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Premier Donald Tusk w exposé, w ramach zapowiedzi zmian majgcych prowadzi¢ do
poprawy stanu finansow publicznych, wskazal kluczowe wskazniki, do ktérych jego rzad ma
dazy¢, tj. wysokosci deficytu sektora finanséw publicznych oraz zadtuzenia publicznego.
Zgodnie ze stowami premiera, zadtuzenie publiczne liczone wedlug metodologii krajowej, na
koniec roku 2012 ma wyniesé 52% PKB, by na koniec roku 2015, czyli w konczacym
kadencje parlamentarng, spas¢ do poziomu 47% PKB. Natomiast deficyt sektora finansow
publicznych w roku 2012 ma wynies$¢ niezaleznie od wzrostu gospodarczego ok. 3% PKB, a
w roku 2015 juz tylko 1% PKB.

Na exposé, w tym wskazane powyzej liczby, pozytywnie zareagowata wiekszos¢
komentatoréw. Zostato ono tez dobrze odebrane przez najwazniejsze agencje ratingowe,
przewidujace w przypadku realizacji zamierzen, wzmocnienie wiarygodnosci kredytowej
Polski. Tym samym, w krotkim terminie zostatlo zmniejszone zagrozenie obnizenia ratingu
Polski, ktore prowadzitoby do dalszej deprecjacji ztotego, szczegodlnie silnej gdyby rating
obnizony byt w czasie pogiebiania kryzysu w strefie euro, a takze pogorszenia sytuacji
fiskalnej w innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére wydaje sie realne przede
wszystkim w odniesieniu do Wegier. W dtuzszej perspektywie, kluczowe dla wiarygodnosci
kredytowej Polski bedzie czy rzeczywiscie wszystkie zapowiedziane zmiany zostana
wdrozone, czas realizacji oraz ich realny wptyw na finanse publiczne, w tym na wysokos¢
zadluzenia oraz na gospodarke, rowniez w czasie przewidywanego pogorszenia (moze nawet
znacznego) koniunktury.

Tym samym, analizie podda¢ wypada przynajmniej bazowy scenariusz, w jakiej wysokosci
dodatkowe dochody budzetu oraz ograniczenie jego wydatkow, mozna przewidywaé w
przypadku wdrazania ztozonych przez premiera Tuska w exposé obietnic, szczegoOlnie w
okresie najblizszego roku, a takze kolejnych lat, do roku 2015, kiedy przewidywane jest
zakonczenie kadencji obecnego parlamentu. Na wstepie, przed dalszymi rozwazaniami i
wyliczeniami, warto zwréci¢ uwage, ze planowane obnizenie zadluzenia publicznego
jakie wskazal w exposé premier Tusk, do wysokosci 52% PKB na koniec roku 2012
oraz 47% w 2015r. stanowi doslowne powtorzenie prognoz opublikowanych we
wrzesniu br. w ,Strategii zarzadzania dlugiem SFP w latach 2012 - 2015".
Wspomniana strategia opiera sie jednak na wskaznikach makroekonomicznych, ktore dzis
wydaja sie mato realne, poniewaz zaktada m.in. Srednia dynamike realnego PKB w latach
2012 - 2015 o ok. 4% rocznie.

]

Leave this field empty if you're human: [ ]

Material pobrany ze strony Instytutu Sobieskiego, sobieski.org.pl.



9O O /NSTYTUT
=——SOBIESKIEGO Czy reformy zapowiedziane w exposé pomoga polskim finansom

publicznym?

