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Jan Winiecki:
polska gospodarka
weigz nad kreska

Prof. Jan Winiecki

Polska gospodarka nadal
gbiera pochwaly. Miedzyna-
rodowe zrédla podkre$laja,
iz daje ona sobie rade
relatywnie lepiej niz inne
kraje swiata zachodniego (z
‘wyjatkiem Australii), nawet
Jjeslikolejne korekty prognoz
instytucji miedzynarodo-
wych widzg w Polsce niewiel-
kie spadki PKB - pisze prof.
Jan Winiecki.

Dodaje, ze ostatnio do gro-
na pozytywnie nas oceniajg-
cych przylaczyl sie prof. Nor-
man Walter, gléwny ekono-
mista Deutsche Banku, kt6-
ry pochwalil nas za to, co
wickszo$¢ krytykuje, tzn. za
niewprowadzanie pakietéow
stymulacyjnych w keynesow-
skim stylu. » str. 06-07
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Jan Winiecki: gdzie ten test prawdy? Pc

MAKROEKONOMIA Polska nadal zbiera pochwaty. Dajemy sobie rade relatywnie lepiej niz inne kraje $wiata z:

PROF. JAN WINIECKI

dziach o teScie prawdy i o
opéZnionym o dwa kwartaly
uderzeniu kryzysu w polskg gospo-
larke. Te przewidywania (wlacznie
7 projekcja, NBP méwiacg o dwdch
kwartalach spadku PKB) same - z
uplywem czasu — zostaly poddane
swoistemu ,,testowi prawdy”. Autor
niniejszego artykulu nie znalazl dla
nich wsparcia empirycznego w twar-
clych i migkkich danych z drugiego
kwartalu.

Polska usem

swiata ‘z)arzglodm'ego

Polska gospodarka nadal zbiera
pochwaly z réznych stron. Miedzy-
narodowe Zrédla podkreslaja, iz
Jaje ona sobie rade relatywnie le-
piej niz inne kraje $wiata zachod-
aiego (z wyjatkiem Australii), na-
wet jesli kolejne korekty prognoz
—nstytucji miedzynarodowych wi-
lza w Polsce niewielkie spadki
PKB. Co do polskiej polityki go-
spodarczej oceny bywaja rézne, ale
za granicg nie brakuje tych pozy-
tywnych. Ostatnio do grona dobrze
oceniajgcych nas powazanych
=kspert6w przylaczy! si¢ znany nie-
miecki ekonomista prof. Norman
Walter, gléwny ekonomista grupy
Deutsche Bank, ktéry pochwalit
nas za to, co wiekszo$é¢ krytykuje,
1zn, za niewprowadzanie pakietéw
stymulacyjnych w keynesowskim
stylu.

Polska, kt6ra ma przed soba wej-
icie do strefy euro, musi dba¢ o
zdrowe fundamenty. Tymczasem
owe pakiety trzeba byloby kiedy$
splacaé, co pogorszyloby kondycje
finanséw publicznych. WypowiedZ
prof. Waltera (patrz ,Puls Biznesu”,
30.06) implikuje, ze kraje stosujace
stymulacje fiskalng bedg mieé¢ wiek-
sze problemy, tym bardziej ze go-
spodarka éwiata zachodniego be-
dzie wychodzié z globalnej recesji z
wielkim mozolem. Cheialbym zwr6-
ci¢ uwage, ze posrednio prof. Wal-
ter méwi, iz potezne ,stymulusy”
nie zapewnia dynamicznego wycho-
dzenia gospodarek z fazy recesji do
vazy ekspansji.

Wréémy jednak do ocen polity-
ki gospodarczej. Prof. Marek Bel-
ka, dzi$ dyrektor departamentu eu-
ropejskiego MFW, jest bardziej po-
wiciagliwy w pochwalach, jesli
idzie o prowadzona przez Polske
polityke gospodarcza. Czyni to, co
ekonomisci czynig zdumiewajaco
rzadko (z wyjatkiem piszacego te
slowa), mianowicie zwraca uwage
na procykliczna, przeciwnag, teorii
polityke makroekonomiczng rza-
déw PiS.

Zwiekszylo to bowiem dochody
netto w czasie, gdy polityka gospo-
darcza powinna juz schladzaé go-
spodarke. Idzie tu, rzecz jasna, o
oslawione ,obnizanie kosztéw pra-
cy”, ktore niczego nie obnizylo, tyl-
ko zwigkszylo place netto o 5 pkt.
proc. przez zmniejszenie skladki
emerytalnej pracobiorcom.

