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Dr Andrzej Bratkowski

Opinia na temat
zalozen makroekonomicznych
do ustawy budzetowej na rok 2020

Rozwdj sytuacji makroekonomicznej w 2020 r. obarczony jest wysoka
niepewnoscig. Dotyczy to zarowno sytuacji miedzynarodowej, jak i go-
spodarki polskiej.

Otoczenie miedzynarodowe

W odniesieniu do sytuacji miedzynarodowej glowng niewiadomg jest
wzrost gospodarki chinskiej w warunkach epidemii koronawirusa,
a takze wplyw porozumienia handlowego z USA na handel miedzyna-
rodowy Chin. W Stanach Zjednoczonych aktualne trendy wskazuja na
lekka poprawe tempa wzrostu gospodarczego. Bardziej zlozona jest sy-
tuacja w Unii Europejskiej, a przede wszystkim u najwiekszego partnera
handlowego Polski, czyli Niemiec. W Niemczech stosunkowo dobrym
danym z sektora ustug towarzysza nadal bardzo zle dane w przemysle,
ktory w kolejnych miesigcach odnotowuje spadki produkeji. W grudniu
2019 spadek ten wyniost 6,8%. Takze indeksy PMI, nie tylko w Niem-
czech, ale w calej Unii Europejskiej, mimo nieznacznej poprawy pod
koniec roku, nadal utrzymuja sie na poziomach wskazujgcych dalsze
pogorszenie koniunktury. Nadal duzg niewiadoma pozostaje skala ne-
gatywnego wplywu Brexitu na sytuacje gospodarczg Wielkiej Brytanii
ijej handel z krajami Unii Europejskiej. W sumie oceniam, ze w Unii Eu-
ropejskiej nalezy w 2020 r. liczy¢ sie ze stagnacjg gospodarczg — wzrost
PKB raczej nie przekroczy 1%.

Sytuacja gospodarcza Polski

Skala niepewnosci w odniesieniu do gospodarki polskiej wydaje sie
jeszcze wieksza niz w otoczeniu miedzynarodowym. Poza czynnikami



o charakterze koniunkturalnym niepewnos¢ pogltebiana jest przez sy-
tuacje polityczng zwigzanag z nieprzewidywalnoscia kolejnych decy-
zji politycznych rzadu. Obawy prowadzgcych dzialalnosé¢ gospodarczg
zwigzane sg zarowno z konfliktem z Unig Europejska na tle zmian
prawnych dotyczacych funkcjonowania systemu sadownictwa, jak
i kontrowersjami wokot zgodnosci z Konstytucja nowych inicjatyw le-
gislacyjnych, a takze pospiesznego trybu ich uchwalania przez Sejm.
Réwnie niepokojace sg decyzje stricte ekonomiczne, wprowadzane bez
szerszych konsultacji spotecznych (obnizka PIT dla mtodych pracowni-
kow, znaczna podwyzka ptacy minimalnej). Niepewnos$¢ poglebiajg tak-
ze nagle zmiany decyzji polegajace na zapowiadaniu nowych regulacji,
anastepnie wycofywaniu sie z nich bez okreslenia, czy jest to ostateczna
decyzja, czy tylko odlozenie na blizej nieokreslony czas zapowiadanej
zmiany regulacji (zniesienie gérnego putapu sktadki na ZUS, zapowiedzi
inicjatyw rzagdowych wspierajacych osoby majace kredyty we frankach
szwajcarskich).

Szereg zmian ustawowych wprost lub poprzez odmienng interpre-
tacje prawa i praktyke jego egzekwowania spowodowal wyrazny wzrost
fiskalizmu. Przykladem jest podatek natozony na banki, zapowiedzi
wprowadzenia podatku od sklepow wielkopowierzchniowych, a takze
sankcje karne zwigzane z naruszeniem — faktycznym lub domniema-
nym przez aparat skarbowy lub prokurature — przepiséw podatkowych
(przywrocenie 30-to procentowej sankcji za bltedne deklaracje VAT, kon-
fiskata rozszerzona).