Tymczasem minister Rostowski mowiac o wariantach budzetu na rok 2012, w wersji
najbardziej optymistycznej zaktada wzrost PKB o ok. punkt procentowy nizszy niz
wynikajacy ze strategii, a w opcji pesymistycznej uwzglednia jednoprocentowa recesje, czyli
wskaznik o pie¢ punktéw procentowych nizszy niz w strategii. Jednoczesnie strategia przy
Sciezce wzrostu mniejszej o jeden punkt procentowy od przyjmowanego, zaktada wzrost
relacji zadtuzenia publicznego do PKB od 0,98% za rok 2012 do 2,28% w roku 2015. Oprécz
zagrozenia dla realizacji wspomnianej w exposé wysokosci zadluzenia publicznego, istnieja
takze i inne ryzyka zwigzane z wysokoscia dtugu sektora finanséw publicznych: ryzyko
kursowe oraz ryzyko zmiany oprocentowania. Dos¢ przypomnieé, ze dokument Strategii
zaktada aprecjacje waluty krajowej do poziomu 3,5 zt za euro na koniec 2015, czyli o niemal
1 zt nizsza w stosunku do obecnego kursu (na dzien 22 listopada), natomiast nizszy kurs
ztotego powoduje wzrost wysokosci zadtuzenia nominowanego w walutach obcych.

Zakladam, ze we wspomnianej strategii, rzad uwzgledniat wptywu na wynik sektora
finansow publicznych oraz wysokosci zadluzenia, skutkéw finansowych reform
zaproponowanych przez premiera Tuska w exposé. Czy zatem biorgc pod uwage zakladane
réwniez przez rzad pogorszenie wskaznikéw makroekonomicznych w stosunku do
uwzglednionych w strategii, wdrozenie zaproponowanych przez premiera w exposé zmian
moze doprowadzi¢ do zwiekszenia dochodéw albo ograniczenia wydatkéw, pozwalajacych na
zrealizowanie wyniku sektora finanséw publicznych oraz osiggniecie zaplanowanego
poziomu zadluzenia rowniez w przypadku wystapienia spowolnienia gospodarczego, a nawet
recesji? Przyjrzyjmy sie zatem potencjalnym efektom finansowym kluczowych
zapowiedzianych przez premiera reformom.

Planowane zwiekszenie dochodow

Zacznijmy od zapowiedzi wprowadzenia nowego podatku od kopalin. Nowa danina, dotykac
bedzie przede wszystkim KGHM Polska Miedz S.A. (bedacej siddmym na Swiecie
producentem miedzi rafinowanej, oraz drugim wytworca srebra), wptywajac negatywnie na
wyniki i wskazniki finansowe tej spotki. KGHM S.A. notuje w ostatnich latach wysoki zysk
netto, ktory od roku 2005 nie spadt ponizej 2 mld zt. W roku 2010, wedlug sprawozdania
skonsolidowanego, KGHM korzystajac z bardzo dobrej koniunktury i wysokich cen
surowcoéw na rynkach, wypracowat rekordowy zysk netto w wysokosci ponad 4,5 mld zi.
Ministerstwo finanséw, podajac pierwsze informacje o takim podatku, zatozylo, ze stawka
bedzie zalezna m.in. od cen surowcéw na Swiatowych rynkach. O jakiej stawce podatku i
wptywach do budzetu mozemy zatem moéwi¢, aby wprowadzona danina nie stwarzata
zagrozenia dla rentownosci przedsiebiorstwa i pozwalala generowac¢ dodatnie przeptywy dla
akcjonariuszy?
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Wydaje sie, ze przy obecnych cenach surowcow, kiedy miedz na gietdach jest duzo tansza
(nawet ponad 20%) niz przez wieksza czes¢ roku 2010 oraz pierwsza potowe roku 2011,
dochody z tytulu nowej daniny do budzetu nie powinny by¢ wieksze niz 1,25 mld z}
rocznie. W przypadku roku 2012, beda one nawet proporcjonalnie mniejsze, z uwagi na
wprowadzenie nowego podatku w trakcie roku budzetowego. Nalezy pamietac, ze natozenie
nowego podatku, prowadzi¢ bedzie do zmniejszenia wysokosci dywidendy wyptacane;j
akcjonariuszom. KGHM S.A. w latach 2005 - 2008 i 2010 wyptacata akcjonariuszom wysoka
dywidende, siegajaca nawet 100% zysku netto, ktdrej znaczaca, ale spadajaca, czes¢ trafiata
do budzetu panstwa, jako, ze Skarb Panstwa obnizyl swdj udziat do 31,8 % akcji spéiki.
Oceniajac korzysci netto budzetu z tytutu nowej daniny, nie mozna zapominac¢ o obnizeniu -
nawet o kilkaset milionéw ztotych, przychodow z dywidendy, ktére zmniejszaja potrzeby
pozyczkowe budzetu. W zwiagzku z powyzszym, rzad uznat chyba, ze wieksze korzysci da mu
pobor podatku od kopalin przed konsolidacja zysku KGHM, niz pobdr dywidendy od zysku
skonsolidowanego w skali proporcjonalnej do skali udziatow.

