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Przedmowa

Przekazujemy Panstwu pigte wydanie publikacji Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle procesow
w gospodarce swiatowej. Gtéwnym celem opracowania jest przedstawienie pogtebionej analizy
zjawisk makroekonomicznych w Polsce w 2015 r. w szerokim kontekscie uwarunkowan gospodarki
Swiatowej, w tym Unii Europejskiej. Analiza ta dotyczy podstawowych zagadnier spoteczno-
-gospodarczych, takich jak ksztattowanie sie sytuacji makroekonomicznej, rynkdéw pracy, finanséw
publicznych, rynkéw finansowych oraz struktury wzrostu gospodarczego. Opracowanie stanowi
element prac studialnych i rozwojowych GUS.

Sytuacja spoteczno-gospodarcza w Polsce zostata przedstawiona na tle procesow globalnych, przede
wszystkim zachodzacych w Unii Europejskiej. Podkreslono powigzania i wplyw uwarunkowan
zewnetrznych na zjawiska zachodzgce w Polsce. Obecna edycja koncentruje sie na opisie sytuacji
w 2015 r., cho¢ takze uwzglednia analize przebiegu proceséw w diuzszym horyzoncie czasowym.
Pozwala to na petniejsze przedstawienie i zrozumienie zjawisk zachodzgcych w 2015 r.

Opracowanie skfada sie z pieciu dziatéw, z czego pierwsze cztery poswiecone sg wiodagcym tematom
publikacji: sytuacji makroekonomicznej ze szczegélnym uwzglednieniem wzrostu gospodarczego,
rynkowi pracy i sytuacji dochodowej gospodarstw domowych, procesom w obszarze finanséw
publicznych oraz sytuacji na rynkach finansowych. Uzupetnieniem jest dziat obejmujacy analize
struktury wzrostu w Polsce i wybranych krajach Unii Europejskiej przy wykorzystaniu dekompozycji
wzrostu i réznic PKB per capita.

W publikacji wykorzystano dane pochodzace z bardzo szerokiego spektrum Zrédet!. Podstawowym
zrédtem danych byty badania statystyczne prowadzone przez GUS. Wykorzystano takze dane Komisji
Europejskiej, w tym Eurostatu, Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD), Miedzynarodowej Organizacji Pracy, Konferencji Narodéw
Zjednoczonych ds. Handlu i Rozwoju, Banku Swiatowego, Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych,
Narodowego Banku Polskiego, Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdy Papierdw Warto$ciowych iinnych
instytucji. Dane o sektorze finansdow publicznych w Polsce pochodzg przede wszystkim ze
sprawozdaweczosci i informacji Ministerstwa Finansow.

Przekazujagc w Panistwa rece publikacje Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle proceséow
w gospodarce swiatowej w 2015 roku prosimy o wszelkie uwagi i sugestie, ktére mogg przyczynié sie
do ulepszenia i wzbogacenia tresci kolejnych wydan.

Dyrektor
Departamentu Studiéw
Makroekonomicznych i Finanséw

Mior oo 13 /}@7 ,

Mirostaw Bfazej

Warszawa, wrzesien 2016 r.

! Dane pochodzg ze stanu baz danych z sierpnia 2016 r.



Preface

This publication of the Macroeconomic Studies and Finance Department of CSO is the fifth issue of the
series entitled Macroeconomic Situation in Poland in the Context of the World Economic Processes.
The main aim of this study is to present a deepened analysis of selected social and economic issues in
Poland in 2015, in a broad context of the global economic situation, including the European Union. The
analysis deals with the basic socio-economic domains, such as macroeconomic situation, labour
markets, public finance, financial markets and the structure of economic growth. This publication
belongs to experimental studies and developing works of the CSO.

The socio-economic situation in Poland was presented in the context of global processes, but an
emphasis was put on the European Union. The connections with abroad and the impact of external
conditions were underlined. The current issue is devoted mainly to a description of the situation in 2015,
but includes also some analysis of the processes in the longer run. This allows for a more complete
presentation and understanding of the situation in 2015.

The publication is composed of five chapters, of which the first four are devoted to the leading domains:
macroeconomic situation with an emphasis on economic growth, labour markets and income situation
of households, public finance processes and financial markets situation. These are supplemented by a
chapter containing an analysis of the structure of economic growth in Poland and selected European
Union countries with the use of decompositions of economic growth and GDP per capita differentials.

In the publication a great variety of data sources have been used?. The main source are the statistical
surveys carried out by the CSO. But, have been used also the data of: the European Commission,
including Eurostat, the International Monetary Fund, the Organisation for Economic Co-operation and
Development, the International Labour Organization, the United Nations Conference on Trade and
Development, the World Bank, the Bank for International Settlements, the NBP (Polish Central Bank),
the Polish Financial Supervision Authority, the Warsaw Stock Exchange and other institutions. The data
on public finance sector in Poland are presented after the Ministry of Finance reporting and
information.

When presenting the publication Macroeconomic Situation in Poland in the Context of the World
Economic Processes in 2015, the authors shall be grateful for any comments and suggestions that
would be valuable inputs for subsequent issues’ improvements and enhancements.

Director of Macroeconomic Studies
and Finance Department

/;//(10’7‘/(";) :7/3/&/;&07 4

Mirostaw BtazZej

Warsaw, September 2016

2 Data as of August 2016.
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Rada Polityki Pienieznej (Monetary Policy Council)

Wyréwnane sezonowo (Seasonally Adjusted)

Strefa euro (Euro Area)
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construction sector)
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food industry sector)
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materials sector)

Wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej (Leading consumer
confidence indicator)

Stopa bezrobocia mtodziezy (Youth Unemployment Rate)

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (Social Insurance Institution)



Grupy krajéw wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego

AE Gospodarki rozwiniete (Advanced Economies)

CIS Wspdlnota Niepodlegtych Panstw (Commonwealth of Independent States)

EDA Rozwijajace sie kraje Azji (Emerging and Developing Asia)

EDE Europa Srodkowa i Wschodnia (Emerging and Developing Europe)

EMDE Gospodarki wschodzace i rozwijajace sie (Emerging Market and Developing
Economies)

EMMIE Rynki wschodzgce i gospodarki o srednim dochodzie (Emerging Markets and
Middle-income Economies)

LA Ameryka tacinska (Latin America)

G7 Gtéwne gospodarki rozwiniete — G7 (Major Advanced Economies — G7)

MENA Bliski Wschdd i Afryka Pétnocna (Middle East and North Africa)

EU Unia Europejska (European Union)

SSA Afryka Subsaharyjska (Sub-Saharan Africa)

Grupy krajéw wedtug Miedzynarodowej Organizacji Pracy

AS Kraje Arabskie (Arab States)

CWA Azja Srodkowa i Zachodnia (Central and Western Asia)

EA Azja Wschodnia (East Asia)

EE Europa Wschodnia (Eastern Europe)

LA Ameryka tacinska i Karaiby (Latin America and the Caribbean)

NA Afryka Potnocna (Norht Africa)

NAM Ameryka Pétnocna (Northen America)

NSWE Europa Pdétnocna, Potudniowa i Zachodnia (Northern, Sounthern and Western
Europe)

SA Potudniowa Azja (South Asia)

SEA Potudniowo-Wschodnia Azja oraz Pacyfik (South-East Asia and the Pacific)

SSA Afryka Subsaharyjska (Sub-Saharan Africa)
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PODSUMOWANIE

WZROST GOSPODARCZY | INFLACIJIA

Polska

e W 2015 r. w Polsce kontynuowany byt proces wzrostu aktywnosci gospodarczej. Produkt
krajowy brutto (PKB) wzrdst w ujeciu realnym o 3,6% i byt to wzrost wyzszy niz w latach
poprzednich (3,4% w 2014 r. oraz 1,7% w 2013 r.). W kazdym z kwartatéw 2015 r. tempo wzrostu
PKB w stosunku do analogicznego kwartatu roku poprzedzajgcego przekraczato poziom 3,0%.
Gtéwnym czynnikiem wspierajgcym wzrost, zaréwno w 2015 jak i 2014 r., byt popyt krajowy, a jego
kontrybucja do PKB w 2015 r. wyniosta 3,3 p. proc. Wktad salda obrotédw z zagranicg byt w tym
okresie nieznacznie dodatni i wynidst (0,3 p. proc.).

¢ Inflacja (rozumiana jako wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych) w 2015 r. w Polsce byta
ujemna i wyniosta -0,9% (tj. wystgpita deflacja). Byt to najnizszy poziom inflacji w ciggu 25 lat
(okres 1989-2014) funkcjonowania gospodarki rynkowej w Polsce. Co wiecej, w kazdym z miesiecy
2015 r. ceny towardw i ustug konsumpcyjnych byty nizsze w pordéwnaniu z analogicznymi
miesigcami 2014 r. (poziom cen znajdowat sie ponizej poziomu 100,0). Niskiej inflacji w Polsce
sprzyjata m.in. niska presja kosztowa, zwigzana ze spadkiem inflacji na swiecie, w tym u gtéwnych
partneréw handlowych Polski, oraz ze spadkiem cen surowcéw: ropy naftowej oraz zywnosci.

e W efekcie ztozonej sytuacji geopolitycznej polski eksport do Rosji spadt w 2015 r. az o 26,7%
wobec spadku o 14,0% rok wczesniej. Jego udziat wéréd odbiorcéw polskiego eksportu obnizyt
sie w 2015 r. z 4,2% do 2,9% wobec spadku z 5,3% do 4,2% rok wczes$niej. Szczegdlnie duze
zahamowanie zaobserwowano w handlu towarami rolno-spozywczymi, co miato zwigzek
z wprowadzonymi przez Rosje sankcjami®.

Kontekst miedzynarodowy

e Wazrost PKB na swiecie w 2015 r. wynidst 3,1% i byt o 0,3% nizszy niz w 2014 r. Sytuacja
poszczegdlnych krajéw byta jednak bardzo zréznicowana. Sposréd trzech gtéwnych gospodarek
wptywajgcych na osiggniecia gospodarki $wiatowej, Stany Zjednoczone utrzymaty stabilne tempo
wzrostu PKB (czwarty kolejny rok wzrostu PKB na poziomie wyzszym niz 2%), w Chinach, w zwigzku
z wewnetrznymi przeksztatceniami struktury wzrostu, zanotowano wcigz wysokie (6,9%), ale
zmniejszajgce sie tempo wzrostu, natomiast w strefie euro zaobserwowano kolejny rok
przysSpieszenia aktywnosci gospodarczej. Wzrost PKB w strefie euro wyniost 1,6%, czyli
0 0,7 p. proc. wiecej niz w roku poprzednim.

e Czynnikiem o szczegdlnym znaczeniu dla gospodarki swiatowej (ale i gospodarki Polski) byt silny
spadek swiatowych cen ropy naftowej rozpoczety w Il potowie 2014 r. i kontynuowany w 2015 r.
do poziomu nienotowanego od | potowy 2009 r. Czynnik ten w sposéb bezposredni sprzyjat
obnizeniu poziomu inflacji i poprawie salda obrotéw zagranicznych w krajach importerach ropy
naftowej.

3 Dodatkowe informacje na temat wptywu sytuacji w Rosji i na Ukrainie w 2014 r. na gospodarke Polski mozna
znalez¢ w publikacji: GUS, Powigzania gospodarki polskiej z Rosjq, Ukraing i Biatorusiqg — wybrane aspekty, (2015),
Warszawa.
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RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH

Polska

W 2015 r. kontynuowany byt rozpoczety w drugiej potowie 2013 r. proces poprawy warunkow
na polskim rynku pracy: wskaznik zatrudnienia (dla oséb w wieku 15-64 lata) wzrdst
0 1,2 p. proc. do poziomu 62,9%, za$ stopa bezrobocia (dla oséb w wieku 15-74 lata) obnizyta
sie 0 1,5 p. proc. do poziomu 7,5%. Na skutek spadku bezrobocia zwiekszyta sie presja na
podniesienie ptac, co w warunkach deflacji skutkowato wzrostem przecietnego miesiecznego
wynagrodzenia realnego o 4,2%.

Wzrost wskaznika zatrudnienia w 2015 r. wynidst 1,2 p. proc. Wskaznik ten rést we wszystkich
grupach wieku; w najwiekszym stopniu wzrdst wérdd oséb w wieku 55-59/64 lata.

Rok 2015 byt takie kolejnym rokiem kurczenia sie liczby oséb w wieku produkcyjnym
(18-59/64 lata) w Polsce w wyniku nabierajagcego tempa procesu starzenia sie populacji.
Udziat tej grupy wieku w populacji w 2015 r. wyniést 62,4%, wobec 63,0% w roku
poprzedzajgcym.

Konsekwencjg poprawy sytuacji na rynku pracy byta poprawa ogdlnej sytuacji gospodarstw
domowych, na co wskazywat wzrost realnych dochodéw o 4,3%, a takze spadek odsetka tzw.
wydatkow sztywnych w budzetach domowych, tj. wydatkédw na zywnos¢ i napoje
bezalkoholowe (0 0,5 p. proc.).

Kontekst miedzynarodowy

W 2015 r. nastgpit wzrost globalnej liczby pracujacych. Wedtug szacunkdw MOP wynidst on
1,35%.

Poprawa na rynku pracy miata miejsce m. in. w gospodarkach rozwinietych, w tym w Stanach
Zjednoczonych oraz w UE. Wskaznik zatrudnienia (dla oséb w wieku 15 lat i wiecej) wzrdst
odpowiednio o0 0,5 p. proc. oraz 0,4 p. proc. Obnizyta sie takze stopa bezrobocia (dla 0séb w
wieku 15-74 lata) odpowiednio o 1,0 p. proc. oraz 0,8 p. proc.

Jako$¢ pracy na Swiecie w 2015 r. poprawita sie w stosunku do roku poprzedniego, co
przejawia sie spadkiem liczby oséb pracujgcych na niepewnych warunkach, tzw. vulnerable
employment o0 0,2 p. proc. Najwyzszy udziat vulnerable employment wsréd ogotu pracujgcych
obserwowany byt w 2015 r. we Wschodniej Afryce (78,1%) i Azji Potudniowej (73,6%).
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FINANSE PUBLICZNE

Polska

Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych (wg EDP) w 2015 r. wyniost 2,8% PKB
i wypetniat kryterium referencyjne Traktatu z Maastricht (3,0% PKB). Pozostawat on jednak
wyzszy niz srednia dla krajéw UE (2,4% PKB). Deficyt ulegt obnizeniu w relacji do roku
poprzedniego, kiedy stanowit 3,2% PKB.

W 2015 r. zamknieto wobec Polski Procedure Nadmiernego Deficytu (EDP) na podstawie
prognozy Komisji Europejskiej, ktéra przewidywata deficyt sektora na poziomie 2,8% PKB oraz
uznania obnizenia deficytu za trwate i wiarygodne.

Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wyniést 51,3% PKB, co oznaczato jego
wzrost 0 0,8 p. proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Sredni poziom zadtuzenia do PKB
w Unii Europejskiej byt wyraznie wyzszy i wynidst 85,2%.

Najwiekszy wptyw na nier6wnowage sektora finanséw publicznych (metodologia krajowa)
miat podsektor rzagdowy, ktérego deficyt w wysokosci 43,8 mld zt stanowit 2,4% PKB. Jednakze,
bez transferéw wewnatrz sektora finanséw publicznych saldo podsektora rzgdowego bytoby
dodatnie.

Kontekst miedzynarodowy
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Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2015 r. szacowany byt przez MFW
dla gospodarek rozwinietych na 3,0% PKB. Nastgpita stabilizacja diugu dla tej grupy
gospodarek, jednak na wysokim poziomie, tj. 104,8% PKB.

W grupie gospodarek wschodzacych i rozwijajacych sie, w warunkach pogorszenia sie wzrostu
gospodarczego, kontynuowane byto poluzowanie fiskalne (zaréwno nominalne, jak
i cykliczne). Wptyneto to na wzrost deficytu (do 4,5% PKB wobec 2,5% PKB w 2014 r.) oraz
zadtuzenia (do 45,1% PKB z 41,0% PKB w roku poprzednim).

W Unii Europejskiej w 2015 r. deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych zostat
obnizony do 2,4% PKB. Wzrosta tez skala zacie$nienia fiskalnego — do 0,6 p. proc. z 0,3 p. proc.
w roku poprzednim. Relacja zadtuienia do PKB po raz pierwszy od ostatniego kryzysu
gospodarczego ulegta obnizeniu do 85,2%.



SYSTEM FINANSOWY

Polska

Rada Polityki Pienieznej w pazdzierniku 2015 r. podjeta decyzje o obnizeniu stopy
referencyjnej o 50 p.b., stopy lombardowej o 50 p.b. oraz stopy redyskonta weksli o 50 p.b.,
co wigzato sie z niskim poziomem inflacji — istotnie ponizej celu inflacyjnego NBP.

taczne aktywa sektora finansowanego w 2015 r. utrzymaty zblizony poziom do roku
poprzedniego, a ich warto$¢ wyniosta 2 218 mlid zt. Wartos¢ aktywdw sektora finansowego
odnotowata najwyzszy wzrost dla funduszy inwestycyjnych — o 21,6%, w sektorze bankowym
—04,4% oraz w sektorze ubezpieczeniowym — o 1,0%.

W sektorze bankowym w 2015 r. wystgpit wzrost funduszy wtasnych o 16,3% natomiast
wystapito pogorszenie zyskownosci z uwagi na nizszy o 28,9% wynik finansowy netto. W
sektorze bankowym wystgpita poprawa relacji kredytow do depozytéow, gdyz wskaznik ten
spadt 0 6,6 p. proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

Rynek kapitatowy charakteryzowat sie spadkiem kapitalizacji, ktéra na Rynku Gtéwnym
GPW zmniejszyta sie 0 13,6% w relacji do roku poprzedniego, wynoszgc 1 083 mid zt. Spadek
kapitalizacji GPW przetozyt sie na zmniejszenie koncentracji kapitatowej dla 5% najwiekszych
spotek z 80,6% w 2014 r. do 78,8% w 2015 r. W obrotach gietdowych na Rynku Gtéwnym GPW
zwiekszyt sie natomiast udziat inwestoréw zagranicznych do poziomu 51,8% (o 2,0 p. proc.).

Kontekst miedzynarodowy

Poprawa sytuacji gospodarczej w Stanach Zjednoczonych bytfa jedng z determinant zapowiedzi
od Il potowy 2014 r. podwyzek podstawowych stép procentowych przez Fed. FOMC podjeta
w grudniu 2015 r. decyzje o podniesieniu docelowego zakresu stopy funduszy federalnych
do poziomu 0,25-0,50%. Decyzja ta byta odebrana przez inwestorow jak oznaka trwatego
ozywienia w gospodarce Standw Zjednoczonych.

Europejski Bank Centralny podjagt w 2015 r. dziatania zwigzane z luzowaniem polityki
monetarnej, bedgce odpowiedziag na stabngcg dynamike wzrostu i niski poziom inflacji
w strefie euro. Rada Prezeséw EBC obnizyta w 2015 r. stope depozytowa do ujemnego
poziomu -0,30% (o0 10 p.b.) i przedtuzyta program APP, co najmniej do marca 2017 r. W 2015 r.
EBC czterokrotnie przeprowadzit rowniez dtuine operacje refinansujace (TLTRO) w celu
stymulacji akcji kredytowe]j bankéw, na tgczng kwote 205,4 mld EUR.
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SUMMARY

ECONOMIC GROWTH AND INFLATION
Poland

In 2015 the economic activity in Poland continued to increase. The Gross Domestic Product (GDP)
grew in real terms by 3.6%, and it was a stronger growth than in the previous years (3.4% in 2014
and 1.7% in 2013). In all quarters of 2015 the pace of GDP growth in respect to the corresponding
quarter of the previous year exceeded 3.0%. The main growth supporting factor, both in 2015 and
in 2014, was domestic demand, and its contribution to the GDP growth was 3.3 pp. in 2015. The
contribution of foreign trade balance in 2015 was slightly positive (0.3 pp).

Inflation (understood as the increase in prices of consumer goods and services) in Poland in 2015
became negative reaching -0.9% (i.e. there was a deflation). It was the lowest inflation level ever
reported during the 25 years (1989-2014) of market economy in Poland. Moreover, in all months
of 2015 the prices of goods and services were lower than in the corresponding months of 2014 (the
inflation dynamics were below 100.0). The low inflation in Poland was favoured among others by
low cost pressures resulting from decreasing world inflation, including the main commercial
partners of Poland, and decreasing prices of commodities such as oil and food.

As a consequence of a complex geopolitical situation, Polish exports to Russia decreased sharply
in 2015 by 26,7%, compared to a decrease of 14,0% a year before. Its share in overall exports
dropped in 2015 from 4,2% to 2,9% compared to a drop from 5,3% to 4,2% in the previous year.
This decrease was particularly substantial in agricultural goods and food trade, which can be
related to sanctions introduced by Russia®.

International environment

The World’s GDP growth in 2015 was 3.1% and it was lower by 0,3 pp than in 2013. However, the
situation of the individual countries was diverse. Between the three main economies impacting on
the world economy, the US maintained a stable GDP growth (the forth year with a growth rate
above 2%), China experienced a still high (6.9%) although decreasing GDP growth (due to the
undergoing structural changes), and the euro zone experienced a following year of faster increase
in economic activity. The GDP growth in the euro zone reached 1.6% which was more by 0,7 pp
than in the previous year.

One factor of particular importance for the world economy (and the economy of Poland) was a
decline in world oil prices started in the second half of 2014 and continued in 2015 to a level that
was not reported from the first half of 2009. This factor was directly conducive to lower inflation
levels and to an improvement in foreign trade balances of oil-importing countries.

4 Additional information on the impact of the situation in Russia and Ukraine in 2014 on the Polish economy is
available in the publication: GUS, Powigzania gospodarki polskiej z Rosjq, Ukraing i Biaforusiq — wybrane aspekty,
(2015), Warszawa [English: ‘Polish Economy Links with Russia, Ukraine and Belarus — selected information’].
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LABOUR MARKET AND INCOME SITUATION OF HOUSEHOLDS

Poland

In 2015 the process of improving conditions on the Polish labour market, that begun in the
second half of 2013, continued: the employment index (for 15-64 aged persons) rose by 1.2 pp
to the level of 62.9% and the unemployment rate (for 15-74 aged persons) decreased by 1.5
pp to the level of 7.5%. Falling unemployment was conducive to higher pressure to increase
wages, which resulted in a real monthly remunerations’ increase by 4.2%.

The increase of the employment index was 1.2 pp. This index was rising in all age groups, to
the greatest degree, however, for 55-59/64 aged persons.

The year 2015 was also a consecutive year in Poland with shrinking number of working-age
population (18-59/64), as a consequence of accelerating process of population ageing. Their
share in the overall population in 2015 was 62.4%, compared to 63,0% in 2014.

The improvement on the labour market led to a general betterment in the situation of
households, revealed by a real income increase of 4.3%, and a fall in the share of household
fixed expenditures, such as on food and beverages (decrease by 0.5 pp).

International environment

In 2015 there was an increase in the global number of employees, according to MOP by
1,35%.

The improvement on the labour market took place among others in developed economies,
including the US and the EU. The employment index (for 15-years old and older persons) rose
by 0.5 pp and 0.4 pp respectively. At the same time, the unemployment rate (for 15-74 aged
persons) decreased by 1.0 pp and 0.8 pp respectively.

Job quality improved in 2015 compared to the previous year, which is manifesting in a
lowering number of persons in the so called vulnerable employment by 0,2 pp. The largest share
of vulnerable employment between all employees was reported in 2015 in Eastern Africa
(78,1%) and South Asia (73,6%).
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PUBLIC FINANCES

Poland

In 2015 the General Government sector deficit (according the EDP definition) came out at
2.8% of the GDP. It was the reference value of Maastricht criterion (3.0% of the GDP) but was
higher than in the EU as a whole (2.4% of the GDP in 2015). The deficit was, however, lower in
comparison with the previous year, when it reached 3,2% of the GDP.

In 2015 the Excessive Deficit Procedure for Poland was closed on the basis of 2.8% of GDP
deficit forecasted by the European Commission and recognition of the deficit reduction as
permanent and reliable.

The sector’s debt was at 51.3% of the GDP, which was higher by 0.8 pp in comparison with the
previous year. Its average level for the EU was conspicuously higher reaching 85.2% of the GDP.
The greatest contributor in generating public sector (Polish methodology) imbalance was the
Central Government sub-sector, of which the deficit amounted to 43.8 bin PLN, that was 2.4%
of the GDP. However, without the transfers within the public sector, this financial result would
be positive.

International environment

20

The General Government deficit in developed economies was assessed by the IMF at 3.0% of
the GDP in 2015. There has been a stabilisation of the debt in this group of economies, but at
a high level, i.e. at 104.8% of the GDP.

In the group of emerging and developing economies, fiscal easing was continued following a
deterioration of economic growth, which led to deficit growth (up to 4.5% of the GDP
comparing to 2.5% GDP in 2014 r.) and debt increase (up to 45.1% of the GDP from 41.0% GDP
in the previous year).

In the European Union, the General Government sector deficit was lowered to 2.4% of the
GDP. The scale of fiscal tightening also increased - from 0.3 pp in the previous year to 0.6 pp.
The debt ratio to GDP for the first time since the last economic crisis was reduces and levelled
at 85.2% of the GDP.



FINANCIAL SYSTEM

Poland

The Monetary Policy Council in October 2015 decided to lower the reference rate by 50 base
points, the Lombard rate by 50 base points and the rediscount rate by 50 base points, following
a low level of inflation, that was far below the NBP inflation target.

The total financial sector assets in 2015 remained at a similar to the previous year’s level,
reaching 2 218 bin PLN, in spite of regulatory changes concerning the Open Pension Funds. The
highest increase in the value of financial sector assets was reported in the investment funds —
by 21.6%, in the banking sector — by 4.4% and in the insurance sector — by 1.0%.

In the banking sector in 2015 there has been an increase in own funds by 16.3% and decrease
in profitability following higher net financial results by 28.9%. There has been a betterment
in the ratio of loans to deposits, since this index fell by 6.6 pp compared with the previous year.
The capital market showed an decreased capitalisation, which on the Warsaw Stock
Exchange (GPW) Main Market surged by 13,6% in comparison with the previous year,
reaching 1 083 bin PLN. The lower capitalization on the GPW resulted in decrease of capital
concentration by the 5% of the largest companies from 80.6% in 2014 to 78.8%. The share of
foreign investors increased to the level of 51.8% (by 2.0 pp).

International environment

The economic recovery in the US was one of the reason for the announcement since the second
half of 2014 increases of base interest rates by the Fed. FOMC decided to raise the target
range for the federal funds rate level of 0.25-0.50% in December 2015. This decision was
interpreted by investors as a sign of a sustainable recovery in the US economy.

The European Central Bank engaged in 2015 in monetary policy easing in response to
weakening growth dynamics and low inflation in the euro zone. The ECB Governing Council
lowered in 2015 the deposit rates by 10 base points to negative levels -0.30% and extended
the program APP, at least until March 2017.

In 2015 in order to stimulate bank lending the ECB engaged four-times in the debt refinancing
operations (TLTRO) amounting to 205.4 bin EUR.
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I. WZROST GOSPODARCZY



1. PROCESY W GOSPODARCE SWIATOWE)

W 2015 r. w gospodarce swiatowej umiarkowane tempo wzrostu aktywnosci gospodarczej
z poprzednich dwdch lat dodatkowo zwolnito. Sytuacja poszczegdlnych gospodarek byta jednak bardzo
zréznicowana. Niektére sposrdd krajow (zaréwno zaliczanych do grupy gospodarek rozwinietych®, jak
i nalezgcych do gospodarek wschodzacych i rozwijajgcych sie) zmagajg sie wcigz z pozostatosciami
kryzysu, takimi jak istotny poziom zadtuzenia publicznego i prywatnego, czy wysoce ujemna luka
produktowa. W krajach rozwinietych aktywnos¢ gospodarcza utrzymata sie na tym samym poziomie
co rok wczesniej (Stany Zjednoczone) lub wzrosta (Unia Europejska).

Czynnikiem jednostkowym o istotnym wptywie na wyniki gospodarcze byt spadek cen ropy naftowej
w drugiej potowie 2014 r., ktéry podwyziszajgc wzgledng site nabywczg konsumentéw w krajach-
importerach ropy (wiekszos$¢ panstw rozwinietych), wptynat na zwiekszenie zgtaszanego przez nie
popytu. Negatywny wptyw na gospodarke swiatowg w 2015 r. miaty natomiast recesje gospodarcze
w Rosji i Brazylii.

WZROST GOSPODARCZY

Wozrost PKB na swiecie w 2015 r., wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW),
wynidst 3,1% i byt 0 0,3% nizszy niz w 2014 r. W podziale na grupy panstw wynosit on 1,9% dla gospodarek
rozwinietych (wzrost o0 0,1 p. proc. w stosunku do 2014 r.) oraz 4,0% w grupie gospodarek wschodzacych
i rozwijajgcych sie (spadek 0 0,6 p. proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim).

Gospodarka Standw Zjednoczonych rosta w tempie 2,4%, czyli w takim samym tempie jak
w poprzednim roku. W 2015 r. gospodarka tego kraju weszta z wysokim wzrostem, ktéry stopniowo
wyhamowywat, nie na tyle jednak aby catoroczne wyniki sie pogorszyty. Czynnikiem podtrzymujgcym
wzrost na przetomie 2014 i 2015 r. byt popyt wewnetrzny, w tym szczegdlnie inwestycje oraz spozycie
prywatne. Zwigzane to byto z poprawiajaca sie sytuacjg na rynku pracy (spadek stopy bezrobocia
z poziomu 5,7% w IV kwartale 2014 r. do poziomu 5,0% w IV kwartale 2015 r.®) oraz polepszajgcymi sie
nastrojami zarowno ws$rdéd producentéw, jak i konsumentdédw. Polepszenie sie nastrojow
konsumenckich i idgcy za tym wzrost konsumpcji prywatnej znalazty odzwierciedlenie w rosngcym
poziomie importu, co miato korzystny wptyw na sytuacje po stronie podazowej wsréd krajow
eksportujgcych do Stanéw Zjednoczonych. Ten korzystny trend ulegt jednak wyhamowaniu w trakcie
2015r.

W strefie euro odnotowano kolejny rok przyspieszenia wzrostu PKB do 1,6%, czyli 0 0,7 p. proc. wiecej
niz w 2014 r. Byto to mozliwe dzieki rosngcemu szybciej w trakcie 2015 r. niz w 2014 r. wkitadowi
spozycia prywatnego. Na wyniki gospodarcze strefy euro hamujgcy wptyw miata pogarszajaca sie
sytuacja gospodarcza krajéw WNP, tj. gtdwnie Rosji i Ukrainy. Jednak niska cena ropy wptyneta

> W rozdziale Procesy w gospodarce swiatowej podziat na grupy paristw oraz dane opisujace ich gospodarki
podane s3 za Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (baza World Economic Outlook), dalej: MFW (baza
WEOQ). Wyjatek stanowi podrozdziat Rynki pracy, gdzie uzyto podziatu na grupy krajéw wedtug klasyfikacji
Miedzynarodowej Organizacji Pracy (MOP) oraz podrozdziat Bezposrednie Inwestycje zagraniczne, gdzie uzyto
klasyfikacji Konferencji Narodéw Zjednoczonych ds. Handlu i Rozwoju (UNCTAD). Ttumaczenie i opis klasyfikacji
MFW, MOP przedstawiono w spisie skrétéw. Dla UNCTAD uzyto petnych nazw w tekscie tablicach.

® Dane OECD, stopa bezrobocia dla oséb w wieku 15 lat i powyzej.
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korzystnie na sytuacje producentéw i konsumentéw energii, a utrzymujacy sie od poczatku 2015 r.
niski kurs euro wobec dolara sprzyjat przedsiebiorstwom produkujgcym na eksport.

W Japonii w 2015 r. zanotowano niewielki wzrost o 0,5%. Stato sie tak na skutek wzrostu wydatkéw
przedsiebiorstw na inwestycje, jako opdznionej reakcji na rzgdowy pakiet stymulacyjny z poprzedniego
roku.

Tabl. 1. Zmiany Produktu Krajowego Brutto na Swiecie
(ceny state)

2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w %
Swiat 4,2 3,5 33 3,4 3,1
Gospodarki rozwiniete (AE), w tym: 1,7 1,2 1,2 1,8 1,9
USA 1,6 2,2 1,5 2,4 2,4
Japonia -0,5 1,7 1,4 0,0 0,5
Strefa euro 1,6 -0,9 -0,3 0,9 1,6
Gospodarki wschodzace i rozwijajace sie (EMDE), w tym: 6,3 5,3 4,9 4,6 4,0
Europa Srodkowa i Wschodnia (EDE) 5,4 1,2 2,8 2,8 3,5
Turcja 8,8 2,1 4,2 2,9 3,8
Rozwijajace sie kraje Azji (EDA) 7,8 6,9 6,9 6,8 6,6
Chiny 9,5 7,7 7,7 7,3 6,9
Indie 6,6 5,6 6,6 7,2 7,3
Ameryka tacinska (LA) 49 3,2 3,0 1,3 -0,1
Brazylia 3,9 1,9 3,0 0,1 3,8
Meksyk 4,0 4,0 1,3 2,3 2,5
Wspdlnota Niepodlegtych Panstw (CIS) 4,8 3,5 2,1 1,1 -2,8
Rosja 4,3 3,5 1,3 0,7 -3,7
Bliski Wschod i Afryka Potnocna (MENA) 4,6 51 2,1 2,6 2,3
Afryka Subsaharyjska (SSA) 5,0 43 5,2 51 3,4
RPA 3,2 2,2 2,2 1,5 1,3

Zrédto: dane MFW (WEO, kwiecien 2016). Dane dla wymienionych krajéw za 2015 oraz dane dla RPA za 2014 to szacunki MFW.

W 2015 r. cztery gospodarki (Chiny, Indie, Stany Zjednoczone i UE) odpowiadaty facznie za 90,4%
Swiatowego wzrostu PKB. taczny wktad Chin, Indii oraz Standw Zjednoczonych w 2015 r. wynidst
natomiast 71,7%, a samych Chin i Indii — 48,4%.

Gospodarki krajéw BRIC’, za wyjatkiem Indii, odnotowaty w 2015 r. nizsze tempo wzrostu niz w roku
wczesniejszym. W Chinach wzrost osiggnat poziom 6,9%, czyli o 0,4 p. proc. nizszy niz rok wczesniej
i jednoczesnie najnizszy od 1990 r. Widoczne od dwdch lat stopniowe ostabianie tempa wzrostu
w Chinach wigza¢ mozna z podjetymi przez rzad chinski prébami korygowania oczekiwanego rozwoju
kraju w kierunku osiggniecia nizszego, ale bardziej zréwnowazonego i stabilnego wzrostu. Obnizenie
tempa wzrostu miato swe Zrddto w ostabieniu aktywnosci inwestycyjnej jeszcze w 2014 r., szczegdlnie
w odniesieniu do branzy nieruchomosci, co z kolei byto pochodng widocznej juz w 2014 r. obnizki cen
nieruchomosci mieszkaniowych. Tempo wzrostu PKB w Indiach wyniosto natomiast 7,3% (wyzsze
0 0,1 p. proc. niz rok wczesniej), co zwigzane byto m.in. z rosngcymi pozytywnymi nastrojami wsréd
konsumentdéw, zaobserwowanymi juz w roku poprzednim.

7Skrét pochodzacy od pierwszych liter angielskich nazw paristw wchodzacych w sktad tej grupy, tj.: Brazylii, Ros;ji,
Indii oraz Chin.

25



Wykres 1. Zmiany PKB w ujeciu realnym w wybranych gospodarkach
(poréwnanie do analogicznego kwartatu poprzedniego roku; wyréwnane sezonowo)
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Zrédto: dane OECD.

Wykres 2. Wktad wybranych gospodarek do wzrostu swiatowego PKB
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych MFW (WEO).
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Z kolei obnizajgce sie ceny surowcéw wptynety niekorzystnie na wzrost zaleznych od eksportu
surowcow krajow — w tym takze Brazylii i Rosji. Kraje te w 2015 r. wpadty w recesje. Tempo wzrostu
PKB w Brazylii w 2015 r. spadto o 3,8%, a w Rosji spadto o 3,7%.

Spadek cen surowcdow, w tym szczegdlnie ropy naftowej, spowodowat w skali swiatowe] wzgledne
przesuniecia sity nabywczej od panstw-eksporteréw w kierunku panstw-importeréw surowcow
(gtéwnie ropy naftowej), co stanowi kontynuacje trendu z poprzedniego roku.

RYNEK PRACY

W 2015 r. sytuacja na swiatowym rynku pracy charakteryzowata sie wyhamowaniem przyspieszenia
dynamiki zatrudnienia i spadku stopy bezrobocia z poprzedniego roku w grupie gospodarek
rozwinietych za wyjatkiem strefy euro® oraz utrzymywaniem sie spowolnienia tempa wzrostu
zatrudnienia w wiekszosci pozostatych regiondw na swiecie.

Tabl. 2. Zmiana liczby pracujacych wedtug grup krajow

o 2011 2012 2013 20142 2015°
Wyszczegdlnienie
w %

Swiat 1,4 1,4 1,4 1,4 -
Gospodarki rozwiniete i Unia Europejska (DE EU) 0,4 0,5 0,4 1,2 0,6
Stany Zjednoczone 0,8 1,8 1,1 1,7 1,7
Japonia -1,1 -0,2 0,9 0,8 -0,3
Strefa euro 0,3 -0,6 -0,7 0,3 0,6
Europa Srodkowa i Potudniowo-Wschodnia (bez UE)

oraz Wspdlnota Niepodlegtych Parstw (CSEE CIS) 18 11 0.6 04 01
Azja Wschodnia (EA) 1,0 0,8 0,7 0,4 0,3
Potudniowo-Wschodnia Azja oraz Pacyfik (SEA) 2,2 2,0 1,6 1,6 1,5
Potudniowa Azja (SA) 1,1 1,0 2,0 1,9 1,9
Ameryka tacinska i Karaiby (LA) 2,2 2,5 1,7 1,4 1,7
Bliski Wschod i Afryka Potnocna (MENA) 2,0 2,6 2,9 2,3 2,3
Afryka Subsaharyjska (SSA) 3,0 3,1 3,3 3,1 3,1

@ Dane szacunkowe, z wyjatkiem strefy euro. W momencie oddania publikacji do druku brak danych dla swiata za 2015 .
Zrédto: dane MOP, z wyjatkiem strefy euro (dane Eurostat).

W Stanach Zjednoczonych liczba pracujgcych wzrosta o 1,7%°, podobnie jak w roku poprzednim, zas
stopa bezrobocia obnizyta sie z 6,2% w poprzednim roku, do 5,3%. Poprawa sytuacji na rynku pracy
miata zwigzek z istotng poprawg warunkéw gospodarczych, w tym spadkiem cen ropy naftowej
i wzrostem wydatkéw konsumenckich, odbudowa rynku nieruchomosci i rynku pracy oraz poprawg
warunkdéw finansowania dla biznesul®. W strefie euro miata miejsce kontynuacja odbudowy rynku
pracy z drugiej potowy 2013 r. iz 2014 r. W skali roku liczba pracujgcych wzrosta w 2015 r. w tej grupie
krajow o 0,6%, zas stopa bezrobocia obnizyta sie z poziomu 11,6% do 10,2%. Negatywne trendy na
rynku pracy ulegty odwrdceniu takze w potudniowych krajach UE, tj. Hiszpanii, Portugalii i Grecji, ktére
ze wzgledu na kryzys gospodarczy doswiadczyty najwiekszych strat w zatrudnieniu w ostatnich latach.
Stopa bezrobocia spadfa w tych krajach odpowiednio z 24,5%, 14,1% i 26,5% w 2014 r.do 22,1%, 12,6%

& Grupy krajéw wedtug Miedzynarodowej Organizacji Pracy (MOP) stanowig klasyfikacje odmienng od
stosowanej przez MFW. Patrz: objasnienia znakéw umownych i skrétéw uzywanych w publikacji. Kategoria
Europy Srodkowe] i Potudniowo-Wschodniej oraz Wspdlnoty Niepodlegtych Paristw nie obejmuje krajéw regionu
nalezgcych do UE.

° Dane MOP za 2014 r. oraz 2015 r. to dane szacunkowe.

10 MOP, World Employment and Social Outlook: Trends 2016, (2016), Genewa, s. 36.
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i24,9% w 2015 r. W Japonii miato miejsce obnizenie sie liczby pracujacych o 0,3%, stopa bezrobocia
obnizyta sie zas 0 0,2 p. proc. do poziomu 3,4%.