Niepokdj budzi takze polityka personalna prowadzona w duzych
spotkach Skarbu Panstwa o strategicznym znaczeniu dla calej gospo-
darki oraz tendencja do zwiekszania ingerencji panstwa w funkcjono-
wanie rynkow finansowych, czego najbardziej jaskrawymi objawami
byto przejecie kontroli nad bankiem Pekao SA, a takze ustawa o pracow-
niczych programach kapitatowych.

Niepewnos¢ dotyczy nie tylko uwarunkowan prawnych i przyszlej
koniunktury, ale takze oceny sytuacji gospodarczej w ostatnich latach.
0Od 2016 r. prowadzona jest dos¢ nietypowa — w poréwnaniu z innymi
krajamirozwinietymi — polityka gospodarcza, polegajaca na prowadze-
niu ekspansywnej polityki monetarnej i stosunkowo restrykcyjne;j poli-
tyce fiskalnej nastawionej z jednej strony na wzrost dochodéw z danin
publicznych, a z drugiej na silng redystrybucje dochodéw. Z badan GUS
budzetow gospodarstw domowych wynika, ze w 2018 r. w stosunku do
2015 nastgpil silny wzrost nominalnych dochodéw rozporzadzalnych
gospodarstw z pierwszej i drugiej grupy kwintylowej (odpowiednio 47%
i 31%), przy znacznie wolniejszym wzroscie tych dochodéw w dwéch



najwyzszych grupach (wzrost odpowiednio 0 19,5% i 16%). Takie réznice
w dynamice dochodow pociggajg za soba znaczne zmiany w strukturze
popytu konsumpcyjnego, a w slad za tym, takze w strukturze produkecji
iinwestycji. Na tego typu zmiany naktadatly sie bardzo silne zmiany ko-
niunkturalne: dynamika PKB w Unii Europejskiej poprawila sie z -0,4%
w 2013 1. do 2,6% w 2017 .

Zmiany polityki gospodarczej oraz koniunktury zewnetrznej do-
prowadzily do istotnych zakldcen w relacjach réznych agregatow
makroekonomicznych. Gléwnym czynnikiem napedzajacym wzrost
gospodarczy byta konsumpcja. Bardzo szybkiemu wzrostowi ptac i kon-
sumpcji nie towarzyszylo jednak, obserwowane zwykle w takiej sytu-
acji, jeszcze silniejsze ozywienie inwestycji. Takze wzrost eksportu,
mimo poprawy koniunktury zagranicznej, byt stosunkowo skromny.
Jeszcze bardziej uderzajaca jest niespotykana wczesniej bardzo niska
elastyczno$¢ importu wzgledem wzrostu PKB, ktora tylko w niewielkim
stopniu daje sie wytlumaczy¢ stabym wzrostem eksportu bedacego za-
wsze najbardziej importochlonnym agregatem makroekonomicznym.
W efekcie napedzanemu przez konsumpcje wzrostowi gospodarczemu
nie towarzyszylo pogorszenia salda handlu zagranicznego, co takze jest
zjawiskiem bardzo nietypowym w Swietle zaleznosci obserwowanych
w poprzednich latach.

Wreszcie zastanawiajacy jest bardzo umiarkowany wzrost cen za-
rowno konsumpceyjnych, jak i producentéw. Przy niskich inwestycjach
silny wzrost konsumpcji zwykle prowadzi albo do wzrostu importu,
albo do wzrostu cen, a najczesciej do obu tych zjawisk. Nic takiego
w polskiej gospodarce w latach 2016-2019 sie nie przydarzyto. Tylko
cze$ciowo mozna te anomalie thumaczy¢ zmiang w strukturze popy-
tu konsumpcyjnego: silny wzrost konsumpcji gospodarstw o niskich
dochodach mogl spowodowac, ze wzrost sprzedazy, a w $lad za tym
produkcji, nastgpit przede wszystkim w odniesieniu do wyrobdow niz-
szej jakos$ci. Nie mozna wykluczy¢, ze tego rodzaju regres w struktu-
rze produkeji pozwolil lepiej wykorzysta¢ moce produkcyjne w mniej
zaawansowanych technologicznie przedsiebiorstwach, dzieki cze-
mu mozliwy byl wzrost ich produkcji mimo niskiej stopy inwestycji.
Co wiecej, ceny takich wyrobow najbardziej odbiegaly od cen ich im-
portowanych substytutow, tak wiec wzrost popytu w tych grupach to-
warow nie przektadal sie na zwiekszony import débr konsumpcyjnych.
Jednak te zjawiska mogg tylko czes$ciowo ttumaczy¢ nietypowe relacje
réznych danych statystycznych. Poréwnujac nominalny wzrost kon-
sumpcji gospodarstw domowych w okresie 2015-2018, udzial zywnosci
w tych latach w koszyku wskaznika cen débr i ustug konsumpcyjnych