Do poprawy sektora finansdw poprzez zwiekszenie wplywow, prowadzi¢ ma rowniez
podniesienie stawki rentowej o dwa punkty procentowe z 6 procent do 8 procent, co oznacza
wzrost stawki o ponad 33%. Zwiekszenie wptywéw do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych z
tytutu sktadki rentowej, prowadzi¢ bedzie do zmniejszenia dotacji budzetowej dla Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych, a tym samym obnizenia deficytu oraz potrzeb pozyczkowych
budzetu. Premier zapowiedzial, ze podwyzszenie stawki rentowej zmniejszy deficyt o ok. 13
mld zt rocznie. W roku 2010 natomiast przy sktadce w wysokosci 6%, do funduszu
rentowego wptyneto ok. 22,8 mld zt ze sktadek a na rok 2011 zaplanowano w ustawie
budzetowej przychdd z tego tytutu w wysokosci niecatych 24,3 mld zi. Zatem osiagniecie
przychodow wiekszych o 13 mld zl rocznie, wymaga utrzymania wysokiej dynamiki
wzrostu gospodarczego, przekladajacego sie na wzrost wynagrodzen oraz liczby
ubezpieczonych placacych skladki. Co wiecej, nowa podwyzszona stawka nie bedzie
obowiazywac przez caly rok 2012, zatem gdyby podniesienie stawki weszto w zycie od
poczatku IT kwartatu, mozna zaktadac nizszy deficyt sektora finanséw publicznych o ok. 8
mld zt.

Przy zakladanym podniesieniu stawki rentowej, nalezy jednak réwniez mie¢ na wzgledzie
spadek zatrudnienia oraz wypchniecie pewnej czesci pracownikow do szarej strefy,
co przelozy sie negatywnie na wysokos¢ dochodow sektora finansow publicznych.
Wzrost stawki rentowej o dwa punkty procentowe oznacza, ze kazdy pracownik, otrzymujacy
wynagrodzenie w wysokosci sredniej krajowej, bedzie kosztowat od nowego roku swojego
pracodawce o ok. 70 zt miesiecznie wiecej. W przypadku os6b otrzymujacych najnizsze
wynagrodzenie, wysokos¢ sktadki rentowej ptaconej tacznie przez obie strony stosunku
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pracy wzrosnie od nowego roku o blisko 37 zt miesiecznie, co oznacza ponad 44-procentowy
wzrost. Takie wzrosty kosztéw, beda prowadzi¢ do wspomnianego powiekszenia szarej
strefy i w konsekwencji nizszych dochodéw sektora finanséw publicznych.

Premier Tusk zapowiedziat rowniez wprowadzenie rozwiazan zapobiegajacych omijaniu
podatku od zyskow kapitatowych. Resort finanséw oszacowal, ze z tytutu poprawienia
metody zaokraglania zyskéw z odsetek dodatkowe dochody budzetu wyniosa okoto 380 min
zt rocznie. W roku 2012, kiedy rozwigzanie nie bedzie obowiazywa¢ przez caly rok
budzetowy, nalezy spodziewa¢ sie dochodéw w odpowiednio mniejszej wysokosci.