Rynek pracy gospodarek Europy Srodkowej i Potudniowo-Wschodniej (bez krajéw UE) oraz Wspdlnoty
Niepodlegtych Panstw pozostawat w 2014 r. w duzym stopniu pod wptywem pogorszenia sie sytuacji
gospodarczej w Rosji. Dynamika pracujgcych wyniosta 0,1%, tj. spowolnita o0 0,3 p. proc.

Sytuacja na rynku pracy w grupie krajéow Ameryki tacinskiej i Karaibow ulegta niewielkiej poprawie.
Stopa bezrobocia spadta o0 0,1 p. proc. do 6,5%, wzrost liczby pracujacych zwiekszyt sie 0 0,3 p. proc.
i wyniost 1,7%. Spowolnienie gospodarcze w Azji Wschodniej wptyneto niekorzystnie na tamtejszy
rynek pracy. Liczba pracujgcych rosta w tempie 0,3%, tj. wolniej 0 0,1 p. proc. niz w poprzednim roku,
zas stopa bezrobocia utrzymata sie na poziomie 4,5%.

W krajach Bliskiego Wschodu i Afryki Pdtnocnej, pomimo wysokiego wzrostu liczby pracujgcych,
wynoszacej 2,3%, stopa bezrobocia utrzymywata sie na najwyzszym poziomie sposrod wszystkich
regionow na swiecie (11,7%).

PROCESY INFLACYJNE

Inflacja'! na $wiecie w 2015 r. wyniosta 2,8% i byta nizsza niz rok i dwa lata wczesniej, kiedy to osiggneta
poziom odpowiednio: 3,2% oraz 3,6%. Inflacja niemal we wszystkich grupach krajow spadata lub
utrzymywata sie na mniej wiecej tym samym poziomie. Zwigzane to byto z nizszymi cenami surowcow,
gtéwnie energetycznych, a takze nizszymi cenami zywnosci, przy wolniejszym tempie wzrostu
aktywnosci gospodarczej na swiecie.

Bardziej znaczace zmiany inflacji wystapity w krajach ASEAN, krajach Bliskiego Wschodu i Afryki
Pétnocnej oraz krajach Ameryki tacinskiej i Karaibach, gdzie wystgpit odpowiednio spadek inflacji
z 4,6% do 3,2%, z 6,6% do 5,9% oraz wzrost inflacji z 4,9% do 5,5%. W pozostatych grupach krajow
zmiany inflacji byty bardzo niewielkie.

W szczegdlnosci, inflacja w strefie euro spadta o 0,4 p. proc. do poziomu blisko 0,0%, co po czesci
spowodowane byto niewielkim jeszcze tempem wzrostu aktywnosci gospodarczej. Inflacja istotnie
spadta takze w Japonii z poziomu 2,7% do 0,8%, czyli prawie do poziomu z 2013 r. (0,4%) na skutek
wygaszenia tzw. luzowania ilosSciowego z pazdziernika 2014 r. Inflacja w Kanadzie zmniejszyta sie
z poziomu 1,9% do 1,1%, a w Stanach Zjednoczonych z poziomu 1,6% do 0,1%. Takze w pozostatych
panstwach grupy G-7 inflacja w 2015 r. byta nizsza niz rok wczesniej, osiagajgc wartosci ponizej 1%.

Najwazniejszym wyjatkiem od generalnego trendu spadku inflacji na swiecie byty kraje Wspdlnoty
Niepodlegtych Paistw, w ktorych wystgpito stosunkowo gwattowne jej zwiekszenie z poziomu 6,4%
w2013 r.i8,0% w 2014 r. do poziomu 15,5% w 2015 r. Zjawisko to zwigzane byto m.in. z nastepstwami
napietej sytuacji miedzynarodowej w regionie (w tym szczegdlnie w Rosji: z uwagi na ograniczenie
importu zagranicznej zywnosci oraz znaczaca deprecjacje rubla).

W grupie gospodarek wschodzacych i rozwijajgcych sie inflacja w 2015 r. prawie nie zmienita sie,
osiagajac poziom 4,7%.

11 Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych. Na podstawie danych MFW (baza WEQ). Podziat na grupy krajow
réwniez na podstawie podziatu stosowanego przez MFW (baza WEO).
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W 2015 r. podobnie jak w 2014 r. dwoma czynnikami, ktére znaczgco wptynety na zmiany poziomu cen
Swiatowych byty: dalszy spadek cen surowcéw zywnosciowych oraz dalszy spadek cen ropy. Spadki te
byty kontynuacjg spadkéw z roku ubiegtego i byty od nich nawet wieksze. Ceny surowcéw
zywnosciowych w 2015 r. byty az o 17,1% nizsze anizeli rok wczesniej, przy czym spadki te
zaobserwowano gtéwnie w pierwszym i ostatnim kwartale 2015 r. Niskie swiatowe ceny zywnosci
sprzyjaty nizszej inflacji — szczegdlnie w krajach rozwijajacych sie, gdzie zywnos$¢ stanowi znaczny
procent koszyka débr konsumpcyjnych.

Ceny ropy*? w ujeciu rocznym obnizyly sie w 2015 r. az 0 47,2%, przy czym spadek cen ropy o 44,1%
z drugiej pofowy 2014 r. byt kontynuowany w styczniu. Nastepnie ceny wzrosty do czerwca o 28,9%,
po czym, w drugiej potowie 2015 r., powtdrzyt sie wielki spadek z drugiej potowy 2014 r. — ceny
z grudnia byty az 0 40,5% nizsze od cen z czerwca 2015 r.

Wykres 3. Inflacja (CPI) na swiecie oraz wybrane indeksy cen
(2005=100)
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Zrédto: dane MFW (WEO).

Badania przeprowadzone przez MFW?? sugeruja, ze dla inflacji decydujaca byta rola czynnikéw
o charakterze podazowym, zwigzanym z ropg naftowa, pomimo pewnego wzrostu popytu. Decydujace
byto utrzymywanie sie znaczacej podazy ze strony krajéw OPEC i Rosji, ktéorym towarzyszyto ponowne
wejscie na swiatowe rynki dostawcow z Iranu. Dostawcy z krajow OPEC sktaniali sie do utrzymywania
podwyzszonej podazy na skutek czestego w tych krajach w obecnym okresie ztego stanu finansow
publicznych. Z kolei dostawcy z Iranu dazyli do odbudowy swojej pozycji sprzed okresu sankgcji
gospodarczych. Pewne znaczenie dla niskich cen ropy miat silny kurs dolara amerykanskiego.

12 Srednia arytmetyczna cen w USD trzech rodzajéw ropy: Dated Brent, West Texas Intermediate oraz Dubai
Fateh, cena przy transakcjach z natychmiastowg dostawg. Na podstawie danych MFW (baza WEO).
13 por. MFW, World Economic Outlook (WEO), Too Slow for Too Long, (2016), Waszyngton, s. 42.
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W odniesieniu do czynnikdw o charakterze podazowym, jeszcze istotniejszym czynnikiem
wptywajgcym na zmiany cen ropy w ostatnich kilku latach jest zwiekszenie wydobycia ropy ze Zzrodet
alternatywnych (tupkéw bitumicznych i piaskéw asfaltowych) w Stanach Zjednoczonych'®. Zwiekszona
podaz z tego alternatywnego zrédfa na rynku krajowym w Stanach Zjednoczonych wptyneta na dalsze
zmniejszenie poziomu importu z innych lokalizacji®®.

Wsrod trzech najwiekszych producentéw ropy naftowej na sSwiecie (Arabia Saudyjska, Rosja, Stany
Zjednoczone), bardzo istotnie wzrést udziat Stanéw Zjednoczonych z 8,5% do 12,1% w okresie 2005-
-2014. Wsréd drugiej tréjki najwiekszych producentéw ropy naftowej (Chiny, Kanada, Iran)® na uwage
zastuguje wzrost producji w Kanadzie, ktéry tez jest wynikiem zwiekszenia produkcji ze Zrodet
alternatywnych.

Wykres 4. Produkcja i import netto ropy naftowej w Stanach Zjednoczonych oraz udziaty najwazniejszych
producentéw w produkcji Swiatowej®
(Srednie dzienne dla lat oraz procenty)
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Zrédto: dane EIA oraz IEA.

Wsrdd surowcdw innych niz ropa naftowa, uwage zwraca przyspieszenie spadkow Swiatowych cen
rudy zelaza (z 15,7% w 2014 r. do 18,6% w 2015 r.), a takze wegla kamiennego (z 28,5% w 2014 r. do
43,0% w 2015 r.)Y.

14 Na podstawie danych U.S. Energy Information Administration (EIA) wiadomo, Ze rope naftowg w 2015 r. ze
zrédet alternatywnych na skale przemystowa pozyskiwano w 3 krajach na swiecie (w Stanach Zjednoczonych,
Kanadzie oraz — na niewielkg skale — w Argentynie). W 2015 r. $rednie dzienne Swiatowe wydobycie takiej ropy
oszacowano na 4,32 miliona barytek, z czego Stany Zjednoczone odpowiadaty za produkcje 4,19 miliona barytek
dziennie. W 2015 r. w Stanach Zjednoczonych produkcja takiej ropy wzrosta do 4,79 milionéw barytek dziennie.
15 Zgodnie z informacjami U.S. Energy Information Administration (EIA), Stany Zjednoczone w 2015 r.
odpowiadaty za okoto 20% $wiatowego rocznego spozycia ropy.

16 W jednym roku (2013) analizowanego okresu Kuwejt, Wenezuela, Zjednoczone Emiraty Arabskie i Irak
wyprodukowaty wiecej ropy naftowej od Iranu. Spadek produkcji Iranu nalezy wigzac z sankcjami natozonymi na
ten kraj (na podstawie danych IEA).

17 Na podstawie bazy danych cen surowcéw MFW.
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HANDEL MIEDZYNARODOWY

Zgodnie z danymi MFW, tempo wzrostu wolumenu?® $wiatowego handlu towarami i ustugami
w 2015 r. wyniosto 2,8% i byto nizsze od odnotowanego rok wczesniej (3,5%). Dane miesieczne
(wyréwnane sezonowo), opracowane przez CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis,
wskazywaty na zatamanie wzrostu wolumenu $wiatowego handlu w pierwszych dwdch kwartatach
2015 r. oraz powtdrne przyspieszenie w drugiej potowie roku.

Zgodnie z danymi MFW, wzrost obrotéw w miedzynarodowym handlu towarami i ustugami w 2015 r.
powigzany byt gtdwnie ze zwiekszong (w stosunku do wczesniejszej) aktywnoscia w handlu
miedzynarodowym przejawiang przez reprezentantdw grupy gospodarek rozwinietych. Import w tej
grupie krajow wzrést o 4,3% (wobec wzrostu o 3,5% rok wczesniej), a eksport zwiekszyt sie o 3,4%
(wobec 3,5% rok wczesniej).

Wykres 5. Wolumen swiatowego handlu towarami
(wyréwnany sezonowo, 2005=100)
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Zrédto: CPB, World Trade Monitor.

Szczegdlnie wyraznie zwiekszyto sie tempo wzrostu handlu w strefie euro. Import strefy euro zwiekszyt
sie 0 5,8% (wobec 4,2% w 2014 r.), a eksport wzrdst 0 5,0% (wobec 3,9% rok wczesniej). W pozostatych
krajach grupy krajéow rozwinietych zaobserwowano raczej zwolnienie tempa wzrostu wolumenu
handlu. Import Stanéw Zjednoczonych w 2014 r. byt 0 4,9% wyzszy niz rok wczesniej, natomiast eksport
byt wyzszy 0 1,1%. Rok wczesniej wzrost importu wynidst tam 3,8%, a eksport zwiekszyt sie o 3,4%.

W grupie gospodarek wschodzgcych i rozwijajacych sie wzrost importu towardw i ustug w 2015 r.
wyniost zaledwie 0,5%, co byto wartoscig wyraznie nizsza niz w latach ubiegtych (5,2% w 2013 r.i3,7%
w 2014 r.). Podobne rdznice wystagpity rowniez w przypadku eksportu, ktéry w 2015 r. wzrést o 1,7%,
w poréwnaniu ze wzrostem o 3,1% rok wczesniej i 4,4% w 2013 r.

W 2014 r. import gospodarek zaliczanych do grupy Wspdlnoty Niepodlegtych Paristw spadt az 0 22,9%
(w poréwnaniu ze spadkiem o 6,0% rok wczesniej i wzrostem o 3,3% w 2013 r.), a eksport obnizyt sie
0 6,6%, podczas gdy rok wczesniej obnizyt sie 0 2,2%, a w 2013 r. wzrdst o0 0,2%.

18 Dane w niniejszym podrozdziale odnosza sie do wolumenu obrotdéw, czyli nie zalezg od cen, tylko od zmian
ilosci (wazonych udziatem w wartosci catego obrotu) towardw podlegajacych miedzynarodowemu obrotowi.
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Wykres 6. Skumulowane zmiany miedzynarodowego handlu dobrami i ustugami
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych MFW (WEO).

Tempo wzrostu obrotéw handlowych po kryzysie zapoczatkowanym w 2007 r. byto rézne dla réznych
grup krajéw. Wolumen swiatowego handlu towarami i ustugami w 2015 r. byt o 25,5% wyiszy niz
w 2007 r. Wielko$¢ importu grupy gospodarek wschodzacych i rozwijajgcych sie zwiekszyta sie w tym
czasie o 47,4%, a zatem nadal bardziej niz wielko$¢ ich eksportu (wzrost o 42,6%), podczas gdy
w przypadku grupy gospodarek rozwinietych, odmiennie, odnotowano w tym okresie szybsze tempo
wzrostu eksportu (21,1% ) niz importu (15,8%).

INWESTYCJE | 0SZCZEDNOSCI

Relacja poziomu oszczednos$ci do PKB w 2015 r. w gospodarce Swiatowej wyniosta 25,6%, natomiast
relacja inwestycji'® do PKB przyjeta poziom 24,9%, czyli prawie sie nie zmienita w stosunku do 2014 r.
Najwyzszy poziom zaréwno inwestycji (39,6%), jak i oszczednosci (41,5%) wystepowat w grupie
rozwijajacych sie krajow Azji. Byto to jednak mniej niz rok wczesniej (odpowiednio 42,7% i 43,1%).

Najnizszy poziom inwestycji w relacji do PKB wykazaty kraje Unii Europejskiej (19,3%) oraz kraje Afryki
Subsaharyjskiej (19,7%). Najnizszym poziomem oszczednosci w relacji do PKB charakteryzowaty sie
natomiast kraje Afryki Subsaharyjskiej (13,7%) oraz panstwa Ameryki tacinskiej i Karaibéw (17,6%).

W okresie 2005-2015 zwiekszyto sie zrdznicowanie poziomu inwestycji pomiedzy gospodarkami
wschodzgcymi i rozwijajgcymi sie a gospodarkami rozwinietymi. Rdznica miedzy poziomem inwestycji
w obu grupach krajow, na korzys¢ pierwszej grupy, wzrosta z 4,2 p. proc. w 2005 r. do 10,9 p. proc.
w 2015r.

1% Inwestycje zostaty zdefiniowane jako akumulacja brutto, tj. przyrost majatku narodowego w okre$lonym
czasie, obejmujacy, w ujeciu wartosciowym, naktady brutto na srodki trwate, przyrost rzeczowych $Srodkéw
obrotowych, nabycie aktywéw o wyjatkowej wartosci pomniejszone o ich rozdysponowanie.
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Wykres 7. Bilans oszczednosci i inwestycji w latach 2006-15 oraz Inwestycje i oszczednosci w 2015 r.
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Zrédto: dane MFW (WEO).

W latach 2005-2014 w gospodarkach wschodzgcych i rozwijajgcych sie wystepowat stale dodatni, lecz
malejacy bilans oszczednosci i inwestycji, az do roku 2015 r., gdy stat sie on ujemny. W gospodarkach
rozwinietych bilans ten byt ujemny do 2011 r. W 2012 r. poziom oszczednosci w krajach rozwinietych
nieznacznie przekroczyt poziom inwestycji i od tego momentu stale sie powieksza. Najwyzszym
poziomem relacji inwestycji do oszczednosci sposrdd wszystkich grup krajéw charakteryzowaty sie
kraje Afryki Subsaharyjskiej, gdzie w 2014 r. wynidst on 119,5%, a w 2015 r. az 143,7%. Wysoki poziom
tej relacji wystepowat réwniez w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej (116,2% w 2014 r. i 109,6%
w 2015 r.), a takze w panstwach Ameryki tacinskiej (116,0% w 2014 r. i 119,8% w 2015 r.). W grupie
krajow Afryki Pétnocnej i Bliskiego Wschodu sytuacja najbardziej sie zmienita, gdyz relacja inwestycji
w stosunku do oszczednosci wzrosta z 79,4% w 2014 r. do az 109,0% w 2015 r.

BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE

W 2015 r. warto$é bezposérednich inwestycji zagranicznych na $wiecie (B1Z)?°

zwiekszyta sie, osiggajac
poziom 1,76 bln USD (wzrost o 38,0% w stosunku do poprzedniego roku). Przeptywy (BIZ) osiggnety
najwyzszy poziom wzrostu od czasu globalnego kryzysu gospodarczego i finansowego w latach

2008-20092.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne w krajach rozwinietych w 2015 r. stanowity 54,6% globalnego
naptywu BIZ i osiggnety poziom 962,5 mld USD (wzrost o 440,5 mld USD w relacji do 2014 r.). Naptyw
BIZ do Ameryki Pétnocnej wzrdst ponad dwukrotnie z 165,1 mld USD do 428,5 mld USD. Natomiast
naptyw BIZ do Europy wzrdst o 64,6%, a do Unii Europejskiej o 50,5%.

Gospodarki krajéw wschodzacych i rozwijajgcych sie zanotowaty naptyw BIZ w kwocie 764,7 mid USD,
co stanowito 43,4% globalnych naptywdéw. Azja pozostata najwiekszym na sSwiecie odbiorca tych
inwestycji. Wyniosty one tam 540,7 mld USD (wzrost o 15,6% w relacji do 2014 r.).

20 UNCTAD, World Investment Report 2016, (2016), Nowy Jork i Genewa, s. 10.
21 Okres poréwnawczy przyjety przez UNCTAD.
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Tabl. 3. Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych

e 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w mld USD

Bezposrednie inwestycje zagraniczne 1566,8 1510,9 1427,2 1277,0 1762,2

Kraje rozwiniete 817,4 787,4 680,3 522,0 962,5

Europa 478,1 483,2 3234 306,0 503,6

Unia Europejska 425,8 446,4 319,5 292,0 439,5

Ameryka Pétnocna 269,5 231,5 283,3 165,1 428,5

Stany Zjednoczone 229,9 188,4 211,5 106,6 379,9

Kraje rozwijajace sie 670,1 658,8 662,4 698,5 764,7

Afryka 47,8 55,2 52,1 58,3 54,1

Azja 426,7 409,6 4314 467,9 540,7

Ameryka tacinska i Karaiby 193,3 190,5 176,0 170,3 167,6

Oceania 2,3 3,6 2,8 2,0 2,3

Kraje transformujace sie 79,3 64,8 84,5 56,5 35,0

Zrédto: UNCTAD, World Investment Report.

FINANSE PUBLICZNE

W 2015 r. w wielu krajach rozwinietych kontynuowany byt proces konsolidacji fiskalnej, co przyczynito

sie do obnizenia deficytu sektora instytucji rzagdowych i samorzagdowych w tej grupie do 3,0% PKB

wobec 3,2% PKB w roku poprzednim. Deficyt fiskalny gospodarek wschodzacych i rozwijajacych sie

w 2015 r. wzrést z 2,5% PKB do 4,5% PKB. W grupie krajéw rozwinietych relacja dtugu sektora instytucji
rzagdowych i samorzgdowych do PKB wzrosta do poziomu 104,8% PKB wobec 104,6% PKB w korcu roku
poprzedniego. W krajach wschodzacych i rozwijajgcych sie relacja dtugu publicznego do PKB byta
wyraznie nizsza i osiggneta 45,1% PKB w 2015 r. (wobec 41,0% PKB w roku poprzednim).

Wykres 8. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych na swiecie

w 2015r.
(rozmiar znacznika okresla PKB wedtug PPP)
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Uwaga: grupy krajéw wedtug MFW (WEOQ), ttumaczenie i opis w spisie skrotow.
Zrédto: dane MFW (WEO).
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RYNKI FINANSOWE

W 2015 r. sytuacja na swiatowych rynkach finansowych cechowata sie zmiennoscia, ktdra nasilata sie
okresowo z powodu rozbieznosci dziatan podejmowanych przez gtéwne banki centralne oraz tempa
wzrostu pomiedzy gospodarkami rozwinietymi i rozwijajgcymi sie. ZapowiedZz podwyzki stép
procentowych przez Rezerwe Federalng Standw Zjednoczonych (Fed) ksztattowata wzrost globalnej
awersji inwestorow.

Najwieksze banki centralne zdecydowaty sie na rézne formy luzowania polityki pienieznej, natomiast
przyczyny podjetych przez banki dziatan byly odmienne. Rozluznianie polityki pienieznej przez m.in.
EBC i Bank Japonii w Il pétroczu 2015 r., ograniczato zmiennos$¢ na rynkach finansowych, pomimo
zasygnalizowanych przez Fed podwyzek stdp procentowych. Poprawa sytuacji gospodarczej w Stanach
Zjednoczonych oraz tagodzenie polityki pienieznej przez EBC przyczynity sie do okresowego spadku
rentownosci obligacji skarbowych na rynkach europejskich w | potowie 2015 r.

Indeksy najwiekszych gietd na $wiecie odnotowaty spadek lub nieznaczny wzrost w 2015 r.
w porownaniu do notowan z konca 2014 r. Wyjatek stanowit japonski indeks Nikkei225, ktéry
odnotowat wysoka dodatnig stope zwrotu na poziomie 9,07%, co wynikato z decyzji podjetej przez Bol
o utrzymaniu skali luzowania monetarnego. Chinski indeks gietdowy Hang Seng Index (HSI) w 2015 r.
spadt o 6,75%, co wynikato z pogarszajacych sie perspektyw dotyczacych utrzymania wzrostu
gospodarczego w Chinach. Poziom indeksow gietd amerykanskich charakteryzowat sie spadkiem (za
wyjatkiem indeksu Nasdaq). Wynikato to z dyskontowania przez rynki finansowe decyzji Fed juz
w | pétroczu 2015 r., a efekt samej podwyzki stép w IV kwartale 2015 r. nie byt tak znaczacy dla rynkéw
kapitatowych. Stopa zwrotu dla tych indekséw w ujeciu rocznym wyniosta: -1,75% dla S&P 500, 4,81%
dla Nasdaq oraz -3,1% dla Dow Jones (DJI).

Wykres 9. Roczne stopy zwrotu wybranych indeksow gietd swiatowych

2011 2012 2013 2014 2015
W DAX DJI B FTSE HSI Nasdaq W Nikkei 225 m S&P 500 B WIG

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez gietdy.

Indeks EURO STOXX w | kwartale 2015 r. odnotowat dodatnie stopy zwrotu, natomiast wraz
z nasileniem sie wahan cen na Swiatowych rynkach surowcowych indeks zaczat spadacd,
odzwierciedlajgc rowniez niepewnos$¢ dotyczacg wydarzen w Grecji. Nizszy poziom indeksow
europejskich w Il kwartale 2015 r. wynikat ze spadkéw akcji notowanych na chinskich rynkach
kapitatowych. W Il kwartale roku na rynkach akcji w strefie euro wystgpity wzrosty indekséw z uwagi
na zapowiedzi EBC oraz innych bankdéw centralnych o dalszym iloSciowym luzowaniu polityki
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pienieznej. Zwiekszenie niepewnosci na rynkach europejskich w IV kwartale 2015 r. i wieksze wahania
cen na rynkach wynikaty z oczekiwan dalszych dziatar luzowania polityki monetarnej przez gtéwne
europejskie banki centralne. Indeks gietdy niemieckiej DAX, podobnie jak WIG, w 2015 r. odnotowat
ujemna stope zwrotu, ktéra wynosita -1,9%, wobec -9,6% dla indeksu WIG dla Polski.

POLITYKA MONETARNA NA SWIECIE

Dziatania podejmowane w ramach prowadzonej polityki monetarnej przez gtéwne banki centralne na
Swiecie w 2015 r. mozna podzieli¢ na cztery grupy. Do pierwszej grupy zaliczy¢ mozna dziatania
podejmowane m.in. przez Fed, ktéry zakoriczyt program luzowania ilosciowego, zwigzany ze skupem
obligacji w 2014 r. Zapowiedziane podwyzki podstawowych stép procentowych nastgpity w grudniu
2015 r., co byto réwniez wynikiem decyzji o luzowaniu polityki monetarnej przez Ludowy Bank Chin
i EBC w Il potowie 2015 r. Na podwyzki podstawowych stép procentowych zdecydowat sie réwniez
Bank Centralny Brazylii (BCB), ktory zwiekszyt poziom stép procentowych z 11,75% do 14,25%.
Natomiast cel dziatan podejmowanych przez BCB byt odmienny niz przez Fed i wynikat z walki banku
centralnego z wysoka inflacja.

Wykres 10. Podstawowe stopy procentowe wybranych bankéw centralnych
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Uwaga: PBC — Ludowy Bank Chin, BCB — Brazylijski Bank Centralny, CBR — Centralny Bank Rosji, Fed — Rezerwa Federalna
Standéw Zjednoczonych, EBC — Europejski Bank Centralny, BoE — Bank Anglii, BoJ — Bank Japonii, SNB — Narodowy Bank
Szwajcarii.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez banki centralne oraz global-rates.com

Do drugiej grupy dziatan zaliczy¢ mozna decyzje podejmowane przez Bank Japonii oraz EBC, ktére
zwiekszyty badz utrzymaty skale programoéw stymulujacych gospodarke, kontynuujgc tym samym
polityke luzowania ilosciowego. EBC podjat w 2015 r. decyzje o dalszym dostarczaniu ptynnosci,
poprzez wprowadzenie serii ukierunkowanych dtuznych operacji refinansujgcych oraz zakup
wybranych zabezpieczonych aktywdéw. BolJ utrzymat zwiekszong baze monetarng na poziomie
80 bln JPY oraz kontynuowat program skupu aktywéw (gtdwnie obligacji skarbowych).

Dziatania Swiadczace o luzowaniu polityki monetarnej podjat réwniez Ludowy Bank Chin (PBC), ktory
obnizyt w 2015 r. gtdwng stope procentowg z poziomu 5,60% do 4,35% oraz podjat dziatania zwigzane
z ograniczaniem aprecjacji wtasnej waluty, zwiekszajagc tym samym rezerwy walutowe. PBC
zdecydowat sie rowniez na ptynny kurs juana do walut surowcowych. Bank centralny Norwegii rowniez
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w 2015 r. obnizyt stope procentowa — do 0,75%, z poziomu 1,25% — zapowiadajgc dalsze tagodzenie
polityki pienieznej, celem utrzymania tempa rozwoju gospodarczego. Na obnizki stép procentowych
w ramach konwencjonalnej polityki pienieznej w 2015 r. zdecydowat sie Bank Rezerw Australii (RBA)
(z 2,5% do 2,0%) oraz Bank Kanady (BoC) (z 1,0% do 0,5%). Decyzje RBA i BoC byly warunkowane
interwencjg w zakresie walut krajowych, z uwagi na spadkowe trendy na rynkach surowcowych. Bank
Centralny Rosji (CBR), po podwyzkach podstawowych stép procentowych w 2014 r., zdecydowat sie na
ich obnizke w 2015 r., z poziomu 17,0% do 11,0%. Wysoki poziom inflacji, spadek kursu rubla oraz cen
ropy naftowej na rynkach surowcowych przyczynity sie do pogtebienia recesji w Federacji Rosyjskiej
i koniecznosci interwencji banku centralnego.

Trzecia grupa dziatan podejmowanych przez banki centralne wystgpita w Banku Szwajcarii (SNB) oraz
Szwedzkim Banku Centralnym (Riksbank) i wigzata sie z wprowadzeniem ujemnych stép procentowych,
celem ograniczenia aprecjacji kursu walutowego i naptywu kapitatu. W grudniu 2014 r. Bank Szwajcarii
obnizyt podstawowe stopy rynkowe w 2015 r. do poziomu -0,75%. Szwedzki bank centralny obnizyt
w 2015 r. stope procentowa z -0,10% do -0,35%. Riksbank wdrozyt rdwniez program luzowania
ilosciowego w wysokosci 10 mld SEK, celem walki z deflacjg. Dziatania podejmowane przez SNB
i Riksbank byty odpowiedzig na ekspansywng polityke EBC.

Ostatnig grupa dziatan podejmowanych przez banki centralne w 2015 r. bylo utrzymanie stép
procentowych na niezmienionym poziomie przez Bank Anglii (BoE). W 2015 r. BoE zapowiedziat, ze
wraz z utrwaleniem sie ozywienia gospodarczego w Wielkiej Brytanii bedzie podnosi¢ podstawowe
stopy procentowe. Zapowiedzi te dotyczyty jednak juz 2016 r.
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2. WZROST GOSPODARCZY W UNII EUROPEJSKIEJ

WZROST GOSPODARCZY

W 2015 r. Unia Europejska?? zanotowata wzrost PKB o 1,9%, a zatem wyzszy o 0,5 p. proc. niz
zaobserwowany w 2014 r. W ujeciu kwartalnym w 2015 r., tempo wzrostu PKB byto prawie
rownomierne, tj. w drugiej potowie roku przekroczyto nieznacznie 2%. Po trwajgcym wczesniej okresie
spowolnienia gospodarczego, IV kwartat 2015 r. byt jedenastym kolejnym kwartatem, w ktérym
odnotowano wzrost gospodarczy.

Wykres 11. Wzrost PKB w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE
(zmiana w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku, dane niewyréwnane sezonowo)
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Zrédto: dane Eurostatu.

Widoczne byto duze zréznicowanie pomiedzy poszczegdlnymi gospodarkami. W szczegdlnosci, obawe
budzity problemy zwigzane z finansowaniem dtugu w wybranych krajach, szczegélnie z tzw. ,,Potudnia”

22 0 ile nie zaznaczono inaczej, dane prezentowane w tym rozdziale dotyczg Unii Europejskiej sktadajacej sie
z 28 panstw. Dla strefy euro dane dotyczg grupy 19 panstw. Dane w niniejszym rozdziale pochodzg z Komisji
Europejskiej (bazy danych Eurostatu bgdZ bazy Ameco) i sg zgodne z systemem ESA2010.
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Europy?. Podczas gdy w gronie duzych gospodarek unijnych w 2015 r., Wielka Brytania utrzymywata
wysokie tempo wzrostu, Niemcy kontynuowaty odbudowe wzrostu, a Hiszpania weszta na Sciezke
dynamicznego rozwoju aktywnosci gospodarczej, to Wtochy i Francja borykaty sie wcigz z problemami
o charakterze w duzej mierze strukturalnym?.

Tabl. 4. Produkt krajowy brutto w Unii Europejskiej

Wozrost realny PKB PKB per capita“
Kraje 2011 | 2012 2013 | 2014 | 2015 2011 2012 2013 2014 2015
w % UE = 100
Unia Europejska? 1,8 -0,5 0,2 1,4 2,0 100 100 100 100 100
Strefa euro® 1,6 -0,9 -0,3 0,9 1,7 108 107 107 107 106
Austria 2,8 0,7 0,1 0,6 1,0 127 131 131 129 127
Belgia 1,8 0,2 0,0 1,3 1,4 119 120 120 118 117
Butgaria 1,6 0,2 1,3 1,5 3,0 45 46 46 47 46
Chorwacja -0,3 22,2 -1,1 -0,4 1,6 59 60 59 59 58
Cypr 0,4 -2,4 -5,9 -2,5 1,6 96 91 84 82 81
Czechy 2,0 -0,8 -0,5 2,7 4,5 83 82 83 84 85
Dania 1,2 -0,1 -0,2 1,3 1,0 125 126 126 125 124
Estonia 7,6 5,2 1,6 2,9 1,1 69 74 75 76 74
Finlandia 2,6 -1,4 -0,8 -0,7 0,2 116 115 113 110 108
Francja 2,1 0,2 0,6 0,6¢ 1,3¢ 108 107 108 107 106
Grecja -9,1¢ -7,3¢ -3,24 0,7¢ -0,2¢ 77 74 74 73 71
Hiszpania -1,0 -2,6¢ -1,7¢ 1,44 3,2¢ 94 92 91 91 92
Holandia 1,7 -1,1 -0,2 1,4 2,0¢ 134 132 132 131 129
Irlandia 0,0 -1,1 1,1 8,5 26,3f 132 131 131 134f 145f
Litwa 6,0 3,8 3,5 3,0 1,6 65 70 73 75 74
Luksemburg 2,6 -0,8 4,3 4,1 4,8 263 258 264 266 271
totwa 6,2 4,0 3,0 2,4 2,7 56 60 62 64 64
Malta 1,9 2,9 4,3 3,5 6,4 84 84 86 86 89
Niemcy 3,7 0,4 0,3 1,6 1,7 124 124 124 126 125
Polska 5,0 1,6 1,3 3,3 3,6 64 66 67 68 69
Portugalia -1,8 -4,0 -1,1 0,9¢ 1,5¢ 78 77 77 78 77
Rumunia 1,1 0,6 3,5 3,0 3,8 51 54 54 55 57
Stowacja 2,8 1,5 1,4 2,5 3,6 73 74 76 77 77
Stowenia 0,6 -2,7 -1,1 3,0 2,9 82 81 80 82 83
Szwecja 2,7 -0,3 1,2 2,3 4,2 126 127 124 123 123
W. Brytania 1,5 1,3 1,9 3,1 2,2 106 107 108 109 110
Wegry 1,8 -1,7 1,9 3,7 2,9 65 65 66 68 68
Wiochy 0,6 -2,8 -1,7 -0,3 0,8 102 101 98 96 95

a Srednia wazona wielkoscig gospodarek; dane dla Unii Europejskiej sktadajacej sie z 28 panstw; ® Dane dla strefy euro
sktadajacej sie z 19 panstw; © wedtug parytetu sity nabywczej; ¢ dane wstepne; © dane szacunkowe; f Przed aktualizacja
21 lipca 2016 r. byto to odpowiednio 5,2 i 7,8. Aktualizacja danych Eurostatu nastgpita na skutek uwzglednienia
efektu przemieszczenia siedzib pewnej liczby duzych miedzynarodowych korporacji na terytorium Irlandii. Przemieszczenie
siedzib wywotato sztuczny efekt bardzo duzego wzrostu PKB Irlandii. Dane per capita nie uwzgledniajg tej aktualizacji.
Takze dane dla UE i dla strefy euro uleglyby znacznej zmianie, gdyby uwzgledniaty ta aktualizacje. Eurostat przewiduje
zbadanie metodologii zastosowanej przy tej rewizji do wrzesnia 2016 r. Patrz: KE, Irish GDP revision,
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/24987/6390465/Irish_GDP_communication.pdf.

Zrédto: dane Eurostatu.

Obawy co do problemdéw gospodarki chinskiej ograniczyty do pewnego stopnia wptyw trwajgcych
proceséw odbudowy aktywnosci gospodarczej, jednak wynik PKB dla gospodarki europejskiej okazat
sie mimo wszystko lepszy niz w roku poprzednim. Stato sie tak pomimo zatamania popytu ze strony
rynku rosyjskiego (i krajéw WNP, tj. Ukrainy, Biatorusi i Kazachstanu).

23 Chodzi o 4 kraje PIGS, czyli Portugalie, Wiochy, Grecje i Hiszpanie.
24 por. CESifo, The EEAG Report on the European Economy, (2016), Monachium, s. 21.
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W 2015 r., podobnie jak w roku poprzednim, zauwazalne byty zréznicowane tendencje w zakresie
wzrostu gospodarczego pomiedzy poszczegdlnymi krajami Unii Europejskiej. Najwyzisze wzrosty
odnotowano w Irlandii (7,8%), na Malcie (6,5%), w Luksemburgu (4,9%), Szwecji (4,2%) oraz
w Czechach (4,2%) i Rumunii (3,8%).

Polska charakteryzowata sie széstym z kolei poziomem wzrostu (3,7%). Niewielki spadek PKB
zanotowano tylko w Grecji (-0,2%). W Chorwacji w 2015 r. zaobserwowano wzrost PKB o 1,6% po
szesciu latach wystepowania tam spadkdéw.

Nastroje konsumentéw i producentow, odzwierciedlane przy pomocy wskaznika ESI (Economic
Sentiment Indicator), stopniowo poprawiaty sie w trakcie catego 2015 r.
Wykres 12. Wskaznik odczu¢ ekonomicznych (Economic Sentiment Indicator) w Unii Europejskiej i wybranych

krajach cztonkowskich
(wyréwnany sezonowo)
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Zrédto: dane Eurostatu.

Najwieksza gospodarka UE, Niemcy, osiggneta w 2015 r. wzrost w wysokosci 1,7%. Podobnie jak
w 2014 r., gtdwnym czynnikiem wzrostu byt popyt krajowy (jego wktad do PKB byt réwny 1,5 p. proc.),
natomiast dodatnia kontrybucja salda obrotédw z zagranica wyniosta tylko 0,2 p. proc. W ujeciu
kwartalnym, tempo wzrostu PKB systematycznie rosto w ciggu 2015 r.: od wartosci 1,3% w | kwartale
do 2,1% w IV kwartale.
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We Francji w 2015 r. gospodarka przyspieszyta z poziomu 0,6% do poziomu 1,3%. W ujeciu kwartalnym,
tempo wzrostu byto mniej wiecej rGwnomierne, pozostajac w granicach od 1,1% do 1,4%. Gtéwne
impulsy wzrostowe we Francji pochodzity ze spozycia, gtownie prywatnego (wktad spozycia
prywatnego osiggnat poziom 0,8 p. proc.), natomiast eksport netto oddziatywat w odwrotnym

kierunku, jego wktad byt ujemny (-0,2 p. proc.).

W Wielkiej Brytanii w 2015 r. odbudowa proceséw wzrostowych, trwajgca przez 2014 r., spowolnita
do 2,3%, w poréwnaniu z 2,8% rok wczesniej. Gtownym czynnikiem wzrostu, podobnie jak rok
wczesniej, byto spozycie prywatne (wktad w wysokosci 1,8 p. proc.). Wktad eksportu netto byt ujemny
i wynidst 0,5 p. proc.

Wykres 13. Skumulowana zmiana PKB w krajach Unii Europejskiej w latach 2007-2015
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Uwaga: w przypadku Hiszpanii, Grecji, Cypru, Holandii i Rumunii — dane tymczasowe. W przypadku Portugalii — dane
szacunkowe.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu.

Do 2015 r. strefa euro nie odbudowata poziomu PKB z 2007 r., tj. z ostatniego roku poprzedzajacego
petne uzewnetrznienie sie kryzysu finansowego (skumulowany wzrost w wysokosci -0,9%), natomiast
PKB Unii Europejskiej byt w 2015 r. o0 0,9% wyzszy niz w 2007 r. Sytuacja poszczegdlnych panstw bytfa
zrdéznicowana, jednak skumulowana zmiana PKB w latach 2007-2015 w przypadku wiekszosci krajow
zawierata sie w przedziale od -10% do 10% . Wyjatek stanowity: Polska (wzrost 0 23,9%), Malta (wzrost
0 18,1%), Stowacja (wzrost o 14,0%), a ze strony krajow najgtebiej dotknietych kryzysem — Grecja
(spadek o0 26,0%) oraz Chorwacja (spadek o 10,6%).

CZYNNIKI WZROSTU (KONTRYBUCIE)

Gtéwnym czynnikiem wspierajgcym wzrost PKB w Unii Europejskiej w 2015 r., podobnie jak w 2014 r.,
byt popyt krajowy. Odpowiadat on za dodatnig kontrybucje do PKB w wysokosci 2,0 p. proc., na co
gtéwny wptyw miat dodatni wktad spozycia ogétem (1,4 p. proc.). Na dodatnig kontrybucje spozycia
ogdtem ztozyty sie dodatnie wktady spozycia prywatnego (1,1 p. proc.) oraz spozycia publicznego
(0,3 p. proc.). Odnotowano réwniez dodatnig kontrybucje akumulacji (0,6 p. proc.), bedaca efektem
dodatniego wktadu inwestycji (0,7 p. proc.) i prawie neutralnego wktadu zmian zapaséw
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(-0,1 p. proc.). Saldo obrotéw handlu zagranicznego?®, podobnie jak w 2014 r., wykazato ujemna
kontrybucje (-0,1 p. proc.).