W.rezultacie na krétks mete
podkrecono gospodarke, ktora juz

S lyszy si¢ w réznych wypowie-

Prof. Jan Winiecki

itak znajdowala sie w szczycie fazy
ekspansji, a na dluga mete zrobio-
no strukturalng dziure w dochodach
FUS rzedu 20 mld zl. Gospodarka
tego nie czula w fazie wysokiego
wzrostu, ale w fazie niskiego czy -
Jjak zapowiadajg niektorzy - zero-
wego wzrostu odezuwa 6w niedobor
dochodéw bardzo moceno. Nato-
miast prof. Belka, inaczej niz wspo-
mniany prof. Walter, nie pochwala
takze polityki makroekonomicznej,
a zwlaszcza fiskalnej obecnego
rzadu. Nie méwi tego wprost, ale
wyraznie preferuje kredytowanie ze-
wnetrzne od ciecia wydatkow (patrz
Polityka, 6.06).

Prof. Belka najwyraZniej nalezy
do tej grupy ekonomistéw, ktérzy
przekonani sa, ze jakis$ ,,test praw-
dy” dopiero nadejdzie. Wydaje sie
to by¢ jeszcze jedna wersjg koncep-
cji op6znionego wehodzenia w rece-
sje polskiej gospodarki, choé nie ma
ani teoretycznych, ani empirycznych
podstaw do takiego opé6Znienia.

Zauwazmy, iz podobny poglad
wydaje si¢ dominowadé takze w NBP.
Najnowsza prognoza NBP zaklada-
la spadek PKB w I1i 111 kwartale te-
go roku oraz powr6t do wzrostu
PKB dopiero w IV kwartale 2009.
Kwartal, kt6ry minal, mial przynie$é
- wedlug tej i innych prognoz - spa-
dek PKB.

A jak jest naprawde? Polska go-
spodarka najsilniej odczula przy-
spieszenie proceséw kryzysowych i
recesyjnych w tym samym okresie,
co gléwne gospodarki §wiata za-
chodniego, tzn. w IV kwartale 2008
r.i wIkwartale tego roku. Dno re-
cesji osiagneli$my ~ jak sie zdaje ~
w styezniu - lutym 2009 1., gdy pro-
dukeja przemyslowa zarejestrowa-
la spadki rzedu 15 proc. w skali
rocznej, a eksport spadki rzedu 25
proc. w skali rocznej. Warto tu do-
daé, ze jakkolwiek szokujaco duze,
to jednak nizsze niz w innych kra-
jach Unii i nie tylko Unii. Od tego
czasu tak twarde dane statystycz-
ne, jak i miekkie dane z badan opi-
nii wskazuja na powolna poprawe
sytuacji. Tyle ze w warunkach rece~
sji poprawa oznacza najpierw
mniejsze (i malejace) spadki, a nie

przejécie z 15-proc. spadkéw od ra-.

zu do wzrostéw.

WOICIECH GRZEDZINSK

Trendy szczegolowe:
kontynuacja wspinaczki
Zaczne, jak zwykle, od sektoréw go-
spodarki o najwiekszej skali wahan
cyklicznych. Produkcja przemysto-
wa kontynuowala w czerweu tego
roku swojg mozolng wspinaczke po
drodze malejacych spadkéw w ska-
lirocznej. W relacji do maja 2009 r.
wzrost byl wyrazny (o 6,2 proc.), ale
w skali rocznej spadek wyniost 4,3
proc., a wiec mniej niz w kwietniu i
maju (patrz tabela). Poréwnania z
dnem spadku sa pocieszajace (od-
robiono ok. 10 pkt proc.), ale pro-
ces jest raczej powolny.

mozolne wychodzenie z dna spad-
kéw produkeji przemyslowej jest w
caloSci zasluga popytu wewnetrz-
nego. Tylko w marcu (patrz tab. 1)
udalo sie zmniejszyé skale spadku w
stosunku do najgorszych miesiecy:
stycznia i lutego. Kwiecien i maj
przyniosly lekkie pogorszenie dy-
namiki eksportu.