Ponadto, ok 40 procent rolnikow od lutego 2012 roku zacznie ptaci¢ sktadke zdrowotna.
Przyczyne stanowi wyrok Trybunatu Konstytucyjnego, ktory zakwestionowal przepis
zezwalajacy na finansowanie z budzetu panstwa sktadek na ubezpieczenia zdrowotne
rolnikow niezaleznie od ich przychodéw. Wedtug zapowiedzi premiera zawartej w exposé, w
caltosci finansowane przez panstwo beda nadal tylko sktadki posiadaczy gospodarstw o
powierzchni do 6 hektaréw. Takich gospodarstw (tacznie z tymi, ktérych powierzchnia nie
przekracza 1 hektara) jest w Polsce ponad 1,7 mln. Wtasciciele wiekszych gospodarstw od 6
do 15 ha, ktorych jest okoto po6t miliona, zaptaca potowe sktadki, czyli 18 zi. Natomiast
wlasciciele gospodarstw o powierzchni ponad 15 hektarow, ktorych liczbe szacuje sie na ok.
200 tysiecy, beda uiszcza¢ sktadke w wysokosci 36 zt. Mozna zatem ostroznie szacowac, ze
nowy obowiazek ptatniczy obejmie okoto 700 tys. gospodarstw indywidualnych. W roku
2012 r. wplywy do sektora finansow publicznych z tytulu skladki zdrowotnej
oplacanej przez rolnikow moga przynies¢ zatem ok. 178 min zi.

Zatem wdrozenie zaproponowanych przez premiera w exposé opisanych powyzej rozwigzan,
moze przynies¢ w roku 2012 ok. 9 mld zt dodatkowych wplywéw (szacowana rownowartosc
ok. 0,55% PKB), natomiast w latach kolejnych - do ok. 18 mld zt rocznie (czyli wedtug cen
biezacych, ok. 1,12% PKB).

Zmniejszenie wydatkow

W zakresie zmniejszenia wydatkdw sektora finansow publicznych, kluczowe sa zapowiedzi
premiera zwigzane ze Swiadczeniami wyptacanymi przez Fundusz Ubezpieczen Spotecznych,
cho¢ efekt finansowy wydluzenia wieku emerytalnego widoczny bedzie w diuzszej
perspektywie czasowej, podobnie jak zmiany w systemie KRUS.

Wskazane w exposé wydluzenie wieku emerytalnego moze przynies¢ efekt w postaci
oszczednosci dla sektora finansow publicznych juz w nadchodzacym roku. Jezeli wiek
emerytalny zostatby wydtuzony o 2 miesigce w trakcie roku 2012 i przyjmujac, ze emerytury
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miatoby otrzymac ok. 200 tysiecy nowych swiadczeniobiorcéw (w roku 2009 zgodnie z
danymi ZUS, nowych emerytur przyznano ponad 243 tys., ale w roku 2010 tylko ok. 92 tys.),
to oszczednosci dla sektora finanséw publicznych moga wynies¢ w nadchodzacym
roku ok. 350 mln zl. Laczne oszczednosci z tytutu zmniejszonych wydatkow emerytalnych
do roku 2015 mogtaby siegnac¢ kwoty do 4,5 mld zt. W kwocie tej zawieraja sie réwniez
oszczednosci z tytutu, jak to okreslit premier, przegladu grup uprzywilejowanych. Nalezy
jednak pamieta¢, ze wydluzenie wieku emerytalnego moze potegowac problemy zwiazane z
bezrobociem, zwlaszcza w grupie oséb mtodych, ktore generowatyby zwiekszone wydatki.