i raportowany przez GUS wzrost cen zywnos$ci, mozna oszacowac,
ze realny wzrost konsumpcji zywno$ci w 2018 r. w stosunku do 2015
wyniost okoto 7,5%. Ta wielkosc¢ jest jednak w oczywisty sposéb niespoj-
na z pochodzacymi z badan budzetow gospodarstw domowych danymi
o fizycznych rozmiarach spozycia towaréw zywnoéciowych. Srednia
dynamika spozycia towarow zywnosciowych uwzglednionych w tym
badaniu jest ujemna i wynosi -1,5%! Nawet jesli w analizie pominie sie
towary o ujemnej elastycznosci popytu wzgledem dochodu (mozna to
stwierdzi¢ na podstawie réznicy poziomow spozycia dla réznych grup
kwintylowych) to i tak §redni wskaznik dynamiki spozycia wyniost
tylko -0,7%.

Rownie zastanawiajgce sa dane dotyczace cen produkeji budowlanej,
przede wszystkim w latach 2017 i 2018. Zgodnie z danymi GUS produk-
cjabudowlana w tych latach rosta odpowiednio az 0 10,9% i 13,7%, ptace
06,7%16,4% a ceny zaledwie 0 0,6% i 2,7%. Takie dane sugerujg spadek
rentownosci sprzedazy, ale rentownos¢ ta wzrosta: z 3,1% w 2016 r. do
3,6% w 20171 4,2% w 2018 r. Na znacznie szybszy wzrost kosztow w pro-
dukcji budowlanej niz by mozna wnioskowac na podstawie oficjalnych
wskaznikow wzrostu cen i rentownosci wskazywano tez w przekaza-
nym w sierpniu 2019 r. premierowi Morawieckiemu raporcie Polskie-
go Zwigzku Pracodawcow Budownictwa. Oszacowane na podstawie
prowadzonych przez firmy budowlane ksiagg rachunkowych wzrosty
kosztow w okresie I kwartal 2016 do I kwartatlu 2019 r. wynosity: cement
44%, asfalt 62%, stal zbrojona 53%, olej napedowy 28%. Te wskazniki
potwierdzaja, ze nie bylo mozliwosci poprawy rentownosci produkcji
budowlanej bez znacznie silniejszego niz szacowany prze GUS wzrostu
cen ustug budowlanych.

Innym istotnym zrdodlem niepewnosci jest skala poprawy sciggal-
nosci podatku VAT. Ministerstwo Finansow, obliczajac zmiany luki VAT,
opiera sie na metodologii nieuwzgledniajacej ani zjawiska procyklicz-
nosci dochodow podatkowych, ani wzrostu efektywnej sredniej stawki
VAT na skutek wymuszania mniej korzystnych dla przedsiebiorcéw in-
terpretacji przepisow podatkowych. Drugi z tych czynnikéw ma cha-
rakter jednorazowy i mogt przyczyniac sie do wzrostu dochodéw w roku
2017 i 2018. W 2019 r. efekt ten juz nie dzialal i nie bedzie tez dziatat
w 2020 r. W przypadku efektow zwigzanych z cyklem gospodarczym
wyrazne spowolnienie wzrostu gospodarczego moze doprowadzi¢ do
jeszcze silniejszego spadku dynamiki dochodow budzetowych.