Najwyzszy wktad spozycia prywatnego w 2015 r. odnotowata Rumunia (3,7 p. proc.), Litwa (3,1 p. proc.)
oraz Estonia (2,6 p. proc.). Wysoki poziom wktadu odnotowata takze totwa (2,0 p. proc.), co stanowito
kontynuacje zjawiska wystepujgcego w krajach battyckich od 2011 r. W 2015 r. nie byto krajow
o ujemnej kontrybucji spozycia prywatnego, w przeciwienstwie do 2014 r, gdy ujemny wkiad
odnotowano w Chorwacji (-0,4 p. proc.). Podobnie jak w 2014 r., rowniez w 2015 r. spozycie prywatne
przyczynito sie do wzrostu PKB w gtéwnych gospodarkach UE: w Wielkiej Brytanii (1,8 p. proc.),
w Niemczech (1,1 p. proc.) oraz we Francji (0,8 p. proc.). W Polsce wktad spozycia prywatnego wynidst
1,8 p. proc. i byt wyzszy niz w roku poprzednim, kiedy to osiggnat poziom 1,6 p. proc.

W Unii Europejskiej w 2015 r. odnotowano niewielki dodatni wktad spozycia publicznego do PKB
(0,3 p. proc.). Trzy najwieksze gospodarki UE wykazaty dodatnig kontrybucje tej kategorii, w wysokosci:
Francja — 0,4 p. proc., Wielka Brytania — 0,3 p. proc. oraz Niemcy w wysokosci 0,5 p. proc. Najnizszy
wktad spozycia publicznego zaobserwowano w Finlandii (-0,2 p. proc.), we Wtoszech (-0,1 p. proc.)
iw Grecji (0,0 p. proc.). Najwyzsze kontrybucje tej kategorii wystgpity na Malcie (1,0 p. proc.), w Szwecji
(0,7 p. proc.), Polsce (0,6 p. proc.), a takze na Stowacji (0,6 p. proc.) oraz w Czechach (0,5 p. proc.), na
totwie (0,5 p. proc.) i w Luksemburgu (0,5 p. proc.).

W 2015 r. jedynie dwa kraje Unii Europejskiej wykazaty ujemny wktad inwestycji (naktadéw brutto na srodki
trwate) do PKB. Byta to sytuacja odmienna niz w 2014 r., kiedy to siedem krajow wykazato ujemny wktad
inwestycji, a szczegdlnie niz w 2013 r. kiedy to tylko osiem krajéw zanotowato dodatni wkfad inwestyc;ji.
Najwyzszy dodatni wktad inwestycji w 2015 r. zaobserwowano w Irlandii (5,4 p. proc.), na Malcie
(3,8 p. proc) oraz na Stowacji (2,9 p. proc). W 2015 r. sytuacja catkowicie odwrdcita sie na Cyprze, gdzie po
raz pierwszy od szesciu lat, zaobserwowano dodatni wktad naktadéw brutto na srodki trwate (1,6 p. proc.).
WSsréd najwiekszych gospodarek UE, dodatnie kontrybucje wykazata Wielka Brytania (0,7 p. proc.) oraz
Niemcy (0,4 p. proc.), w przypadku za$ Francji wktad byt neutralny (0,0 p. proc.). W Polsce odnotowano
ujemny wkfad inwestycji na poziomie -0,2 p. proc.

W Unii Europejskiej w 2015 r. odnotowano prawie neutralny wktad zmian zapaséw (-0,1 p. proc.).
Najwyzszg dodatnig kontrybucje tej kategorii zaobserwowano w Luksemburgu (1,7 p. proc.), na Litwie
(0,9 p. proc.) i w Stowenii (0,8 p. proc.) oraz w Irlandii i w Czechach (po 0,7 p. proc). W 2015 r. najnizszg
kontrybucje tej kategorii zaobserwowano w Estonii (-2,5 p. proc.), w Grecji (-1,7 p. proc.), w Finlandii
(-1,1 p. proc.) i w Rumunii (-0,8 p. proc.). Wsrdd najwiekszych gospodarek UE, dodatni wktad
odnotowano we Francji (0,2 p. proc.), a uijemny w Wielkiej Brytanii (-0,1 p. proc.) i w Niemczech
(-0,5 p. proc.). Kontrybucja przyrostu rzeczowych srodkéw obrotowych w Polsce w 2015 r. wyniosta
0,2 p. proc. wobec 0,6 p. proc. rok wczesnie;j.

Saldo obrotéw UE z zagranicg w 2015 r. byto ujemne (-0,1 p. proc.). Najwiekszy dodatni wptyw na tworzenie
PKB wystgpit w Luksemburgu (3,2 p. proc.) i w Bulgarii (2,1 p. proc.). Z kolei najnizszg kontrybucje salda
zaobserwowano w 2015 r. na Litwie (-4,6 p. proc.) oraz w Rumunii (-1,5 p. proc.) i na Cyprze (-1,2 p. proc.).
Wsréd najwiekszych gospodarek Unii europejskiej, Niemcy odnotowaty dodatnig kontrybucje eksportu
netto (0,2 p. proc.), podczas gdy ujemne wktady zaobserwowano w Wielkiej Brytanii (-0,5 p. proc.) oraz we
Francji (-0,2 p. proc.). W Polsce odnotowano dodatni wkfad na poziomie 0,3 p. proc.

5 Dane uwzgledniajg réwniez handel miedzy krajami wewnatrz UE.
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Wykres 14. Dekompozycja wzrostu realnego PKB na kontrybucje (wktady) popytu krajowego i eksportu netto
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KE (Ameco).
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Wykres 15. Dekompozycja kontrybucji popytu krajowego do wzrostu realnego PKB na wkfady spozycia
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KE (Ameco).
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Wykres 16. Dekompozycja wktadu spozycia do wzrostu realnego PKB na wktady spozycia prywatnego
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KE (Ameco).
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Wykres 17. Dekompozycja wktadu akumulacji do wzrostu realnego PKB na wktady naktadéw brutto na srodki
trwate i zmiany zapasow
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KE (Ameco).
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3. WZROST GOSPODARCZY W POLSCE

PRODUKT KRAJOWY BRUTTO | JEGO SKEADOWE

W 2015 r. w gospodarce polskiej?® kontynuowane byty procesy szybkiego wzrostu poziomu aktywnosci
gospodarczej zapoczatkowane jeszcze w 2013 r. Gtéwnym czynnikiem wspierajgcym wzrost byt nadal
popyt krajowy. Zwigzane byto to zaréwno z wysokg dynamika inwestycji (naktadéw brutto na srodki
trwate), jak i spozycia indywidualnego, z tym ze znaczenie tej ostatniej kategorii relatywnie wzrosto,
zwtaszcza spozycia w sektorze gospodarstw domowych. Wysoka dynamika inwestycji powigzana byta
m.in. z wyzszym niz przed rokiem stopniem wykorzystania mocy produkcyjnych. Wysokiej dynamice
spozycia indywidualnego sprzyjata poprawa sytuacji na rynku pracy?’ oraz wzrost przecietnych
miesiecznych dochoddw rozporzadzalnych na 1 osobe w gospodarstwie domowym.

Produkt krajowy brutto (PKB) wzrést w Polsce w 2015 r. w ujeciu realnym o 3,6% i byt to wzrost wyzszy
niz w latach poprzednich (3,4% w 2014 r. oraz 1,7% w 2013 r.). Wartos$¢ PKB w cenach biezgcych
w 2015 r. wyniosta 1 789,7 mld zt. W ujeciu kwartalnym tempo wzrostu realnego PKB w kazdym
z kwartatow roku byto wysokie (przekraczato poziom 3%), przy czym nieco nizsze byto ono w drugim
kwartale 2015 r. (poziom 3,1%), po czym w kwartale Ill znowu przyspieszyto i w IV kwartale osiggneto
poziom 4,3%.
Wykres 18. Produkt krajowy brutto w Polsce

(analogiczny okres poprzedniego roku=100; ceny state srednioroczne poprzedniego roku)
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Zrédto: dane GUS.

Gtéwnym czynnikiem wspierajgcym wzrost zaréwno w 2015 r. jak i w 2014 r., odmiennie niz w dwu
poprzednich latach, byt popyt krajowy, a jego kontrybucja do PKB w wyniosta odpowiednio 3,3

26 Zaprezentowane w niniejszym rozdziale dane dotyczace rachunkéw narodowych sg zgodne z Europejskim
Systemem Rachunkéw Narodowych i Regionalnych w Unii Europejskiej (ESA2010). We wrzesniu 2014 r. we
wszystkich panstwach cztonkowskich UE nastgpito petne przejscie z systemu ESA1995 na system ESA2010.
W zwigzku z tym zaplanowano rewizje danych z tytutu wdrozenia ESA2010, obejmujaca petny zakres rachunkéw
narodowych, rocznych i kwartalnych, dla szeregu danych od 1995 r. Szczegétowe informacje nt. zwigzanych z tym
zmian metodologicznych znalezé mozna w publikacji: GUS, Wdrozenie Europejskiego Systemu Rachunkow
Narodowych i Regionalnych w Unii Europejskiej (ESA2010) do polskich rachunkéw narodowych. Zmiany
metodologiczne oraz ich wptyw na gtdwne agregaty makroekonomiczne, (2014), Warszawa.

27 Dodatkowe informacje nt. sytuacji na rynku pracy w Polsce mozna znalez¢ w rozdziale 11.3.
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i 4,8 p. proc. Wktad salda obrotéw z zagranica?® byt w 2015 r. nieznacznie dodatni (0,3 p. proc.), za$

w 2014 r. wyraznie ujemny (-1,4 p. proc.).

Tabl. 5. Wzrost PKB i skala wptywu poszczegolnych kategorii na realny wzrost PKB

Wozrost realny Kontrybucja do wzrostu PKB
Wyszczeglnienie 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w % W p. proc.
PKB 5,0 1,6 1,3 3,3 3,6 5,0 1,6 1,3 3,3 3,6
Popyt krajowy 4,2 -0,5 -0,7 4,9 3,4 4,3 -0,5 -0,7 4,8 3,3
Spozycie ogotem 2,0 0,5 0,7 2,9 3,1 1,6 0,4 0,6 2,3 2,4
f’np(;’;&'lf;ialne 33 08 02 26 31| 20 05 01 15 18
Akumulacja brutto 12,8 -3,9 -5,8 12,8 4,5 2,9 -0,8 -1,1 2,6 0,9
L\lriljifltyrvt\)/;l:;to " gg 18 -1,1 100 58 18 -04 -02 20 12
f::r':n‘::;mw z X X X X x| 07 21 20 -15 03
Eksport 7,9 4,6 6,1 6,4 6,8 X X X
Import 5,8 -0,3 1,7 10,0 6,3 X X X

Zrédto: dane GUS.

Gtéwng sktadowaq popytu krajowego jest spozycie ogdtem, a jego udziat w popycie krajowym w 2015 r.

wynidst 78,9% i byt nizszy niz w 2014 r., kiedy to wynidst 79,4% oraz nizszy niz w 2013 r., kiedy osiggnat

poziom 80,6%.

Wykres 19. Wptyw wybranych kategorii na wzrost realny PKB oraz dynamika popytu krajowego i jego
wybranych sktadowych
(dane niewyréwnane sezonowo, ceny state $rednioroczne z poprzedniego roku)
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Zrédto: dane GUS.
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28 Obroty handlu zagranicznego wedtug metodologii rachunkdw narodowych ESA2010.
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Wskaznik dynamiki spozycia ogétem (w ujeciu kwartalnym) najwyzszg wartos¢ w 2015 r. osiggnat
w IV kwartale (104,5) i byta to jego najwyzsza warto$¢ od Il kwartatu 2010 r. Z kolei wskaznik dynamiki
spozycia indywidualnego w analizowanym okresie najwyzszy poziom osiggnat w pierwszych trzech
kwartatach 2015 r. (po 103,1) i byta to wartos¢ nieosiggnieta od Il kwartatu 2011 r. — w pozostatym
IV kwartale 2015 r. wskaznik ten utrzymat wysoki poziom 103,0.

Wzrost poziomu spozycia indywidualnego zwigzany byt ze wzrostem dochoddéw (i wydatkéw) na
1 osobe w gospodarstwie domowym, a takze z poprawg nastrojow konsumenckich.

Poprawa nastrojow wsrdéd konsumentéw, wspotwystepujgca ze wzrostem dynamiki spozycia
indywidualnego, znalazta swe odzwierciedlenie w wartosciach wskaznikéw nastrojow konsumenckich.
Zarowno w przypadku biezgcego (BWUK), jak i wyprzedzajacego (WWUK) wskaznika koniunktury
konsumenckiej zaobserwowano w 2015 r. kontynuacje rozpoczetych na poczatku 2013 r. tendencji
wzrostowych.

DOCHODY | WYDATKI NA 1 OSOBE W GOSPODARSTWIE DOMOWYM W POLSCE

W 2015 r. przecietne miesieczne dochody rozporzadzalne na 1 osobe w gospodarstwie domowym wyniosty
1386 zti byty wyzsze w ujeciu realnym o 4,3% w stosunku do roku poprzedzajgcego. Przecietne miesieczne
wydatki na 1 osobe w gospodarstwie domowym w ujeciu realnym wzrosty natomiast o 2,1% i wyniosty
1091 zt, a zatem nadwyzka dochodéw nad wydatkami wzrosta w poréwnaniu do 2014 r. Byta to kontynuacja
trendu obserwowanego w dziesiecioleciu 2005-2014, kiedy to notowano staty spadek relacji wydatkéw do
dochodu rozporzadzalnego (na 1 osobe). W 2005 r. wskaznik ten wyniést 90,7%, w 2014 r. wyniost 80,5%,
a w 2015 r. byt on réwny 78,7%. Wydatki na towary i ustugi konsumpcyjne w 2015 r. wyniosty $rednio
1043 ztirealnie byty wyzsze 0 2,0% w stosunku do 2013 r.

Podobnie jak rok wczesniej, w 2015 r. spadkowi iloSciowemu spozycia wiekszosci podstawowych artykutéw
zywnosciowych towarzyszyt wzrost wydatkéw na poprawe wyposazenia gospodarstw domowych w dobra
trwatego uzytkowania, szczegdlnie w telewizory plazmowe badZ ciektokrystaliczne, komputery oraz
zmywarki.

Zrédto: GUS, Sytuacja gospodarstw domowych w 2015 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych,
Informacja sygnalna, (2016), Warszawa.

Réwniez dynamika sprzedazy detalicznej towaréw w ujeciu kwartalnym (w cenach statych)?°, pomimo
krotkotrwatego spowolnienia obserwowanego w |l oraz szczegdlnie Il kwartale 2015 r., pozostawata
powyzej poziomu 100,0 (tj. sprzedaz detaliczna towaréw w kazdym z kwartatow 2015 r. byta wyzsza
niz w analogicznych okresach 2014 r.).

Dynamika spozycia publicznego w 2015 r. wyniosta 103,1, czyli tyle samo co w 2014 r. W ujeciu
kwartalnym dynamika spozycia publicznego wykazata nizsze wartosci (101,8, 100,8 oraz 100,9) w |, Il
oraz lll kwartale 2015 r., z kolei spozycie publiczne przyspieszyto znacznie w IV kwartale (108,9).

Kontrybucje spozycia publicznego (0,6 p. proc.) oraz spozycia indywidualnego (1,8 p. proc.) ztozyty sie
na dodatni wktad spozycia ogétem (2,4 p. proc.) do popytu krajowego. Wktad tego ostatniego
oszacowano na 3,3 p. proc. Odnotowano takze dodatni wktad akumulacji na poziomie 0,9 p. proc, ale
mniejszy niz w roku poprzednim (2,4 p. proc.). Odmiennie niz w poprzednim roku, w 2015 r.

2% Dane obejmujg podmioty gospodarcze o liczbie pracujacych powyzej 9 oséb.
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odnotowano dodatnig kontrybucje salda obrotéw z zagranicg (0,3 p. proc.). Kontrybucja zmian
zapasoOw (przyrostu rzeczowych srodkéw obrotowych) byta w 2015 r. ujemna i wyniosta -0,2 p. proc.

Wykres 20. Poréwnanie dynamiki spozycia indywidualnego i sprzedazy detalicznej towaréw oraz zmiany
wskaznikow ufnosci konsumenckiej
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Uwaga: dane o sprzedazy obejmujg podmioty gospodarcze o liczbie pracujgcych powyzej 9 oséb.
Zrédto: dane GUS oraz GUS, Biuletyn Statystyczny.

Wykres 21. Niedostateczny popyt jako bariera dziatalnosci przedsiebiorstw oraz wykorzystanie mocy
produkcyjnych w przedsiebiorstwach
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Zrédto: GUS, badania koniunktury w przemysle (baza biezaca, kwartalna).
Wozrost inwestycji w 2015 r. wynidst 5,8% i byt mniejszy niz w 2014 r. (10,0%), ale nadal zdecydowanie

wyzszy niz dwa i trzy lata wczesniej, kiedy to inwestycje spadty, odpowiednio o: 1,1% oraz 1.8%.
W ujeciu kwartalnym wzrost ten byt szczegdlnie wysoki w | kwartale (11,8%), a pdzniej zmniejszyt sie
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do 5,8% w Il kwartale i 4,4% w kwartatach Il i IV (w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego).

Wysokiemu wzrostowi inwestycji w 2014 r. towarzyszyt rosngcy w tym okresie popyt oraz zwiekszajgcy
sie poziom produkcji sprzedanej przemystu. Jak wskazujg wyniki prowadzonych przez GUS badan
koniunktury gospodarczej w przemysle, w 2014 r. odsetek przedsiebiorcow wskazujgcych
niedostateczny popyt na rynku krajowym jako bariere rozwoju dziatalnosci gospodarczej, za wyjatkiem
Il kwartatu, pozostawat na niskim poziomie. Podobnie, zadowalajgco w poréwnaniu do wczesniejszych
lat, wygladata sytuacja w odniesieniu do popytu na rynku zagranicznym. Procesy te byty kontynuowane
w 2015 r. ale relatywnie ostabty.

Na podstawie tych samych badan stwierdzono, ze poziom wykorzystania mocy produkcyjnych (w %)
w przemysle w 2015 r. pozostawat powyzej wartosci z analogicznych kwartatéw poprzedzajacych lat
(okres 2009-2014), a poziom wyzszy niz w IV kwartale 2014 r. (79,1%) po raz ostatni osiggnieto w IV
kwartale 2008 r. Wymienione badania wskazujg, ze w 2015 r. zaréwno ocena stanu biezgcego, jak
i oczekiwania na przysztos¢ w odniesieniu do poziomu produkcji oraz portfela zamdwien byty wsrdd
ankietowanych przedsiebiorstw podobne jak rok wczesniej.

Wykres 22. Koniunktura w przemysle
(dane wyréwnane sezonowo)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS dotyczacych badania koniunktury w przemysle (baza biezaca,
miesieczna).

W 2015 r., odmiennie niz w 2014 r., saldo obrotéw z zagranicg nie byto kategorig oddziatywujgca
ujemnie na wzrost gospodarczy w Polsce, jego dodatnia kontrybucja (0,3 p. proc.) byta jednak
nieznaczna. W 2015 r. w ujeciu kwartalnym, dynamika importu znajdowata sie w trendzie malejgcym
do Il kwartatu i przyjmowata wartosci malejgce od 106,9 do 104,9. W IV kwartale jednak ta dynamika
wzrosta do 108,6. Dynamika eksportu®® pozostawata stale powyzej poziomu 105,2 osiggajac najwyzsze
wartosci w | i IV kwartale (odpowiednio 108,3 i 108,2).

30 Dodatkowe informacje nt. handlu zagranicznego w Polsce mozna znalez¢ w rozdziale I.5.
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Wykres 23. Dynamiki wybranych sktadowych PKB i wartosci dodanej brutto (WDB)
(analogiczny kwartat poprzedniego roku=100; niewyréwnane sezonowo; ceny Srednioroczne z poprzedniego roku)
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Zrédto: dane GUS.

STRUKTURA TWORZENIA WARTOSCI DODANE)

Wartos¢ dodana brutto (WDB) w 2015 r. w gospodarce narodowej zwiekszyta sie o 3,4%, czyli wiecej
niz w 2014 r., gdy zanotowano wzrost o 3,3% i duzo wiecej niz w 2013 r., gdy zanotowano wzrost
0 1,8%. Wzrost wiekszy niz dla catej gospodarki zanotowano w przemysle i sytuacja ta nasilata sie (4,6%
w 2014 r oraz 5,6% w 2015 r.). Wzrost ten byt szczegdlnie wysoki w przetwérstwie przemystowym,
w ktédrym odnotowano wartosci odpowiednio 7,9% i 7,3%. Spadkiem wzrostu charakteryzowaty sie
budownictwo (z 9,0% do 4,6%), zakwaterowanie i gastronomia (z 10,1% do 2,5%), dziatalnos¢
finansowa i ubezpieczeniowa (z 9,4% do 6,2%) oraz informacja i telekomunikacja (z 6,2% do 4,3%).

W okresie ostatnich 10 lat (2006-2015) udziat w tworzeniu WDB najbardziej zwiekszyty przetwdrstwo
przemystowe (o0 0,9 p. proc. do poziomu 19,7%), co wptyneto na wzrost znaczenia przemystu (o 0,7%
do 26,1%) oraz administrowanie i dziatalnos¢ wspierajaca (o 0,8 p. proc. do poziomu 2,2%). W tym
samym czasie w najwiekszym stopniu spadt udziat handlu i napraw pojazdéw samochodowych
(01,0 p. proc. do poziomu 17,7%) oraz gérnictwa i wydobywania, a takze obstugi rynku nieruchomosci
(po 0,7 p. proc. do poziomu odpowiednio 1,7% i 5,3%).
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4. INFLACJA W POLSCE

Inflacja (wzrost cen towaréw i ustug konsumpcyjnych) w 2015 r. w Polsce byta ujemna i wyniosta -0,9%
(tj. wystgpita deflacja). Rok wczesniej inflacja wyniosta 0,0%, czyli ceny nie zmienity sie. W latach
2013-2015 byta ona zatem nizsza zaréwno od celu inflacyjnego ustalonego przez Rade Polityki
Pienieznej na poziomie 2,5%, jak i od dolnej granicy odchylen od niego (poziom 1,5%). W 2015 r. byta
ona rowniez nizsza od poziomu zatozonego w ustawie budzetowej (1,7%). Niskiej inflacji sprzyjat
m.in. brak presji kosztowej, zwigzany ze spadkiem inflacji na swiecie (w tym u gtdwnych partneréw
handlowych Polski) oraz ze spadkiem cen surowcéw: ropy naftowej oraz zywnosci3l. Stato sie tak
pomimo, ze przecietne miesieczne wydatki w gospodarstwach domowych na osobe w 2015 r. byty
w ujeciu realnym o 2,1% wyzsze niz w 2014 r., w ktédrym ten wzrost wyniost 1,6%.

Tabl. 6. Podstawowe wskazniki zmian cen w Polsce

A 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie -
rok poprzedni = 100
Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPI) 104,3 103,7 100,9 100,0 99,1
Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) 103,9 103,7 100,8 100,1 99,3
Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu 107,6 103,3 98,7 98,5 97,8
Wskaznik cen produkcji budowlano-montazowej 101,0 100,2 98,2 98,8 99,5

Zrédto: dane GUS.

CENY TOWAROW | UStUG KONSUMPCYJNYCH

Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych (CPl) w 2015 r. wyniost 99,1 wobec 100,0 w roku
poprzedzajgcym. Zaréwno dla 2015 r. jak i roku poprzedniego, podobnie niskiego poziomu inflacji nie
odnotowano podczas 25 lat (okres 1989-2014) funkcjonowania gospodarki rynkowej w Polsce.

Takze w ujeciu miesiecznym3? wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych byt ponizej 100,0
kazdego miesigca 2015 r. osiggajgc najnizszg wartos¢ w lutym (98,4) i byta to jednoczesnie najnizsza
wielko$¢ w okresie po 1989 r. Wskaznik CPI w ujeciu miesiecznym wykazywat w 2015 r. staby trend
wzrostowy, jednak w ostatnim miesigcu osiggnat tylko poziom 99,5%.

Od grudnia 2012 r. wskaznik CPl w ujeciu miesiecznym pozostaje nieprzerwanie ponizej celu
inflacyjnego (poziom 2,5%), a od lutego 2013 r. — réwniez ponizej dolnej granicy odchylen od niego
(poziom 1,5%).

Do najistotniejszych czynnikdw wptywajgcych na obnizenie poziomu wskaznika inflacji nalezat wyrazny
spadek cen ropy na rynkach miedzynarodowych w Il potowie 2014 r i w skali catego roku spadek ten
byt kontynuowany w 2015 r. W 2014 r. $rednia cen ropy naftowe;j*® dla Il pétrocza byta o 16,7% nizsza
niz dla | pétrocza, przy czym srednia cen z grudnia 2014 r. byfa nizsza od cen z grudnia 2013 r. az
042,6%.

31 Dodatkowe informacje nt. inflacji na $wiecie znalezé mozna w podrozdziale I.1.

32 Analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100.

33 Srednia niewazona cen ropy naftowej (w USD) z cen spot dla trzech rodzajéw ropy: Dated Brent, West Texas
Intermediate oraz Dubai Fateh. Dane MFW.
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Ze wzgledu na trwajgce od sierpnia 2014 r. ostabienie kursu ztotego wzgledem dolara, skala spadku
cen ropy wyrazona w ztotych byta nizsza od tej bezposrednio zaobserwowanej na rynkach
miedzynarodowych (rozliczajgcych sie w dolarach). W 2014 r. $rednia cen ropy wyrazona w ztotych
byta dla Il pétrocza o0 11,4% nizsza niz dla | pétrocza, a Srednia cen z grudnia 2014 r. byta nizsza od cen
z grudnia poprzedniego roku o 35,4%. W 2015 r. pomimo odbicia indeksu cen od stycznia do maja
z 73,3 do 95,8, zaobserwowano jego powtérny spadek do 60,5. Dodatkowym czynnikiem tagodzgcym
efekt spadku cen ropy byt fakt, ze w detalicznej cenie paliwa w Polsce znaczacy udziat majg podatki
kwotowe, ktére w latach 2013-2015 praktycznie nie ulegaty zmianom.

Wykres 24. Wskazniki $wiatowych cen ropy naftowej w USD i PLN oraz ceny detaliczne benzyny i oleju
napedowego w Polsce
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Uwaga: indeks cen ropy naftowej obliczony na podstawie Sredniej niewazonej z cen spot dla trzech rodzajow ropy: Dated
Brent, West Texas Intermediate oraz Dubai Fateh.
Zrédto: opracowanie GUS na podstawie danych MFW, NBP oraz GUS, Dziedzinowa Baza Wiedzy. Lipiec 2016 r., (2016).

Kolejnym istotnym czynnikiem wptywajgcym na poziom inflacji w 2015 r. byt spadek cen zywnosci na
rynku krajowym. Spadek ten wynikat nie tylko z obnizenia sie jej cen na rynkach swiatowych, ale miat
on réowniez zwigzek ze zwiekszong podazg zywnosci na rynku krajowym, w efekcie wprowadzenia przez
Rosje w sierpniu 2014 r. sankcji na import wybranych produktéw rolnych, surowcéw i artykutow
spozywczych m.in. z Polski®**. W roku 2015 spadki cen zywnoéci miaty miejsce w ciggu kazdego
kolejnego miesigca.

Na ograniczenie $redniorocznego wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych (CPl) wptyw miat
takze niski poziom cen odziezy i obuwia (wszystkie miesieczne indeksy cen ponizej 95,6) oraz cen
transportu (wszystkie miesieczne indeksy cen ponizej 93,2). Nizsze kazdego miesigca niz w roku
poprzednim byty takze ceny wyposazenia mieszkania i prowadzenia gospodarstwa domowego.

34 Dodatkowe informacje na temat wptywu sytuacji w Rosji i na Ukrainie w 2014 r. na gospodarke Polski mozna
znalez¢ w publikacji: GUS, Powigzania gospodarki polskiej z Rosjqg, Ukraing i Biatorusiq — wybrane aspekty, (2015),
Warszawa.
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Wykres 25. Wskazniki cen towardéw i ustug konsumpcyjnych
(analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100)
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Zrédto: dane GUS.

Wykres 26. Pordwnanie udziatu grup towarow i ustug w systemie wag CPI i ich wptywu na wskaznik CPI
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie GUS, Ceny w gospodarce narodowej. Lipiec 2016 r., (2016), Warszawa.

W pozostatych dziedzinach w 2015 r. ceny byty zwykle wyzsze, ale nieznacznie. W 2015 r. najwiekszy
wptyw dodatni na wskaznik inflacji miaty zmiany cen zwigzanych z uzytkowaniem mieszkania
i noSnikami energii oraz zmiany cen napojow alkoholowych i wyrobéw tytoniowych. Wymienione
kategorie, odpowiadajgce tacznie za 27,6% systemu wag stosowanych w obliczeniach cen towaréw
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i ustug, nie przyczynity sie do wyrdwnania trwajacej od pewnego czasu deflacji, gdyz ich kontrybucja
do wzrostu cen wyniosta tylko 0,23 p. proc.*®

W przeciwnym kierunku oddziatywaty zmiany zywnosci i napojéw bezalkoholowych, cen transportu
oraz cen odziezy i obuwia. Powyzsze trzy kategorie, odpowiadajgce w sumie za 38,73% systemu wag,
przyczynity sie do spadku wskaznika CPl 0 1,47 p. proc.

ZHARMONIZOWANY WSKAZNIK CEN KONSUMPCYJNYCH

Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) w 2015 r. w Polsce wynidst 99,3 i byt nizszy od
ubiegtorocznego (100,1), przyjmujgc jednoczesnie najnizszg wartos¢ od poczatku dostepnego szeregu
czasowego, tj. od 1997 r.%®

Najnizszg warto$¢ wskaznika HICP w Polsce (w ujeciu miesiecznym, w porownaniu do analogicznego
miesigca poprzedniego roku) odnotowano w lutym (98,7), a najwyzszg w sierpniu i grudniu (99,6).
Wskaznik wykazywat w ciggu 2015 r. staby trend rosngcy — poczawszy od lutego, w kazdym z kolejnych
miesiecy az do sierpnia wartos¢ wskaznika HICP byta wyzsza od wartosci w miesigcu bezposrednio
poprzedzajgcym. We wrzesniu warto$¢ wskaznika obnizyta sie do 99,3 po czym zndw zaczeta
stopniowo rosngc¢ az do wartosci 99,6 w grudniu.

Wykres 27. Poréwnanie zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych (HICP) oraz wskaznika cen

towaréw i ustug konsumpcyjnych (CPI)
(analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100)
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Zrédto: dane GUS.

Podobnie jak w roku poprzedzajgcym, w 2015 r. wskazniki HICP i CPI (w ujeciu miesiecznym) miaty
zblizong dynamike, chod przez caty rok wskaznik CPl pozostawat ponizej wartosci przyjmowanych przez
HICP.

Presja inflacyjna spadfa w catej Unii Europejskiej, podobnie jak w roku poprzedzajgcym. Polska
w 2015 r. znalazta sie wsrdd cztonkéw Unii Europejskiej o poziomie wskaznika HICP znajdujgcym sie
ponizej przecietnego obliczonego dla catej Unii (100,0). Poziom tego wskaznika w Polsce (99,3) byt
réwniez nizszy anizeli dla krajow strefy euro (100,0).

35 W odniesieniu do wszystkich danych w akapicie: obliczenia wtasne.
36 Dane Eurostatu.
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W 2015 r. warto$¢ wskaznika ponizej poziomu 100,0 odnotowano w jedenastu panstwach
cztonkowskich wobec szesciu w 2014 r. Najnizsze poziomy wskaznika HICP zanotowano na Cyprze
(98,5) oraz w Butgarii i Grecji (po 98,9). Najwyzszy poziom wskaznika zaobserwowano natomiast na
Malcie (101,2), w Austrii (100,8), w Szwecji (100,7) i w Belgii (100,6). W roku 2015 rdéznica pomiedzy
krajem o najwyzszym poziomie wskaznika HICP, a najnizszym wyniosta 2,8 p. proc. Rok wczesniej
réznica pomiedzy krajem o najwyzszym poziomie wskaznika HICP, a Srednim poziomem wskaznika dla
catej UE wyniosta 0,9 p. proc. i byta najnizsza od poczatku dostepnego szeregu czasowego, tj. od 1997 r.

Tabl. 7. Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) w Unii Europejskiej

. 2011 2012 ‘ 2013 2014 2015
Kraje
poprzedni rok = 100
Unia Europejska® 103,1 102,6 101,5 100,5 100,0
Strefa euro® 103,1 102,6 101,5 100,5 100,0
Austria 103,6 102,6 102,1 101,5 100,8
Belgia 103,4 102,6 101,2 100,5 100,6
Butgaria 103,4 102,4 100,4 98,4 98,9
Chorwacja 102,2 103,4 102,3 100,2 99,7
Cypr 103,5 103,1 100,4 99,7 98,5
Czechy 102,2 103,5 101,4 100,4 100,3
Dania 102,7 102,4 100,5 100,4 100,2
Estonia 105,1 104,2 103,2 100,5 100,1
Finlandia 103,3 103,2 102,2 101,2 99,8
Francja 102,3 102,2 101,0 100,6 100,1
Grecja 103,1 101,0 99,1 98,6 98,9
Hiszpania 103,0 102,4 101,5 99,8 99,4
Holandia 102,5 102,8 102,6 100,3 100,2
Irlandia 101,2 101,9 100,5 100,3 100,0
Litwa 104,1 103,2 101,2 100,2 99,3
Luksemburg 103,7 102,9 101,7 100,7 100,1
totwa 104,2 102,3 100,0 100,7 100,2
Malta 102,5 103,2 101,0 100,8 101,2
Niemcy 102,5 102,1 101,6 100,8 100,1
Polska 103,9 103,7 100,8 100,1 99,3
Portugalia 103,6 102,8 100,4 99,8 100,5
Rumunia 105,8 103,4 103,2 101,4 99,6
Stowacja 104,1 103,7 101,5 99,9 99,7
Stowenia 102,1 102,8 101,9 100,4 99,2
Szwecja 101,4 100,9 100,4 100,2 100,7
W. Brytania 104,5 102,8 102,6 101,5 100,0
Wegry 103,9 105,7 101,7 100,0 100,1
Witochy 102,9 103,3 101,2 100,2 100,1

@ Dla kazdego roku agregat ,,Unia Europejska” obejmuje 28 panstw bedacych cztonkami Unii w 2014 r. Wskaznik powstat jako
Srednia wazona wielkoscig ostatecznych wydatkéw konsumpcyjnych gospodarstw domowych danego panstwa.

b Dla kazdego roku agregat ,strefa euro” obejmuje 18 paistw bedacych cztonkami strefy w 2014 r. Wskaznik powstat jako
srednia wazona wielkoscig ostatecznych wydatkéw konsumpcyjnych gospodarstw domowych danego panistwa.

Zrédto: dane Eurostatu.
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CENY PRODUKCJI SPRZEDANEJ PRZEMYStU | PRODUKCJI BUDOWLANO-
-MONTAZOWEJ

Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu w 2015 r. wynidst 97,8 wobec 98,5 w 2014 r. Trwajace
trzy lata spadki cen spowodowaty, ze poziom cen produkcji sprzedanej przemystu w 2015 r. byt 0 5,3%
nizszy anizeli w 2012 r.

Najnizsza wartos¢ w ujeciu miesiecznym wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu osiggnat
w styczniu, w lutym i we wrzesniu (po 97,2), przyjmujac wéwczas najnizszy poziom w catym dostepnym
szeregu czasowym (tj. od stycznia 2006 r.), a najwyzszg w grudniu (99,2). Pomimo ujawnienia sie
pewnego trendu rosngcego, ceny w 2015 r. spadty jeszcze bardziej niz w 2014 r.

Wykres 28. Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu
(analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100)
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Zrédto: dane GUS.

Ceny w przetwoérstwie przemystowym (w ujeciu rocznym) byty w 2015 r. nizsze niz rok wczesniej, a ich
wskaznik przyjat wartos¢ 97,4. Najnizszy poziom w ujeciu miesiecznym wskaznik osiggnat w lutym
i w kwietniu (po 96,6), a najwyzszy poziom (99,3) w grudniu. Pomimo trendu rosngcego, deflacja
w przetworstwie przemystowym utrzymywata sie przez caty rok i w ujeciu rocznym byta wieksza niz
w roku poprzednim.

Ceny w gornictwie i wydobywaniu (w ujeciu rocznym) w 2015 r. spadty o 3,9%, jednak skala spadku
byta nizsza od odnotowanej w 2014 r., kiedy to ceny obnizyly sie 0 4,6%, a szczegdlnie od odnotowanej
w 2013 r., kiedy ceny obnizyty sie 0 10,3%. Rok 2015 byt czwartym z kolei, w ktérym ceny w gérnictwie
i wydobywaniu obnizaty sie (tj. wskaznik przyjmowat wartos¢ ponizej 100,0). Najnizszy poziom w ujeciu
miesiecznym wskaznik przyjat w sierpniu (92,7), a najwyzszy w kwietniu (101,8). Przez 33 miesigce,
w okresie miedzy czerwcem 2012 r., a lutym 2015 r. (wtgcznie), wskaznik ten nieprzerwanie pozostawat
ponizej poziomu 100,0 (ceny w wybranym miesigcu byty nizsze anizeli w analogicznym miesigcu roku
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poprzedzajgcego). Poczawszy od drugiej potowy 2013 r. wystgpito spowolnienie spadku cen
w gornictwie i wydobywaniu.

Wskaznik cen w sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgca
wode osiggnat srednioroczny poziom 100,7. W ujeciu miesiecznym najwyzszy poziom osiggnat on
w styczniu, lutym i marcu (po 101,2), najwyzszy w listopadzie (99,8), a w ciggu catego 2015 r. widoczny
byt powolny trend spadkowy wskaznika.

Ceny w dostawie wody, gospodarowaniu Sciekami i odpadami oraz rekultywacji w 2015 r. wzrosty
0 1,2%, podobnie jak rok wczesniej. W ujeciu miesiecznym ich wskaznik w kazdym z pierwszych szesciu
miesiecy przyjmowat wartosci nie wyzsze niz 101,1, wzrastajac w czerwcu do 101,9, nastepnie spadt
od wrzesnia ponizej 100,6, osiggajac najnizszg wartos¢ w pazdzierniku, na poziomie 100,4.

Wykres 29. Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-montazowej
(analogiczny miesigc poprzedniego roku = 100)
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Zrédto: dane GUS.

Wskaznik cen produkcji budowlano-montazowej w 2015 r. wynidst 99,5. Podobnie, jak w 2014 r.i 2013
r. ceny byty nizsze niz w roku poprzedzajgcym, lecz tempo tego spadku cen byto mniejsze niz w dwdch
poprzednich latach (wskazniki cen odpowiednio 98,8 i 98,2). Wskaznik cen w 2015 r. w ujeciu
miesiecznym najwyzszg wartos¢ przyjat w marcu, kwietniu i maju (po 99,7), po czym sukcesywnie
spadat az do grudnia (99,1).

59



5. HANDEL ZAGRANICZNY | BILANS PtATNICZY POLSKI

HANDEL ZAGRANICZNY

W 2015 r. eksport z Polski w cenach biezgcych wynidst 178,7 mid EUR i zwiekszyt sie w stosunku do
roku poprzedniego o 7,8%. Wartos¢ importu w 2015 r. w cenach biezacych osiggneta poziom 175,0 mld
EUR i byta 0 3,9% wyzsza niz w 2014 r. Dodatnie saldo handlu zagranicznego ogétem wyniosto
3,7 mld EUR i byto wieksze niz w 2014 r., kiedy osiggneto wartos¢ 2,7 mld EUR. W latach 2013-2014
zaobserwowano wyrazne zmniejszenie sie ujemnego salda w stosunku do lat wczesniejszych. Z kolei
rok 2015 byt pierwszym rokiem z dodatnim saldem handlu zagranicznego od 2000 r. W ujeciu
miesiecznym tylko w trzech miesigcach, tj. w kwietniu, lipcu i sierpniu zaobserwowano ujemne saldo
w handlu zagranicznym Polski.