Rzecz cala trudna jest do wyja-
S$nienia bez bardziej szczegélowych
badan. Sygnaly z niektérych przed-
siebiorstw wskazuja, ze ich eksport
rosnie. Badania ankietowe przed-
siebiorstw przemyslowych wskazu-
Jjanapowolny wzrost zaméwien eks-
portowych. Z drugiej strony patrzac,
zwiekszanie produkcji w celu likwi-
dacji ré6znicy miedzy nizszym po-
ziomem produkeji a wyzszym od
niego poziomem popytu, ktére opi-
sywalem w odniesieniu do USA, sto-
suje sie takze do UE. Czyli impulsy
popytowe powinny docieraéido za-
granicznych dostawe6w firm. Tym-
czasem eksport stagnuje.

Nasz eksport i kondycja

niemieckiego przemystu

Zapewne i tutaj jednak moze by¢ le-
piej w nieodleglej przyszlosci. Przyj-
rzyjmy sie gospodarce niemieckiej,
ktora z duzych gospodarek zachod-
nioeuropejskich wykazuje od nie-
dawna szybsze tempo wychodzenia
z recesji. Produkcja przemyslowa
wzrosla w Niemczech w maju w sto-
sunku do kwietnia o 3,7 proc.; to
mniej niz w Polsce w czerweu (+6,2
proc.), ale w Niemezech byl to naj-

Dynamika kluczowych wskaznikéw (w proc.)
Wskaznik/mieslac 02.09 | 03.09 |04.09 | 05.09 |06.09
Produkcja -14.6 -19 -124 -52 -4,3
przemystowa (-10,8)a |(-80)a |(-59)a | (-52)
Produkcja budowlano- 1 !

-montasowa ' 19 12| 05 03 | 06
Pro memoria J

Przemyst przetwérczy -14,7 -07 | 124 -4.8 -37
Ekspart (w-euro) r | ; o . T
mierzony narastajgco [ =248 | -203 1 227 10723300 .
a: w warunkach poréwnywalnych Zrédto: GUS

W tym tempie lipiec 2009 r. be-
dzie tez jeszcze miesigcem kolej-
nych - ale zapewne jeszcze nizszych
- spadkéw produkeji. Ewentualnych
absolutnych wzrostéw w skali rocz-
nej doczekamy sie byé moze w sierp-
niu. I znowu warto zwrécié¢ uwage,
ze gdyby tak bylo, to szliby$my réw-
no z Ameryka, gdzie konsensus eko-
nomistéw oczekuje przejscia do
wzrostu PKB wsierpniu (a produk-
¢ji przemyslowej moze nawet weze-
éniej). Czyli nadal nie widaé tak
podkreslanego przez wielu polrocz-
nego opdZnienia w stosunku do
gléwnych gospodarek éwiata za-
chodniego...

Pozostawiajac juz poza dalszy-
mi rozwazaniami krytykowanej tu-
taj koncepeji opéznionego wcho-
dzenia w recesje, cheialbym zwro-
ci¢é uwage na jeden niekorzystny
aspekt naszego wychodzenia ze
spowolnienia, mianowicie aspekt
eksportu. Przedstawiane powyzej

szybszy wzrost miesigc do miesiaca
w okresie ostatnich 16 lat. Wzrosly
takze zaméwienia firm przemyslo-
wych 0 4,4 proc. miesigcznie. Ze nie
Jjest to jednorazowy wyskok, $wiad-
czg dane o produkcji dobr poéred-
nich (do dalszego przetworstwa i
montazu) o 11 proc. w okresie ma-
rzec — maj 2009 r., ktére to dobra
pelnia, role¢ wskaZnika wyprzedza-
Jjacego. W przemysle niemieckim za~
wsze sygnalizuje to przejécie od
spadkéw do wzrostéw produkeji
przemyslowej ogolem w nastepnym
okresie.

Problem w tym jednak, ze to nie
niemieccy konsumenci wyciagaja
produkcje przemyslowa z recesji.
Produkcja nietrwalych débr kon-
sumpcyjnych spadla w maju w sto-
sunku do kwietnia o 04 proc. Sprze-
daz detaliczna stagnuje (z wyjat-
kiem fali subsydiowanych zakup6w
samochodéw osobowych). Import
takze spadl w maju o 2,1 proc.