Reasumujac, wydaje sie, ze zmiany w strukturze popytu i — praw-
dopodobnie — zwigzane z tym zmiany w doborze wyrobow-reprezen-
tantow i inne trudne do zidentyfikowania zmiany metodologii badan



cen doprowadzily do zakldcenia porownywalno$ci danych, skutkujacego
zanizeniem dynamiki cen. O tym, ze tego rodzaju efekty sa mozliwe
$wiadczg nawet wyjasnienia samego GUS dotyczgce zmian w doborze
i opisie towardw reprezentantow w grupie towarow odziez i obuwie.
W wyjasnieniach do tych zmian stwierdza sig, ze ,Ewentualny wptyw
(o ile wystapi) zmian na wielkos$¢ obliczanych wskaznikéw cen kon-
sumpcyjnych nie bedzie mozliwy do oszacowania, z uwagi na brak moz-
liwosci rownoleglego prowadzenia badania cen w dwojaki sposéb.”.

Scenariusz makroekonomiczny dla 2020 r.

Ocena realnos$ci zalozen do ustawy budzetowej wymaga uwzglednienia
powyzszych problemoéw, w celu rekonstrukeji prawdziwych trendéw
wystepujacych w gospodarce w ostatnich latach i oceny, na ile trendy
te moga ulec zmianie w przyszlym roku. W niniejszym opracowaniu
przyjeto, ze niektore wskazniki cen w latach 2017-2019 zostaly niedo-
szacowane (a wskazniki realnego wzrostu przeszacowane), cho¢ skala
tych odchylen jest niemozliwa do wyznaczenia. Wydaje sie jednak, ze
w 2019 r. skala bledow jest juz wyraznie mniejsza, co mozna ttumaczy¢
faktem, ze po silnych zmianach struktury popytu i produkcji w latach
2017-2018 struktura tych agregatow ustabilizowala sie, ograniczajac
ryzyko nieporownywalnosci danych. Stad tez widoczne w danych GUS
przyspieszenie wzrostu cen zaréwno towarow i ustug konsumpcyjnych,
jak i ustug budowlanych. Dlatego formultujac wlasny scenariusz ma-
kroekonomiczny na rok 2020, bedacy punktem odniesienia dla zalozen
makroekonomicznych przyjetych w ustawie budzetowej na rok 2020
zakladam, ze w 2020 r. szacunki wzrostu cen nie beda juz zawieraty
powazniejszych bledéw. Natomiast przyjmuje, ze szybszy niz to wynika
z danych GUS wzrost cen w poprzednich latach, w znacznym stopniu
wymuszony sytuacja na rynku pracy, polityka fiskalng, a jednoczes$nie
mozliwy dzieki ekspansywnej polityce monetarnej, spowodowat sto-
sunkowo szybki spadek konkurencyjnosci produkeji krajowej. To oraz
pogorszenie koniunktury zewnetrznej spowoduje spowolnienie wzrostu
produkcji. Wprowadzone w ubieglych latach regulacje ograniczajace
aktywnos$¢ zawodowg (500+, obnizenie wieku emerytalnego) i wymusza-
jace wzrost najnizszych plac (silna podwyzka ptacy minimalnej) spowo-
duja, ze dynamika plac przecietnych pozostanie nadal wysoka, jednak
kosztem ograniczenia zatrudnienia w czesci firm, ktére — wobec gorszej
koniunktury - na taki wzrost ptac nie moga sobie pozwoli¢. Presja ptaco-
wa bedzie jeszcze w I potroczu 2020 r. zrodlem przyspieszonego wzrostu



cen, a ten z kolei przyczyni sie do wzrostu konkurencyjnosci towarow
importowanych. W efekcie bedziemy mieli do czynienia z ostabieniem
dynamiki spozycia indywidualnego i jednoczesnym pogorszeniem sald
wymiany handlowej z zagranica. Gorsza koniunktura zewnetrzna, wol-
niejszy wzrost popytu konsumpcyjnego i spadek rentownosci produkeji
na skutek presji placowej nie bedg sprzyja¢ aktywnos$ci inwestycyjnej
— dynamika inwestycji w srodki trwale obnizy sie, nizszy tez bedzie
przyrost zapasow. Taki scenariusz ma tez uzasadnienie w najnowszych
wynikach badan koniunktury prowadzonych przez NBP, wskazujacych
na wyrazne pogorszenie ocen zarowno biezacej, jak i przyszlej sytuacji
gospodarczej przedsiebiorstw iich aktywnos$ci inwestycyjne;j.