Zwiekszenie aktywnos$ci gospodarczej oraz ozywienie popytu wewnetrznego w krajach Unii
Europejskiej oddziatywato na wzrost dynamiki polskiego eksportu (szczegdlnie w | potowie 2014 r.).
Z kolei wolniej rosnacy popyt wewnetrzny w Polsce wptywat na wolniejszy wzrost importu,
jednoczesnie dalszy spadek cen surowcéw na rynkach swiatowych wptywat na ograniczenie wartosci

importu.
Wykres 30. Obroty towarowe handlu zagranicznego Polski
(ceny biezgce, w mld EUR)
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Zrédto: dane GUS.

Ujemne saldo wymiany handlowej, podobnie jak w 2014 r., zanotowano z krajami rozwijajgcymi sie (27,0
mld EUR w 2014 r. w poréwnaniu do 23,2 mld EUR rok wczeéniej) oraz z krajami Europy Srodkowo-
Wschodniej (5,7 mld EUR w poréwnaniu do 7,8 mld EUR). Dodatnie saldo handlowe uzyskano natomiast
w obrotach z krajami rozwinietymi (36,6 mld EUR wobec 28,4 mld EUR rok wczesniej). Wyzszy poziom salda
handlowego w obrotach z krajami rozwinietymi wynikat przede wszystkim ze zmiany salda handlu z krajami
UE, ktore w 2015 r. osiggnefo wartos¢ 37,1 mld EUR przy 28,9 mid EUR w 2014 r.

Wartos$¢ salda obrotéw handlu zagranicznego ogdtem ulegta w 2015 r. istotnej zmianie (stata sie
dodatnia) i zaobserwowano istotne przeksztatcenia jej elementdw. Wzrost eksportu do krajéw Unii
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Europejskiej (o 13,2 mld EUR) zdotat, w przeciwienstwie do poprzedniego roku, zréwnowazy¢ taczny
wzrost importu z krajow Unii Europejskiej (o 5,0 mld EUR) i z krajéw rozwijajgcych sie (o0 5,6 mid EUR).
Zaobserwowano réwniez spadek zaréwno eksportu, jak i importu z grupy krajéw Europy Srodkowo-
Wschodniej o, odpowiednio: 2,5 mld EUR oraz 0 4,6 mld EUR i w 2015 r. W przeciwienstwie do 2014 r.,
spadek importu byt wiekszy niz spadek eksportu.

Tabl. 8. Obroty handlu zagranicznego

Obroty handlu zagranicznego ogdtem Struktura obrotéw handlu zagranicznego

Wyszczegolnienie 2011 | 2012 | 2013° | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w mld EUR struktura w %

Eksport 136,7 1435 1550 1658 178,7 | 100,0 1000 100,0 100,0 100,0

Kraje rozwiniete® 115,3 118,0 127,0 1394 153,0 84,3 82,5 81,9 84,1 85,7

w tym UE 106,6 109,12 116,3 128,4 1416 78,0 76,3 75,0 77,5 79,3

Kraje rozwijajace sie 10,1 11,6 13,4 14,4 16,2 7,4 8,1 8,7 8,6 9,0

Kraje Europy

Srodkowo-Wschodniej Lbg s cal el 9,5 83 9,4 9,4 7,3 5,3

Import 152,6 154,00 1570 1684 1750 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Kraje rozwiniete 101,9 99,4 103,6 111,0 116,5 66,7 64,6 66,0 65,9 66,6

w tym UE 91,0 88,6 91,8 99,5 104,5 59,6 57,6 58,5 59,0 59,7
Kraje rozwijajace sie 29,2 30,1 32,0 37,6 43,2 19,2 19,5 20,4 22,3 24,7

Kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej
Saldo -15,9 -10,6 -2,0 -2,7 3,7 X X X X X

21,5 24,5 21,4 19,8 15,2 14,1 15,9 13,6 11,8 8,7

a podziat na kraje rozwiniete, kraje rozwijajace sie oraz kraje Europy Srodkowo-Wschodniej zastosowany w tablicy jest zgodny
z przyjetym w Biuletynie Statystycznym (GUS). Podziat ten nalezy odrézni¢ np. od podziatu (za MFW) na kraje rozwiniete oraz
kraje wschodzace i rozwijajace sie, zastosowanego w innych czesciach niniejszej publikacji. W szczegdlnosci, w biezagcym
rozdziale, kraje Europy Srodkowo-Wschodniej to: Albania, Biatoru$, Motdawia, Rosja oraz Ukraina. ® Poczagwszy od 2013 r.
dane dla Unii Europejskiej zawierajg dane nt. obrotéw z Chorwacja.
Zrédto: GUS, Obroty handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajow.

Najwiekszg grupg partneréw handlowych Polski pozostawaty kraje Unii Europejskiej — w 2015 r. ich
udziat w eksporcie wynidst 79,3% w poréwnaniu do 77,5% rok wczesniej, a w imporcie 59,7 % wobec
59,0% w roku poprzedzajacym, czyli rola tej grupy krajéw w handlu zagranicznym umacnia sie. Rola
krajéw rozwijajgcych sie w imporcie ulegta zwiekszeniu z poziomu 22,3% w 2014 r. do 24,7% rok
pozniej. Takze w eksporcie ich udziat nieznacznie wzrdst: z 8,6% do poziomu 9,0% w 2015 r. Wyraznie
obnizyt sie udziat krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, zaréwno w eksporcie (z 7,3% do 5,3%), jak
i wimporcie (z 11,8% do 8,7%), co stanowi kontynuacje trendu z roku poprzedniego.

Analizujgc poszczegdlne kraje, biorgce udziat w handlu zagranicznym Polski, Niemcy pozostajg
najwazniejszym partnerem handlowym Polski i ich rola dalej zwieksza sie. Poziom eksportu do tego
krajuw 2015 r. wynidst 48,5 mld EUR i zwiekszyt sie w pordwnaniu do 2014 r. (43,6 mld EUR), za$ udziat
Niemiec w eksporcie wzrést w poréwnaniu z 2014 r. z poziomu 26,3% do 27,1%. Poziom importu
z Niemiec w 2014 r. wynidst 40,0 mld EUR i zwiekszyt sie w poréwnaniu do 2014 r. (37,1 mld EUR).
Udziat tego kraju w polskim imporcie wzrdst w analizowanym okresie z 22,0% do 22,7%. Zacie$nianiu
powigzan gospodarczych Polski i Niemiec, szczegdlnie od wstgpienia naszego kraju do UE, towarzyszyto
zjawisko zblizenia sie $ciezek przebiegu cykli koniunkturalnych obu tych gospodarek®’.

37 MFW, German-Central European Supply Chain— cluster report, (2013), Waszyngton, s. 8 oraz s. 34-35.
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Wykres 31. Zmiany wolumenu eksportu débr i ustug Polski oraz Niemiec na tle zmian PKB Niemiec
(analogiczny kwartat roku poprzedniego, dane niewyréwnane sezonowo, ceny biezace)
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Zrédto: dane Eurostatu.

W eksporcie Polski na drugim miejscu, zamiast Czech, uplasowata sie Wielka Brytania (wzrost udziatu
z 6,4% do 6,8%). Czechy za$ spadty na trzecie miejsce wsrdd partneréw handlowych (wzrost udziatu
z 6,5% do 6,6%). Wsrdd dziesieciu najwiekszych odbiorcéw polskiego eksportu, dynamika eksportu
przekroczyta poziom 110,0 w przypadku az szesciu krajéw (w kolejnosci od najznaczniejszego partnera:
Niemcy, Wielka Brytania, Czechy, Wtochy, Holandia, Hiszpania).

W efekcie ztozonej sytuacji geopolitycznej polski eksport do Rosji spadt w 2015 r. az o0 26,7% wobec
spadku o 14,0% rok wczesniej, a jego udziat wsrdd odbiorcow polskiego eksportu obnizyt sie w 2015 r.
z 4,2% do 2,9% wobec spadku z 5,3% do 4,2% rok wczes$niej. Szczegdlnie duze zahamowanie
zaobserwowano w handlu towarami rolno-spozywczymi, co miato zwigzek z wprowadzonymi przez
Rosje sankcjami3®. Warto$¢ importu z Rosji spadta az 0 25,9% w 2015 r. i 0 8,7% rok wczes$niej, zas jej
udziat wsrdd najwiekszych partneréw w imporcie z 10,3% do 7,4% w 2015 r. i z 12,1% do 10,3% rok
wczesniej. Rosja utracita zatem drugie miejsce wsrdd partneréw Polski w imporcie na rzecz Chin.
W 2015 r. import z Chin wzrdst o 15,8% wobec wzrostu o 20,1% rok wczesniej, a ich udziat w imporcie
zwiekszyt sie z 10,4% do 11,6%.

Stopien koncentracji eksportu w 2015 r., mierzony udziatem dziesieciu gtdwnych partneréw Polski
w eksporcie ogdtem, osiggnat poziom 66,2% i byt wyzszy niz w roku poprzedzajgcym, kiedy to wynosit
65,7%. Obnizeniu ulegt natomiast wskaznik koncentracji importu (obliczany w analogiczny sposdb),
osiggajac w 2015 r. udziat 66,0% wobec 66,8% rok wczesniej*°.

38 Dodatkowe informacje na temat wptywu sytuacji w Rosji i na Ukrainie w 2014 r. na gospodarke Polski mozna
znalez¢ w publikacji: GUS, Powigzania gospodarki polskiej z Rosjqg, Ukraing i Biatorusiq — wybrane aspekty, (2015),
Warszawa.

3% GUS, Obroty handlu zagranicznego ogdtem i wedtug krajéw w 2015 r., wyniki ostateczne, (2016), Warszawa.
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Wykres 32. Optacalnos¢ eksportu a rzeczywiste kursy walut
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Uwaga: sredni kurs kwartalny euro oraz dolara obliczony na podstawie $rednich kursow miesiecznych NBP. Ze wzgledu na
wystepowanie licznych obserwacji nietypowych oraz btednych, do obliczen przedziatu ufnosci dla kurséw, przy ktérych eksport
staje sie nieoptacalny, w NBP wykorzystano probe po wyeliminowaniu odpowiedzi ponizej 5. i powyzej 95. percentyla.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP, w tym z badan koniunktury.

Kurs euro wobec ztotego pozostawat powyzej zadeklarowanego przez przedsiebiorcow
(w prowadzonych przez NBP badaniach koniunktury) kursu, przy ktérym eksport staje sie nieoptacalny.
W przypadku dolara amerykanskiego, w okresie od IV kwartatu 2013 r. do Il kwartatu 2014 r.
rzeczywisty kurs dolara zblizyt sie do kursu uznawanego przez przedsiebiorcéw za nieoptacalny.
W drugiej potowie 2014 r. doszto natomiast do umocnienia sie dolara wzgledem ztotego (Il i IV kwartat
2014 r.). W IV kwartale 2014 r. kurs dolara, przy ktdrym eksport uznawany jest za nieoptacalny, ulegt
podwyzszeniu do poziomu nienotowanego od Il kwartatu 2006 r. Warunki te utrzymaty sie
niepogorszone przez caty rok 2015.

BILANS PtATNICZY

Deficyt obrotéw na rachunku biezgcym*® 4t gospodarki Polski w 2015 r. wynidst 1,1 mld EUR i byt nizszy
0 7,2 mld EUR niz w 2014 r. Na zmniejszenie deficytu wptyw miata gtéwnie zmiana salda obrotéw
towarowych. W 2015 r. odnotowano dodatnie saldo obrotéw towarowych*, ktérego poziom wynidst
2,1 mld EUR wobec ujemnego salda 3,3 mld EUR w 2014 r. W poréwnaniu do roku poprzedniego

40 Narodowy Bank Polski wprowadzit z dniem 30 wrzeénia 2015 r. zmiany w statystyce bilansu ptatniczego zgodnie
z rekomendacjami Eurostatu, obejmujgc transakcje gospodarki nielegalnej. Dane historyczne zostaty
zweryfikowane od 2004 r. Szczegdtowy opis zmian na stronie internetowej NBP w: NBP, Bilans ptatniczy —zmiany
metodologiczne, (wrzesien 2015 r.), Warszawa,

41 Narodowy Bank Polski (NBP) wprowadzit z dniem 30 wrzesnia 2014 r. zmiany w statystyce bilansu ptatniczego
i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej na podstawie wytycznych zawartych w: MFW, Balance of Payments and
International Investment Position Manual. Sixth Edition BPM6, (2009), Waszyngton. Dane historyczne od 2004 r.
zostaty przez NBP przeliczone wg nowej metodologii. Szczegdétowy opis zmian zawartych w podreczniku BPM6
dostepny na stronie internetowej NBP (www.nbp.pl) w notatce: NBP, Informacja o zmianach w statystyce bilansu
ptatniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej w 2014 r., (2014), Warszawa.

42 Uwaga: odmiennie niz w czeéci Handel zagraniczny niniejszego rozdziatu, dane pochodzg ze statystyki bilansu
pfatniczego NBP.
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odnotowano wyzszy o 8,3% poziom eksportu towardéw, ktéry wynidst 171,9 mld EUR, natomiast import
towardéw wzrdst 0 4,9% i wynidst 169,7 mld EUR.

Tabl. 9. Bilans ptatniczy

o 2011 | 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie w min EUR
Rachunek biezgcy -19 654 -14 456 -5031 -8 303 -1 059
Saldo obrotéw towarowych -13 295 -8 131 -335 -3 255 2135
Saldo ustug 5167 6 004 7 646 8572 9827
Saldo dochoddw pierwotnych -12 284 -12 204 -11 915 -13 225 -12 146
Saldo dochoddéw wtérnych 758 -125 -427 -395 -875
Rachunek kapitatowy 7 254 8 549 9 006 10034 10 154
Rachunek finansowy -19 686 -8 901 -4 478 -3234 5965

Zrédto: NBP, Bilans pfatniczy.

Saldo ustug w rachunku biezgcym byto dodatnie i wzrosto z poziomu 8,6 mild EUR w 2014 r.
do 9,8 mld EUR w 2015 r. Najwiekszy wptyw na zmiane salda ustug miat wzrost tego salda w dziale
pozostatych ustug o 1,1 mld EUR oraz w dziale ustug transportowych o 0,2 mid EUR.

Na zmniejszenie poziomu deficytu dochoddéw pierwotnych w ramach rachunku biezgcego do poziomu
12,1 mld EUR (zmiana o0 1,1 mld EUR wobec 2014 r.) wptyw miat nizszy deficyt salda dochoddw z tytutu
inwestycji, ktory poprawit sie 0 1,9 mld EUR i wynidst 17,2 mld EUR w 2015 r.

Wykres 33. Rachunek biezacy, kapitatowy i finansowy oraz sktadowe bilansu ptatniczego
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Zrédto: dane NBP, Bilans pfatniczy.

W 2015 r. saldo dochodéw wtérnych byto ujemne i wyniosto 0,9 mld EUR, co oznacza pogorszenie tego
salda 0 0,5 mld EUR wobec roku poprzedniego. Na zwiekszenie ujemnego salda dochoddéw wtdrnych
wptynat wiekszy o 0,7 mld EUR deficyt w sektorze rzgdowym. W 2015 r., w relacji do roku
poprzedniego, nastgpit wzrost o 0,1 mld zt salda rachunku kapitatowego, ktére wyniosto 10,2 mid EUR.
Wynikato to ze zmniejszenia rozchoddéw o 19,9% i przychodéw o 0,3%. W 2015 r. odnotowano zmiane
0 9,2 mld EUR salda rachunku finansowego, ktére wyniosto 6,0 mld EUR (wobec ujemnego salda
3,2 mld EURw 2014 r.).
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Tabl. 10. Rachunek finansowy — aktywa

ST 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w min EUR
Rachunek finansowy — aktywa 10332 9717 569 12 349 16 965
Inwestycje bezposrednie 3412 1055 -2 525 4 606 2 586
Inwestycje portfelowe -610 340 1651 4194 9912
Pozostate inwestycje 2716 1722 1215 3100 4 335
Pochodne instrumenty finansowe 119 -2133 -526 -16 -809
Oficjalne aktywa rezerwowe 4 695 8733 754 465 941
Zrédto: NBP, Statystyka bilansu ptatniczego.
Tabl. 11. Rachunek finansowy — pasywa
S 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie w min EUR
Rachunek finansowy — pasywa 30018 18 618 5047 15583 11 000
Inwestycje bezposrednie 13274 5770 658 12 824 6 554
Inwestycje portfelowe 11730 15635 1776 2661 7 001
Pozostate inwestycje 5014 -2787 2613 98 -2 555

Zrédto: NBP, Statystyka bilansu ptatniczego.

Wykres 34. Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
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Zrédto: dane NBP, Bilans pfatniczy.

Saldo aktywow polskich inwestycji zagranicznych w 2015 r. wyniosto 17,0 mld EUR. Na wzrost salda
aktywow tych inwestycji wptyneta gtéwnie poprawa salda inwestycji portfelowych o 5,7 mld EUR
i pozostatych inwestycji 0 1,2 mld EUR w odniesieniu do 2014 r. Odnotowano spadek salda aktywoéw
polskich inwestycji bezposrednich o 2,0 mld EUR w stosunku do roku poprzedniego. W 2015 r. saldo
wynikajgce z rozliczen transakcji zwigzanych z pochodnymi instrumentami finansowymi, zawartych
pomiedzy rezydentami a nierezydentami, byto ujemne i wyniosto 0,8 mld EUR wobec ujemnego salda
0,02 mld EUR w 2014 r.

Saldo pasywow zagranicznych inwestycji w Polsce w 2015 r. wyniosto 11,0 mld EUR, wobec
15,6 mld EUR w 2014 r. O poziomie tego salda w gtdwnej mierze zadecydowat spadek salda pasywow
z tytutu inwestycji bezposrednich i pozostatych inwestycji odpowiednio o 6,3 mld EUR i 2,7 mld EUR.
Zaobserwowano wzrost salda pasywow z tytutu inwestycji portfelowych o 4,3 mid EUR.
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6. WYBRANE SEKTORY GOSPODARKI POLSKIEJ

PRZEMYSt

Przemyst w Polsce®® w dziesiecioleciu 2005-2014 odpowiadat za wytworzenie od 24,7% do 25,6%
wartosci dodanej brutto. W 2015 r. jego udziat wzrdst do 26,1% i byt wyzszy niz w 2014 r. kiedy wynidst
25,1%. Warto$¢ ta jest wyzsza niz $rednia dla Unii Europejskiej, ktéra w zblizonym okresie** miesci sie
w przedziale od 18,2% do 20,1%. Warto zauwazyé, ze poziom opisywanego wskaznika, zblizony
do reprezentowanego przez Polske badz wyzszy, wsrdd krajow UE wystepuje jedynie w Niemczech,
Irlandii i w czesci krajéw Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

Produkcja sprzedana przemystu w 2015 r. w cenach biezacych osiggneta poziom 1 197,0 mid zt,
w cenach statych byfta za$ o 4,9% wyzsza niz rok wczeéniej*. Na warto$é produkcji sprzedanej
przemystu najwiekszy wptyw miata sekcja przetwdrstwo przemystowe z udziatem 85,9%, nastepnie
sekcja wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode (7,9%),
gérnictwo i wydobywanie (3,8%) oraz dostawa wody, gospodarowanie S$ciekami i odpadami,
rekultywacja (2,3%).

Wykres 35. Dynamika produkcji sprzedanej przemystu ogétem
(analogiczny okres poprzedniego roku = 100, ceny state; dane niewyréwnane sezonowo)
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Zrédto: dane GUS.

Nieco odmiennie prezentowat sie udziat poszczegdlnych sekcji w wytworzeniu wartosci dodanej
brutto. Sekcja przetworstwo przemystowe w 2015 r. odpowiadata za 75,5% WDB wytworzonej
w przemysle (wobec 73,3% rok wczesniej), a sekcja wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczng, gaz, pare wodng i goragcg wode za 12,8% (wobec 14,3% rok wczesniej) tej wielkosci.
Gornictwo i wydobywanie wytworzyto 6,5% (wobec 7,3% rok wczesniej) WDB w przemysle, natomiast

43 0 ile nie zaznaczono inaczej, prezentowane dane i informacje (za wyjatkiem danych z systemu Rachunkéw
Narodowych, tj. danych zwigzanych z Wartosciag Dodang Brutto) dotyczg podmiotéw gospodarczych o liczbie
pracujgcych powyzej 9 osdb.

44 Okres 2005-2014 (brak danych za 2015 r. w bazach Eurostatu).

45 GUS, Naktady i wyniki przemystu w 2015 r., (2016), Warszawa.
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sekcja dostawa wody, gospodarowanie sciekami i odpadami, rekultywacja 5,1%, czyli tyle samo co rok
wczesniej.

Tabl. 12. Dynamika produkcji sprzedanej przemystu
(ceny state)

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Wyszczegdlnienie ;
rok poprzedni =100

Produkcja sprzedana przemystu ogétem, 107,7 100,9 102,2 103,3 104,9

w tym:
Przetworstwo przemystowe 108,3 101,3 102,3 104,6 105,8
Gornictwo i wydobywanie 102,7 95,5 103,7 94,0 101,8
Wytwarzanlef i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, 102,0 100,3 99,4 95,9 96,9
pare wodng i gorgcg wode
Dostawa wody, gospodarowanie $ciekami i odpadami, 106,7 99,9 104,3 103,0 103,4

rekultywacja

Zrédto: GUS, Nakfady i wyniki przemystu.

0Od 2005 do 2015 r. poziom WDB (w cenach statych) wytworzonej w przemysle wzrastat szybciej niz
poziom WDB w gospodarce ogétem — w analizowanym okresie odnotowano odpowiednio wzrosty
0 73,8% wobec wzrostu o 46,0%.

Wzrost poziomu produkcji sprzedanej przemystu w 2015 r. wynikat gtéwnie ze wzrostu w najwiekszej
sekcji przetwoérstwo przemystowe (o 5,8%). Wzrosta réwniez produkcja sprzedana w sekcji dostawa
wody, gospodarowanie $ciekami i odpadami, rekultywacja (o 3,4%) oraz w sekcji gérnictwo
i wydobywanie (o0 1,8%). W sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng
i goragcg wode zanotowano spadek (o 3,1%)

Wykres 36. Zmiany produkcji sprzedanej przemystu w Polsce wedtug gtéwnych grupowan przemystowych
(w stosunku do poprzedniego roku)
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Zrédto: GUS, Biuletyn Statystyczny.

W 2015 r. w Polsce, podobnie jak w roku poprzedzajgcym, produkcja sprzedana przemystu (w ujeciu
rocznym) wzrosta w czterech z pieciu gtdwnych grupowan przemystowych, a jedynie w przypadku débr
zwigzanych z energia odnotowano spadek o 0,4%. W przypadku trzech kategorii (tj. ddbr
zaopatrzeniowych, débr inwestycyjnych i débr konsumpcyjnych trwatych) dynamika wzrostu w 2015 r.
przewyzszata dynamike zaobserwowang w 2014 r. Czynnikiem czeSciowo ttumaczgcym nizszg niz rok
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wczesniej dynamike produkcji sprzedanej, w przypadku débr zwigzanych z energig, mogg by¢ niskie
ceny paliw w 2014 r. i w 2015 r.%® na rynkach $wiatowych i na rynku krajowym.

Wydajnos¢ pracy w przemysle w 2015 r. w cenach statych (mierzona produkcjg sprzedang na jednego
zatrudnionego) wzrosta o 3,3% w stosunku do roku poprzedniego®’. Jej warto$¢ w cenach biezacych
wyniosta 476,8 tys. zt. Wzrostowi wydajnosci towarzyszyt wzrost poziomu przecietnego miesiecznego
nominalnego wynagrodzenia brutto o 2,6%; osiggneto ono wartos¢ 4 195,3 zt. Poziom przecietnego
zatrudnienia w 2015 r. byt wyzszy o 1,5% w poréwnaniu do poprzedniego roku. W przemysle,
w podmiotach o liczbie pracujgcych powyzej 9 o0sdb, przecietne zatrudnienie w 2015 r. wyniosto
2 510,7 tys. oséb.

BUDOWNICTWO

Udziat budownictwa w tworzeniu wartosci dodanej brutto w 2015 r. wynidst w Polsce 8,1% i byta to
warto$¢ wyzsza od zaobserwowanej w ostatnich latach: w 2014 r. wskaznik przyjat wartos¢ 7,8%,
w 2013 r. wartosc 7,4%, a w 2012 r. wartos¢ 7,9%. Wartos¢ sprzedazy w cenach biezgcych wyniosta
165,9 mld zt w poréwnaniu do 165,7 mld zt rok wczesnie;j.

Tabl. 13. Dynamika sprzedazy produkcji budowlano-montazowej
(ceny state, bez podwykonawcow)

2011 2012 2013 2014 2015

Wyszczegdlnienie
rok poprzedni = 100

Sprzedaz produkcji budowlano-montazowej ogétem,

W tym: 111,8 93,7 94,1 105,9 102,9
Budowa budynkéw 88,5 98,7 86,1 106,5 102,5
Budowa obiektow inzynierii lgdowej i wodnej 128,0 95,9 88,4 115,9 104,0
Roboty budowlane specjalistyczne 132,6 87,4 107,0 98,9 102,4

Uwaga: dane dotyczg petnej zbiorowosci (tj. przedsiebiorstw niezaleznie od klasy ich wielkosci).
Zrédto: GUS, Roczne wskazniki makroekonomiczne.

Warto$é sprzedazy produkcji budowlano-montazowej*® w ujeciu realnym wzrosta w 2015 r.
w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 2,9%. Wyzszy wzrost niz w innych kategoriach zanotowano
w przypadku obiektow inzynierii ladowej i wodnej (o 4,0%), ale nie tak wysoki jak rok wczesniej
(0 15,9%). Warto jednak podkresli¢, ze wartosc sprzedazy w tej kategorii liczona w cenach biezgcych,
byta w 2015 r. nieznacznie nizsza anizeli rok wczesniej (45,5 mld zt wobec 46,9 mld zt), a zatem wysoka
dynamika sprzedazy wynikata ze zwiekszonej sprzedazy produkgcji, a nie ze wzrostu uzyskiwanych cen
jednostkowych.

Odmiennie, w przypadku sprzedazy w kategorii budowa budynkéw zaobserwowano zaréwno wzrost
0 2,5% dla produkgji liczonej w cenach statych, jak i wzrost w cenach biezgcych — wartos¢ sprzedazy
w 2015 r. wyniosta 56,4 mld zt i byta wyzsza niz rok wczesniej, kiedy to osiggneta poziom 55,5 mld zt.
W przypadku sprzedazy w kategorii robdt budowlanych specjalistycznych jej wartos¢ w cenach statych
w 2015 r. wzrosta 0 2,4%, przy czym wartosc sprzedazy liczona w cenach biezacych wzrosta w 2015 r.
2 63,2 mld zt do 64,0 mid zt.

46 Dodatkowe informacje nt. zmian cen w Polsce mozna znaleZé w rozdziale 1.4. ,,Inflacja w Polsce”.
47 GUS, Naktady i wyniki przemystu w 2015 r., (2016), Warszawa.
48 Uwaga: wskazniki dynamiki obliczone dla cen statych.
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Wykres 37. Dynamika produkcji budowlano-montazowej?
(analogiczny okres poprzedniego roku = 100, ceny state; dane niewyréwnane sezonowo)
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2 Dane obejmuja podmioty gospodarcze o liczbie pracujacych powyzej 9 osdb.
Zrédto: GUS, Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne.

W 2015 r. produkcja budowlano-montazowa osiggneta najwyzszy poziom w kwietniu®. Wartosci
dynamiki w poszczegdlnych miesigcach podlegaty dos$é¢ duzym wahaniom, trzykrotnie przyjmujac
wartosci powyzej poziomu 100,0, a pieciokrotnie ponizej tego poziomu (w czterech miesigcach
dynamika wyniosta 100,0).

W przedsiebiorstwach budowlanych, wskaznik przecietnego miesiecznego wynagrodzenia brutto
w cenach nominalnych wzrést 0 4,9% w poréwnaniu z 2014 r. Najbardziej wzrdést on w kategorii budowa
budynkéw (o 7,0%). W przedsiebiorstwach specjalizujgcych sie w robotach budowlano-
specjalistycznych wzrost wynagrodzenia wynidst 1,4%. Z kolei, w przypadku budowy obiektéw
inzynierii ladowej i wodnej 6,2%. Poziom przecietnego zatrudnienia w budownictwie obnizyt sie
w 2015 r. w poréwnaniu do roku poprzedniego o 1,9%. Nalezy przy tym pamietaé, ze ten sam wskaznik
w 2014 r. réwniez ulegt obnizeniu o 7,7% w poréwnaniu do 2013 r., zas w 2013 r. w poréwnaniu
z rokiem poprzednim o 8,7%.

ustuaGl

Sektor ustug wytworzyt w 2015 r. w Polsce 63,0% wartosci dodanej brutto (WDB), w poréwnaniu
z poziomem 63,8% w 2014 r., 64,4% w 2013 r. oraz 63,3% w 2012 r. W ciggu ostatnich 10 lat (okres
2006-2015) wartos¢ dodana brutto wytworzona w ramach tego sektora w Polsce pozostawata na
zblizonym poziomie 63-64%, raz tylko osiggajgc wartosé 64,4% w 2013 r. Sektor ten odgrywa zatem
w Polsce znaczacy role, chociaz nie jest ona az tak duza, jak w przypadku innych panstw Unii
Europejskiej (dla UE jako catosci w 2015 r. sektor ustug wytworzyt 74,0% wartosci dodanej brutto).

4 Dane dla niniejszego akapitu dotycza podmiotdw gospodarczych o liczbie pracujgcych powyzej 9 0séb.
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W 2015 r. (podobnie jak rok, dwa i trzy lata wczesniej) Polska byta krajem o czwartym najnizszym
udziale ustug w WDB sposréd panstw UE — nizszy udziat ustug zaobserwowano w tym okresie jedynie
w Czechach (59,7%), Rumunii (60,3%) oraz na Stowacji (61,7%).°°

Tabl. 14. Udziat poszczegdlnych grup sekcji w WDB wytworzonej przez sektor ustug ogétem

Lo 2011 ‘ 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w %

Ogétem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Handel i naprawa pojazdéw samochodowych (G) 29,5 30,1 29,8 27,9 28,1
Transport i gospodarka magazynowa (H) 8,9 9,3 9,3 9,7 10,3
Zakwaterowanie i gastronomia (l) 1,8 1,7 1,7 1,8 1,9
Informacja i komunikacja (J) 6,0 6,0 6,0 6,2 6,0
Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa (K) 7,0 6,3 6,6 7,1 6,3
Obstuga rynku nieruchomosci (L) 8,3 8,0 7,9 8,2 8,4
it on e i ms ms ome
Administracja publiczna i obrona narodowa,
obowigzkowe zabezpieczenie spoteczne (0); edukacja (P); 24,0 23,4 23,3 23,4 23,4
opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (Q)

Pozostate (R, S, T) 3,5 3,9 3,7 3,7 3,7

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

Sposrdad wszystkich sekcji z sektora ustug, najwiekszy wktad w tworzenie wartosci dodanej brutto
zanotowano w sekcji: handel hurtowy i detaliczny, naprawa pojazdéw samochodowych i motocykli,
ktéra w 2015 r. wytworzyta 17,7% wartosci dodanej ogétem.

50 Do sektora ustug zaliczono nastepujace sekcje wedtug PKD 2007: G — Handel hurtowy i detaliczny, naprawa
pojazdéw samochodowych, motocykli, H — Transport i gospodarka magazynowa, | — Dziatalno$¢ zwigzana
z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi, J — Informacja i komunikacja, K — Dziatalno$¢ finansowa
i ubezpieczeniowa, L — Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci, M — Dziatalnos¢ profesjonalna,
naukowa i techniczna, N — Dziatalno$¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajaca, O —
Administracja publiczna i obrona narodowa; obowigzkowe zabezpieczenia spoteczne, P — Edukacja, Q — Opieka
zdrowotna i pomoc spoteczna, R — Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja, S — Pozostata dziatalnos¢
ustugowa, T — Gospodarstwa domowe zatrudniajgce pracownikéw; gospodarstwa domowe produkujgce wyroby
i Swiadczace ustugi na wiasne potrzeby, U — Organizacje i zespoty eksterytorialne. Do sektora ustug zaliczono
zatem wszystkie sekcje wedtug PKD 2007 niezaliczone do: rolnictwa, przemystu badz budownictwa.
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7. SYTUACJA FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE

WYNIKI FINANSOWE

W 2015 r. taczny wynik finansowy brutto przedsiebiorstw niefinansowych o liczbie pracujgcych
powyzej 9 0s6b>! wynidst 133,5 mid zt i byt 0 4,4% wyzszy niz w 2014 r. Wynik finansowy netto wynidst
113,4 mld zt i byt 0 3,9% wyzszy od uzyskanego w roku poprzednim. Wynik finansowy ze sprzedazy
produktéw, towardw i materiatéw w tej grupie przedsiebiorstw uksztattowat sie na poziomie 134,7 mid
zti byt 0 6,6% wyzszy niz rok wczesniej.

Przychody z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw niefinansowych w 2015 r. wyniosty 3 018,0 mid zt
i byly wyzsze niz w roku poprzednim o 3,4%. Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatow, stanowigce najwiekszy udziat w strukturze przychoddéw (97,0%), wzrosty w stosunku do
roku poprzedniego 0 0,3%. W strukturze przychoddéw ogdtem przewazaty przychody generowane przez
przedsiebiorstwa o liczbie pracujgcych powyzej 49 oséb; ich udziat wynidst 83,5% (w roku poprzednim
83,7%).

Wykres 38. Wyniki finansowe oraz relacja kosztow do przychodéw z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw
niefinansowych
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Zrédto: GUS, Wyniki finansowe podmiotéw gospodarczych I-XIl.

51 prezentowane dane i informacje dotyczg przedsiebiorstw niefinansowych, o liczbie pracujgcych powyzej
9 o0s6b, prowadzacych ksiegi rachunkowe, nalezacych do sekcji PKD 2007: B — Gérnictwo i wydobywanie, C —
Przetwdrstwo przemystowe, D — Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodnga i goraca
wode, E — Dostawa wody, gospodarowanie sciekami i odpadami, rekultywacja, F — Budownictwo, G — Handel
hurtowy i detaliczny, naprawa pojazdéw samochodowych, motocykli, H — Transport i gospodarka magazynowa,
| — Dziatalno$¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi, J — Informacja i komunikacja, L —
Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci, M — Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, N —
Dziatalnos¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalnos¢ wspierajgca, Q — Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna,
R — Dziatalnos¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja.
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Koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu dziatalnosci analizowanych przedsiebiorstw
niefinansowych w 2015 r. wyniosty 2 884,6 mld zt i byty wyzsze niz w roku poprzednim o 3,3%. Koszty
wiasne sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, stanowity 96,8% w strukturze kosztow.
Stosunek poniesionych kosztow do wartosci przychoddw z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw
niefinansowych wynidst 95,6% i byt taki sam jak przed rokiem.

Poprawie wyniku finansowego towarzyszyto zwiekszenie naktadéw na srodki trwate. Wartos¢ tych
naktadéw w 2015 r. wyniosta 149,7 mld zt i byta wyzsza w poréwnaniu do roku poprzedniego o 13,5%.
Liczba nowo rozpoczetych srodkow trwatych w budowie w 2015 r. wyniosta 206,2 tys., przy czym ich
wartos¢ kosztorysowa pozostata na zblizonym poziomie w stosunku do roku poprzedniego — 53,1 mid zt
(w 2014 r. odpowiednio 193,9 tys. i 53,4 mld zt). Najwyzszy udziat w nowo rozpoczetych srodkach
trwatych w budowie — 85,9% nalezat do podmiotéw o liczbie pracujacych 250 i wiecej. Liczba sSrodkdéw
trwatych tej grupy podmiotéw wzrosta o 6,8%, do 177,1 tys., a ich wartos¢ kosztorysowa wzrosta
o0 0,7%, do 41,2 mld zt. Natomiast spadta o 18,2% liczba nowo rozpoczetych srodkéow trwatych
w podmiotach o liczbie pracujgcych powyzej 9 do 49 oséb, przy jednoczesnym spadku wartosci
kosztorysowej tych srodkéw z 4,1 mld zt do 3,8 mld zt.

Sprzedaz na eksport w 2015 r. wyniosta 626,8 mld zt i byta wyzsza niz w roku poprzednim o 3,3%. Liczba
przedsiebiorstw wykazujgcych sprzedaz na eksport w 2015 r. w porédwnaniu z 2014 r. wzrosta 0 0,1 tys.
tj. o 0,8%. Przychody ze sprzedazy na eksport w 2015 r. stanowity 32,1% przychoddéw netto ze
sprzedazy produktow, towardw i materiatéw (spadek o 1,7 p. proc. w poréwnaniu z 2014 r.).

RENTOWNOSC | PLYNNOSC

Wskaznik rentownosci obrotu brutto (relacja wyniku finansowego brutto do przychoddéw z catoksztattu
dziatalnosci) przedsiebiorstw wyniést 4,4% w 2015 r. i byt taki sam jak przed rokiem. Wskaznik
rentownosci obrotu netto (wynik finansowy netto do przychoddw z catoksztattu dziatalnosci) zwiekszyt
sie w stosunku do uzyskanego w 2014 r. 0 0,1 p. proc., osiggajgc wielkos¢ 3,8%.

Wykres 39. Rentownos¢ obrotu oraz rentownos¢ ze sprzedazy przedsiebiorstw niefinansowych
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Zrédto: opracowanie na podstawie GUS, Wyniki finansowe podmiotéw gospodarczych I-XII.
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Poziom rentownosci ze sprzedazy obliczono jako relacje wyniku ze sprzedazy do przychodéw netto ze
sprzedazy produktow, towaréw i materiatow. Wskaznik ten wzrést o 0,1 p. proc. wobec 2014 r.
i wyniodst 4,6%.

Najwyzszy wzrost rentownosci obrotow brutto w 2015 r. w relacji do roku poprzedniego odnotowano
dla sekcji F — Budownictwo (o 3,3 p. proc.), | — Zakwaterowanie i gastronomia (0 2,6 p. proc.) oraz H —
Transport i gospodarka magazynowa (o 1,4 p. proc.). Najwiekszy spadek wykazaty przedsiebiorstwa
nalezgce do sekcji D — Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgca
wode (o 8,8 p. proc.), B — Gdrnictwo i wydobywanie (o 3,4 p. proc.) i M — Dziatalnos$¢ profesjonalna,
naukowa i techniczna (0 2,0 p. proc.). Najwyzszy wzrost rentownosci obrotéw netto w 2015 r. wykazaty
przedsiebiorstwa nalezgce do sekcji F (o 3,2 p. proc) oraz | (o 2,3 p. proc.). Najwiekszy spadek
rentownosci obrotu netto wystgpit w przedsiebiorstwach nalezgcych do sekcji D (o 7,9 p. proc.) oraz
sekcji B (o 3,8 p. proc.).

Wykres 40. Rentownos¢ obrotu przedsiebiorstw niefinansowych wedtug wybranych sekcji PKD
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Zrédto: GUS, Wyniki finansowe podmiotéw gospodarczych I-Xil.

W analizowanych przedsiebiorstwach wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia®? w 2015 r. zmniejszyt
sie 0 0,3 p. proc. i wynidst 39,0%, a wskaznik Il stopnia®® spadt z 104,5% do 103,4%. Wskaznik ptynnosci
finansowej lll stopnia®* zmniejszyt sie 0 1,8 p. proc., do poziomu 149,1%.

52 Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia jest to relacja inwestycji krétkoterminowych do zobowigzan
krétkoterminowych (stownik poje¢ GUS).

33 Wskaznik ptynnoséci Il stopnia jest to relacja inwestycji krétkoterminowych i naleznoéci krétkoterminowych
do zobowigzan krétkoterminowych (stownik poje¢ GUS).

5 Wskaznik ptynnosci 1l stopnia jest to relacja aktywédw obrotowych jednostki (zapaséw, naleznosci
krotkoterminowych, inwestycji krétkoterminowych i krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych) do
zobowigzan krotkoterminowych (stownik pojeé¢ GUS).
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Wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia w przedsiebiorstwach niefinansowych o liczbie pracujacych
powyzej 9 oséb wedtug PKD 2007 wykazat najwyzszy wzrost w sekcji R — Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg,
rozrywka i rekreacjg (o 19,6 p. proc.), Q — Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (o 12,0 p. proc.) oraz
w sekcji F — Budownictwo (o 11,3 p. proc.). Najwyzszy spadek w 2015 r. w zakresie pogorszenia
zdolnosci pfatniczej wyrazonej wskaznikiem ptynnosci finansowej | stopnia charakteryzowat sekcje D —
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektrycznga, gaz, pare wodng i gorgcg wode (o 13,2 p. proc.),
J —Informacja i komunikacja (o0 8,7 p. proc.) oraz M — Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna
(08,2 p. proc.).

