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Motto:

. . . . z . . . . 7 . . . ,*
,Nie wszystko, co sie liczy, moze zostac policzone i nie wszystko, co moze zostac policzone, liczy sie” .

O gospodarce, chorobie
holenderskiej 1 efekcie netto

Rozmowa z Elzbietg MACZYNISKA, prezes Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego

Skoro motto jest o liczeniu, to policzmy i my. Wszyscy
przeciez teraz licza budzet. Jest co$§ w powietrzu
takiego, co sktania ludzi do dyskusji o budzecie.
Ludzie nauczyli si¢, ze stan finansdw panstwa

przeklada si¢ na ich wlasne, domowe budzety. Tak jak

zmiana kursu walutowego, przeklada si¢ on na nasza
osobista sytuacjg, ktora buduja wydatki budzetowe

1 podatkowe wplywy. Stan finanséw panstwa okresla

tez sil¢ waluty: im bardziej zloty si¢ oslabia, tym wig-

cej w przeliczeniu na zlote musimy wydawaé na spta-
t¢ dlugdw. Prasa rozpisuje si¢ o tym, ze Polacy kupu-
ja. To jest dobry objaw, bo $§wiadczy o tym, ze maja za
co kupowad, ale — z drugiej strony — zly, bo dowodzi,
ze ludzie boja si¢ trzymaé pieniadze, gdyz obawiaja
si¢, ze importowane towary beda kosztowaé wigcej.

Handlowcy twierdza, ze nigdy nie notowali takich

obrotdw, nawet przed Swigtami.

Jedak tempo wzrostu konsumpcji zaczeto spadac.
Z 3,6% rdr w Il kwartale do 3% w Il kwartale.
A PKB?

4,1%. A dlaczego? Bo inwestycje rosna. I to jest najciekaw-
sze, ze naped naszego silnika gospodarczego przesu-
wa sie na cylinder z inwestycjami, ktore - rok do roku
-wzrosty o 8,5%, po wzroscie w drugim kwartale o 6,9%.
I to jest bardzo pozytywna wiadomos¢. Jesli aku-

mulacja ro$nie, to mnie nie martwi, ze spada kon-

sumpcja. Nastgpuje przeciez nie tylko proste przesu-
nigcie, ale dziata tez efekt mnoznikowy inwestycji.

Ponadto, inwestowanie zawsze w jakims§ stopniu jest

wyrazem optymizmu inwestoréw i i ich wiary w ko-

rzystne perspektywy rozwojowe. Na ogél (choé nie
zawsze) optymizm taki wynika z rozeznania perspek-
tyw rynkowych przez inwestorow.

Wartos¢ dodana brutto w przemysle wzrosta o 5,5%,

a w budownictwie o 11,9%.

To sa glownie inwestycje infrastrukturalne, ktore
tez dajg efekt mnoznikowy. Z punktu widzenia oceny
perspektyw gospodarczych, najistotniejsze s3 zamie-
rzenia inwestycyjne 1 naklady na inwestycje, ktore
maja tez efekt psychologiczny: jezeli kto§ inwestuje,
to ma pozytywne oczekiwania i jaki§ program. To
moze sprzyjaé wystgpowaniu efektu nasladownictwa
1 domina inwestycyjnego. Optymizm bywa bowiem
zarazliwy (tak samo zreszta jak pesymizm).

Poprawe nastrojow potwierdza poréwnanie z Il kwarta-
fem na innej ptaszczyznie: wtedy, przy bardzo du-
zej sprzedazy, stabiej rosty inwestycje. Sprzedawa-
no zatem gtéwnie zapasy.

Sytuacja odwrocila si¢ tez w innym wymiarze:
wyrazna byla nadptynnos¢, ktéra nie zawsze jest obja-
wem zdrowia. Moze bowiem $wiadczy¢ albo o braku
pomystéw na zainwestowanie Srodkéw pienigznych,
albo o braku perspektyw rozwojowych i negatywnych
oczekiwaniach, obawach, ze zwigkszy si¢ ryzyko gos-
podarcze... A zatem, w skali gospodarki narodowej in-
formacja, ze byla nadpltynnos¢, a teraz inwestycje ros-
na, to jest dobra wiadomos¢.