Silne spowolnienie wzrostu gospodarczego w I pdiroczu skloni,
moim zdaniem, Rade Polityki Pienieznej w potowie roku do obnizki
stopy procentowej o 0,5 punktu procentowego. Mimo obnizki stop pro-
centowych wyhamowanie popytu krajowego spowoduje, ze w drugim
potroczu 2020 r. inflacja stopniowo bedzie sie obniza¢. Spowolnienie
wzrostu gospodarczego, wyzsza inflacja i nizsze stopy procentowe do-
prowadzg do niewielkiego ostabienia ztotego w drugiej potowie 2020 r.

Szczegolowe dane scenariusza makroekonomicznego, ktéry moim
zdaniem jest najbardziej prawdopodobny, zawarte sa w ostatniej kolum-
nie tabeli zamieszczonej w zalaczniku. Zrédlem danych dotyczacych wy-
konaniaw 2019 r. sg publikacje GUS, majg one jednak charakter wstepny.

Whioski koncowe

Poréwnanie przedstawionej w tabeli prognozy podstawowych wskaz-
nikow makroekonomicznych z zalozeniami makroekonomicznymi
przyjetymiw ustawie budzetowej na rok 2020 prowadzi do wniosku, ze
przyjete tam zalozenia co do tempa wzrostu gospodarczego sa zbyt opty-
mistyczne. Niedoszacowana jest takze skala wzrostu cen. W przypadku
dochoddw budzetowych oba te czynniki w znaczniej mierze sie rowno-
wazg, cho¢ wydaje sie, ze efekt procyklicznosci dochodéw budzetowych
moze spowodowac, ze dochody okazg sie nizsze od zalozonych w usta-
wie. Grozniejsze moga by¢ skutki niedoszacowania wzrostu cen dla wy-
datkow budzetowych, ktére w takim przypadku realnie beda nizsze
niz to zaklada projekt ustawy. Moze to mie¢ negatywny wplyw przede
wszystkim na jakos¢ ustug publicznych, gdyz wzrost ptac w sektorze
publicznym od kilku lat jest wolniejszy niz w sektorze przedsiebiorstw.



Tabela. Zatozenia makroekonomiczne do ustawy budzetowej na 2020 r. na tle prognozy makroeko-

nomicznej autora opinii

bilansu ptatniczego w relacji
do PKB

2019 2020
Wskaznik iedn Uzasadnienie 2019 Uzasadnienie 2020
Jean- 1 4o projektu | Wykonanie | do projektu Prognoza
ustawy ustawy
PKB — wzrost realnie % 4,0 4,0 3,7 2,3
Eksport % 53 bd 4.8 2,1
Import % 6,0 bd 51 2,4
Popyt krajowy % 4,2 3,8 3,8 2,5
Spozycie % 4,3 4,0 3,5 2,9
Akumulacja % 5,8 3,0 5,0 1,0
Naktady brutto na $rodki % 5,7 7,8 5,6 3,8
trwate
Wktad eksportu netto p-p- -0,1 0,2 -0,1 -0,2
do wzrostu PKB
PKB — wzrost w cenach % 57 bd 6,1 3,7
biezgcych
Wzrost cen towardw i ustug % 1,8 2,3 2,5 2,9
konsumpcyjnych
Wzrost cen produkcji sprze- % 1,7 1,2 2,2 0,5
danej przemystu
Deflator PKB % 1,7 bd 2,4 1,4
Nominalny wzrost przeciet- % 7,7 6,5 6,3 6,6
nego wynagrodzenia brutto
w sektorze przedsiebiorstw
Wzrost przecietnego % 2,7 2,7 0,7 -0,2
zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw
Stopa bezrobocia; koniec % 5,5 5,2 51 53
okresu
Kurs Euro PLN 4,30 4,30 4,30 4,35
Stopa procentowa operacji % 1,5 1,5 1,5 1,25
otwartego rynku; $rednia
w okresie
Saldo obrotdéw biezgcych % -1,2 bd -1,4 -1,5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie uzasadnienia do projektu ustawy budzetowej 2019 i 2020;

wykonania budzetu za rok 2019 (GUS) oraz danych GUS; 2020 — prognoza wtasna.