Wstepne oceny wskazuja na wzrost
eksportu niemieckich débr inwesty-
cyjnych do krajéw azjatyckich,
zwlaszeza Chin, ktérych ,,stymulus”
gléwnie obejmowal wydatki inwe-
stycyjne. Szczegélna struktura nie-
mieckiego eksportu (dominacja ma-
szyn i urzgdzen) powoduje, iz to
Niemcy w pierwszej kolejno$ci sko-
rzystaé mogs z owych dziafan sty-
mulujacych gospodarki azjatyckie.
Na og6l bowiem — jak pisalem weze-
$niejw ,,Przegladzie” - jest odwrot-
nie. To zorientowane na eksport go-
spodarki azjatyckie korzystajg z
dzialan stymulacyjnych w USA i Eu-
ropie. Ale i tak skala korzysci dla
niemieckiego eksportu jest niewiel-
ka. Eksport wzrésl w maju w stosun-
ku do kwietnia tylko o 0,3 proc.

Pamietajmy tez, ze ok. 70 proc.
eksportu krajéw UE to eksport we-
wnatrzunijny. Czyli impulsy prow-
zrostowe z eksportu musza przyjsé
z wewnagtrz Towladnie Niem-
cy w pierwszej kolejnosci moga staé
si¢ ta regionalna lokomotywa, gdyz
nie tylko sg najwieksza gospodarka,
UE, lecz takze z racji wzrostu popy-
tuinwestycyjnego w Azji (i w mniej-
szej mierze gdzie indziej poza Eu-
ropa) pierwsze w Europie zaczng
zwiekszaé produkcje przemyslows i
eksport.

Ten dlugi excursus mial na celu
prébe pokazania relacji zewnetrz-
nych, wplywajacych na polski eks-
port, ktérego ponad jedna czwarta
kierowana jest do Niemiec. Najwy-
razniej niemiecki import nadal ma-
leje (patrz wyzej), ale maleje import
débr konsumpeyjnych, natomiast
import débr poérednich moze juz
zaczgl rosnaé i stad bierze sie
wzmiankowana nadzieja na popra-
we w nieodleglej przeszloéci.
Gdzie jestesmy,
gdzie bedziemy
To wlaénie eksport jest pieta achil-
lesowa gospodarki, ciagnaca w d6l
dynamike produkeji przemyslowe;.
Wazystkie inne sygnaly wskazuja na
powolng lub mniej powolng popra-
we. Szezegdlne miejsce w tejze po-
prawie zajmuje budownictwo. W
tradycyjnym cyklu koniunkturalnym
budownictwo jest obok przemyshu
najbardziej zmiennym komponen-
tem PKB w cyklu koniunkturalnym.
U nas takze, choé najnizszy poziom
w obecnym cyklu jest zdumiewajg-
co wysoki. Wbrew czarnym zapo-
wiedziom i nastrojom samych
przedsiebiorcéw budowlanych (roz-
bestwionych wzrostami rzedu 20 -
30 proc. w ostatnich latach) pro-
dukcja budowlano-montazowa
utrzymuje si¢ od poczatku roku na
plusie. Dodatnie, choé¢ minimalne
wzrosty odnotowano w kazdym ko-
lejnym miesigcu tego roku (w czerw-
cu +0,6 proc.) a wzrost w I pélroczu
wynidst 14 proe.

W éwietle danych i powyzszych
rozwazah autor niniejszego jest
przekonany, ze II kwartal nie po-
winien wykazaé spadku PKB. Spa-
dek produkeji przemyslowej w IT
kwartale wahal si¢ w granicach 5,5

- 6,0 proc. Biorac pod uwage udziak .
przemystu w PKB (ok. 25 proc. w 2
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Iska gospodarka weiaz nad kreska

achodniego, nawet jesli kolejne korekty prognoz instytucji miedzynarodowych widza u nas niewielkie spadki PKB

|
|

szezycie ekspansji), wklad prze-
myshi do wytworzonego PKB wy-
ni6stby maksimum -1,5 proc. In-
ne, mniejsze komponenty PKB sa,
mniej czy bardziej na niewielkim
plusie. Wszystko zalezeé wige be-
dzie od produkcji sektora uslug
rynkowych. W najgorszym I kwar-
tale 2009 r. wzrost wyni6sl tam 3,1
proc. (w IV kw, zeszlego roku - 5,0
proc.). Jesli nie nastapily zadne
dramatyczne spadki w sektorze
uslug rynkowych - a osobiscie nie
widze powodu do takich drama-
tycznych wydarzen - to udzial te-
go sektora we wzroscie PKB powi-
nien skompensowa¢, moze z nad-
wyzka, spadek w sektorze prze-
myshu. Przypominam bowiem, ze
udzial tego sektora w PKB wyniosl
w szezycie ekspansji 51 proe. W

- sumie wiec PKB w II kwartale te-

go roku powinien pozostaé na nie-
wielkim plusie.