PrzejdZmy od skali mikro do skali makro. Znamy juz za-
fozenia programu dostosowania fiskalnego, ktére
rzad realizuje. W tym roku mamy zej$¢ do poziomu
4,8% deficytu budzetowego, jest wiec szansa w przy-
sztym roku obnizenia deficytu ponizej 3% PKB. Pod
warunkiem, oczywiscie, ze wzrosna nie tylko fis-
kalne zrédta przychodow budzetowych, ale np. be-
dzie gruba poduszka zysku z NBP.

Poduszka bedzie pokazna, bo zyski bankéw zapo-
wiadaja si¢ rekordowo. Rekordowo! Mam jednak
watpliwosci, czy z kolosalnych zyskéw bankdw moz-
na si¢ tylko cieszyé. Zyski bankéw bowiem s3 m.in.
pochodng drogich kredytow. Zeby deficyt budzetowy
byl mniejszy, to dzialania musza by¢ podjete i po stro-
nie wplywoéw, 1 po stronie wydatkéw. I te dzialania
zostaly zaprogramowane. Cho¢, moim zdaniem, nie
s3 one wystarczajace — zaprogramowane dzialania po-
datkowe nie obejmuja bardzo waznych, tak uwazam,
podatkdéw majatkowych (z wyjatkiem projektowane-
go podatku od wydobywanych surowcow). Zyski bo-
wiem, a zatem 1 podatki, w zglobalizowanej gospodar-
ce tatwo migruja do innych krajéw. Dlatego zasadna
bylaby zmiana filozofii podatkowej, tak by m.in.
zmniejszy¢ wage podatkéw od zrodel migrujacych.
Im bardziej zglobalizowana jest gospodarka, tym lat-
wiej mozna przenosi¢ (poprzez odpowiedni transfer
kosztéw) dochody 1 zyski w miejsca, gdzie podatki s
mniej dotkliwe. Pafistwa, takze w Unii Europejskiej,
konkuruja ze soba systemami podatkowymi. Jesli
nalozymy na to promowane przez rézne lobby pro-
jekty scentralizowania rachunkowosci w firmach glo-
balnych, ktére beda mogly dowolnie rezyserowac alo-
kacja kosztéw 1 dochodéw zgodnie ze swoja polityka
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optymalizacji podatkowej, to okaze sig, iz poziom ry-
zyka, ze do budzetu krajowego nie wplynie niezbed-
na i zaplanowana kwota, jest bardzo wysoki. Optyma-
lizacja podatkowa jest najczgsciej zgodna z prawem,
cho¢ bywa jazda po bandzie, ale kontrola tych praktyk
moze by¢ bardzo kosztowna, tak bardzo, ze skérka nie
okaze si¢ warta wyprawki.

Kazdy kraj, ktéry ma klopoty budzetowe, powi-
nien zadbaé o to, by podstawa wplywoéw budzeto-
wych byly podatki oparte na podstawach mniej wir-
tualnych. Przykladem tego jest wlasnie podatek wy-
dobyweczy. Bardzo trudno jest nie zaplacié takiego po-
datku — tony czy metry szeScienne tatwo jest poracho-
waé. Z drugiej strony, wzrost zyskow w przedsi¢bior-
stwie wydobywczym najczesciej wynika ze wzrostu
cen na $wiecie, a nie z lepszej efektywnosci wydoby-
cia. Niektore kraje cierpig na tzw. chorobg¢ holender-
ska, ktéra polega na tym, ze strumien pieniedzy z wy-
dobycia i eksportu surowcdw nie przeklada si¢ na rze-
czywisty wzrost gospodarki. Bardzo madrze postgpu-
ja Norwegowie, ktorzy stworzyli specjalny fundusz
ropy. Srodki tego funduszu sa inwestowane w celu
zabezpieczenia przyszlych pokolen, gdy strumienie
dochoddéw z kopalin zostang wyczerpane. Moze za-
tem warto byloby zastanowi¢ si¢ nad koncepcja pol-
skiego ,funduszu miedzi”, tym bardziej ze nalozony
na KGHM podatek wydobywczy jest relatywne

wysoki.