Wykres 41. Wskazniki ptynnosci finansowej |, 11 i lll stopnia przedsiebiorstw niefinansowych
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Zrédto: GUS, Wyniki finansowe podmiotéw gospodarczych I-Xil.

Wykres 42. Wskazniki ptynnosci finansowej | stopnia w 2014 i 2015 r. wg wybranych sekcji PKD w % oraz
udziat zapaséw w aktywach obrotowych przedsiebiorstw niefinansowych
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Inwestycje krotkoterminowe w 2015 r. zwiekszyly sie w stosunku do roku poprzedniego o 5,6%,
osiggajac wartos¢ 260,1 mld zt. Naleznosci krotkoterminowe w 2015 r. wzrosty w stosunku do roku
poprzedniego o 5,3%, osiggajac poziom 429,9 mid zt. Wartos¢ zapasdw utrzymywanych przez
przedsiebiorstwa na koniec roku wyniosta 276,7 mld zt wobec 262,5 mld zt w roku poprzednim. Udziat
zapasOw w strukturze aktywoéw obrotowych tych przedsiebiorstw wynidst 27,8% i byt taki sam jak w
2014r.

Zobowigzania przedsiebiorstw niefinansowych ogétem w 2015 r. wyniosty 1 057,3 mld zt (w 2014 r.
osiggnety wartos¢ 998,3 mld zt). Najwyzszy udziat w strukturze zobowigzan stanowity zobowigzania
krotkoterminowe; udziat ten wyniést 63,1%, przy 62,8% w 2014 r. Poziom zobowigzan
krétkoterminowych w 2015 r. zwiekszyt sie o 6,5% w relacji do roku poprzedniego i wynidst
667,3 mild zt. Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych z tytutu kredytéw i pozyczek w 2015 r.
zwiekszyta sie o 11,4%. Udziat kredytéw bankowych w zobowigzaniach krétkoterminowych
przedsiebiorstw w 2015 r. wynidst 22,2% i byt wyiszy o 1,0 p. proc. Wartos¢ zobowigzan
krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug w 2015 r. zwiekszyta sie o 8,3% w pordwnaniu do roku
poprzedniego. Udziat zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w zobowigzaniach krétkoterminowych
w 2015 r. wynidst 50,8% i byt nizszy o 1,4 p. proc. w relacji do roku poprzedniego.
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8. GENEZA | ISTOTA PROCEDURY NIEROWNOWAG
MAKROEKONOMICZNYCH

Kryzys gospodarczy z lat 2008-2009 uwidocznit zwiekszajace sie nierdwnowagi makroekonomiczne
w gospodarkach krajéw Unii Europejskiej. Uzewnetrznione one byty m.in. deficytem na rachunku
obrotéw biezgcych, nadmiernym dtugiem publicznym, wzrastajgcym dfugiem sektora prywatnego,
wysokim wzrostem kosztéw pracy oraz deficytem handlowym wobec partneréw zagranicznych
i dotyczyty szeregu krajéw UE, w tym w duzym stopniu krajéw potudniowych.

W zwigzku z zaistniatg sytuacja w 2011 r. ustanowiona zostata procedura nieréwnowag
makroekonomicznych (MIP — Macroeconomic Imbalance Procedure). Celem tej procedury jest
identyfikacja zaktécen réwnowagi, ktére utrudniajg sprawne funkcjonowanie gospodarek panstw
cztonkowskich, strefy euro, a takize catej UE oraz pobudzenie odpowiednich reakcji politycznych.
Zastosowanie procedury dotyczacej zaktécen réwnowagi makroekonomicznej zostato witgczone do
semestru europejskiego na rzecz koordynacji polityki gospodarczej, tak aby zapewni¢ spdjnosé
z analizami i zaleceniami sporzagdzanymi w ramach innych narzedzi nadzoru gospodarczego®®.
Procedure MIP wprowadzono na podstawie dwéch rozporzadzen Rady UE i Parlamentu

Europejskiego®®, jako element tzw. ,Szeéciopaku”®’.

GLOWNE MECHANIZMY PROCEDURY MIP

Procedura MIP obejmuje dwa mechanizmy — ostrzegawczy i korekcyjny.

W ramach mechanizmu ostrzegawczego analizowana jest podstawowa tablica 14 gtéwnych
wskaznikéw makroekonomicznych®®, a takze sporzadzany jest w listopadzie danego roku analityczny
Raport z Mechanizmu Ostrzegawczego (AMR — Alert Mechanism Report). Tablica zawiera informacje
o tym, czy panstwo cztonkowskie przekroczyto w danym roku tzw. wartos¢ progowa dla danego
wskaznika.

Nalezy zaznaczy¢ jednak, ze przekroczenie tego poziomu nie jest réwnoznaczne ze sformutowaniem
przez KE wniosku o wystgpieniu nierdownowagi makroekonomicznej. Petniejszej informacji dostarcza
w tym wzgledzie AMR, ktéry zawiera dodatkowgq analize, uwzgledniajgcg rowniez ksztattowanie sie

55 KE, Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank and the
European Economic and Social Committee, Alert Mechanism Report 2016, (prepared in accordance with Articles
3 and 4 of Regulations (EU) No 1176/2011 on the prevention and correction of macroeconomic imbalances),
26.11.2015, COM(2015) 691 final, (2015), Bruksela, s. 2.

6 PE, Regulation (EU) No 1174/2011 of the European Parliament and of the Council of 16 November 2011 on
enforcement measures to correct excessive macroeconomic imbalances in the euro area, Official Journal of the
European Union L 306/8 of 23 November 2011, (2011), Bruksela i PE, Regulation (EU) No 1176/2011 of the European
Parliament and of the Council of 16 November 2011 on the prevention and correction of macroeconomic imbalances
Official Journal of the European Union L 306/25 of 23 November 2011, (2011), Bruksela.

57 pakiet szeéciu aktdw ustawodawczych dotyczacych zarzadzania gospodarczego, ktéry wszedt w zycie 13
grudnia 2011 r. Jego celem jest zapewnienie wzmocnionej dyscypliny fiskalnej i unikniecie nadmiernych zaktécen
rownowagi makroekonomiczne;j.

58 W ostatniej edycji AMR tablice (MIP Scoreboard) zawierajacy 11 gtéwnych wskaznikéw makroekonomicznych
poszerzono o 3 dodatkowe, zwigzane z rynkiem pracy: wspétczynnik aktywnosci zawodowej, stopa bezrobocia
dtugotrwatego oraz stopa bezrobocia wsréd oséb miodych. Komisja uzasadnita te decyzje z jednej strony
potrzebg ujecia w analizie konsekwencji spotecznych kryzysu, z drugiej natomiast tym, ze w diugim czasie
negatywne procesy na rynku pracy mogg mie¢ wptyw na ksztattowanie sie poziomu PKB.
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uzupetniajgcych wskaznikéw makroekonomicznych (auxiliary indicators). Raport zawiera wnioski na
temat tego, czy istnieje ryzyko wystgpienia nieréwnowag makroekonomicznych w danym panstwie
cztonkowskim i czy nalezy w zwigzku z tym przygotowac dla danego kraju Pogtebiong Analize Sytuacji
Makroekonomicznej (IDR— In-depth review).

Tabl. 15. Wskazniki procedury zaktécen rownowag makroekonomicznych

Wskaznik Jednostka Wartos¢ progowa
Nieréwnowagi zewnetrzne i wskazniki konkurencyjnosci
Saldo obrotéw biezacych % PKB 0 0
(CA — Current Account Balance) 3-letnia $rednia kroczaca A%/+6%

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto
(NIIP — Net International Investment Position)
Realny efektywny kurs walutowy

(REER — Real Effective Exchange Rate)

Udziat w rynkach eksportowych

% PKB >-35%

+/-5% (dla strefy euro),

. 0 .
zmiana w % w ciagu 3 lat +/- 11% (poza strefg euro)

1 0, 1 _R9
(EMS — Export Market Shares) AR 87 65T RN B 61 e
Nominalne jednostkowe koszty pracy zmiana w % w ciggu 3 lat <9% (dla strefy euro),
(ULC = Unit Labour Costs) (2010=100) <12% (poza strefg euro)
Nieréwnowagi wewnetrzne
Indeks cen nieruchomosci zmiana w % <6%
(HPI = House Prices Index) rok do roku (2010=100) ?
Przeptywy kredytowe sektora prywatnego o
PKB <149
(PSCF — Private Sector Credit Flow) i i
Zadtuzenie sektora prywatnego o
< 0,
(PSD — Private Sector Debt) % PKB 133%
Dtug brutto sektora finanséw publicznych o
PKB <609
(GGSD — Gross Government Sector Debt) % 60%
Stopa bezrobocia o . o
(UR — Unemployment Rate) 3-letnia $rednia kroczaca <10%
Zobowigzania sektora finansowego Jmiana w % rok do roku <16,5%

(TFSL — Total Financial Sector Liabilities)
Wskazniki rynku pracy (wtaczone od 2015 roku)

Wspétczynnik aktywnosci zawodowej zmiana w p. proc. -0 2%
(AR = Activity Rate) w ciggu 3 lat ’
Stopa bezrobocia dtugotrwatego zZmiana w p. proc. <0.5%
(LTU — Long-term Unemployment Rate) w ciggu 3 lat ’
Stopa bezrobocia mtodziezy zZmiana w p. proc. <2%
(YU — Youth Unemployment Rate) w ciggu 3 lat

Zrédto: dane Komisji Europejskiej i Eurostatu.

Takie analizy dla konkretnych panstw sg publikowane pod koniec lutego nastepnego roku (czyli okoto
cztery miesigce po AMR). Zawierajg one wnioski na temat>°: braku wystepowania zaktécen réwnowagi
makroekonomicznej; wystepowania pewnych zaktécen réwnowagi makroekonomicznej;
wystepowania nadmiernych zaktdcen réwnowagi makroekonomicznej lub wystepowania nadmiernych
zaktécen réwnowagi makroekonomicznej wymagajgcych dziatari naprawczych®.

3% KE, Communication from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank
and the Eurogroup, 2016 European Semester: Assessment of progress on structural reforms, prevention and
correction of macroeconomic imbalances, and results of in-depth reviews under Regulation (EU) No 1176/2011,
{SWD(2016) 71 to SWD(2016) 96} and {SWD(2016) 120}, 7.4.2016, COM(2016) 95 final/2, (2016), Bruksela, s. 6.

60 Zakwalifikowanie do tej kategorii skutkuje wnioskiem KE do Rady o wdrozenie procedury dotyczacej
nadmiernych zaktdcen réwnowagi na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 1176/2011.
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Uruchomienie mechanizmu korekcyjnego ma miejsce w przypadku, gdy na podstawie dokonania
whnikliwej analizy sytuacji Komisja stwierdzi, ze w danym panstwie cztonkowskim wystepujg nadmierne
zaktdcenia réwnowagi makroekonomicznej. Rada moze w takim przypadku, na wniosek Komisji,
przyjac zalecenie stwierdzajgce istnienie nadmiernej nierdownowagi, rekomendujgce danemu panstwu
cztonkowskiemu podjecie dziatarh naprawczych®. Zalecenie to powinno wskazywaé rodzaj zaktécen
rownowagi, zestaw koniecznych do podjecia dziatan, jak réwniez termin, w ktérym dane panstwo
cztonkowskie ma przedtozyé plan dziatah naprawczych razem z harmonogramem ich realizacji®2.

Na podstawie sprawozdania Komisji, Rada bedzie dokonywata oceny planu dziatan naprawczych
w ciggu 2 miesiecy od jego przedfozenia. Jezeli, na podstawie zalecenia Komisji, Rada uzna plan ten
za zadowalajacy, zatwierdzi go w formie zalecenia i sporzadzi harmonogram nadzoru nad jego
wykonaniem. W sytuacji, gdy Rada uzna dziatania lub harmonogram przewidziany w planie dziatan
korygujacych za niedostateczne, zobowigze dane panstwo cztonkowskie do przedtozenia w ciggu
2 miesiecy nowego planu dziatan naprawczych.

Komisja bedzie monitorowaé realizacje zalecenia Rady na podstawie sprawozdan z postepow
w prowadzeniu dziatan korygujacych, ktére bedg regularnie sporzadzane w tym celu przez panstwa
cztonkowskie objete procedurg. W ramach przeprowadzania monitoringu realizacji planu dziatan
naprawczych Komisja moze rowniez przeprowadzaé misje wzmocnionego nadzoru®.

Rada bedzie dokonywata oceny dziatan korygujgcych w oparciu o raport Komisji. Jezeli stwierdzi ona,
ze dane panstwo cztonkowskie nie podjeto rekomendowanych dziatan na zalecenie Komisji, moze
podjgé w takiej sytuacji decyzje stwierdzajgcg niezastosowanie sie do wytycznych, wraz z zaleceniem
wyznaczajgcym nowy termin podjecia dziatan naprawczych. Zalecenie Komisji o niezastosowaniu sie
do rekomendacji Rady uznane zostanie za przyjete przez Rade, jezeli w ciggu 10 dni od jego przyjecia
przez Komisje Rada, kwalifikowang wiekszoscig gtosdw, nie podejmie decyzji o odrzuceniu go.

Gdy Rada stwierdzi, na podstawie sprawozdania Komisji, ze dane panstwo cztonkowskie podjeto
dziatania naprawcze, procedura dotyczgca nadmiernych zaktécen réwnowagi uznana zostanie za
bedaca w toku i pozostanie zawieszona. W takiej sytuacji przeprowadzany bedzie jedynie monitoring
realizowanych dziatan®.

W sytuacji niestosowania sie do zalecen Rady, KE moze natozy¢ sankcje na panstwo (strefy euro)
w postaci oprocentowanego depozytu, nieprzekraczajgcego 0,1% PKB i ewentualnego przeksztatcenia
go w coroczng kare finansowa®®. Mechanizm korekcyjny nie zostat do tej pory uruchomiony w stosunku
do zadnego z panstw.

61 Zobacz: PE, Consolidated versions of the Treaty on European Union and the Treaty on the Functioning of the
European Union 2012/C 326/01, Official Journal of the European Union, C 326, 26 October 2012, (2012), Bruksela,
art. 121 ust. 4.

62 PE, Regulation (EU) No 1176/2011 of the European Parliament and of the Council of 16 November 2011 on the
prevention and correction of macroeconomic imbalances, Official Journal of the European Union L 306/25 of 23
November 2011, (2011), Bruksela, art. 8, ust. 1.

6 Tamze, art. 9, ust. 3.

64 Tamze, art. 10, ust. 5.

85 PE, Regulation (EU) No 1174/2011 of the European Parliament and of the Council of 16 November 2011 on
enforcement measures to correct excessive macroeconomic imbalances in the euro area, Official Journal of the
European Union L 306/8 of 23 November 2011, (2011), Bruksela, art. 3, ust. 5.
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PROCEDURA NIEROWNOWAG MAKROEKONOMICZNYCH
A PROCEDURA NADMIERNEGO DEFICYTU

Analizujgc podobienistwa proceduralne pomiedzy procedurg MIP, a Procedurg Nadmiernego Deficytu (EDP
— Excessive Deficit Procedure)®® nalezy zwréci¢ uwage, ze cho¢ mechanizm MIP przypomina pod pewnymi
wzgledami te ostatnig, to istniejg miedzy nimiistotne réznice. W przypadku MIP Rada Europejska dysponuje
wiekszg elastycznoscig przy wyznaczaniu terminu korekty. Jezeli zaistnieje jednak sytuacja, ze kraj, ktérego
dotyczy nieréwnowaga nie zastosuje sie do wytycznych Rady, takze w tym wypadku istnieje mozliwosé
natozenia na niego kary finansowej. Decyzja o niej, analogicznie jak ma to miejsce w przypadku Procedury
Nadmiernego Deficytu, jest podejmowana na podstawie zasady odwrdconej wiekszosci kwalifikowanej.

RAPORT Z MECHANIZMU OSTRZEGAWCZEGO - LISTOPAD 2015

Na podstawie Sprawozdania Komisji z 26 listopada 2015 r., przedktadanego w ramach mechanizmu
ostrzegania (AMR), Komisja zadecydowata o przeprowadzeniu bardziej szczegdtowej analizy
makroekonomicznej w odniesieniu do nastepujgcych krajow cztonkowskich: Belgia, Butgaria, Niemcy,
Francja, Chorwacja, Wtochy, Wegry, Irlandia, Holandia, Portugalia, Rumunia, Hiszpania, Stowenia,
Finlandia, Szwecja i Wielka Brytania, a takze po raz pierwszy w stosunku do Estonii i Austrii. Z uwagi na
korzystanie z programéw dostosowawczych oraz pomocy finansowej Grecja i Cypr byly juz poddane
odpowiedniemu nadzorowi gospodarczemu, co wykluczato je z procedury MIP. W odniesieniu do
pozostatych panstw cztonkowskich wstepna analiza wskazata na brak zaktécen rédwnowagi
makroekonomicznej®’.

WYNIKI POGLEBIONEJ ANALIZY SYTUACII MAKROEKONOMICZNEJ - LUTY 2016

W lutym 2016 r. Komisja Europejska opublikowata wyniki Pogtebionej Analizy Sytuacji
Makroekonomicznej (IDR — In-depth review) dla 18 panstw cztonkowskich UE wskazanych w Raporcie
Mechanizmu Ostrzegawczego 2015 jako tych, w ktérych mogg wystepowac badz narastac zaktdcenia
rownowagi. Zgodnie z opinig Komisji najtrudniejsza sytuacja wystepuje aktualnie w Butgarii, Chorwacji,
Francji, Wtoszech i Portugalii. Kraje te doswiadczajg nadmiernych zaburzen réwnowagi
makroekonomicznej. Wystepowanie nierdwnowag makroekonomicznych zostato potwierdzone
rowniez w takich krajach jak: Finlandia, Niemcy, Irlandia, Holandia, Hiszpania, Szwecja i Stowenia.
Wszystkie wymienione powyzej panstwa bedg stanowity przedmiot szczegdlnego monitoringu,
dostosowanego do stopnia i charakteru wystepujgcych w nich zaktécen réwnowagi. Zgodnie z diagnozg
Komisji Europejskiej, zaproponowang w tym stadium procedury MIP, Austria i Estonia, ktdre zostaty po
raz pierwszy zakwalifikowane do przeprowadzenia pogtebionej analizy, nie doswiadczajg aktualnie
nieréwnowag makroekonomicznych. Ponadto w przypadku Belgii, Wegier, Wielkiej Brytanii i Rumunii
stwierdzono, ze kraje te nie beda przedmiotem dalszego monitorowania, gdyz zagrozenie zwigzane z
wystepowaniem nieréwnowag makroekonomicznych zostato w przypadku tych krajéow zmniejszone®®.

% procedura Nadmiernego Deficytu (EDP) zostafa szerzej oméwiona na stronach 127-131.

67 KE, Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank and the
European Economic and Social Committee, Alert Mechanism Report 2016, (prepared in accordance with Articles
3 and 4 of Regulations (EU) No 1176/2011 on the prevention and correction of macroeconomic imbalances),
European Commission, 26.11.2015, COM(2015) 691 final, (2015), Bruksela, s. 5.

68 KE, Macroeconomic Imbalance Procedure,
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/macroeconomic_imbalance_procedure/index_en.htm
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Po zakoniczeniu korzystania z programu pomocy finansowej 31 marca 2016 r., Cypr zostat ponownie
wigczony w zwykly przebieg europejskiej koordynacji polityki gospodarczej, w tym procedure MIP.
Komisja dokonata Pogtebionej Oceny Sytuacji Makroekonomicznej Cypru w dniu 7 kwietnia 2016 r.
W jej wyniku Cypr zostat uznany za kraj doswiadczajgcy nadmiernych nieréwnowag®.

WNIOSKI DLA POLSKI

Podobnie jak to miato miejsce w poprzednich latach, w 2014 r. Polska nie zostata objeta pogtebiong
analizg w ramach procedury MIP. Tylko jeden wskaznik w przypadku Polski przekraczat przyjeta
wartos$¢ progowg (miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto). Wskaznik ten wynidst — 68,3% PKB,
wobec progu ostroznosciowego wynoszgcego -35% PKB. Jego wartos¢ w poréwnaniu z rokiem
poprzednim jednak nieznacznie poprawita sie. Nalezy podkresli¢, iz podatnos$¢ Polski na zagrozenia
zewnetrzne jest ograniczona, gdyz znaczng cze$é zobowigzan Polski wzgledem zagranicy stanowig
bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ)7°.

Do 2012 r. Polska przekraczata takze wskaznik salda obrotéw biezgcych, jednak mozna zaobserwowa,
ze z roku na rok jego warto$¢ poprawia sie i obecnie pozostaje ona ponizej wartosci progu. Poprawa
ta wynika gtdéwnie ze zwiekszenia eksportu towardw i obnizenia deficytu na rachunku dochoddéw
bilansu pfatniczego. W 2013 r. poziom wskaznika bezrobocia osiggnat dla Polski wartos¢ progowa, ale
w kolejnym roku obnizyt sie ponizej tego poziomu. Wskazniki konkurencyjnosci kosztowej dla Polski
ksztattowaty sie w latach 2010-2014 r. na korzystnym poziomie, co wynikato z obnizenia
jednostkowych kosztéw pracy zaobserwowanego w tych latach. Zadtuzenie sektora prywatnego
pozostawato w okresie analizy znacznie ponizej wartosci progowej. Poziom zadtuzenia sektora
instytucji rzgdowych i samorzadowych rédwniez utrzymywat sie w tym okresie ponizej wartosci
progowej. W 2014 r. obnizyt sie on dodatkowo na skutek umorzenia skarbowych papieréw
wartosciowych, przekazanych przez OFE do ZUS’! w toku reformy systemu emerytalnego. Nalezy
zaobserwowaé réwniez, iz pomimo relatywnie wysokiego poziomu kredytéw denominowanych
w walutach obcych, polski sektor bankowy posiada srodki wiasne na odpowiednim poziomie, a takze
cechuje sie ptynnosciag i rentownoscia. Po kilku latach spadkéw realne ceny nieruchomosci w 2014 r.
w Polsce wzrosty o 1,1%. Opisane czynniki sprawiaja, iz Polska pozostaje aktualnie jedng z najbardziej
zréwnowazonych gospodarek w Unii Europejskie;j.

6 Tamze.

70 KE, Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank and the
European Economic and Social Committee, Alert Mechanism Report 2016, (prepared in accordance with Articles
3 and 4 of Regulations (EU) No 1176/2011 on the prevention and correction of macroeconomic imbalances),
European Commission, 26.11.2015, COM(2015) 691 final, (2015), Bruksela, s. 41.

71 Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okre$leniem zasad wyptaty
emerytur ze $Srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych.
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Tabl. 16. Wartosci podstawowych wskaznikéw nier6wnowag makroekonomicznych za 2014 rok

Nowe wskazniki dotyczgce

Rok 2014 Wskazniki nieréwnowagi zewnetrznej i konkurencyjnosci Wskazniki nieréwnowagi wewnetrznej satrudnienia
Wskaznik CA | NP | REER | EMS [ ULC HPI PSCF | PSD GGSD UR TFSL AR LTU YU
W'elkc;;cr:jr:gwa -4/6% -35% (ﬁslz//‘;)a 6% ( 192(;//‘;)3 6% 14% 133% 60% 10% 16,5% | -02p.p. 05p.p.  2p.p.
Austria 1,8 2,2 1,9 -15,7 7,8 1,4 0,2 127,1 84,2 53 -1,5 0,8 0,3 1,4
Belgia 0,1 57,2 0,5 -10,7 5,6 -1,1° 1,0 181,4 106,7 8,2 4,9 1,0 0,8 45
Butgaria 0,9 -73,4 2,6 6,7 12,5P 1,5P 0,3 124,3 27,0 12,2 7,2 3,1 0,6 1,2
Chorwacja 0,5 -88,6 0,9 -18,0 5,9 2,0 0,3 120,6 85,1 16,9 0,9 2,0 1,7 8,8
Cypr -4,9 -139,8 -1,4 -26,7 -7,7° 0,3 -8,5 348,3 108,2 14,6 0,7 0,8 6,1 13,6
Czechy 0,5 -35,6 -10,0 -5,0 3,8 1,8 1,8 72,7 42,7 6,7 4,4 3,0 0,0 2,2
Dania 6,9 47,0 1,2 -17,3 5,1 31 1,7 222,8 45,1 7,0 6,6 -1,2 0,1 -1,6
Estonia 0,5 -43,6 4,7 24,5 13,0 12,8 6,4 116,1 10,4 8,7 12,2 0,5 -3,8 7,4
Finlandia -1,5 0,7 2,7 24,0 8,0 -1,9 0,4 150,0 59,3 8,2 8,7 0,5 0,2 0,4
Francja -1,0 -19,5 -1,2 -13,1 4,8 -1,6 3,3 143,2 95,6 10,1 5,4 1,3 0,6 1,5
Grecja 2,6 -124,1 -5,6 -17,5 11,6° -4,9¢ 2,7 130,5 178,6 26,2 7,6 0,1 10,7 7,7
Hiszpania 0,7 94,1 -1,0 -11,5 4,1° 0,1 71 165,8 99,3 25,1 -1,9 0,3 4,0 7,0
Holandia 10,9 60,8 0,8 -11,0 5,4P 0,5 -1,6P 228,9P 68,2 6,8 8,2p 0,9 1,3 2,7
Irlandia 1,8 -106,7 3,5 6,1 2,2 11,1 13,7 263,3 107,5 13,0 16,0 0,6 2,0 5,2
Litwa 1,3 -46,4 1,4 35,3 8,3 6,3 1,2 52,5 40,7 12,0 16,3 2,3 3,2 -13,3
Luksemburg 538 36,0 0,5 11,2 7,6 3,7 0,5 342,2 23,0 5,7 21,5 2,9 0,3 59
totwa 2,5 -60,9 0,4 9,9 12,9 5,1 -11,9 96,4 40,6 12,6 10,4 1,8 -4,1 -11,4
Malta 2,6 39,5 0,0 -18,2 7,0 2,6 7,8 146,4 68,3 6,2 538 4,5 -0,4 -1,5
Niemcy 6,9 42,3 0,3 -8,3 7,6 1,5P 1,1 100,4 74,9 5,2 4,2 0,4 0,6 0,8
Polska 2,3 -68,3 1,3 4,8 2,5° 1,1 4,7 77,9 50,4 9,8 0,6 2,2 0,2 -1,9
Portugalia 0,0 -113,3 -1,8 -4,7 -2,3¢ 3,6 -8,7 189,6 130,2 15,4 6,1 -0,4 2,2 4,5
Rumunia 2,1 57,2 1,1 21,5 2,3° -3,6° 2,4 62,2 39,9 6,9 1,1 1,6 0,1 0,1
Stowacja 1,0 -69,4 1,3 3,2 2,2 1,5 3,9 76,2 53,5 13,8 7,0 1,6 0,0 -4,0
Stowenia 5,1 -43,7 1,2 11,8 0,2 6,6 -4,6 100,1 80,8 9,6 0,4 0,6 1,7 45
Szwecja 6,5 6,5 3,7 9,8 7,1 8,6 6,5 194,4 44,9 8,0 13,4 1,6 0,0 0,1
Wegry 2,7 -73,8 7,0 -14,9 6,7 3,1 0,5 91,3 76,2 9,6 8,5 4,6 -1,5 5,6
W. Brytania 4,3 -25,3 10,2 -8,7 1,9 8,3 3,4 157,7 88,2 7,2 4,4 1,2 0,5 -4,4
Wiochy 0,8 27,9 0,2 -14,0 3,6 -4,6P 0,9 119,3 132,3 11,8 0,7 1,8 3,5 13,5

2 Liczby w nawiasie oznaczajg wartosci progowe wskaznikow dla krajow spoza strefy euro; e — dane szacunkowe; p — dane tymczasowe.

Zrédto: KE, Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank and the European Economic and Social Committee, Alert Mechanism Report 2016,

(prepared in accordance with Articles 3 and 4 of Regulations (EU) No 1176/2011 on the prevention and correction of macroeconomic imbalances), European Commission, 26.11.2015,
COM(2015) 691 final, Bruksela, s. 48. (Dane dotyczace aktualnych wartosci wskaznikéw MIP mozna znalez¢ pod adresem: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database).



Tabl. 17. Wartosci wskaznikdw nieréwnowag makroekonomicznych dla Polski w latach 2010-2014

Wskaznik | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Nieré6wnowagi zewnetrzne

Saldo obrotéw biezacych

(% PKB, 3-letnia srednia kroczaca) 5.2 48 48 34 23
Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto 65,4 62,9 65,9 68,7 68,3
(% PKB)

Rea!ny efektywny kurs walutowy 14 116 12 43 13
(zmiana w % w ciggu 3 lat)

Udz.lai w rynkach eksportowych 24 13,9 10 0,0 4,8
(zmiana w % w ciaggu 5 lat)

Nominalne jednostkowe koszty pracy (zmiana 13,4° 54 64 33 250

w % w ciggu 3 lat)

Nieréwnowagi wewnetrzne

Realne ceny nieruchomosci

(zmiana w procentach rok do roku) 67" 46 6,6 7 L1
0,

EerI:)pfywy kredytowe sektora prywatnego (% 58 77 36 31 47

Dtug sektora prywatnego (% PKB) 69,7 73,9 73,5 75,4 77,9

S

(s;jz:‘n?aezs'lrzza(i:;akroczaca) 83 9.2 98 10 98

taczne zobowigzania sektora finansowego 133 48 10,5 76 0,6

(zmiana w % rok do roku)

Wskazniki rynku pracy (wtgczone od 2015 roku)

Wspotczynnik aktywnosci zawodowej (zmiana

. 2.1° 1,9 1,8 1,7 2,2
W p. proc. w ciggu 3 lat)
Stopa bezrobocia dfugf)trwafego 19 12 16 14 0.2
(zmiana w p. proc. w ciggu 3 lat)
Stopa bezrobocia dla mtodych oséb (zmiana w 21 86 59 36 19

p. proc. w ciggu 3 lat)

Uwaga: W tablicy uzyto nastepujacych oznaczen: ° przerwa w szeregu czasowym (brak ciagtoéci szeregu czasowego
pojawiajacy sie w przypadku, gdy zmieniajg sie standardy definiowania i obserwacji zmiennej w czasie); ¢ dane szacunkowe;
P dane tymczasowe. Pogrubiong czcionkg oznaczone zostaty wartosci wskaznikow przekraczajace progi ostroznosciowe.
Zrédto: KE, Commission Staff Working Document. Country Report Poland 2016, 26.2.2016 SWD (2016) 89 final, (2016), Bruksela,
s. 39. (Dane zawarte w tablicy sg aktualne na dzier 26.02.2016 r. Wykorzystano je ze wzgledu na spojnosc tabl. 2 i 3. Dane dotyczace
aktualnych wartosci wskaznikéw MIP mozna znalez¢ pod adresem: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database).
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Il. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACIA
DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH



1. PROCESY NA GLOBALNYM RYNKU PRACY

Globalny rynek pracy’? charakteryzowat sie w 2015 r. wzrostem liczby pracujacych. Dynamika tego
wzrostu byfa nieznacznie nizsza niz w 2014 r. Wsrdd grup krajow najwyzszg dynamikg wzrostu liczby
pracujgcych cechowaty sie kraje Afryki Subsaharyjskiej (3,0%) oraz Afryki Pétnocnej (2,5%), jednak
w krajach Afryki Pdétnocnej wystepowaty pomimo tego wcigz wysokie stopy bezrobocia,
w szczegoblnosci wsréd oséb mtodych.

W regionie Ameryki tacinskiej i Karaibdw, a takze Azji Potudniowo-Wschodniej i Pacyfiku sytuacja na
rynku pracy pogorszyta sie w 2015 r. w porédwnaniu z rokiem poprzednim, co uzewnetrzniato sie
spowolnieniem wzrostu liczby pracujgcych i rosngcg nieznacznie stopga bezrobocia.

W krajach Europy Pétnocnej, Potudniowej i Zachodniej dynamika wzrostu pracujacych ksztattowata sie
w 2015 r. na poziomie 0,7% i nie zmienita sie w poréwnaniu z rokiem poprzednim, natomiast w krajach
Europy Wschodniej miat miejsce spadek liczby pracujgcych o 0,5%.

AKTYWNI ZAWODOWO

Zgodnie z szacunkami MOP w 2015 r. wspodtczynnik aktywnosci zawodowej (dla oséb w wieku 15 lat
i wiecej) na $wiecie utrzymywat sie na takim samym poziomie, co w poprzednim roku, tj. 62,9%.
Wspbtczynnik ten ustabilizowat sie po spadku w latach 1991-2010.

Tabl. 18. Wspétczynnik aktywnosci zawodowej (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow

o 2011 | 2012 2013 2014 2015°
Wyszczegdlnienie 5
w %

Swiat 63,0 62,9 62,9 62,9 62,9
Stany Zjednoczone 63,1 63,0 62,6 62,2 62,1
Japonia 59,2 59,0 59,3 59,5 59,3
Niemcy 60,0 59,9 60,2 60,4 60,3

Europa Wschodnia (EE) 59,8 59,9 60,0 60,2 60,2
Europa Pdétnocna, Potudniowa i Zachodnia (NSWU) 57,6 57,8 57,7 57,7 57,6
Azja Wschodnia (EA) 69,5 69,5 69,6 69,5 69,5
Azja Potudniowo-Wschodnia oraz Pacyfik (SEA) 70,4 70,3 70,1 69,9 69,9
Azja Potudniowa (SA) 55,1 54,6 54,5 54,4 54,5
Ameryka tacinska i Karaiby (LA) 65,0 65,3 65,0 65,2 65,2
Afryka Subsaharyjska (SSA) 69,9 69,9 70,0 70,1 70,2
Afryka Pétnocna (NA) 47,7 47,7 48,0 48,0 48,2
Kraje arabskie (AS) 51,3 51,6 51,8 51,9 52,1

@ Dane szacunkowe.
Zrédto: dane MOP.

Pomiedzy poszczegdlnymi krajami $wiata istniaty jednak spore réznice w zakresie zmian w aktywnosci
zawodowej. Przyktadowo w Stanach Zjednoczonych w ostatnich pieciu latach poziom aktywnosci
zawodowej obnizat sie, podczas gdy w UE zasadniczo nie zmieniat sie on w tym okresie. W przypadku
Stanéw Zjednoczonych spadek aktywnosci zawodowe] przypisywano m.in. rosngcemu zniecheceniu
poszukiwaniem pracy (tj. przechodzeniu oséb bezrobotnych do puli biernych zawodowo).

2 0 ile nie zaznaczono inaczej, w rozdziale Procesy globalne rédtem danych jest MOP. Wszystkie dane MOP za
2015 r. sg danymi szacunkowymi. Zaprezentowane grupy krajow rowniez sg zgodne z klasyfikacjg MOP.
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Wykres 43. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej w wybranych krajach swiata
(dla grupy wieku 15 lat i wiecej)
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Uwaga: dane za 2015 r. szacunkowe.
Zrédto: dane MOP, za wyjatkiem EU (Eurostat).

Najnizsze poziomy aktywnosci zawodowej odnotowano w krajach arabskich (52,1%) oraz krajach Afryki
Pétnocnej (48,2%), co byto gtdéwnie spowodowane bardzo niskim udziatem kobiet w podazy pracy.

Najwyzsze poziomy aktywnosci zawodowe;j (siegajgce 70%) wystepowaty w Afryce Wschodniej, Afryce
Centralnej, Potudniowo-Wschodniej Azji i Afryce Subsaharyjskiej. Nalezy zaznaczyé, ze wysoka
aktywnos¢ zawodowa w krajach rozwijajgcych sie wigze sie czesto z brakiem rozbudowanych
systemow socjalnych oraz niskim poziomem zamoznosci, co w wiekszym stopniu niz w krajach
rozwinietych sktania ludzi do podejmowania pracy. Poza tym, jako$¢ pracy podejmowanej w tych
krajach jest nizsza niz w krajach rozwinietych, o czym $wiadczg wysokie odsetki pracy na niepewnych
warunkach oraz nieformalnego zatrudnienia w tych grupach krajéw’>.

Jednoczesnie, poziomy aktywnosci zawodowej w krajach Azji Potudniowej oraz Azji Wschodniej
w ostatniej dekadzie obnizaty sie, co byto zwigzane z jednej strony z rosngcym odsetkiem osdéb
uczacych sie, z drugiej zas z niekorzystnymi zmianami demograficznymi. Rosngcy odsetek uczacych sie
0s6b wigze sie ze wzrostem zamoznosci spoteczeristwa danego kraju. Przy wyzszych dochodach znika
tak silna, jak w krajach biedniejszych, presja do podejmowania pracy, a pojawia sie wieksza mozliwosc
zdobywania wyksztatcenia.

Biorgc pod uwage grupy wieku, aktywnos¢ zawodowa w latach 2006-2015 obnizyta sie przede

wszystkim wsrdd oséb mtodych (w wieku 15-24 lata), cho¢ w ostatnim roku pozostata ona na
niezmiennym poziomie (45,9%).

73 Por. Ramka Jakos¢ pracy, s. 88.
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ZMIANY PODAZY PRACY NA SWIECIE

W ostatnich dwdéch dekadach wspdtczynnik aktywnosci zawodowej na swiecie obnizat sie (wyjatek stanowity regiony
NSWE, SSA i LA) z poziomu ok. 66,4% w 1991 r. do poziomu 62,9% w 2015 r., gtéwnie jako efekt procesu starzenia sie
spoteczenstw. Biorgc pod uwage grupy krajow, spadek miat miejsce w najwiekszym stopniu w krajach Azji Wschodniej
(gtéwnie Chiny) i Azji Potudniowej. Zgodnie z prognozami MOP, czynniki demograficzne bedg wptywac negatywnie na
podaz pracy, czego wyrazem bedzie dalszy spadek wskaznika aktywnosci zawodowej do 2030 r.

Wykres 44. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej dla grup krajow
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Zrédto: dane MOP; MOP, World Employment and Social Outlook: Trends 2016, (2016), Genewa, s. 19, 57-59.

PRACUJACY

Globalna liczba pracujacych, zgodnie z szacunkami MOP, wzrosta o 1,4% w 2015 r., czyli wzrost ten
ksztattowat sie tak samo jak w roku poprzednim. Wzrost ten utrzymywat sie ponizej Sredniego tempa
wzrostu z lat przed kryzysem gospodarczym (pomiedzy 1991 r. a 2007 r. liczba pracujgcych na swiecie
rosta sredniorocznie w tempie 1,7%). Wskaznik zatrudnienia na $wiecie, tzn. udziat oséb pracujacych
w stosunku do catej populacji w wieku 15 lat i wiecej, w 2015 r. wynidst 59,2%.

W UE i w strefie euro w 2015 r. liczba pracujgcych wzrosta odpowiednio 0 1,1% i 1,0% (dane Eurostatu). Byt
to drugi rok po 2008 r., w ktérym odnotowano wyrazng poprawe na unijnym rynku pracy.

Wykres 45. Zmiana liczby pracujacych w Stanach Zjednoczonych, Japonii i strefie euro
(w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD.
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JAKOSC PRACY NA SWIECIE

MOP kategoryzuje osoby pracujgce na te, ktdre otrzymujg regularng ptace za wykonywane zajecie (wage
employment) oraz te, ktére pracujg na niepewnych warunkach (vulnerable employment). Pierwsza
kategoria dzieli sie m.in na osoby zatrudnione na umowy na czas nieokreslony oraz na zatrudnionych na
umowach na czas okreslony. Mianem vulnerable employment z kolei MOP okresla osoby pracujace
na wiasny rachunek oraz pomagajgcych cztonkéw rodzin, ze wzgledu na wystepujgce wsrdd nich wyisze
wskazniki ubdstwa i nizszg ochrone socjalng niz wsréd pozostatych osdb pracujacych.

Zgodnie z szacunkami MOP, w 2015 r. liczba pracujgcych, ktérzy otrzymywali regularng ptace
za wykonywane zajecie na $wiecie wyniosta 1,7 mld osob. Liczba oséb, wykonujgcych prace na niepewnych
warunkach na $wiecie wyniosta 1,5 mld i stanowita blisko potowe pracujacej populacji.

Zaobserwowac jednak mozna sukcesywny spadek udziatu vulnerable employment wsréd pracujgcych, ktory
trwa od ponad dwodch dekad: w 1991 r. udziat wynidst na $wiecie 55,7%, zas w 2015 r. byto to 46,1%.
Najwiekszy odsetek tych oséb wsérdd osdéb pracujgcych wystepowat w 2015 r. we Wschodniej Afryce (78,1%)
oraz Azji Potudniowej (73,6%). Dla poréwnania, wedtug metodologii MOP, w Polsce odsetek vulnerable
employment wynosit 17,2% (dane za 2014 r.).