Do umiarkowanego, ale jednak
optymizmu, sklania autora niniej-
szego ,Przegladu” réwniez ocena
rynku pracy. Zawsze przestrzega-
lem przed przykladaniem zbyt wiel-
kiego znaczenia do wskaznika bez-
robocia. Znacznie wazniejszy jest
wskaznik zatrudnienia, ktory mé6-
wi nam, o ile zmienila si¢ liczba
0s6b pracujacychi zarabiajacych te
same, wieksze lub niekiedy w rece-
sji nawet mniejsze pieniadze niz po-
przednio,

Z tej perspektywy wida¢ efekty
silnego spowolnienia, ale nie ma
dramatu. W sektorze przedsie-
biorstw w polowie roku zatrudnie-
nie bylo nizsze niz w czerweu ze-
sztego roku o 1,9 proc., a w calym
pierwszym polroczu 0 0,5 proc. Da-
ne powyzsze dotyczg sektora przed-
sigbiorstw; w nieuwzglednianych
mikroprzedsiebiorstwach spadki sq
z reguly jeszcze mniejsze. Porow-
nanie z poprzednim ostrym spo-
wolnieniem lat 2000 - 2003, gdy
zatrudnienie spadalo w tempie ok.
3 proc. rocznie, obecny globalny
kryzys dotyka nas znacznie stabiej
niz nasz regionalny kryzys (zala-
manie w Rosji) oraz bledy w poli-

Dno recesji
osiqgnelismy

w styczniu - lutym
tego roku, gdy
produkcja przemystowa
zarejestrowala
spadki rzedu 15 proc.,
a eksport - 25 proc.
w skali rocznej.

Od tego czasi:
zarowno twarde

dane statystyczne,
jak i miekkie dane

z badan opinii
wskazujq na powolng

, poprawe sytuacji

tyce gospodarczej Polski tamtego
okresu.

Przygladajac sie danym, latwiej
zrozumieé niezrozumialy dla nie-
ktorych (patrz np. wypowiedzi w
»Pulsie Biznesu”, 23.06) wzgledny
optymizm przedsiebiorcow. Nie-
wiele jest danych sektorowych z ba-
daii opinii biznesu nakoniec czerw-
ca 2009 r., ale np. badania IRG-
-SGH dla sektora przemyshi poka-
zujg powolng poprawe. Nie ma
jeszcze badan z poczatku lipca

GUS, ktére pokazujg te tendencje
jeszeze wyrazniej, a ponadto w od-
niesieniu do szerszego spektrum
badanych sektor6w i branz.

W tym kontekscie nie widze po-
wodu do lekcewazenia optymizmu
przedsigbiorcow, wykazywanego w
regularnych badaniach Lewiatana,
o ktérych byla mowa wyzej. Owe 44
proc. badanych przedsi¢biorcéw,
ktérzy sg przekonani, ze w I pol-
roczu 2009 r. sytuacja gospodar-
cza poprawi si¢, ma — moim zda-

niem - racjonalne podstawy do ta-
kich oczekiwan. Spadki produkeji
przemyslowej zmniejszaja sie, pro-
dukcja budowlano-montazowa nie
spada w ogéle ponizej zera, uslugi
rynkowe - jak wynika z bardzo
czastkowych badan opinii przed-
siebiorcow - tez raczej rosna.

Nie ma sektora w gospodarce,
ktory wykazywalby tendencje spad-
kows, (powickszajacych si¢ spad-
kéw produkeji). Dlatego osobiécie
uwazam, ze prawdopodobienstwo

niewielkiego wzrostu PKB w ITI
kwartale jest wigksze niz prawdo-
podobienstwo spadku PKB wyni-
kajacego z zapowiadanych testow
prawdy czy opdznionego wej$cia w
recesje (dla ktorych brak silnych
podstaw teoretycznych i wsparcia
empirycznego).

Artykul powstal na bazie przygotowy-
wanego biuletynu WestLB Banku. Au-
tor jest doradeq ekonomicznym WestLB
Polska.
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