Mamy wtasnie zapowiedz projektu budzetu, debaty po-
stow potrwaja pewnie do 2013 roku.
Kazda propozycja rzadowa moze by¢ bronia obo-
sieczna. Podwyzszenie skladki rentowej o 2 punkty

procentowe moze przynies¢ efekt zerowy, jesli wzrost
kosztéw u przedsi¢biorcow sktoni ich do ogranicze-
nia zatrudnienia badz plac lub do przeniesienia dzia-
talnosci do szarej strefy. Efekt netto! Szkoda, ze przy
takich propozycjach nie jest dokladnie liczony efekt
netto. tacznie z VAT-em: Ministerstwo Finansow
nie informuje, jaki byl efekt netto podniesienia staw-
ki VAT. O tym, czy nie pojawil si¢ efekt krzywej
Laftera, kiedy podwyzszenie podatku powoduje obni-
zenie wplywow, jak wielokrotnie juz bywato. Podob-
nie moze si¢ dziaé z podwyzszeniem wieku emerytal-
nego — bez nalezytego rozwiazania kwestii okresu
ochronnego — teraz 4 lata — nie ma zadnej gwarangji,
ze wzrosnie zatrudnienie osob starszych, przed osiag-
ni¢ciem wieku emerytalnego.

Wré6émy do budzetu...

I do sytuacji ogdlnej, ktora — ksztaltujac warunki
otoczenia — b¢dzie wptywaé bardzo silnie na funkcjo-
nowanie gospodarki w przysztym roku. Pelno jest ka-
tastroficznych wizji, ktore maja sprowadzi¢ totalng
klgske na Europg 1 — w efekcie — na Polske. Jestem
blizsza do$¢ trzezwej oceny sytuacji ministra Rostow-
skiego, ktory uwaza, ze nie bedzie tak zle. Bo wciaz
beda si¢ w przysztym roku krecié te nasze kota zama-
chowe, a zwlaszcza inwestycje infrastrukturalne; sy-
tuacja w strefie euro, o ile zostanie opanowana, tez
przeltozy si¢ pozytywnie na nasz rozwdj. Obydwa te
czynniki — wielki, wciaz niezaspokojony popyt we-
wngtrzny oraz $rodki unijne trzymaja nas weigz nad
powierzchnia. Poréwnajmy zreszta prognozy dla Pol-
ski — te z przeszlosci — Banku Swiatowego i Komisji
Europejskiej z rzeczywistymi wynikami, a okaze sig,
ze potencjal naszej gospodarki byt w tych prognozach
ciagle niedoszacowany. OsiagaliSmy wigcej, niz nam
prognozowano za granica.

Opozycja oskarza Rostowskiego o to, ze nie jest
on w stanie przewidzie¢ skali zagrozen i ze przyjal, na
etapie wstgpnym, trzy scenariusze rozwoju sytuacji.
Nie mozna inaczej opracowywaé prognozy, niz opie-
rajac si¢ na scenariuszach; jakakolwiek prognoza bez
planu B jest niebezpieczna.

Nie mozemy tez przewidzie¢, kiedy hordy spekulacyj-
nych wilkéw rzuca sie na zfotego, by przetesto-
wac odpornos¢ naszej waluty i nerwy ministra fi-
nansow.

Malo tego, minister finanséw (tym bardziej pre-
zes NBP) powinien mieé jeszcze scenariusz,
ktérego nie ujawni, by graczom nie daé szans na takie
wlasnie testowanie. Ale — mam nadziej¢ — wraz
z uspokojeniem si¢ sytuacji na rynkach finansowych
UE do takiego testowania be¢dzie dochodzilo rzadzie;.

Oby! Dziekuje za rozmowe.
Piotr Rachtan

* Motto Alberta Einsteina wywieszone w jego gabinecie
w Institute for Advanced Study w Princeton.