Woykres 46. Struktura pracujacych oraz udziat oséb pracujacych na wiasny rachunek i pomagajacych
cztonkéw rodzin (vulnarable employment) wsréd ogétu pracujacych w 2015 r. wg grup krajow
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Uwaga: grupy krajéw wedtug MOP, ttumaczenie i opis w spisie skrotow.
Zrédto: dane MOP.

Pomimo utrzymywania sie nadal wysokich wskaznikdw, najwieksze ograniczenia tej formy zatrudnienia
w latach 1991-2015 miaty miejsce w Azji Wschodniej (z 68,9% do 42,1%) oraz Azji Zachodniej (z 53,4%
do 32,9%).

W pozostatych regionach swiata, poza Azjg Potudniowq i Afrykg Pdtnocng, tempo wzrostu liczby
pracujgcych utrzymywato sie na podobnym poziomie, jak w poprzednim roku badZz zwalniato.
W Europie Wschodniej miat miejsce spadek liczby pracujacych o 0,5%.
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W Azji Wschodniej kolejny rok z rzedu miat miejsce spadek dynamiki liczby pracujgcych. Trend ten

zapoczatkowany zostat w 2012 r. i miat zwigzek ze spowolnieniem gospodarczym, bedgcym skutkiem

m.in. stabnacego popytu wewnetrznego.

Tabl. 19. Wskaznik zatrudnienia (15 lat i wiecej) wedtug grup krajow

2011 2012 2013 2014 20152
Wyszczegdlnienie
w %

Swiat 59,3 59,2 59,1 59,2 59,2
Stany Zjednoczone 57,4 57,8 57,9 58,3 58,8
Japonia 56,6 56,5 57,0 57,4 57,3
Niemcy 56,5 56,7 57,1 57,3 57,6

Europa Wschodnia (EE) 55,3 55,7 55,8 56,1 56,1
Europa Poétnocna, Potudniowa i Zachodnia (NSWU) 51,9 51,5 51,3 51,5 51,8
Azja Wschodnia (EA) 66,4 66,4 66,4 66,4 66,3
Azja Potudniowo-Wschodnia oraz Pacyfik (SEA) 67,2 67,2 66,9 66,9 66,9
Azja Potudniowa (SA) 52,8 52,3 52,2 52,1 52,2
Ameryka tacinska i Karaiby (LA) 60,7 61,2 60,9 61,1 61,0
Afryka Subsaharyjska (SSA) 64,6 64,5 64,7 65,0 65,0
Afryka Pétnocna (NA) 42,0 41,8 42,1 42,0 42,3
Kraje arabskie (AS) 46,0 46,3 46,6 46,7 46,8

@ Dane szacunkowe.
Zrédto: dane MOP.

BEZROBOTNI

W 2015 r. liczba o0séb bezrobotnych na $wiecie wyniosta 197,1 min. Liczba ta wzrosta o 0,7 min

w stosunku do poprzedniego roku. Stopa bezrobocia utrzymywata sie na poziomie 5,8%. Pomiedzy

regionami wystepowaty jednak istotne réznice w zakresie poziomoéw bezrobocia.

Tabl. 20. Stopa bezrobocia wedtug grup krajow

2011 2012 2013 2014 20152
Wyszczegdlnienie
w %

Swiat 6,0 6,0 6,0 5,8 5,8
Stany Zjednoczone 9,1 8,2 7,5 6,3 5,3
Japonia 4,4 4,2 3,9 3,5 3,3
Niemcy 5,8 5,4 5,2 5,0 4,6

Europa Wschodnia (EE) 7,5 7,0 7,0 6,8 6,9
Europa Poétnocna, Potudniowa i Zachodnia (NSWU) 9,9 10,8 11,2 10,7 10,1
Azja Wschodnia (EA) 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5
Azja Potudniowo-Wschodnia oraz Pacyfik (SEA) 4,5 4,4 4,5 43 4,4
Azja Potudniowa (SA) 4,2 43 4,2 4,2 4,1
Ameryka taciniska i Karaiby (LA) 6,7 6,3 6,3 6,4 6,5
Afryka Subsaharyjska (SSA) 7,5 7,6 7,5 7,3 7,4
Afryka Pétnocna (NA) 11,9 12,4 12,3 12,5 12,1
Kraje arabskie (AS) 10,3 10,2 10,1 10,1 10,1

@ Dane szacunkowe.
Zrédto: dane MOP.

Najnizszy wskaznik bezrobocia wystepowat w krajach Potudniowej Azji (4,1%). W krajach Ameryki

tacinskiej i Karaibow wskaznik bezrobocia wynosit 6,5%, a w krajach Afryki Pétnocnej 12,1%.
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Wykres 47. Stopa bezrobocia w wybranych gospodarkach rozwinietych
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Zrédto: dane OECD.

W Stanach Zjednoczonych stopa bezrobocia w 2015 r. wyniosta 5,3%. Od 2011 r. stopa bezrobocia
w tym kraju obnizyta sie 0 4,3 p. proc. i byt to piaty rok jej spadku. W Japonii stopa bezrobocia wyniosta
3,3%, i byfa nizsza 0 0,2 p. proc. niz rok wczesniej. Stopa bezrobocia w tym kraju obnizata sie od 2010r.,
kiedy jej wartos¢ wyniosta 4,9%.

W UE i strefie euro stopa bezrobocia zmniejszyta sie odpowiednio o 0,8 p. proc. i 0,7 p. proc.
do poziomu 9,4% i 10,9%. Stopa bezrobocia obnizata sie w obu grupach krajéow od drugiej potowy
2013 r., co byto skutkiem odbudowy dynamiki PKB. W latach 2011-2013 w strefie euro stopa
bezrobocia w ujeciu rocznym nieustannie rosta.

Najwyzsze stopy bezrobocia odnotowano w krajach Afryki Potudniowej (24,9%). W grupie krajéw
Ameryki tacinskiej i Karaibéw, wraz z pogorszeniem warunkéw na rynku pracy, stopa bezrobocia
wzrosta w stosunku do poprzedniego roku o 0,1 p. proc. i wyniosta w konsekwencji 6,5%.

W krajach Azji Wschodniej stopa bezrobocia utrzymywata sie kolejny rok z rzedu na tym samym
poziomie 4,5%, natomiast w krajach Europy Pdtnocnej, Potudniowej i Zachodniej wyniosta ona 10,1%
i w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadta o0 0,6 p. proc.

W 2015 r. na $wiecie byto 71,3 min mtodych oséb bezrobotnych (w wieku 15-24 lata). Stopa bezrobocia
wsrod tej grupy wyniosta 13,1% i w odniesieniu do poprzedniego roku nie ulegta ona zmianie.
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2. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA
GOSPODARSTW DOMOWYCH UNII EUROPEJSKIEJ

Sytuacja na rynku pracy Unii Europejskiej’* w 2015 r. kolejny rok z rzedu poprawiata sie. Zauwazalny
byt wzrost liczby pracujacych z kwartatu na kwartat, ponadto obnizata sie stopa bezrobocia. Odbudowa
liczby pracujacych miata miejsce takze w niektdrych krajach najbardziej dotknietych przez kryzys,
tj. Hiszpanii, Portugalii, czy Grecji. Dtugookresowa stopa bezrobocia w UE nieznacznie obnizyta sie,
jednak nadal pozostawata na wysokim poziomie. Ponadto w 2015 r. widoczny byt wzrost liczby oséb
pracujgcych na czas nieokreslony. Kolejny rok z rzedu wzrosta rowniez liczba pracujacych w petnym
wymiarze czasu pracy. Wraz z poprawg warunkow na rynku pracy, w 2015 r. wzrosty takze realne
dochody gospodarstw domowych.

UWARUNKOWANIA DEMOGRAFICZNE

Zgodnie z danymi z badania Labour Force Survey (LFS) populacja oséb w wieku 15-64 lata’ w 2015 r.
wyniosta w krajach Unii Europejskiej 328,7 mln oséb i byta mniejsza 0 0,6 min niz w 2014 r. Najwieksza
liczba osdb w wieku 15-64 lata wystepowata w Niemczech (52,9 min oséb), Wielkiej Brytanii (41,1 min
0sbb), Francji (40,8 min 0sdb), Wtoszech (39,0 min o0sdb), Hiszpanii (30,6 min oséb) oraz Polsce (25,1
mlin oséb).

W latach 2011-2015 liczba oséb w wieku 15-64 lata obnizyta sie w UE tgcznie o 2,1 min oséb. Proces
kurczenia sie liczby oséb w wieku produkcyjnym zwigzany byt z procesem starzenia sie spoteczenstw
europejskich, co potwierdza wzrastajgca liczba oséb w wieku 65 lat i wiecej. Liczba oséb w tym
przedziale wieku w 2015 r. w UE wyniosta 94,5 min. Wzrosta ona w poréwnaniu z rokiem poprzednim
o 1,9 min. Najwiekszy wzrost liczby oséb w przedziale wieku 65 lat i wiecej odnotowano
w analizowanym okresie w Niemczech (o 0,4 min), Francji (o 0,3 mIn), Wielkiej Brytanii i we Wtoszech
(00,2 min). W Polsce wynidst on 0,1 min.

AKTYWNI ZAWODOWO

Liczba oséb aktywnych zawodowo w UE w 2015 r. wyniosta 237,6 min i byta wyzsza o okofo 0,3 min
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wspdtczynnik aktywnosci zawodowej w 2015 r. ksztattowat sie
w UE na poziomie 72,5%. Wskaznik ten nieustannie rést w latach 2011-2015. Biorgc pod uwage grupy
wieku, wspodtczynnik ten istotnie wzrést w grupie oséb w wieku 55-64 lata, tj. o 7,7 p. proc., podczas
gdy w grupie oséb mtodych (15-24 lata) obnizyt sie 0 1,3 p. proc. W pozostatej grupie wieku, tj. 25-54
lata wskaznik ten od 2011 r. wzrdst, ale jedynie 0 0,4 p. proc.

Krajami o najliczniejszej grupie oséb aktywnych zawodowo byty w kolejnosci: Niemcy (41,1 min oséb),
Wielka Brytania (31,6 min oséb), Francja (29,1 min oséb), Wtochy (24,9 min), Hiszpania (22,7 min)
i Polska (17,1 min).

74 0 ile nie zaznaczono inaczej, dane prezentowane w niniejszym rozdziale dotyczg Unii Europejskiej sktadajacej
sie z 28 panstw (odnosi sie to rowniez do danych z okresu przed akcesjg Chorwacji do UE).

O ile nie zaznaczono inaczej, dane prezentowane w niniejszym rozdziale pochodzg z badania ankietowego The
European Union Labour Force Survey (LFS).

7> W dalszej czesci rozdziatu Rynki pracy w Unii Europejskiej dane dotyczace osdb aktywnych zawodowo,
pracujacych oraz biernych zawodowo odnosz3 sie do grupy wieku w przedziale 15-64 lata, o ile nie zaznaczono
inaczej.
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Tabl. 21. Wspétczynnik aktywnosci zawodowej oraz wskaznik zatrudnienia w krajach UE

Wspodtczynnik aktywnosci zawodowej Wskaznik zatrudnienia
. (15-64) (wiek 15-64)
Kraje 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |
w %

UE® 71,1 71,7 72,0 72,3 72,5 64,2 64,1 64,1 64,9 65,6
Strefa euro® 71,4 72,0 72,2 72,4 72,5 64,1 63,7 63,4 63,9 64,5
Austria 74,6 75,1 75,5 75,4 75,5 71,1 71,4 71,4 71,1 71,1
Belgia 66,7 66,9 67,5 67,7 67,6 61,9 61.8 61,8 61,9 61,8
Butgaria 65,9 67,1 68,4 69,0 69,3 58,4 58,8 59,5 61,0 62,9
Chorwacja 64,1 63,9 63,7 66,1 66,8 55,2 53,5 52,5 54,6 55,8
Cypr 73,5 73,5 73,6 74,3 73,9 67,6 64,6 61,7 62,1 62,7
Czechy 70,5 71,6 72,9 73,5 74,0 65,7 66,5 67,7 69,0 70,2
Dania 79,3 78,6 78,1 78,1 78,5 73,1 72,6 72,5 72,8 73,5
Estonia 74,7 74,8 75,1 75,2 76,7 65,3 67,1 68,5 69,6 71,9
Finlandia 74,9 75,2 75,2 75,4 75,8 69,0 69,4 68,9 68,7 68,5
Francja : : : 71,1 71,2 : : : 63,8 63,8
Grecja 67,3 67,5 67,5 67,4 67,8 55,1 50,8 48,8 49,4 50,8
Hiszpania 73,9 74,3 74,3 74,2 74,3 58,0 55,8 54,8 56,0 57,8
Holandia 78,1 79,0 79,4 79,0 79,6 74.2° 74,4 73,6 73,1 74,1
Irlandia 69,2 69,2 69,8 69,8 70,0 58,9 58,8 60,5 61,7 63,3
Litwa 71,4 71,8 72,4 73,7 74,1 60,2 62,0 63,7 65,7 67,2
Luksemburg 67,9 69,4 69,9 70,8 70,9 64,6 65,8 65,7 66,6 66,1
totwa 72,8 74,4 74,0 74,6 75,7 60,8 63,0 65,0 66,3 68,1
Malta 61,8 63,1 65,0 66,3 67,6 57,9 59,1 60,8 62,4 63,9
Niemcy 77,3 77,2 77,6 77,7 776 | 72,7 73,0 73,5 73,8 74,0
Polska 65,7 66,5 67,0 67,9 68,1 59,3 59,7 60,0 61,7 62,9
Portugalia 73,6 73,4 73,0 73,2 73,4 63,8 61,4 60,6 62,6 63,9
Rumunia 64,1 64,8 64,9 65,7 66,1 59,3 60,2 60,1 61,0 61,4
Stowacja 68,7 69,4 69,9 70,3 70,9 59.3 59,7 59,9 61,0 62,7
Stowenia 70,3 70,4 70,5 70,9 71,8 64,4 64,1 63,3 63,9 65,2
Szwecja 79,9 80,3 81,1 81,5 81,7 73,6 73,8 74,4 74,9 75,5
W. Brytania 75,5 76,1 76,4 76,7 76,9 69,3 69,9 70,5 71,9 72,7
Wegry 62,4 63,7 64,7 67,0 68,6 55,4 56,7 58,1 61,8 63,9
Witochy 62,1 63,5 63,4 63,9 64,0 56,8 56,6 55,5 55,7 56,3

2 Dla kazdego roku agregat UE obejmuje 28 paristw bedacych cztonkami Unii w 2015 r.; ® Dla kazdego roku agregat ,strefa
euro” obejmuje 19 panstw bedacych cztonkami strefy w 2015 r.; : — dane niedostepne.
Zrédto: dane Eurostatu.

PRACUJACY

Liczba pracujgcych w Unii Europejskiej w 2015 r. wyniosta 215,0 min oséb i byta wyzsza o 1,0%
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. W roku tym kontynuowany byt pozytywny trend zapoczatkowany
w drugiej potowie 2013 r. — wzrost liczby pracujgcych, w ujeciu kwartat do analogicznego kwartatu
poprzedniego roku, ksztattowat sie Srednio na poziomie 1,0%.

Na wazrost liczby pracujgcych w UE w 2015 r. ztozyt sie gtdwnie wzrost liczby pracujacych w takich
krajach jak: Hiszpania — w ujeciu $redniorocznym liczba pracujgcych wzrosta tu o 2,9% (tj. o 0,5 min
0sbb), Wielka Brytania (wzrost liczby pracujacych o 1,4%, tj. o 0,4 min osdb), Polska (wzrost liczby
pracujgcych w ujeciu sredniorocznym o 1,4%, tj. 0 0,2 min oséb) i Niemcy, ktére odnotowaty wzrost
liczby pracujacych 0 0,7% (tj. 0 0,3 min osdb).
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Tabl. 22. Zatrudnienie oraz bezrobocie w krajach UE

Liczba zatrudnionych (wiek 15-64) Liczba bezrobotnych (wiek 15-74)
Kraje 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |
w min w tys.
UE? 212,0 211,3 210,8 212,8 215,0 | 23126 25268 26292 24802 22872
Strefa euro® 140,0 139,0 138,1 138,8 140,0 | 16185 18189 19232 18631 17444
Austria 4,0 4,0 4,0 4,0 4,1 194 209 231 245 252
Belgia 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 347 369 417 423 422
Butgaria 2,9 2,9 2,9 2,9 3,0 376 410 436 385 305
Chorwacja 1,6 1,5 1,5 1,5 1,6 257 297 318 327 309
Cypr 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 34 52 69 70 63
Czechy 4,8 4,8 4,8 4,9 4,9 351 367 370 324 268
Dania 2,6 2,6 2,6 2,6 2,7 221 219 202 191 181
Estonia 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 85 68 59 50 42
Finlandia 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 209 207 219 232 252
Francja : : 26,1 26,1 2 665 2 852 3014 3026 3047
Grecja 4,0 3,6 3,5 3)5 3,5 882 1195 1330 1274 1197
Hiszpania 18,3 17,5 17 17,2 17,7 5013 5811 6051 5610 5056
Holandia 8,2 8,2 8,1 8,0 8,1 434 516 647 660 614
Irlandia 1,8 1,8 1,8 1,9 1,9 317 316 282 243 204
Litwa 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 228 197 172 158 134
Luksemburg 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 11 13 15 16 18
totwa 0,8 0,9 0,9 0,9 0,9 167 155 120 108 98
Malta 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 11 11 12 11 11
Niemcy 38,0 38,3 38,6 38,9 39,2 2399 2224 2182 2090 1950
Polska 15,3 15,3 15,3 15,6 15,8 1659 1749 1793 1567 1304
Portugalia 4,5 4,3 4,2 4,3 4,3 688 835 855 729 648
Rumunia 8,1 8,2 8,2 8,3 8,2 659 627 653 629 624
Stowacja 2,3 2,3 2,3 2,3 2,4 363 378 386 359 314
Stowenia 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 83 90 102 98 90
Szwecja 4,5 4,5 4,6 4,6 4,7 390 403 411 411 387
W. Brytania 28,4 28,7 28,9 29,5 29,9 2 559 2534 2 441 1995 1741
Wegry 3,7 3,8 3,9 4,1 4,2 466 473 441 343 308
Wtochy 22,2 22,1 21,8 21,8 22,0 2061 2691 3069 3236 3032

2 Dla kazdego roku agregat UE obejmuje 28 paristw bedacych cztonkami Unii w 2015 r.; ® Dla kazdego roku agregat ,strefa
euro” obejmuje 19 panstw bedacych cztonkami strefy w 2015 r.; : — dane niedostepne.
Zrédto: dane Eurostatu.

Liczba pracujacych w 2015 r. rosta takze w gospodarkach, ktére doswiadczyty najwiekszych strat
w zatrudnieniu w ostatnich latach. W Hiszpanii i Grecji w 2015 r., kolejny rok z rzedu, wzrosta ona
(odpowiednio o 2,9% i 2,0%). Tempo tego wzrostu byto przy tym duzo wyzisze niz w roku
poprzednim.

Ogdlnie, liczba pracujgcych wzrosta w 24 z 28 panstw cztonkowskich UE. W 4 krajach odnotowano
spadki (Cypr, Finlandia, Rumunia i Francja).

Biorgc pod uwage typ zawartej umowy, w 2015 r. wzrosta zaréwno liczba zatrudnionych na czas
okreslony, jak i nieokreslony. Odsetek zatrudnionych na czas okreslony wsréd pracownikéw najemnych
(w wieku 15-64 lata) wzrést 0 0,2 p. proc. do 14,2%.
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Wykres 48. Zmiana liczby pracujacych w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE
(w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku)
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Zrédto: dane Eurostatu.

W 2015 r. ponownie wzrosta liczba pracujgcych, zarowno w petnym, jak i w niepetnym wymiarze czasu
pracy. Poczawszy od 2010 roku, do 2013 roku liczba pracujgcych w petnym wymiarze nieustannie
zmniejszata sie, zas pracujgcych w niepetnym wymiarze rosta. W 2014 r. tendencja ta odwrdcita sie
i nastgpit wzrost liczby pracujacych, zarowno w petnym, jak i niepetnym wymiarze czasu pracy. Odsetek
pracujacych w niepetnym wymiarze czasu pracy wsréd pracujgcych ogétem w krajach UE w 2015 r.
wynidst 19,6%, zas w petnym wymiarze 73,5%.

Wskaznik zatrudnienia (tj. udziat o0séb pracujagcych w populacji) dla oséb w wieku
15-64 lata w Unii Europejskiej w 2015 r. wynidst 65,6%, co oznaczato wzrost o 0,7 p. proc. wobec
poprzedniego roku. Wskaznik ten wzrést w 25 sposrdd 28 panstw cztonkowskich. W poréwnaniu
z 2011 r. najwieksze wzrosty miaty miejsce w krajach battyckich oraz na Wegrzech.

Najwyzsze wskazniki zatrudnienia w 2015 r. utrzymywaty sie w Szwecji (75,5%), Holandii (74,1%),
Niemczech (74%), Danii (73,5%) oraz w Wielkiej Brytanii (72,7%). Najnizsze wskazniki zatrudnienia
odnotowano w Grecji (50,8%), Chorwacji (55,8%), we Wtoszech (56,3%) i w Hiszpanii (57,8%).
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OSOBY NISKO- | SREDNIOWYKWALIFIKOWANE NA RYNKU PRACY UE

W UE wskaznik zatrudnienia wsréd osdb legitymujgcych sie wyksztatceniem wyzszym ksztattowat sie w latach 2006-
-2015 srednio na poziomie 82,6%. Wsrdd oséb z wyksztatceniem srednim (ponadgimnazjalnym oraz policealnym)
wynosit on 68,8%, natomiast u osob z nizszym poziomem wyksztafcenia (gimnazjalne, podstawowe i niepetne
podstawowe) —45,6%7°.

Osoby niskowykwalifikowane, tj. posiadajagce wyksztatcenie gimnazjalne, podstawowe i niepetne podstawowe,
znajdujg sie w szczegdlnie trudnej sytuacji na rynku pracy. W poréwnaniu z pozostatymi grupami wyksztatcenia,
przecietne wartosci wskaznika zatrudnienia sg dla tej grupy zazwyczaj nizsze, natomiast stopy bezrobocia — wyzsze.
Taka tendencja miafa miejsce réwniez w UE w badanym okresie. Zauwazy¢ jednak mozna, iz poczagwszy od 2014 r.
sytuacja zawodowa tej grupy oséb poprawia sie, co przejawia sie gféwnie obnizeniem stopy bezrobocia.

Trudna sytuacja wystepuje w UE takze wsréd oséb o sSrednim poziomie wyksztatcenia. W latach 2006-2013 liczba
0s6b pracujgcych z wyksztatceniem Srednim stale zmniejszata sie. Tendencja ta odwrdcita sie w 2014 r., kiedy
to nastgpit wzrost liczby zatrudnionych posiadajgcych wyksztatcenie Srednie. Kontynuowana ona byta takze
w 2015 r. Dynamika tego wzrostu bytfa jednak duzo nizsza niz w przypadku oséb lepiej wyksztatconych.

Wykres 49. Zatrudnieni i bezrobocie wedtug poziomu wyksztatcenia w latach 2006-2015
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Zrédto: dane Eurostatu.

BEZROBOTNI

Liczba osdb bezrobotnych (w wieku 15-74 lata) w UE w 2015 r. wyniosta 22,9 min i byfa nizsza o 1,9 min niz
rok wczesniej. Stopa bezrobocia wyniosta 9,4% i byfa nizsza o 0,8 p. proc. niz w poprzednim roku. Stopa
bezrobocia obnizata sie od drugiej potowy 2013 r. Wskaznik ten nadal jednak pozostawat wyzszy 0 0,6 p. proc.
nizw 2010r.i0 2,4 p. proc. nizw 2008 r.

Stopa bezrobocia w 2015 r. nadal przekraczata 10,0% w o$miu krajach UE. Najwyzsza byta w potudniowych krajach:
Grecji (24,9%), Hiszpanii (22,1%), Chorwacji (16,3%), na Cyprze (15%) oraz w Portugalii (12,6%). We wszystkich tych
krajach jednakze obnizyta sie w poréwnaniu z poprzednim rokiem — w najwiekszym stopniu w Hiszpanii

76 Podziat na grupy wyksztafcenia na podstawie miedzynarodowej standardowej klasyfikacji edukacji
(ISCED - International Standard Classification of Education): 0-2 — niepetne podstawowe, podstawowe oraz
gimnazjalne (pre-primary, primary and lower secondary education), 3-4 — ponadgimnazjalne oraz policealne (upper
secondary and post-secondary non-tertiary education), 5-6 — wyzsze (first and second stage of tertiary education).
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(0 2,4 p. proc.) i Gredji (0 1,6 p. proc.). Najnizsza stopa bezrobocia utrzymywata sie w Niemczech (4,6%) oraz
w Czechach (5,1%).

Stopa bezrobocia wsréd oséb w wieku 15-24 lata w 2015 r. w UE wyniosta 20,4% i byta nizsza 0 1,8 p. proc. niz
w 2014 r. Najwyzszy poziom bezrobocia wsréd mtodych utrzymywat sie w potudniowych krajach UE: Greg;ji
(49,8%), Hiszpanii (48,3%), Chorwaciji (43,0%), Wtoszech (40,3%), na Cyprze (32,8%) oraz w Portugalii (32,0%).
We wszystkich tych krajach stopa bezrobocia wsréd mtodych oséb obnizata sie — w najwiekszym stopniu w
Hiszpanii (0 4,9 p. proc.) i na Cyprze (o 3,2 p. proc.).

Przy omawianiu skali bezrobocia wsrdd oséb mtodych nalezy mie¢ na wzgledzie, ze stopa bezrobocia
odzwierciedla odsetek bezrobotnych wsrdd aktywnych zawodowo. W danym kraju moze za$
wystepowaé duza populacja oséb mtodych, ktére nie podejmujg pracy ze wzgledu na nauke, tj. s
bierne zawodowo. Z tego powodu, poza stopg bezrobocia, Eurostat publikuje dane na temat udziatu
mtodych bezrobotnych w petnej populacji w wieku 15-24 lata (aktywnych i biernych zawodowo), czyli
tzw. odsetek bezrobotnej mtodziezy (ang. youth unemployment ratio). Najwyzszy udziat bezrobotnych
wsrod catej populacji mtodych oséb w 2015 r. wystepowat w Hiszpanii (16,8%), Chorwacji (14,3%),
Grecji (12,9%), na Cyprze (12,4%) oraz w Finlandii (11,7%).

Wykres 50. Stopa bezrobocia w UE
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Zrédto: dane Eurostatu.
Wykres 51. Odsetek bezrobotnej mtodziezy oraz stopa bezrobocia wéréd mtodych (15-24 lata) w UE w 2015 r.

%

60
50
40
30
20
. 00 e of ko f o of kol ok ol d
(@) (@) M [%2] o m (%) wv =y © X (g o] — (%) (o 2] — m (@]
T 223K 3T 4455 T:32cFFSELZE2ETFT Q2
& o @ B = £ 3 O @ = o 3 2 35 @ Q = @ = s g @ o ®
5 3 o 5 2 5 g 58 3 »@ s o 3 = s = ®W 5 b #+ g @ = m o 3
S = o S o0 & 58 93 9 3 2 3§ € o 9 o o O = g 2 2.2 2 a
S o 2 g B < ® o = O [ ) 3. 3 © 35 Z o < <
o O m = c 9 o [ ) (=2 )
) Q = =} c
o T Ug
B odsetek bezrobotnych wsréd mtodych stopa bezrobocia mtodych

Zrédto: dane Eurostatu.
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Tabl. 23. Stopa bezrobocia ogétem oraz stopa bezrobocia wsréd mtodych oséb

Stopa bezrobocia Stopa bezrobocia wsréd mtodych oséb
. (15-74 lata) (15-24 lata)
Kraje 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w %

UE? 97 105 109 102 94 21,7 232 236 222 204
Strefa euro® 102 11,4 120 116 109 | 21,2 234 242 238 224
Austria 4,6 4,9 5,4 5,6 5,7 8,9 9,4 97 103 106
Belgia 7,2 7,6 8,4 8,5 85| 187 198 237 232 221
Bulgaria 11,3 123 130 11,4 92| 250 281 284 238 216
Chorwacja 137 160 173 173 163 | 367 421 500 455 43,0
Cypr 79 11,9 159 161 150 | 224 277 389 360 328
Czechy 6,7 7,0 7,0 6,1 51| 181 195 190 159 126
Dania 7,6 7,5 7,0 6,6 62| 142 141 131 126 108
Estonia 123 10,0 8,6 7,4 62| 224 209 187 150 131
Finlandia 7,8 7,7 8,2 8,7 94| 201 190 199 205 22,4
Francja 9,2 98 103 103 104 | 21,9 236 240 242 247
Grecja 17,9 245 275 265 249 | 447 553 583 524 498
Hiszpania 21,4 248 261 245 221 | 462 529 555 532 483
Holandia 5,0 5,8 7,3 7,4 69| 100 11,7 132 127 113
Irlandia 147 147 131 113 94| 291 304 268 239 209
Litwa 154 134 11,8 10,7 91| 326 267 21,9 193 163
Luksemburg 4,8 5,1 5,9 6,0 64| 168 188 155 226 173
totwa 162 150 11,9 108 99| 310 285 232 196 163
Malta 6,4 6,3 6,4 5,8 54| 133 141 130 11,7 118
Niemcy 5,8 5,4 5,2 5,0 4,6 8,5 8,0 7,8 7,7 7,2
Polska 97 101 103 9,0 75| 258 265 273 239 208
Portugalia 129 158 164 141 126 303 379 381 348 320
Rumunia 7,2 6,8 71 6,8 68| 239 226 237 240 217
Stowacja 137 140 142 132 11,5 334 340 337 297 265
Stowenia 8,2 89 101 9,7 90| 157 206 21,6 202 163
Szwecja 7,8 8,0 8,0 7,9 74| 228 236 235 229 204
W. Brytania 8,1 7,9 7,6 6,1 53| 21,3 212 207 169 146
Wegry 11,0 11,0 102 7,7 68| 260 282 266 204 173
Wiochy 84 107 121 127  11,9| 292 353 400 427 403

2 Dla kazdego roku agregat ,,UE” obejmuje 28 panistw bedacych cztonkami Unii w 2015 r.; © Dla kazdego roku agregat ,,strefa
euro” obejmuje 19 panstw bedgcych cztonkami strefy w 2015 r.
Zrédto: dane Eurostatu.

W 2015 r. skala bezrobocia trwajgcego 12 miesiecy i wiecej (tzw. diugotrwatego, ang. long-term
unemployment), nieznacznie obnizyta sie w UE o 0,5 p. proc. i wyniosta 4,5%. Odsetek bezrobocia
dtugotrwatego w bezrobociu ogdétem spadt o 1,2 p. proc. i wynidst 48,1%. Najwyzszy byt on przy tym
w Grecji (73,1%), Stowacji (65,8%), Chorwacji (63,0%) i Butfgarii (61,2%). Najnizszy zas w Szwecji
(19,6%), Finlandii (24,4%), Danii (26,9%) i Luksemburgu (28,4%).

BIERNI ZAWODOWO

W 2015 r. w UE byto 90,3 mIn biernych zawodowo (w wieku 15-64 lata), tj. mniej 0 0,9 min nizw 2014 r.
Udziat biernych zawodowo wsrdd populacji w wieku 15-64 wynidst 27,5% i byt nizszy 0 0,2 p. proc. niz
przed rokiem. Sposréd osdb biernych zawodowo najwiekszy udziat stanowili ci, ktérzy podejmowali
nauke badz uzupetniali kwalifikacje (35,1%), byli na emeryturze (16,2%) badz byli bierni ze wzgledu
na chorobe lub niepetnosprawnosc¢ (15,4%).
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Tabl. 24. Przyczyny biernosci zawodowej wedtug ptci

Wyszczegdlnienie Kobiety Mezczyzni
Trwajaca nauka lub szkolenie 29,2 44,2
Przejscie na emeryture 14,4 18,8
Choroba lub niepetnosprawnos¢ 12,9 19,4
Opieka nad dzieémi lub ubezwtasnowolnionymi dorostymi 15,2 1,3
Pozostate przyczyny rodzinne lub osobiste 10,1 1,8
Przekonanie ze na rynku nie ma dostepnej pracy 5,2 51
Oczekiwanie na przywrdcenie do pracy 0,3 0,5
Pozostate przyczyny 12,7 8,8

Zrédto: dane Eurostatu.

NIEWYKORZYSTANE POTENCJALNE ZASOBY PRACY

Analiza niewykorzystanych potencjalnych zasobdéw pracy stanowi uzupetnienie analizy bezrobocia.
Poza bezrobotnymi, do grona niewykorzystanych potencjalnych zasobéw pracy zalicza sie tzw.
niepetnozatrudnionych oraz potencjalnych aktywnych zawodowo.

Niepetnozatrudnieni to osoby pracujgce w niepetnym wymiarze czasu pracy, ktére chciatyby pracowad dtuzej,
ale nie majg takiej mozliwosci. Liczba niepetnozatrudnionych w UE w 2015 r. wyniosta 10,0 min, zas ich udziat
w populacji aktywnych zawodowo wynidst 4,1%. Potencjalni aktywni zawodowo to osoby poszukujgce pracy,
ale niegotowe do jej podjecia oraz nieposzukujgce pracy, ale gotowe do jej podjecia. Ze wzgledu na przyjeta
definicje, osoby te znajdujg sie w populacji biernych zawodowo. Potencjalni aktywni zawodowo w 2015 r.
stanowili populacje 11,5 min 0sdb, tj. 4,7% osob aktywnych zawodowo.

Tabl. 25. Niewykorzystane potencjalne zasoby pracy (wiek 15-74 lata) w UE

e 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w mlin
Potencjalnie aktywni zawodowo 11,1 11,3 11,4 11,8 11,5
Pgszuk-uqucy pracy ale niegotowi do 24 24 22 22 22
jej podjecia
_l\ll_epos_zulfumcy pracy ale gotowi do 87 8,9 9,2 96 9,3
jej podjecia
Niepetnozatrudnieni 8,8 9,4 10,3 10,2 10,0
Bezrobotni 23,1 25,3 26,3 24,8 22,9
Razem 43,0 46,0 48,0 46,9 44,4

: — dane niedostepne.
Zrédto: dane Eurostatu.

Wraz z osobami bezrobotnymi petna populacja niewykorzystanych potencjalnych zasobéw pracy w UE
wynosita 44,4 min oséb i stanowita 18,3% osdéb aktywnych zawodowo. W pordwnaniu z rokiem
poprzednim spadta ona o 1,0 p. proc.

KOSZTY ZWIAZANE Z ZATRUDNIENIEM A WYDAJNOSC PRACY

Zgodnie z danymi z KE (baza Ameco), koszty zwigzane z zatrudnieniem w UE’” w 2015 r. ksztattowaly sie na
poziomie 37,1 tys. euro na zatrudnionego. Najwyzsze byty w Luksemburgu (65,2 tys. euro), Holandii (57,1 tys.
euro) oraz Belgii (54,0 tys. euro), za$ najnizsze w Butgarii (7,1 tys. euro), Rumunii (8,4 tys. euro), na Wegrzech
(12,7 tys. euro) oraz w Polsce (12,8 tys. euro). Zgodnie z szacunkami KE’® w 2015 r. realne koszty zwigzane

77 Wedtug metodologii Eurostatu koszty zwigzane z zatrudnieniem (ang. compensation of employees) stanowia:
wynagrodzenia brutto (tj. przed odliczeniem podatkéw oraz sktadek na ubezpieczenia spoteczne ptaconych przez
pracownika), sktadki na ubezpieczenia spoteczne ptacone przez pracodawce, nagrody oraz wyptaty za prace
w godzinach nadliczbowych za: KE, Employment and Social Developments in Europe 2012, (2012), Bruksela,
s. 300.

78 KE, European Economic Forecast, Spring 2016, (2016), Bruksela, s. 164-166.
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z zatrudnieniem w UE rosty w tempie 1,2%, tj. 0 0,9 p. proc. wyzszym niz w 2014 r. Najwiekszy wzrost tych
kosztéw miat miejsce na totwie (6,6%), Litwie (5,0%) i w Polsce (4,4%). Wydajnos¢ pracy, tj. realne PKB
w przeliczeniu na jednego pracujgcego, w 2015 r. w UE wzrosta o 0,8%, wobec wzrostu wydajnosci 0,3%
w 2014 r. Najwiekszy jej wzrost miat miejsce w Irlandii (5,1%), Rumunii (4,7%) i w Czechach (3,0%).

Wykres 52. Koszty zwigzane z zatrudnieniem w krajach UE i w wybranych krajach spoza UE w 2015 r.
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Zrédto: dane KE (Ameco).

SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH

Wraz z poprawa sytuacji gospodarczej oraz warunkéw na rynku pracy w UE, realne dochody
gospodarstw domowych rosty w 2015 r. Srednio o 2,1%. Najwieksze ich wzrosty obserwowane byty
przy tym w takich krajach jak: Dania, Irlandia i Rumunia. Obserwowane wzrosty miaty miejsce gtéwnie
za sprawg dochoddéw z pracy najemnej. Pozytywny wktad miaty takze dochody z pracy na wtasny
rachunek i Swiadczenia spoteczne. Wzrost dochoddw z pracy najemnej wyniést w 2015 r. Srednio 1,9%,
przy czym z kwartatu na kwartat zwiekszat sie. Wzrost dochoddw z pracy na witasny rachunek wynidst
natomiast $redniorocznie 0,5%., a dla $wiadczen spotecznych netto byto to 0,6%.

Wykres 53. PKB, realne dochody do dyspozycji brutto gospodarstw domowych i jego sktadniki
(zmiana w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku)
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Zrédto: dane KE, Employment and Social Situation. Quarterly Review, Spring 2016, (2016), Bruksela, s. 37.
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3. RYNEK PRACY W POLSCE

W 2015 r. kontynuowany byt, rozpoczety w 2013 r., proces poprawy warunkdw na polskim rynku pracy.
Stopa bezrobocia obnizyta sie 0 1,5 p. proc. do poziomu 7,5% (dane srednioroczne na podstawie BAEL
— Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci). Wskaznik zatrudnienia wzrést o 0,8 p. proc,
podniesiona zostata ptaca minimalna oraz nastgpit wzrost wynagrodzed w ujeciu nominalnym
i realnym, zarowno w sektorze przedsiebiorstw, jak i w sferze budzetowe;.

Wykres 54. Wzrost liczby pracujacych, wzrost PKB oraz wspoétczynnik aktywnosci zawodowej w % wedtug
wybranych grup wieku
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*Uwaga: dane do 2009 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

UWARUNKOWANIA DEMOGRAFICZNE

Rok 2015 byt kolejnym rokiem spadku liczby oséb w wieku produkcyjnym w Polsce, w wyniku
nabierajgcego tempa procesu starzenia sie ludnosci. Liczba oséb w wieku produkcyjnym (18-59/64
lata)” w 2015 r. (stan w dn. 31 XIl) wyniosta 24,0 mIn 0s6b®. Po osiggnieciu maksimum w 2010 r.,
liczba ta zmniejszata sie w latach 2011-2015, przy czym skala spadku w kazdym kolejnym roku byta
coraz wieksza. Udziat tej grupy wieku w populacji w 2015 r. wynidst 62,4%, wobec 63,0% w 2014 r.
i164,4% w 2010 r. Ludno$¢ w wieku poprodukcyjnym (60/65 lat i wiecej) w 2015 r. liczyta 7,5 mln oséb.
Jej udziat w catej populacji wynidst 19,6%, tj. o 0,6 p. proc. wiecej niz rok wczesdniej. Udziat ten
nieustannie rést od 1990 r. Liczba oséb w wieku poprodukcyjnym przypadajgca na 100 oséb w wieku
produkcyjnym wyniosta 31 w 2015 r., podczas gdy w 2010 r. wynosita 26, a w 1990 r. — 22.

7% Dwie granice wieku wynikajg z dwdch réznych ustawowych granic wieku emerytalnego, stosowanych
w polskim prawie do korica 2012 r.: dla kobiet 59 lat oraz dla mezczyzn 64 lata.