Premier w exposé zapowiedzial ponadto zmiane zasad waloryzacji emerytur i rent oraz
wprowadzanie na cztery lata waloryzacji o charakterze kwotowym, zamiast procentowym.
Zgodnie z zapowiedzig premiera, waloryzacja bedzie dokonywana na dotychczasowym
poziomie, co oznaczatoby brak oszczednosci w sektorze finanséw publicznych. Nalezy
jednak pamietaé, ze rzad moze dokona¢ pewnych manipulacji w sposobie naliczania
kwotowej waloryzacji, co moze wygenerowa¢ pewne oszczednosci dla sektora finansow
publicznych. Rzad moze np. ustali¢ wskaznik kwotowy w ten sposéb, aby nie uwzgledniat w
waloryzacji wymaganego dotychczas obowiazujacymi przepisami, elementu wzrostu
wynagrodzen realnych lub przyja¢ do wyliczen wskaznik inflacja ogdlnej, a nie inflacji dla
gospodarstw emerytdw i rencistow, ktora jest wyzsza. W takim przypadku roczne
oszczednosci dla sektora finansow publicznych siegnetyby nawet do 1,5 mld zt rocznie.

Zapowiedziana w exposé likwidacja ulgi internetowej ma przyniesé¢ ok. 1,5 mld zt
oszczednosci w ciagu czterech lat, czyli Srednio niecale 400 mln zl rocznie.

Z kolei ograniczenie ulg w postaci becikowego w potaczeniu z rozszerzeniem instrumentéw
majacych poprawi¢ wskazniki demograficzne, zgodnie z zapowiedzia premiera, maja byc¢
neutralne z punktu aktualnego wyniku finansow publicznych. Becikowe jest
wydatkiem mato efektywnym i kwota zarezerwowana na nie w budzecie mogtaby zostac
uzyta duzo bardziej racjonalnie - na ten sam cel, ale w inny sposob.

Premier Tusk w exposé zapowiedziat réwniez ograniczenie kosztéw administracji. Biorac
pod uwage wczesniejsze zapowiedzi w tym zakresie, ktore nie przynosity zamierzonego
skutku, a wydatki publiczne w zwigzku z funkcjonowaniem administracji systematycznie
wzrastaly, przyjmuje w dluzszej perspektywie zatrzymanie realnego wzrostu wysokosci
wydatkow, ale jednoczesnie brak oszczednosci w tym obszarze.

Potrzeba wiekszych zmian

Z powyzszego zestawienia wynika, ze zaproponowane w exposé przez premiera Donalda
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Tuska zmiany, moga przynies¢ w roku 2012 poprawe wyniku sektora finansow
publicznych i zmniejszenie zadluzenia do poziomu podanego w exposé, ale tylko w
przypadku braku powaznego spowolnienia gospodarczego. Tymczasem planowane
obnizenie zadluzenia publicznego, jakie wskazal w exposé premier Tusk, opiera sie
na wskaznikach makroekonomicznych, ktore dzis wydaja sie mato realne. W sytuacji
gdyby okazato sie, ze dynamika polskiej gospodarki w roku 2012 bylaby nizsza niz 2,5%
PKB, nie nastepowaloby umocnienie zlotego lub wystapity zdarzenia, ktérych nie zaklada sie
obecnie w scenariuszu bazowym (np. koniecznos¢ dokapitalizowania instytucji finansowych),
wysokos¢ zadtuzenia publicznego nie osiagnie poziomu zapowiedzianego w exposé. W
przypadku spowolnienia gospodarczego, nasila sie ponadto przewidywane negatywne
zjawiska zwigzane z podniesieniem wysokosci sktadki rentowe;j.

Z drugiej strony, celem zabezpieczenia stabilnosci sektora finanséw publicznych, takze w
dluzszej perspektywie, powinny by¢ wprowadzane zmiany idace dalej, niz wskazane w
exposé. Istnieja szersze mozliwosci generowania oszczednosci po stronie wydatkowej. Brak
jest na przyktad uzasadnienia do powstrzymania sie od podniesienia wieku emerytalnego
obecnie zatrudnionych funkcjonariuszy czy zoinierzy, gdyz Trybunat Konstytucyjny
wypowiadat sie, ze panstwo moze, z odpowiednim wyprzedzeniem zmienié¢ zasady
odchodzenia na emeryture. Znaczace oszczednosci przyniostaby takze likwidacja powiatow,
skutkujaca obnizeniem wydatkow na administracje.
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