80 GUS, Ludnosé. Stan i struktura oraz ruch naturalny w przekroju terytorialnym w 2015 r. Stan w dniu 31 XII,
(2016), Warszawa.
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MIGRACIE 2014

Zgodnie z szacunkami GUS, w koricu 2014 r. za granica przebywato czasowo, tj. powyzej 3 miesiecy, 2 320
tys. Polakow, tj. o 124 tys. wiecej (5,6%) niz w 2013 r. Dodatkowo szacuje sie, ze ponad 80% emigrantéow
czasowych przebywa za granica powyzej 12 miesiecy. Zgodnie z wynikami Narodowego Spisu
Powszechnego z 2011 r. zdecydowana wiekszo$¢ emigrantéw (prawie 73%) wyjezdza za granice ze wzgledu
na prace. Gtéwna przyczyng wyjazdu podawang przez ankietowanych byty wyzsze zarobki za granicg oraz
trudnos¢ w znalezieniu pracy w kraju. Sposréd krajow UE najwiecej emigrantéw z Polski na koniec 2014 r.
przebywato w Wielkiej Brytanii (685 tys.), Niemczech (614 tys.), Irlandii (113 tys.), Holandii (109 tys.) i we
Wioszech (96 tys. ).

AKTYWNI ZAWODOWO

Liczba osdb aktywnych zawodowo, tj. pracujgcych i bezrobotnych, w wieku 15 lat i wiecej wedtug BAEL
w Polsce w 2015 r. pozostata bez zmian w stosunku do poprzedniego roku i wyniosta 17,4 min osdb.
Wspotczynnik aktywnosci zawodowe] dla os6b w wieku 18-59/64 lata ksztattowat sie na poziomie
74,5% i byt wyzszy 0 0,2 p. proc. niz w poprzednim roku. Wspétczynnik ten rést stale w latach 2011-
-2015.

Aktywnos¢ zawodowa rosta gtdwnie dzieki wzrostowi jej poziomu wsrdd oséb starszych
(55-59/64 lata). W grupie tej aktywnos$¢ zawodowa rosta przede wszystkim ze wzgledu na wzrost
zatrudnienia o0sob starszych. Dynamiczny wzrost aktywnosci zawodowej i zatrudnienia wsréd oséb
starszych w ostatnich latach wynikat z wprowadzonych ograniczedn do przepiséw emerytalnych
w 2008 r., dotyczacych przechodzenia na wczesniejszg emeryture.

Tabl. 26. Wspétczynnik aktywnosci zawodowej dla wybranych grup wieku

Wiek 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010° | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w %

15-64 634 632 638 647 653 657 665 670 679 681
15-24 342 330 331 338 346 335 336 333 339 328
25-54 81,7 8,7 85 84 8,21 8,2 86 846 851 851
55-64 307 31,8 333 345 367 396 417 440 456 469
18-59/64 692 691 699 709 71,6 721 729 735 743 745
18-24 46,1 447 451 459 464 450 450 445 454 441
55-59/64 354 372 394 41,1 441 480 51,0 540 558 567

@ Dane do 2009 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

PRACUJACY

Liczba oséb pracujgcych (w wieku 15 lat i wiecej) wedtug BAEL w Polsce w 2015 r. wyniosta 16,1 min
0s6b i byta wyzsza 0 1,3% niz w 2014 r.

Wskaznik zatrudnienia dla oséb w wieku 18-59/64 wynidst 68,7% i byt wyzszy o 1,2 p. proc. niz rok
wczesniej. Wskaznik ten rést juz w latach 2011-2014. Wzrost wskaznikow zatrudnienia w 2015 r.
wystepowat wsrdd wszystkich grup wieku. Jednak jego wzrost nalezy przypisa¢ w najwiekszym stopniu
istotnemu podniesieniu sie poziomu zatrudnienia wsrdd oséb w wieku 55-59/64 lata. Wskaznik dla tej
grupy wieku w 2015 r. wynidst 53,5% i byt wyzszy o 1,8 p. proc. niz w poprzednim roku. Jak juz odnotowano,

81 GUS, Informacja o rozmiarach i kierunkach czasowej emigracji z Polski w latach 2004 — 2014, (2015), Warszawa.
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na wzrost aktywnosci zawodowej i zatrudnienia wérdd osdb starszych w ostatnich latach oddziatywato m.in.
ograniczenie w przepisach emerytalnych dotyczgcych przechodzenia na wczesniejszg emeryture.

Wskaznik zatrudnienia dla oséb mtodych, tj. w wieku 18-24 lata w 2015 r. wynidst 34,9%, co oznaczato
wzrost 0 0,4 p. proc. w stosunku do poprzedniego roku (w 2014 r. wskaznik ten wzrdst o 2,2 p. proc.).

Tabl. 27. Wskaznik zatrudnienia dla wybranych grup wieku

Wiek 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010° | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w %

15-64 545 570 592 593 589 593 59,7 600 61,7 629
15-24 240 258 273 268 264 249 247 242 258 260
25-54 71,8 749 775 716 772 773 772 770 784 795
55-64 280 297 34,6 323 341 369 387 406 425 443
18-59/64 594 623 649 650 646 650 654 657 675 687
18-24 320 348 373 363 353 333 329 323 345 349
55-59/64 323 345 373 384 408 445 470 497 51,7 535

@ Dane do 2009 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

Pracujacy wedtug sektorow ekonomicznych?® i sekcji PKD

Najwieksza liczba 0séb pracujacych, tj. 9,3 min, wystepowata w 2015 r. w ustugach. Liczba ta stanowita
57,8% ogétu pracujacych. Liczba pracujgcych w przemysle w 2015 r. wyniosta 4,9 min, zas w rolnictwie
1,8 min. W 2015 r. zatrudnienie rosto w przemysle i ustugach (odpowiednio 0 2,1% i 1,1%). W rolnictwie
liczba pracujacych pozostata na tym samym poziomie.

Wykres 55. Wskaznik zatrudnienia wedtug grup wieku oraz dekompozycja zmiany liczby pracujacych ogétem
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*Uwaga: dane do 2009 r. nie sg w petni porownywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

82 Sektory ekonomiczne PKD w niniejszym podrozdziale to 3 grupy sekcji gospodarki PKD, czyli sektor rolniczy,
przemystowy i ustugowy. Por. GUS, Aktywnos¢ ekonomiczna ludnosci IV kwartat 2012, (2013), Warszawa, s. 20.
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Struktura zatrudnienia, w $lad za strukturg gospodarki, ulegata przeksztatceniu w ostatnim
dziesiecioleciu. Odsetek pracujgcych w ustugach wsrdd pracujgcych ogdétem wzrédst w poréwnaniu do
2006 r. 0 3,6 p. proc. Odsetek pracujgcych w rolnictwie zmniejszyt sie z poziomu 15,8% w 2006 r. do
11,5% w 2015rr.

Wykres 56. Udziat pracujacych wedtug sektoréw ekonomicznych oraz liczba pracujacych ogétem w 2015 r.
wedtug sekcji PKD
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Uwaga: dane do 2007 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi od 2008 r. oraz dane do 2009 r. nie s3 w petni poréwnywalne
z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

W podziale wedtug sekcji PKD, w 2015 r. najwiecej oséb pracujgcych byto w Przetwodrstwie
przemystowym (sekcja C) — 3,1 min oséb, Handlu hurtowym i detalicznym; naprawie pojazdow
samochodowych (sekcja G) — 2,3 min, Rolnictwie, lesnictwie i rybactwie (sekcja A) — 1,8 min oraz
Budownictwie (sekcja F) — 1,2 min.

Po spadku w 2013 r. oraz w pierwszej potowie 2014 r., rosta liczba pracujgcych w Budownictwie (sekcja
F) i wzrost ten w 2015 r. wynidst 1,7%. W Handlu hurtowym i detalicznym; naprawie pojazdow
samochodowych (sekcja G) liczba pracujgcych wzrosta o 1,4%, a w Transporcie i gospodarce
magazynowej (sekcja H) — 0 1,8%. Znaczne wzrosty liczby pracujgcych wystapity rowniez w Informacji
i komunikacji (sekcja J), tj. 0 3,7% oraz w Dziatalnosci zwigzanej z obstugg rynku nieruchomosci (sekcja
L) -0 8,9%.

Spadek liczby pracujacych odnotowano w sekcji B Gornictwo i wydobywanie o 13,9%, a takze w sekcji
N Dziatalnos¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalnos$¢ wspierajaca o 3,5% i P Edukacja o 1,3%.
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Wykres 57. Zmiana liczby pracujacych wedtug wybranych sekcji PKD
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Uwaga: dane dla zmian dla 2010 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi dla zmian od 2011 r. ze wzgledu na zmiany
metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS (BAEL).

Pracujacy wedtug statusu zatrudnienia

Liczba pracownikéw najemnych ( w wieku 15 lat i wiecej) w Polsce w 2015 r. wyniosta 12,7 min i byta
wyzsza o 1,6% niz rok wczesniej. Stanowili oni 78,9% populacji oséb pracujgcych, tj. 0 0,3 p. proc. wiecej
niz w roku poprzednim. Odsetek ten rdést od 2011 r. W sektorze publicznym w 2015 r. zatrudnionych
byto 3 844 tys. pracownikéw najemnych, tj. 30,3% ogétu, za$ w sektorze prywatnym 8 825 tys.,
tj. 69,7%. Liczba pracownikdéw najemnych zatrudnionych w sektorze publicznym spadta w skali roku
0 84 tys., zas w sektorze prywatnym wzrosta o 278 tys. oséb. Biorgc pod uwage sekcje PKD, najwiekszy
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odsetek pracownikow najemnych wsrdd pracujgcych ogéotem wystepowat w Administracji publicznej
i obronie narodowej; obowigzkowych zabezpieczeniach spotecznych (sekcja O), Edukacji (sekcja P) oraz
Opiece zdrowotnej i pomocy spotecznej (sekcja Q), a takze w sekcjach zwigzanych z przemystem (B, C,
D, E).

Wykres 58. Udziat pracownikéw najemnych wsrod Wykres 59. Zmiana liczby pracownikow najemnych

pracujacych ogétem w 2015 r. w najwiekszych zatrudnionych na czas okreslony i pozostatych
sekcjach PKD (w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku)
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Zrédto: dane GUS (BAEL).

Pracownicy najemni zatrudnieni na czas okreslony

Liczba pracownikdéw najemnych zatrudnionych na czas okreslony w 2015 r. wyniosta 3,5 min oséb i wzrosta
0 0,1% wobec 2014 r. (pomiedzy rokiem 2013 a 2014 wzrost ten wynidst 8,0%). Udziat zatrudnionych na
czas okreslony w 2015 r. stanowit 28,0% liczby pracownikéw najemnych ogdétem. Udziat ten spadt 0 0,4 p.
proc. w poréwnaniu do poprzedniego roku. Wedtug podziatu na sekcje PKD, najwiekszy odsetek
pracownikéw najemnych zatrudnionych na czas okreslony wystepowat w 2015 r., podobnie jak w roku
poprzednim, w Budownictwie (F), Rolnictwie, lesnictwie, towiectwie i rybactwie (A), Handlu hurtowym
i detalicznym; naprawie pojazdéw samochodowych (G) i przetwérstwie przemystowym (C).

Wykres 60. Udziaty zatrudnionych na czas okreslony i pracujacych na wtasny rachunek w 2015 r.
w najwiekszych sekcjach PKD
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Zrédto: dane GUS (BAEL).
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Pracujacy na wtasny rachunek oraz pomagajacy cztonkowie rodzin

Liczba pracujacych na wtasny rachunek, niezatrudniajgcych pracownikdéw najemnych, wyniosta 2,3 min
i w skali roku wzrosta o0 3,0%. W 2015 r. liczba pracujgcych na wtasny rachunek stanowita 14,3% liczby
pracujgcych ogétem, co oznaczato wzrost 0 0,2 p. proc. w stosunku do poprzedniego roku.

Biorgc pod uwage podziat na sekcje PKD, najwyzszy odsetek pracujacych na wiasny rachunek
wystepowat w sekcji Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo i rybactwo (A) — 64,0%, w sekcji Dziatalno$¢
profesjonalna, naukowa i techniczna (M) — 26,6% oraz w sekcji Pozostata dziatalnos¢ ustugowa (S) —
24,5%. Pracodawcy, tj. pracujacy na wiasny rachunek, zatrudniajgcy pracownikéw najemnych,
stanowili populacje 632 tys., tj. 3,9% ogotu pracujacych. Liczba pracodawcéw w 2015 r. nieznacznie
spadta (o 3,5%).

Liczba pomagajgcych cztonkéw rodzin w 2015 r. wyniosta 475 tys. i stanowita 3,0% ogétu pracujgcych.

Pracujacy wedtug wymiaru czasu pracy

Liczba pracujacych (w wieku 15 lat i wiecej) w niepetnym wymiarze czasu pracy w 2015 r. wyniosta
1191 tys. oséb i stanowita 7,4% liczby pracujacych ogétem. Liczba pracujgcych w niepetnym wymiarze,
jak i jej udziat wérdd wszystkich oséb pracujacych zmniejszaty sie w ostatnich latach. W 2011 r. udziat
ten wyniést 8,0%. Wedtug sekcji PKD, najwyzszy udziat pracujacych w niepetnym wymiarze wsrod
pracujgcych ogoétem wystepowat w sekcji R Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja
(19,7%), sekcji A Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo, rybactwo (15,2%) oraz w sekcji N Dziatalno$¢
w zakresie ustug administrowania i dziatalno$¢ wspierajgca (14,1%).

Wykres 61. Zmiana liczby pracujacych wedtug Wykres 62. Udziat pracujacych w niepetnym wymiarze

wymiaru czasu pracy czasu pracy wsréd pracujacych ogétem w 2015 r.
(w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego) w najwiekszych sekcjach PKD
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Uwaga: dane dla zmian dla 2010 r. nie s3 w petni porownywalne z danymi dla zmian od 2011 r. ze wzgledu na zmiany
metodologiczne w badaniu BAEL;
Zrédto: opracowanie na podstawie danych GUS (BAEL).
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OMOWIENIE STRUKTURY LICZBY PRACUJACYCH W POLSCE

W niniejszym opracowaniu prezentujemy informacje o liczbie pracujgcych w wieku 15 lat i wiecej wedtug
trzech podziatéw: sektoréw ekonomicznych i sekcji PKD, statusu zatrudnienia oraz wymiaru czasu pracy.%?

Wykres 63. Podziat liczby pracujgcych na sektory ekonomiczne oraz sekcje PKD

Pracujgcy ogdtem
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przemystowy ustugowy
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Wykres 64. Podziat liczby pracujacych wedtug statusu zatrudnienia
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Wykres 65. Podziat liczby pracujgcych wedtug wymiaru czasu pracy

Pracujacy ogétem
16,1 min

w niepetnym wymiarze w petnym wymiarze
1,2 min 14,9 min

Uwaga: wyjasnienie nazw sekcji PKD 2007: A — Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo, rybactwo, B — Gérnictwo i wydobywanie,
C — Przetworstwo przemystowe, D — Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare wodng i goracg wode,
E — Dostawa wody, gospodarowanie Sciekami i odpadami, rekultywacja, F — Budownictwo, G — Handel hurtowy i detaliczny,
naprawa pojazdéw samochodowych, motocykli, H — Transport i gospodarka magazynowa, | — Dziatalno$¢ zwigzana
z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi, J — Informacja i komunikacja, L — Dziatalnos$¢ zwigzana z obstuga rynku
nieruchomosci, M — Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, N — Dziatalno$¢ w zakresie ustug administrowania
i dziatalno$¢ wspierajgca, Q — Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna, R — Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS (BAEL).

8 W niektérych pozycjach sumy sktadnikéw moga by¢ rézne od wielkoéci podanych w pozycjach ,ogétem”.
Wynika to z zaokraglerh dokonywanych przy uogdlnianiu wynikéw badania.
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POPYT NA PRACE

Wyniki badania GUS dotyczace popytu na prace wskazywaty, ze w 2015 r. nadal, jak w roku
poprzednim, liczba tworzonych miejsc pracy przewazata nad liczbg likwidowanych miejsc pracy.
W 2015 r. zmniejszyta sie nieznacznie liczba nowo utworzonych miejsc pracy (o 3,2%) wobec
poprzedniego roku i wyniosta 595,8 tys. Znaczgca wiekszos¢, bo 90,9% nowych miejsc pracy powstato
w sektorze prywatnym, a 9,1% w sektorze publicznym.

Najwiecej nowych miejsc pracy zostato utworzonych w jednostkach o liczbie pracujacych do 9 oséb
(45,9%), a najmniej w jednostkach, w ktérych pracuje od 10 do 49 oséb (26,9%). Nowe miejsca pracy
tworzono przede wszystkim w podmiotach prowadzacych dziatalnos¢ w zakresie handlu; napraw
pojazdéw samochodowych — 142,7 tys. (tj. 23,9% ogoétu nowo utworzonych miejsc pracy),
przetwdrstwa przemystowego — 113,4 tys. (19%) oraz budownictwa — 73,8 tys. (12,4%).

Zlikwidowano 317,6 tys. miejsc pracy, najwiecej w podmiotach prowadzgcych dziatalnosé¢ w zakresie
handlu; napraw pojazdéw samochodowych — 75,5 tys., przetwdrstwa przemystowego — 53,4 tys.
| budownictwa — 43,6 tys.; przede wszystkim w sektorze prywatnym (88,3%) i w jednostkach o liczbie
pracujgcych do 9 oséb (41,0%).

Jednoczesnie zmniejszyta sie réznica pomiedzy nowo utworzonymi a zlikwidowanymi miejscami pracy
(saldo miejsc pracy) i wyniosta 278,2 tys. w 2015 r., podczas gdy w poprzednim roku byto to 294,9 tys.

Wykres 66. Nowoutworzone miejsca pracy, Wykres 67. Stopa bezrobocia ogétem oraz stopa
zlikwidowane miejsca pracy oraz saldo miejsc pracy bezrobocia dtugotrwatego
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Uwaga: dane do 2009 r. Nie s3 w petni porownywalne z danymi od 2010 r. Ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: opracowanie na podstawie danych GUS.

BEZROBOTNI

Liczba oséb bezrobotnych (w wieku 15-74 lata) wedtug BAEL w 2015 r. w Polsce wyniosta 1,3 min i byta
nizsza o 263 tys. niz w poprzednim roku. Stopa bezrobocia dla oséb w wieku 15-74 lata byta réwna 7,5%
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i byta nizsza o0 1,5 p. proc. wobec poprzedniego roku. Stopa bezrobocia wsréd oséb mtodych w wieku 15-
-24 lata wyniosta 20,8% i zmniejszyta sie o 3,0 p. proc. wobec poprzedniego roku. Najnizsza stopa
bezrobocia wystepowata w 2015 r. wéréd oséb w wieku 55-64 lata (5,5%), a takze w wieku 35-44 |ata oraz
45 lat i wiecej (w obu tych przypadkach 5,6%). W 2015 r. w Polsce obnizyta sie skala bezrobocia
dtugotrwatego, tj. 0sdb poszukujgcych pracy 13 miesiecy i dtuzej. Stopa bezrobocia dtugotrwatego wyniosta
2,4% i byta nizsza 0 0,9 p. proc. niz rok wczesniej. Stopa bezrobocia wsrdd absolwentéw szkét wyzszych®
w 2015 r. wyniosta 19,1% i byta nizsza 0 1,9 p. proc. niz w poprzednim roku. W ostatnich latach miat miejsce
wzrost tego wskaznika. W 2010 r. wynosit on 18,8%.

Tabl. 28. Stopa bezrobocia w Polsce dla wybranych grup wieku

» 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010° | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Wie W%

15-64 13,8 9,6 7,1 8,2 9,6 96 101 103 9,0 7,5
15-24 298 21,7 173 206 237 258 265 273 238 208
25-54 12,2 8,4 6,1 6,9 83 8,2 8,8 9,0 7,9 6,6
55-64 8,5 68 5,3 63 7,1 6,9 7,5 7,7 68 5,5

18-59/64 14,1 9,8 7,0 83 9,8 98 103 105 9,2 7,7
18-24 304 221 174 209 239 260 268 276 241 209
55-59/64 8,38 7,1 5,5 6,6 7,5 7,3 7,8 8,0 7,2 5,7

@ Dane do 2009 r. nie sg w petni poréwnywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

Wykres 68. Odsetek oséb biernych zawodowo ze wzgledu na przyczyny biernosci
%
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Uwaga: dane do 2009 r. nie s3 w petni poréwnywalne z danymi od 2010 r. ze wzgledu na zmiany metodologiczne w badaniu BAEL.
Zrédto: dane GUS (BAEL).

Bezrobocie rejestrowane

Oprocz bezrobocia mierzonego w ramach metodologii BAEL w Polsce pozyskuje sie takze informacje
na temat bezrobocia rejestrowanego. Dane te sg zbierane w ramach statystyki publicznej ze
sprawozdawczosci Powiatowych i Wojewddzkich Urzedow Pracy. Definicja bezrobotnego
zarejestrowanego znajduje sie w ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o promocji zatrudnienia
i instytucjach rynku pracy. Dane prezentowane sg wedtug stanu na koniec okresu.

84 0soby w wieku 15-30 lat, ktére ukoriczyty szkote w okresie ostatnich 12 miesiecy i nie kontynuuja nauki.
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W koricu 2015 r. liczba oséb bezrobotnych zarejestrowanych wyniosta 1 563 tys., co przektadato sie na
stope bezrobocia réwng 9,8%, tj. 0 1,7 p. proc. mniej niz rok wczesniej.

BIERNI ZAWODOWO

Liczba biernych zawodowo w Polsce w 2015 r. wyniosta $redniorocznie 13 574 tys. osob, tj. 0 0,1%
wiecej niz rok wczesniej. Najliczniejszg grupe osdb wsréd biernych zawodowo stanowity osoby
wskazujgce emeryture jako przyczyne biernosci zawodowej (6 602 tys., tj. 48,6%), w nastepnej
kolejnosci osoby, wskazujgce nauke i uzupetnianie kwalifikacji (2 603 tys., tj. 19,2%), chorobe,
niepetnosprawnosé (1 860 tys., tj. 13,7%), obowigzki rodzinne i zwigzane z prowadzeniem domu
(1 667 tys., tj. 12,3%). Ponadto, 499 tys. osdb, tj. 3,7% biernych zawodowo byto zniecheconych
bezskutecznoscig poszukiwania pracy (tj. przekonanych o niemoznosci znalezienia pracy oraz tych,
ktorzy wyczerpali wszystkie znane im mozliwosci znalezienia pracy).

W latach 2011-2015 wsréd ogdétu biernych zawodowo najbardziej dynamicznie rdést udziat oséb
biernych zawodowo ze wzgledu na emeryture.

Tabl. 29. Biernos¢ zawodowa i jej przyczyny

s 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
W tys.

Ogoétem 13782 13 698 13676 13556 13574
Choroba, niepetnosprawnos¢ 1972 1949 1904 1876 1860
Emerytura 6 336 6 356 6453 6 545 6 602
Nauka, uzupetnianie kwalifikacji 3003 2 886 2786 2 642 2 603
Obowigzki rodzinne i zwigzane z prowadzeniem 1543 1544 1543 1557 1667
domu
Zniechecenie bezskutecznoscig poszukiwania 438 a71 538 526 499
pracy, w tym:

wyczer.pane.wszystkle znane mozliwosci 198 936 255 257 a1

poszukiwania pracy

przekonanie o niemoznosci znalezienia pracy 240 235 283 269 258

Zrédto: dane GUS.

PRZECIETNE MIESIECZNE WYNAGRODZENIE

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w gospodarce narodowej w 2015 r. wyniosto 3 900 zt
i byto wyzsze o 3,3% niz w 2014 r., tj. rosto w nieco nizszym tempie niz w poprzednim roku (3,5%).
W sektorze przedsiebiorstw przecietne miesieczne wynagrodzenie wyniosto 4 121 zt i byto wyisze
0 3,5%. Najwyzsze przecietne wynagrodzenie wystepowato w goérnictwie i wydobywaniu i wyniosto
6839 zt. W nastepnej kolejnosci najwyzsze wynagrodzenia odnotowano w sekcji informacja
i komunikacja (6 718 zt), w dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej (6 570 zt) oraz w wytwarzaniu
i zaopatrywaniu w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode, gdzie wyniosty 6 544 zi.
Najnizsze przecietne wynagrodzenia wystepowaty w administrowaniu i dziatalnosci wspierajgcej
(2841 zt) oraz w zakwaterowaniu i gastronomii (2 444 zt).
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Tabl. 30. Przecietne miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej oraz ptaca minimalna

s 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w zt

Przeuetne. wynagrodzenie w gospodarce 3404 3530 3650 3777 3900
narodowe;j (w zt)

Ptaca minimalna (w zt) 1386 1500 1600 1680 1750
Uc.12|§f ptacy minimalnej w przecnetnym 40,7 425 437 444 44,9
miesiecznym wynagrodzeniu (w %)

Zrédto: GUS, Biuletyn Statystyczny, dane Ministerstwa Pracy i Polityki Spoteczne;j.

Wykres 69. Przecietne nominalne wynagrodzenie

wedtug sekcji PKD w 2015 r.
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Wykres 70. Poziom wynagrodzenia realnego i zmiana
stopy bezrobocia w latach 2006-2015

%

Ptaca minimalna w 2015 r. wynosita 1 750 zt i byta wyzsza 0 4,2% niz rok wczesniej. Ptaca minimalna

stanowita 44,9% przecietnego miesiecznego wynagrodzenia, co oznaczato wzrost 0 0,5 p. proc. wobec

2014r.

W sektorze przedsiebiorstw w 2015 r. wynagrodzenia w ujeciu realnym wzrosty o 4,5% w poréwnaniu

z poprzednim rokiem. W sferze budzetowej wynagrodzenia realne wzrosty o 3,4%. Jednoczesnie
wynagrodzenia realne w korpusie stuzby cywilnej wzrosty o 3,3%%, przy spadku liczby etatéw o 1,0%.

85 KPRM, Sprawozdanie Szefa Stuzby Cywilnej o stanie stuzby cywilnej i realizacji zadar tej stuzby w 2015 r. (2016),

Warszawa.
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4. SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
W POLSCE

W 2015 r. sytuacja materialna gospodarstw domowych w Polsce poprawita sie®®, na co wptyw miata miedzy
innymi poprawa warunkdw na rynku pracy. Gospodarstwa domowe osiggaty wyzsze dochody i wiecej
wydawaty. Wzrosta nadwyzka dochodéw nad wydatkami, co dato gospodarstwom domowym mozliwos$¢
wiekszego oszczedzania.

DOCHOD ROZPORZADZALNY GOSPODARSTW DOMOWYCH

Przecietny miesieczny dochdd rozporzadzalny na osobe w gospodarstwach domowych ogétem w 2015 r.
wyniost 1 386 zt. Jego wartos¢ realna zwiekszyta sie o 4,3%. Byt to trzeci rok wzrostu wartosci realnej
dochodu rozporzadzalnego, po dwéch latach spadku (w roku 2011 i 2012). W latach wczesniejszych, tj. od
2005 r. do 2010 r. przecietny dochdd rozporzadzalny na osobe rést w kategoriach realnych corocznie.

Warto$¢ realna dochoddw rosta we wszystkich grupach spoteczno-ekonomicznych. Najwyzszy przecietny
miesieczny dochdd rozporzadzalny wystepowat wsrdd gospodarstw domowych pracujgcych na wiasny
rachunek. Ksztattowat sie on na poziomie 1 739 zti byt realnie wyzszy o 7,6% niz w 2014 r. W gospodarstwach
domowych pracownikdw dochdd wynidst 1 387 zt i w cenach realnych zwiegkszyt sie o 3,8%. W grupie
gospodarstw domowych emerytéw dochdd wynidst 1 510 zt i byt realnie wyzszy o 4,1% niz w poprzednim
roku. W grupie spoteczno-ekonomicznej rencistéw przecietny dochdd wynidst 1 114 zt i wzrdst realnie o 4,4%.
Podobnie jak w 2014 r., najnizszym przecietnym dochodem rozporzadzalnym na osobe dysponowaty
gospodarstwa domowe rolnikéw (1 046 zt); byt on wyzszy 0 1,2% niz w 2014 r.

Tabl. 31. Dochéd rozporzadzalny gospodarstw domowych

A 2011 | 2012 | 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie - = —
Wartos¢ nominalna w cenach biezacych w zt
Ogotem 1227 1278 1299 1340 1386
Pracownicy 1244 1280 1306 1349 1387
Pracujacy na wiasny rachunek 1497 1519 1581 1632 1739
Emeryci 1298 1361 1415 1458 1510
Rencisci 969 994 1007 1072 1114
Rolnicy 984 1098 1156 1051 1046
Realny, rok poprzedni = 100
Ogotem 98,6 99,8 100,7 103,2 104,3
Pracownicy 99,6 99,3 100,4 103,3 103,8
Pracujacy na wiasny rachunek 98,2 98,0 102,2 103,2 107,6
Emeryci 99,6 100,9 102,1 103,0 104,1
Rencisci 99,8 98,5 100,1 106,4 104,4
Rolnicy 91,6 107,5 105,6 91,3 101,2

Zrédto: GUS, Badanie budzetéw gospodarstw domowych.

WYDATKI GOSPODARSTW DOMOWYCH

Przecietne miesieczne wydatki w gospodarstwach domowych na osobe, na podstawie wynikéw badania
budzetéw gospodarstw domowych, w 2015 r. wyniosty 1 091 zt. W cenach realnych wydatki te byty wyzsze

8 GUS, Sytuacja gospodarstw domowych w 2015 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw
domowych, Informacja sygnalna, (2016), Warszawa.
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0 2,1% w poréwnaniu z 2014 r. Udziat wydatkéw w dochodzie rozporzadzalnym w 2015 r. wynidst 78,7%
i byt nizszy 0 1,8 p. proc. niz w roku poprzednim. W latach 2011-2014 udziat ten zmniejszat sie (w 2011 r.
wynosit 82,7%). Wedtug podziatu na grupy spoteczno-ekonomiczne, najwyziszy odsetek wydatkdow
w dochodzie zaobserwowano wsréd oséb z gospodarstw domowych rencistéw, gdzie wynidst on 89,5%.
Najnizszy odsetek wydatkéw w dochodzie wystgpit wsréd gospodarstw domowych rolnikow (74,5%),
a nastepnie w gospodarstwach pracujacych na wiasny rachunek (75,4%).

Tabl. 32. Wydatki gospodarstw domowych wedtug grup spoteczno-ekonomicznych

- 2011 | 2012 | 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie = = —
Wartos¢ nominalna w cenach biezacych w zt

Ogoétem 1015 1045 1062 1079 1091
Pracownicy 1006 1032 1050 1063 1076
Pracujacy na wtasny rachunek 1222 1257 1288 1302 1311
Emeryci 1125 1159 1198 1203 1221
Rencisci 898 926 945 966 997
Rolnicy 736 790 785 799 779

Udziat wydatkéw w dochodzie w %

Ogotem 82,7 82,2 81,7 80,5 78,7
Pracownicy 80,9 80,6 80,4 78,8 77,6
Pracujacy na wiasny rachunek 81,6 82,8 81,5 79,8 75,4
Emeryci 86,7 85,1 84,6 82,5 80,9
Rencisci 92,7 93,2 93,9 90,1 89,5
Rolnicy 74,8 71,9 67,9 76,1 74,5

Zrédto: GUS, Budzety gospodarstw domowych.

Wydatki na zywnosé i napoje bezalkoholowe w 2015 r., tak jak w latach poprzednich, miaty najwyzszy udziat
w wydatkach ogétem. Udziat ten wynidst 24,0% i byt nizszy niz w roku poprzednim o 0,5 p. proc. Drugi co
do wielkosci udziat stanowity wydatki zwigzane z utrzymaniem mieszkania lub domu i nosnikami energii,
tj. 20,1%. Odsetek ten byt réwny odsetkowi w roku 2014.

UBOSTWO W POLSCE

W 2015 r. zaobserwowano spadek wartosci wskaznika ubdstwa skrajnego. Odsetek gospodarstw
domowych znajdujacych sie ponizej granicy ubdstwa skrajnego, tj. minimum egzystencji®’, wyniost 6,5%
i byt nizszy 0 0,9 p. proc. niz rok wczesniej®. W poprzednich latach skala ubdstwa skrajnego w Polsce rosta
stale od 2011 r., kiedy to jego poziom wynosit 6,6%. W zaleznosci od grupy spoteczno-ekonomicznej,
okreslanej na podstawie przewazajgcego zrédfa dochoddw, ubdstwem skrajnym w najwiekszym stopniu
zagrozone byty w 2015 r. gospodarstwa domowe z osobami utrzymujgcymi sie z innych niezarobkowych
zrédet; 17,9% z nich utrzymywato sie ponizej minimum egzystencji. Ze wzgledu na typ gospodarstwa
domowego, grupg najbardziej zagrozong ubdstwem skrajnym byty rodziny wielodzietne. Matzeristwa
posiadajgce czworo lub wiecej dzieci stanowity 18,1% gospodarstw domowych zyjgcych ponizej minimum
egzystencji, a matzenistwa z trojgiem dzieci odpowiednio 9,0%.

87 Jest to miara obliczana przez Instytut Pracy i Spraw Socjalnych (IPiSS). Minimum egzystencji uwzglednia jedynie
te potrzeby, ktérych zaspokojenie nie moze by¢ odtozone w czasie, a konsumpcja nizsza od tego poziomu
prowadzi do biologicznego wyniszczenia. Za: GUS, Ubdstwo w Polsce, (2013), Warszawa, s. 17.

8 GUS, Zasieg ubdstwa ekonomicznego w Polsce w 2015 r. (na podstawie badania budzetéw gospodarstw
domowych), (2016), Warszawa.
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l1l. FINANSE PUBLICZNE



1. SYTUACJA FINANSOW PUBLICZNYCH NA SWIECIE

PROCESY FISKALNE

Sytuacja finanséw publicznych na swiecie w 2015 r. pozostawata niestabilna, a uwzgledniajgc sytuacje
makroekonomiczng, jej perspektywa ulegta pogorszeniu®®. W grupie krajéw rozwinietych kontynuowany
byt proces konsolidacji fiskalnej, czego efektem byta redukcja deficytu sektora instytucji rzgdowych
i samorzadowych do 3,0% PKB, czyli ha poziomie wyzszym niz przed kryzysem gospodarczym 2008 r.*°
Utrzymane byto tempo zaciesnienia fiskalnego, ktére (podobnie, jak w 2014 r.) wyniosto 0,3 p. proc. PKB w
tej grupie krajow®!, cho¢ w przypadku poszczegdlnych panstw zrdznicowanie stopnia zacie$nienia
fiskalnego zwiekszyto sie®. W 2015 r. w grupie gospodarek wschodzacych i rozwijajgcych sie kontynuowane
byto luzowanie fiskalne, co spowodowato wzrost deficytu do 4,5% PKB (czyli o 2,0 p. proc.). Poziom
deficytu w tej grupie krajow okazat sie najwyzszy od 2000 r.>3 Nalezy zaznaczyé, ze dziato sie to w warunkach
stabszego niz w 2014 r. wzrostu gospodarczego®.

Tabl. 33. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzagdowych i samorzgdowych

Saldo sektora instytucji rzadowych Dtug sektora instytucji rzgdowych i
L i samorzadowych samorzgadowych
Wyszczegelnienie 75011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w % PKB
AE, w tym: -6,3 -5,4 -3,7 -3,2 -3,0 | 101,7 1059 1048 1046 104,8
USA -9,6 -7,9 -4,4 -4,1 -3,7 99,0 102,5 104,8 105,0 105,8
Japonia -9,8 -8,8 -8,5 -6,2 -5,2 | 2316 2380 2445 249,1 2481
EU -4,5 -4,1 3,1 -3,0 2,4 81,3 85,2 87,0 88,2 87,4
Strefa euro -4,2 -3,7 -3,0 -2,6 -2,0 86,6 91,3 93,4 94,5 93,2
Niemcy -0,9 0,1 0,1 0,3 0,6 78,4 79,7 77,4 74,9 71,0
W. Brytania -7,7 -7,7 -5,6 -5,6 -4,4 81,8 85,3 86,2 88,2 89,3
EMDE, w tym: -0,9 -1,1 -1,7 -2,5 -4,5 37,6 37,8 39,1 41,0 45,1
EDE -3,0 -2,6 -2,5 -2,4 -1,9 46,4 45,5 46,5 44,9 44,5
Turcja -0,6 -1,7 -1,3 -1,2 -1,0 39,1 36,2 36,1 33,5 32,6
EDA -1,6 -1,9 -2,0 -1,9 -3,3 40,7 41,3 42,8 441 46,4
Chiny 0,1 0,7 -0,8 -0,9 2,7 35,3 36,9 39,5 41,1 43,9
Indie -8,2 -7,5 -7,7 -7,0 -7,2 68,8 67,7 66,2 66,4 67,2
LA -2,8 -3,1 -3,2 -5,0 -71 47,5 47,5 48,2 51,0 56,5
Brazylia -2,5 -2,5 -3,0 -6,0 -10,3 61,2 62,3 60,4 63,3 73,7
Meksyk -3,4 -3,8 -3,7 -4,6 -4,1 43,2 43,2 46,4 49,5 54,0
CIS 1,9 0,7 -0,7 -0,8 -3,2 13,6 14,4 15,8 19,8 23,6
Rosja 1,4 0,4 -1,2 -1,1 -3,5 10,9 11,8 13,1 16,3 17,7
MENA 4,5 5,6 3,2 -0,9 -9,1 24,3 25,4 26,4 27,7 35,3
Egipt 9,3 -100 -13,4 -12,9 -11,7 72,9 75,0 84,7 86,0 87,7
SSA -1,1 -1,8 -3,1 -3,6 -4,1 28,3 27,8 29,0 31,2 36,4
RPA -3,9 -4,1 -4,0 -3,8 -4,0 38,2 40,9 44,2 47,1 50,1

Zrédto: dane MFW (WEO).

8 MFW, Fiscal Monitor, Acting Now, Acting Together, (2016), Waszyngton, s. ix, 1-2.

% W 2007 r. saldo wyniosto -1,1% PKB.

91 Przy nieznacznie wyzszym wzroscie gospodarczym w 2015 r. (1,9%) niz w roku poprzednim (1,8%).

92 MFW, Fiscal Monitor, Acting Now, Acting Together, (2016), Waszyngton, s. 2-3.

%3 W bazie MFW WEO z kwietnia 2016 r. dane dostepne od 2000 r.

% Wzrost PKB grupy gospodarek rozwijajgcych sie i wschodzgcych wynidst 4,0% w 2015 r. wobec 4,6% w 2014 r.
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Woykres 71. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych gospodarek
rozwinietych (AE), Unii Europejskiej (EU), Stanéw Zjednoczonych (USA), gospodarek rozwijajacych sie (EMDE)
oraz tzw. rynkow wschodzacych
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Uwaga: dane dla Chin obejmuja jedynie wyniki rzadu centralnego bez zobowigzan rzgdéw terenowych (lokalnych).
Zrédto: dane MFW (WEO).

115



W 2015 r. dtug sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych grupy krajéw rozwinietych ustabilizowat
sie na dos$¢ wysokim poziomie i wynidst 104,8% ich PKB. Zgodnie z obliczeniami MFW, nastgpit wzrost
tej relacji o 0,2 p. proc. (wobec spadku o 0,1 p. proc. w roku poprzednim). Réwniez w krajach
wschodzacych i rozwijajgcych sie zadtuzenie wzrosto, osiggajac na koniec 2015 r. poziom 45,1% PKB.
Przyrost dtugu do PKB w tej grupie krajow wyniost 4,1 p. proc. (w poréwnaniu z 1,9 p. proc. w 2014 r.).

W porédwnaniu do gospodarek rozwinietych, sytuacja fiskalna grupy krajéw wschodzacych
i rozwijajgcych sie byta relatywnie dobra. Niemniej jednak w 2015 r., podobnie jak w roku poprzednim,
wartosc¢ relacji deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych do PKB dla tej grupy krajow
wzrosta, co wptyneto na zwiekszenie sie poziomu zadtuzenia w relacji do PKB. Sytuacja w rdznych
podgrupach krajéw wschodzacych i rozwijajgcych sie byta, podobnie jak w latach poprzednich,
zréznicowana. Jednakze wiekszo$¢ z nich zanotowata pogorszenie salda fiskalnego, przy utrzymywaniu
sie poziomu dfugu ponizej 50% w relacji do PKB.

WIELOASPEKTOWY POMIAR SALDA SEKTORA PUBLICZNEGO

Na zmiany salda sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych (nominalnego) wptyw ma szereg
czynnikéw. Niektére z nich nie sg zwigzane z politykg fiskalng w danym okresie, jednakze istotnie
ksztattujg wartosé biezgcg salda. W ponizszym podrozdziale zostanie przedstawiony wykorzystany
w analizie system miar sald, ktéry charakteryzuje sytuacje fiskalng z réznych punktéw widzenia.
Uwzglednia on nastepujace pojecia:

e saldo skorygowane cyklicznie, ktdre uzyskiwane jest po wytgczeniu wptywu wahan cyklicznych
gospodarki;

e saldo strukturalne jest zblizong kategoria do salda skorygowanego cyklicznie, jednak
z wytgczonymi wptywami czynnikdw jednorazowych lub wystepujgcych przejsciowo;

e saldo pierwotne uzyskiwane jest poprzez wytgczenie kosztow obstugi dtugu w saldzie sektora
publicznego, przez co obrazuje efekt biezacej polityki fiskalnej.

Szacunki réznych rodzajow salda za 2015 r. dla gospodarek rozwinietych potwierdzajg pozytywny efekt
konsolidacji, skutkujgcy poprawg rdoinych typow deficytéw — nastgpita poprawa zaréwno sald
z wyfaczonymi czynnikami cyklicznymi, jak tez i sald bez kosztéw obstugi zadtuzenia publicznego.
Natomiast poluzowanie fiskalne, jakie kontynuowato czes¢ krajow rozwijajgcych sie i wschodzacych,
odzwierciedlito sie w réznych miarach poprzez wzrost tych deficytow.

W grupie gospodarek rozwinietych, w tym, w strefie euro, poprawity sie ujemne salda skorygowane
cyklicznie sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych. W Stanach Zjednoczonych, m.in. na skutek
konsolidacji strukturalnej, obnizony zostat deficyt nominalny w 2015 r. do 3,7% PKB. Jednoczes$nie
w kraju tym dokonano gtebszej konsolidacji, na poziomie strukturalnym (0,4 p. proc.), niz w strefie euro
(0,2 p. proc.). W Niemczech kolejny rok z rzedu uzyskano nadwyzki nie tylko na poziomie nominalnym
(0,6% PKB), ale tez przy saldzie skorygowanym cyklicznie (0,5% PKB potencjalnego) i strukturalnym
(0,7% PKB potencjalnego) oraz w zakresie salda pierwotnego (1,9% PKB). Polityka fiskalna na poziomie
nominalnym w gospodarkach rozwijajacych sie okazata sie mniej restrykcyjna niz w krajach
rozwinietych. Salda skorygowane cyklicznie duzych gospodarek rozwijajgcych sie pogorszyty sie:
w Chinach 0 0,9 p. proc., w Indiach 0 0,2 p proc., zas w Rosji 0 4,6 p. proc.
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Jednak w szeregu mniejszych krajow nastgpita konsolidacja. W przypadku krajow rozwijajgcych sie
i wschodzacych dane o saldach, skorygowanym cyklicznie i strukturalnym, podawane s3 jedynie dla
wybranych krajéw. Na podstawie dostepnych danych mozna stwierdzi¢ duze zréznicowanie tendencji
w poszczegdlnych gospodarkach. Zmiana salda strukturalnego w przypadku niektérych gospodarek
rozwinietych wskazywata, ze byta ona w znacznej czesci wynikiem trwatej konsolidacji, a nie czynnikow
jednorazowych.

Podobnie jak w latach poprzednich, w 2015 r., w krajach rozwinietych, nastepowata poprawa salda
pierwotnego (o 0,2 p. proc.), zas w przypadku Niemiec ostatnie pie¢ lat przynosity nadwyzke
pierwotng. Dane wskazujg, ze koszty obstugi dtugu w znacznym stopniu wptywaty na wystepowanie
wysokich deficytéw, zaréwno w szeregu panstw rozwinietych (3,0% PKB deficytu nominalnego wobec
1,4% PKB deficytu pierwotnego), jak i rozwijajgcych sie (4,5% PKB deficytu nominalnego wobec
2,7% PKB deficytu pierwotnego). W grupie krajéw rozwijajgcych sie i wschodzgcych saldo pierwotne
pogarszato sie w kolejnych latach, w tym znaczaco (o0 1,9 p. proc.) w 2015 r.

Tabl. 34. Saldo sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych (nominalne) oraz dodatkowe miary sald

- nominalne c;tﬁ?zﬁ;\,@;) strukturalne (SB) pierwotne (PB)

Wyszczegdlnienie® 2015 zmiana® | 2015 zmiana® 2015 zmiana® | 2015 zmiana®
w % W p. proc. w % W p. proc. w % W p. proc. w % W p. proc.
AE, w tym: -3,0 0,3 2,5 0,3 2,4 0,2 -1,4 0,2
USA -3,7 0,4 -3,1 0,5 -3,0 0,4 -1,8 0,4
Japonia -5,2 0,9 -5,5 1,3 -4,9 0,9 -4,9 0,7
EU -2,4 0,5 . . . . -0,5 0,3
Strefa euro -2,0 0,5 -1,0 0,1 -0,9 0,2 0,1 0,3
Niemcy 0,6 0,3 0,5 0,1 0,7 0,0 1,9 0,2
W. Brytania -4,4 1,2 -3,6 0,7 -4,1 0,8 -2,8 1,0
EMDE, w tym: -4,5 2,0 ) ) } ) 2,7 -1,9
EDE -1,9 0,4 . . . . 0,1 0,3
Turcja -1,0 0,2 -0,7 0,4 -1,3 0,3 1,2 0,1
EDA -3,3 -1,4 . . . . -2,0 -1,4
Chiny -2,7 -1,8 -1,6 -0,9 -2,4 -2,0 -2,2 -1,8
Indie -7,2 -0,1 -7,1 -0,2 -7,1 -0,2 -2,6 0,0
LA -7,1 -2,0 -4,8 -0,1 . . -2,7 -1,0
Brazylia -10,3 -4,3 -6,4 0,1 -9,3 -1,7 -1,9 -1,3
Meksyk -4,1 0,5 -3,8 0,7 -4,1 0,6 -1,3 0,7
cIs -3,2 2,5 . . . . 2,7 2,4
Rosja -3,5 2,4 -4,5 -4,6 2,4 2,2 3,1 2,4
MENA -9,1 -8,2 . . . . -8,5 -8,2
Egipt -11,7 1,2 -11,5 1,5 -11,5 1,0 -4,9 0,9
SSA -4,1 -0,5 . . . . -2,4 -0,3
RPA -4,0 -0,3 -3,7 0,1 -3,7 -0,2 -0,7 -0,1

@ Salda prezentowane s3 jako % PKB, z wyjatkiem sald po korekcie cyklicznej, ktére sg mierzone jako % PKB potencjalnego.
bZmiana oznacza réznice pomiedzy rokiem analizowanym a rokiem poprzednim.
Zrédto: dane MFW (WEO oraz Fiscal Monitor—Now Is the Time: Fiscal Policies for Sustainable Growth, (2015), Waszyngton, s. 5).
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POTRZEBY POZYCZKOWE - STRUKTURA

Potrzeby pozyczkowe to Srodki ogétem, jakie panstwo musi pozyskaé na rynkach finansowych, w celu
sfinansowania deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych oraz innych operacji finanséw
publicznych, ktére mozna okreslié jako saldo przychodéw i rozchodéw. Saldo to obejmuje m.in. wykup
zapadajgcego zadtuzenia (rozchody), wptywy z prywatyzacji lub sptaty udzielonych przez sektor
publiczny pozyczek (przychody), czy finansowanie operacji zwigzanych z zarzadzaniem dtugiem
publicznym. Statystyka MFW stosuje uproszczong definicje potrzeb pozyczkowych, ktéra wykorzystuje
dwie sktadowe, tj. deficyt sektora oraz kwote wykupu dtugu zapadajgcego w danym roku. Potrzeby
pozyczkowe krajéow wysokorozwinietych wynikaty w 2015 r. (w wiekszym stopniu niz w przypadku
krajow rozwijajacych sie) z koniecznosci sptaty zobowigzan zaciggnietych w przesztosci, co jest
konsekwencjg wysokiego poziomu zadtuzenia. Dziato sie tak pomimo faktu, ze kraje wysokorozwiniete
emitujg w przewazajgcej mierze dtug o dtuzszym okresie zapadalnosci, co oznacza srednio nizszg czesé
aktualnego dtugu, przypadajaca corocznie do wykupu. Z kolei, w wyniku konsolidacji fiskalnej poziomy
deficytéw fiskalnych tej grupy krajéw spadty (z wyjatkiem np. Hiszpanii i Irlandii), wptywajac na
ograniczenie poziomu ich potrzeb pozyczkowych. Zadtuzenie gospodarek rozwijajacych sie
i wschodzacych byto srednio nizsze niz w krajach rozwinietych, stagd generowato mniejsze wykupy
zapadajgcego dtugu.

Wykres 72. Sktadowe potrzeb pozyczkowych w wybranych krajach w 2015 r.
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Uwaga: AE — Gospodarki wysokorozwiniete (advanced economies); EMMIE — Rynki wschodzgce i gospodarki o $rednim
dochodzie (emerging markets and middle-income economies) — kategoria powstata z wytgczenia z grupy gospodarek
rozwijajacych sie (EMDE) krajow o najnizszym dochodzie.

Zrédto: dane MFW, Fiscal Monitor — Now Is the Time: Fiscal Policies for Sustainable Growth, (2015), Waszyngton, s. 11-12.
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2. POLITYKA FISKALNA W UNII EUROPEJSKIEJ

PROCESY KONSOLIDACII FISKALNEJ

W Unii Europejskiej w 2015 r. kontynuowana byfa konsolidacja fiskalna®®>, w wyniku czego deficyt
sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych zostat obnizony do 2,4% PKB z 3,0% w 2014 r. Wzrosta
tez skala zacies$nienia fiskalnego — do 0,6 p. proc. z 0,3 p. proc. w roku poprzednim. W 2015 r., przy
wzroscie realnego PKB, rdwniez w strefie euro nastgpita poprawa wyniku sektora publicznego (deficyt
zmniejszyt sie do 2,1% PKB z 2,6% PKB) oraz wzrosto nieznacznie tempo konsolidacji (do 0,5 p. proc.
w 2015r.20,4 p. proc. w 2014 r.).

Dtug publiczny w Unii Europejskiej osiggnat poziom 85,2% PKB. Po raz pierwszy od rozpoczecia kryzysu
gospodarczego udato sie obnizy¢ jego poziom o 1,4 p. proc. Zadtuzenie strefy euro byto wyzsze niz
w UE i wyniosto 90,7% PKB, przy czym takze wykazato spadek (o0 1,3 p. proc.) wobec roku poprzedniego.

W 2015 r. sposréd panstw unijnych najwiekszy deficyt zanotowata Grecja (7,2% PKB), ze wzgledu na
m.in. wysokie koszty obstugi dtugu, jak réwniez pod wptywem czynnikdw o charakterze jednorazowym
lub przejsciowym. Deficyt w Polsce (2,6% PKB) byt jedenastym pod wzgledem wielkosci. Nadwyzki
uzyskaty, podobnie jak w 2014 r.: Luksemburg (1,2% PKB), Niemcy (0,7% PKB), Estonia (0,4% PKB).
Saldo Szwecji w relacji do PKB byto zréwnowazone.

Wykres 73. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych
w Unii Europejskiej w 2015 r.
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Zrédto: dane Eurostatu.

Unia Europejska zmniejszyta deficyt fiskalny 0 0,6 p. proc., zas strefa euro 0 0,5 p. proc. Nierdwnowaga
fiskalna najbardziej poprawita sie na Cyprze (o 7,9 p. proc.) oraz w Butgarii (o 3,3 p. proc.). W 2015 r.

% W tej czesci analizowana jest miara salda sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych, z uwzglednieniem
regut rachunkowosci przyjetych do Procedury Nadmiernego Deficytu (EDP).
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sposrdd panstw unijnych w 5 z nich nastgpito poluzowanie fiskalne, z czego najwieksze w Grec;ji®
i Danii —w obu przypadkach po 3,6 p. proc.

Tabl. 35. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych w Unii Europejskiej

Saldo sektora instytucji rzadowych Dtug sektora instytucji
) i samorzgdowych (EDP) rzadowych i samorzadowych
Kraje 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w % PKB

UE -4,5 -4,3 -3,3 -3,0 -2,4 81,0 83,8 85,5 86,8 85,2
Strefa euro -4,2 -3,7 -3,0 -2,6 -2,1 86,0 89,3 91,1 92,0 90,7
Austria -2,6 -2,2 -1,3 -2,7 -1,2 82,2 81,6 80,8 84,3 86,2
Belgia -4,1 -4,2 -3,0 3,1 2,6 102,2  104,1 1052 106,55  106,0
Butgaria -2,0 -0,3 -0,4 -5,4 -2,1 15,3 16,8 17,1 27,0 26,7
Chorwacja -7,8 -5,3 -5,3 -5,5 -3,2 63,7 70,7 82,2 86,5 86,7
Cypr -5,7 -5,8 -4,9 -8,9 -1,0 65,8 79,3 102,5 108,2 108,9
Czechy -2,7 -3,9 -1,3 -1,9 -0,4 39,9 44,7 45,1 42,7 41,1
Dania -2,1 -3,5 -1,1 1,5 -2,1 46,4 45,2 44,7 44,8 40,2
Estonia 1,2 -0,3 -0,2 0,8 0,4 5,9 9,5 9,9 10,4 9,7
Finlandia -1,0 -2,2 -2,6 -3,2 -2,7 48,5 52,9 55,5 59,3 63,1
Francja 5,1 -4,8 -4,0 -4,0 -3,5 85,2 89,6 92,4 95,4 95,8
Grecja -10,2 -8,8 -13,0 -3,6 -7,2 172,0 159,6 177,7 180,1 176,9
Hiszpania -9,5 -10,4 -6,9 -5,9 -5,1 69,5 85,4 93,7 99,3 99,2
Holandia -4,3 -3,9 -2,4 -2,4 -1,8 61,7 66,4 67,9 68,2 65,1
Irlandia -12,5 -8,0 -5,7 -3,8 -2,3 109,3 120,1 120,0 107,5 93,8
Litwa -8,9 -3,1 -2,6 -0,7 -0,2 37,2 39,8 38,8 40,7 42,7
Luksemburg 0,5 0,3 0,8 1,7 1,2 19,2 22,0 23,3 22,9 21,4
totwa -3,4 -0,8 -0,9 -1,6 -1,3 42,8 41,4 39,1 40,8 36,4
Malta -2,6 -3,5 -2,6 -2,0 -1,5 69,8 67,5 68,6 67,1 63,9
Niemcy -1,0 -0,1 -0,1 0,3 0,7 78,4 79,6 77,2 74,7 71,2
Polska -4,9 -3,7 -4,0 -3,3 -2,6 54,4 54,0 56,0 50,5 51,3
Portugalia -7,4 -5,7 -4,8 -7,2 -4,4 111,4 126,2 129,0 130,2 129,0
Rumunia -5,4 -3,7 -2,1 -0,9 -0,7 34,2 37,4 38,0 39,8 38,4
Stowacja -4,1 -4,3 -2,7 -2,7 -3,0 43,3 52,4 55,0 53,9 52,9
Stowenia -6,6 -4,1 -15,0 -5,0 -2,9 46,4 53,9 71,0 81,0 83,2
Szwecja -0,1 -0,9 -1,4 -1,6 0,0 36,9 37,2 39,8 44,8 43,4
Wegry -5,5 2,3 2,6 2,3 2,0 80,8 78,3 76,8 76,2 75,3
W. Brytania -7,7 -8,3 -5,6 -5,6 -4,4 81,8 85,3 86,2 88,2 89,2
Witochy -3,5 -2,9 -2,9 -3,0 -2,6 116,4 123,3 129,0 132,5 132,7

Zrédto: dane Eurostatu.

W UE warto$¢ salda strukturalnego w 2015 r. wyniosta -1,6% PKB potencjalnego®’, za$ w strefie euro
ksztattowato sie ono na poziomie -1,0% PKB potencjalnego. Najwyzsze ujemne saldo zanotowane
zostato w Wielkiej Brytanii (-4,5% PKB potencjalnego). Wynik Polski, po pogorszeniu sie o 0,3 p. proc.,
wyniost -2,3% PKB potencjalnego i byt si6dmym najwyzszym deficytem strukturalnym w UE®%.
W 2015 r. siedem krajow uzyskato nadwyzke strukturalng. Podobnie, jak w roku poprzednim znalazty
sie wsérdd nich: Luksemburg (1,7%), Cypr (1,7%). Niemcy (0,8%) i Estonia (0,6%). Bez kosztow obstugi
dtugu

% Grecja w 2014 r. dokonata najwiekszej konsolidacji salda— 0 9,4 p. proc.

97 Wskazniki sald, z ktérych wytaczony zostat wptyw cyklu koniunkturalnego to % PKB potencjalnego, nie za$
nominalnego.

% Po zaokragleniu wynidst on tyle, co w szdéstej pod wzgledem poziomu deficytu strukturalnego Stowacji i dsmej
Malty.
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w 2015 r. UE odnotowataby niewielkie, ujemne saldo (-0,1% PKB), zas strefa euro uzyskataby nadwyzke
(0,3% PKB). Saldo pierwotne dla Polski wyniosto -0,8% PKB, przez co znalazta sie w gronie 10 panstw
z deficytem w tej kategorii. Nadwyzke pierwotng w 2015 r. odnotowano w 18 panstwach.

Tabl. 36. Wysitek konsolidacyjny w Unii Europejskiej (mierzony poziomem salda i jego zmiang)

. skorygowane .

Wyszczegbinienie nominalne cyklicznie (CAB) strukturalne (SB) pierwotne (PB)
2015 zmiana 2015 zmiana 2015 zmiana 2015 zmiana
% p. proc. % p. proc. % p. proc. % p. proc.
UE -24 0,6 -1,7 0,1 -1,6 0,1 -0,1 0,3
Strefa euro -2,1 0,5 -1,2 0,1 -1,0 0,0 0,3 0,3
Austria -1,2 1,6 -0,6 1,6 0,0 0,7 1,2 1,4
Belgia -2,6 0,5 -2,2 0,3 -2,6 0,2 0,3 0,2
Butgaria -2,1 3,4 -2,0 33 -1,9 0,1 -1,1 3,5
Chorwacja -3,2 2,3 -1,8 1,8 -1,7 1,8 0,4 2,4
Cypr -1,0 7,8 0,9 6,4 1,7 -1,3 1,8 7,8
Czechy -0,4 15 -0,4 0,6 -0,4 0,3 0,7 1,3
Dania -2,1 -3,5 -04 -3,7 -1,8 -2,0 -0,5 -3,4
Estonia 0,4 -0,3 0,3 0,3 0,6 0,5 0,5 -0,3
Finlandia -2,7 0,4 -1,4 0,1 -1,4 0,2 -1,5 0,4
Francja -3,5 0,4 -2,4 0,2 -2,4 0,3 -1,5 0,3
Grecja -7,2 -3,6 -3,5 -4,5 0,5 -0,5 -3,4 -3,8
Hiszpania -5,1 0,8 -3,1 -0,8 -2,9 -1,0 -2,0 0,5
Holandia -1,8 0,5 -0,9 -0,2 -0,9 -0,3 -0,6 0,3
Irlandia -2,3 15 -3,2 -0,4 -2,2 0,5 0,8 0,7
Litwa -0,2 0,5 -0,3 0,8 -0,4 1,1 1,3 0,4
Luksemburg 1,2 -0,5 1,7 -1,3 1,7 -1,1 1,6 -0,5
totwa -1,3 0,3 -1,9 0,1 -1,9 -0,2 0,1 0,2
Malta -1,5 0,6 -2,1 -0,3 -2,3 -0,1 1,1 0,3
Niemcy 0,7 0,4 0,9 0,4 0,8 0,1 2,3 0,3
Polska -2,6 0,7 -2,4 0,4 -2,3 0,3 -0,8 0,5
Portugalia -4,4 2,8 -3,2 2,0 -2,0 -0,6 0,2 2,4
Rumunia -0,7 0,1 -0,4 -0,2 -0,6 -0,5 0,9 0,1
Stowacja -3,0 -0,3 -2,6 -0,6 -2,3 -0,3 -1,2 -0,4
Stowenia -29 2,0 -2,7 1,0 -2,7 0,0 0,0 1,8
Szwecja 0,0 1,6 0,3 0,6 0,3 0,6 0,5 1,4
Wegry -2,0 0,3 -2,1 -0,1 -2,0 0,2 1,6 -0,2
W. Brytania -4,4 1,2 -4,5 0,7 -4,5 0,6 -2,1 0,9
Witochy -2,6 0,4 -1,1 -0,1 -1,0 0,1 1,6 0,0

Zrédto: dane KE (Eurostatu i Ameco).

WYNIKI SEKTORA PUBLICZNEGO — SLOWNIK POJEC

W analizie finansow sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych stosowanych jest szereg pojeé
i oznaczen. Ich rozbudowa i uzycie wynikaty z prawodawstwa unijnego, jak rowniez rozwoju ram i regut,
ktérych instrumentami staty sie opisywane ponizej miary. Tworzone sg one w oparciu o metodyke
europejska zgodnga z Europejskim Systemem Rachunkéw Narodowych i Regionalnych (ESA). Nalezy takze
wskazac na fakt, ze w ramach Procedury Nadmiernego Deficytu (EDP) wykorzystywana jest koncepcja salda
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (ESA), ale po wprowadzeniu szeregu korekt. Ponadto,
dokonywana jest dekompozycja salda na cze$¢ strukturalng i cykliczng. Wielkosci te najczesciej beda
ujmowane jako procent PKB. W niniejszym opracowaniu, w analizie dotyczgcej nieréwnowag sektora
finanséw publicznych w ujeciu stosowanym przez KE uzywane sg nastepujace pojecia:
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¢ nadwyzka/deficyt (saldo) sektora instytucji rzadowych i samorzadowych: wynik sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych liczony wedtug metodyki ESA.

W celu analizy wptywu biezgcej sytuacji gospodarczej na polityke fiskalng z salda sektora wyodrebnia sie

salda czgstkowe:

¢ saldo skorygowane cyklicznie (CAB — cyclically adjusted balance): saldo hipotetycznie, wystepujace
w sytuacji osiggniecia przez dang gospodarke poziomu PKB potencjalnego w danym roku. Jest to czes¢
salda sektora wynikajgca z prowadzenia przez rzad dyskrecjonalnej polityki fiskalne;j;

e saldo strukturalne (SB — structural balance): saldo skorygowane cyklicznie po wylaczeniu wptywdw
czynnikéw jednorazowych i przejsciowych;

¢ saldo pierwotne (PB — primary balance): saldo bez uwzgledniania w wydatkach kosztéw obstugi dtugu
publicznego;

e saldo pierwotne skorygowane cyklicznie (CAPB — cyclically adjusted primary balance): saldo
skorygowane cyklicznie po wytgczeniu kosztéw obstugi dtugu publicznego.

W niniejszym opracowaniu, w analizie dotyczgcej nieréwnowag sektora finansow publicznych krajow UE,

w dyskusji o procedurze EDP i celach MTO punktem wyjscia jest pojecie:

¢ saldo sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych liczone zgodnie z regutami EDP: wielkos¢ salda
sektora publicznego liczona zgodnie z ESA, dodatkowo skorygowana o efekty wiaczenia instrumentéw
zarzadzania dtugiem publicznym np. swapéw, forward rates agreement (FRA), itp. oraz po wytgczeniu
wptywdéw czynnikdéw jednorazowych i przejsciowych.

Dodatkowo uzywane sg nastepujace pojecia:

0 komponent cykliczny (CC — cyclical component): cze$¢ salda sektora wynikajgca z wystgpienia luki
produktowej, czyli réznicy pomiedzy poziomem PKB potencjalnego a poziomem PKB osiggnietym
w danym roku;

0 minimalny benchmark (MB — minimal benchmark): wielko$¢ salda strukturalnego w relacji do PKB
zapewniajgca ,margines bezpieczenstwa”, tzn. umozliwiajgca swobodng prace automatycznych
stabilizatoréw koniunktury, bez ryzyka przekroczenia wartosci referencyjnej z Maastricht dla salda
sektora zgodnego z EDP;

0 cykliczny margines bezpieczenstwa (CSM — cyclical safety margin): wielko$¢ salda cyklicznego do PKB,
obliczana indywidualnie dla danego kraju, wynikajgca z elastycznosci dochoddéw sektora instytucji
rzgdowych i samorzadowych na fluktuacje luki produktowej. Wyliczana w celu wyznaczenia limitu salda
strukturalnego (nazywanego minimalnym benchmarkiem) zapewniajgcego, ze wartos¢ referencyjna
z Maastricht salda nominalnego nie zostanie przekroczona przy dziataniu automatycznych
stabilizatoréw.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: GUS, Statystyka sektora instytucji rzqgdowych i samorzqdowych, (2010), Warszawa,
s. 105; Eurostat, Government deficit and debt; KE, Ameco — List of Variables; KE, European Economic Forecast, Spring 2013,
(2013), Bruksela, s. 37; KE (ECFIN), Cyclical Adjustment of Budget Balances, (2012), Bruksela; EBC, Government Finance
Statistics Guide, (2007), Frankfurt; EBC, Opinion of the European Central Bank of 19 May 2011 on the proposal for a regulation
of the European Parliament and of the Council on the European system of national and regional accounts in the European
Union, (2011), Frankfurt.; KE, The cyclically-adjusted budget balance used in the EU fiscal framework: an update, Economic
Papers 478 March, (2013), Bruksela; KE, Public finances in EMU-2000, European Economy Reports and Studies No 3, (2000),
Bruksela, s. 63-8; A. Wernik, Finanse publiczne, Polskie Towarzystwo Ekonomiczne, (2007), Warszawa, s. 72, 78-9, 84-5;
C. Jozefiak, P. Krajewski, M. Mackiewicz, Deficyt budzetowy. Przyczyny i metody ograniczenia, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, (2006), Warszawa, s. 87-101.
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WYBRANE ELEMENTY POLITYKI FISKALNEJ UNII EUROPEJSKIEJ

Mechanizmy koordynacji gospodarczej wprowadzone po 2008 r.

Skutki kryzysu gospodarczego z 2008 r. staty sie impulsem dla zwrdcenia uwagi na stabos¢ strukturalng
finanséw publicznych w krajach UE oraz niedostateczng efektywnos¢ Paktu Stabilnosci i Wzrostu
w zapewnieniu réwnowagi fiskalnej. W tym celu podjeto szereg inicjatyw reformujacych system
koordynacji polityki gospodarczej UE®. Dokonano tego na podstawie m.in. nastepujacych aktéw
prawnych:

e ,SzeSciopak" (,Six-Pack”) przyjety w 2011 r;

e Traktat o Stabilnosci, Koordynacji i Zarzadzaniu (TSCG — Treaty on Stability, Coordination and
Governance), inaczej — Pakt Fiskalny (Fiscal Compact) przyjety w 2012 r,;

e ,Dwupak” (,Two-Pack”) przyjety w 2013 r.

W wyniku reform Paktu Stabilnosci i Wzrostu wzmocnieniu miaty ulec zaréwno procedury
prewencyjne, jak tez i korygujace nieréwnowage fiskalng. W wyniku zmian scislej powigzano
poszczegdlne elementy systemu nadzoru Semestru Europejskiego z m.in. Procedurg Nadmiernego
Deficytu (EDP) i $Sredniookresowymi celami budzetowymi (MTO).

Tabl. 37. Wybrane elementy zarzadzania fiskalnego w Unii Europejskiej w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu po zmianach
Ramie prewencyjne

Ramie korekcyjne

Indywidualne wyznaczanie sredniookresowych
celéw budzetowych (MTO)? oraz ocena metod
i tempa dojscia do MTO;

Semestr Europejski — ocena budzetu ex ante,
mozliwos¢ wystosowania zastrzezen KE wobec
budzetéw krajow strefy euro;

Wprowadzenie sankcji w czesci prewencyjnej
EDP;

Wzmocnienie ram fiskalnych;

Ustanowienie benchmarku wydatkowego;
Ustanowienie sankcji za fatszowanie danych

Objecie kraju EDP w sytuacji wystgpienia
dtugu publicznego przekraczajgcego 60%
w relacji do PKB ze zobowigzaniem do jego
redukcji;
Mozliwe sankcje nie tylko za utrzymywanie
nadmiernego deficytu, lecz tez za:
wolng redukcje nadmiernego zadtuzenia,
niewystarczajgcy poprawe salda
strukturalnego,
nieprzestrzeganie reguty wydatkowej;
Sankcje naktadane w wyniku gtosowania

dotyczacych sektora GG. odwrotnego.

@ Szerzej o MTO w dalszej czesci tekstu.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: EBC, A Fiscal Compact for a Stronger Economic and Monetary Union, (2012), Monthly
Bulletin May 2012, (2012), Frankfurt; s. 79-90; EBC, The Stability and Growth Pact, Crisis and Reform, Occasional Paper Series, No 129,
(2011), Franfurt, s. 14; KE, Public Finances in EMU-2012, European Economy 4/2012, (2012), Bruksela, s. 16, 35-8, 71-2; MF,
Implikacje reformy instytucjonalnej strefy euro dla procesu wprowadzenia euro w Polsce, (2014), Warszawa, s. 9-10.

Kierunki dalszych zmian w zakresie koordynacji polityk gospodarczych zaproponowane zostaty
w dokumencie Dokoriczenie budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej1® z 22 czerwca 2015 r.
(nazywanym tez Raportem Pieciu Prezydentow). Zawiera on szereg postulatéw, w tym Scislejszg
integracje strefy euro poprzez m.in. silniejszg integracje Semestru Europejskiego na poziomie
wspolnego obszaru walutowego UE i wyrazne wyrdznienie procesdw ponadkrajowych od tych na
poziomie panstw. Postulowane byto tez ,utrzymanie starannego, spdjnego i przejrzystego wdrazania
obecnych ram budzetowych”. Raport zaktadat réwniez rozpoczecie praktyki monitorowania skutkéw

9 Szerzej: GUS, Sytuacja makroekonomiczna w Polsce na tle proceséw w gospodarce swiatowej w 2014 roku,
(2015), Warszawa, s. 130-131.
100 ) Juncker, Dokoriczenie budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej, (2015), Bruksela.
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spotecznych programdéw pomocowych dla krajow strefy euro, co zastosowane zostato po raz pierwszy
jeszcze w 2015 r., przy programie pomocowym dla Grecji z sierpnia.

Na mocy ,Szesciopaku” wprowadzony zostat Semestr Europejski czyli cykl wielostronnego nadzoru
polityk gospodarczych, w tym oceny ex ante procedur budzetowych na poziomie krajowym°*. Podczas
pierwszej (2011/2012) i drugiej (2012/2013) rundy nie wystgpity wigzgce konsekwencje dla polityk

h 102

budzetowych™*. W listopadzie 2013 r. KE po raz pierwszy dokonata oceny budzetéw oraz sytuacji

7103 oraz Paktu Fiskalnego'®. Od wdrozenia

fiskalnej strefy euro w oparciu o procedury ,Dwupaku
powyzszych zmian przeprowadzono cztery rundy Semestru Europejskiego, za$ pod koniec 2015 r.
rozpoczeto V runde na okres 2015/2016. W ramach Semestru Europejskiego, zgodnie
z harmonogramem, na poczatku roku Rada Europejska przyjeta opublikowane pod koniec 2014 r.
dokumenty, w tym: Rocznq Analize Wzrostu Gospodarczego oraz Mechanizm ostrzegania w zakresie
zaktocen rownowagi makroekonomicznej. W kwietniu kraje cztonkowskie przedstawity m.in. Programy
Stabilnosci i Konwergencji i Krajowe Programy Reform. Zas pod koniec 2015 r. kraje strefy euro, objete

Procedurg EDP, przyjety Programy Partnerstwa Gospodarczego.

101 MG, Semestr Europejski: Okres oceny i koordynacji polityki gospodarczej w UE, (2013), Warszawa, s. 6-16.

102 sejm RP, Semestr europejski przebieg cyklu koordynacji na poziomie Unii i Polski (2011- 2016), (2016),
Warszawa, http://oide.sejm.gov.pl/oide/images/files/pigulki/semestr_2011_2016_final_04.2016.pdf

103 KE, Minutes of the 2066th meeting of the Commission, (2013), Bruksela, s. 21-24.

104 Sejm RP, Semestr europejski — przebieg cyklu koordynacji na poziomie Unii i Polski (2011-2014), (2014),
Warszawa, http://oide.sejm.gov.pl/oide/index.php?option=com_content&view=article&id=14847:semestr-
europejski-przebieg-cyklu-koordynacji-na-poziomie-unii-i-polski-2011-2014-i-13-12-2013-i&catid=6:unia-
europejska&Itemid=928.
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Tabl. 38. Przebieg Semestru Europejskiego — wybrane zagadnienia

miesiac lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz pai
Komisja Publikacja AGS® Dwustronne Publikacja pogtebionych | Dwustronne Rekomendacje dla Dwustronne
Europejska i AMR®, opinia dot. spotkania przegladow ze spotkania krajow w zakresie spotkania
wstepnych planéw z panstwami wskazaniem z panstwami polityki z panstwami
budzetowych dla krajéow cztonkowskimi | potencjalnych ryzyk dla cztonkowskimi budzetowe;j, cztonkowskimi
strefy euro krajow gospodarczej
i spotecznej
Rada Omowienie opinii dla Przyjecie Przyjecie priorytetéw na Dyskusje Przyjecie
Europejska wstepnych planéw whioskdéw z bazie AGS o rekomen- ostatecznych
budzetowych strefy AGS i AMR dacjach dla rekomendacji
euro oraz ustalenie obszaréw krajow dla krajow
priorytetowych czton-
kowskich
Kraje Uchwalenie Przedstawienie Programow Stabilnosci Prezentacja planéw
cztonkowskie budzetéw i Konwergencji oraz KPR® budzetowych oraz
PPGH (kraje strefy euro
objete EDP)
Parlament Debata i rezolucja Debata i rezolucja nad
Europejski dotyczaca AGS ES® i rekomendacjami

2 Roczna Analiza Wzrostu Gospodarczego (Annual Growth Survey),

b Mechanizm ostrzegania w zakresie zaktécers rGwnowagi makroekonomicznej (Alert Mechanism Report),

¢ Krajowe Programy Reform (National Reform Programmes),

4 Programy Partnerstwa Gospodarczego (Economic Partnership Programmes),

¢ Semestr Europejski (European Semester).

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie KE, http://ec.europa.eu/europe2020/images/european_semester_en_big.jpg



Pod koniec 2015 r. Procedurg Nadmiernego Deficytu (Excessive Deficit Procedure — EDP) objetych byto

9 krajow. W czerwcu 2015 r. zamknieto te Procedurel®

w odniesieniu do Polski. W uprzednio
wskazanym terminie, tj. w 2014 r., deficyt przekroczyt wartos¢ referencyjng i wyniost 3,2% PKB.
Wiosenna prognoza Komisji Europejskiej z 2015 r. przy zatozeniu niezmiennosci polityki fiskalnej
wskazywata na obnizenie deficytu do 2,8% PKB dla Polski, co przy wypetnieniu kryterium dtugu
publicznego, byto podstawg uznania korekty nadmiernego deficytu. W tym samym czasie co
w przypadku Polski, zamknieto Procedure wobec Malty, ponadto wydtuzone zostaty terminy dla Francji

(z 2015 do 2017) i Wielkiej Brytanii (z 2014/15 do 2016/17).

Tabl. 39. Kraje objete Procedurg Nadmiernego Deficytu (EDP) na koniec 2015 r.

Data raportu Decyzja Rady o
Kraje Komisji wystgpieniu nadmiernego Termin korekty
(Art.104.3/126.3) deficytu (Art.104.6/126.6)
Chorwacja 15.11.2013 21.01.2014 2016
Cypr 12.05.2010 13.07.2010 2016
Francja 18.02.2009 27.04.2009 2017
Grecja 18.02.2009 27.04.2009 2016
Hiszpania 18.02.2009 27.04.2009 2016
Irlandia 18.02.2009 27.04.2009 2015
Portugalia 7.10.2009 2.12.2009 2015
Stowenia 7.10.2009 2.12.2009 2015
W. Brytania 11.06.2008 13.07.2010 Rok budzetowy 2016/17

Zrédto: KE, Excessive Deficit Procedure 19,

Sredniookresowy cel budzetowy (MTO) to poziom salda strukturalnego, wyznaczany indywidualnie dla
kazdego z panistw unijnych. Jego utrzymywanie ma nie tylko umozliwi¢ nieprzekraczanie deficytu
nominalnego na poziomie 3% PKB, ale docelowo prowadzi¢ do zbilansowania pozycji fiskalnej'®’
w Srednim okresie. W ostatniej dekadzie réwniez ramy MTO podlegaty zmianom. Nastgpito miedzy
innymi odejscie od prostego rozrdznienia na ,dobre” i ,zte” czasy definiowane poprzez znak luki
produktowej®, Pokryzysowe ustawodawstwo wprowadzito dalsze modyfikacje w MTO. Szeéciopak
wzmocnit cze$¢ prewencyjng poprzez mozliwo$é natozenia sankcji dla krajow strefy euro za brak
postepdw w redukcji zbyt wysokiego deficytu strukturalnego, zas Pakt Fiskalny wprowadzit dodatkowy
wymog zwiekszenia tempa redukcji deficytu w sytuacji przekroczenia progu zadtuzenia publicznego
w wysokosci 60% PKB.

Cele $redniookresowe® w zreformowanym Pakcie Stabilnosci i Wzrostu staty sie obligatoryjne dla
krajow strefy euro, zas dla pozostatych panstw unijnych sg zalecane. Od 2009 r. cel MTO dla Polski
wyznaczany byt na poziomie deficytu strukturalnego w wysokosci 1,0% PKB potencjalnego. Polska
jednak nie osiggneta MTO, przez co nie wyeliminowata ryzyka powstania nadmiernego deficytu na

105 RE, Malta's and Poland's deficits back below 3% of GDP, Council closes procedures,
http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2015/06/19-malta-poland-deficits-back-below-
three-percent-gdp/

106 http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/deficit/index_en.htm.

107 Zbilansowana pozycja fiskalna zapewni¢ ma przeciwdziatanie kumulacji diugu, umozliwienie dziatania
automatycznych stabilizatorow w okresie gorszej koniunktury oraz tworzenie ,,pola manewru” i ,przestrzeni” do
czesciowej absorpcji skutkdw starzenia sie spoteczenstw.

108 KE, Public Finances in EMU, (2015), Bruksela, s. 43.

109 |yb tempo dojscia do celu, w przypadku jego przekraczania.
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skutek dziatania automatycznych stabilizatorow. W latach 2011-2015 s$rednie tempo redukcji deficytu
strukturalnego dla Polski osiggneto 1,2 p. proc.

Wykres 74. Saldo sektora instytucji rzagdowych i samorzagdowych wedtug Procedury Nadmiernego Deficytu
(EDB) i saldo strukturalne (SB)
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Uwaga: Dla salda strukturalnego — % PKB potencjalnego.
Zrédto: dane KE (Eurostatu i Ameco).
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PROGRAMY POMOCOWE DLA PANSTW STREFY EURO

W kontekscie wystepujgcego w czesci krajow nadmiernego zadtuzenia, ktére mogto wptywac destabilizujgco na niektore
z gospodarek, zostaly ustanowione tymczasowe mechanizmy stabilnosci finansowej (tj. Europejski Mechanizm Stabilizacji
Finansowej i Europejski Instrument Stabilizacji Finansowej)!'°, nastepnie potaczone docelowo w Europejski Mechanizm
Stabilizacyjny. W ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilizacyjnego (ESM) z pomocg MFW zostat utworzony fundusz
stabilizacyjny. Na kapitat subskrybowany, zgromadzony w EMS, ztozyly sie wktady 17 panstw unijnych wspdlnego obszaru
walutowego. Struktura udziatéw byta podobna do Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej (EFSF), opartego o algorytm
dla udziatéow wptat do Europejskiego Banku Centralnego. W trakcie wprowadzania ESM, Europejski Bank Centralny (ECB)
réwnolegle skupowat obligacje skarbowe paristw euro na rynku wtérnym i zainicjowat dodatkowe operacje ptynnosciowe.

Wykres 75. Struktura udziatéw panstw strefy euro w ESM
%
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Zrédto: opracowanie na podstawie: EFSF, European Financial Stability Facility, (2013), Bruksela s. 26111,

W zwigzku z niestabilnoscig gospodarek peryferyjnych krajéw strefy euro od rozpoczecia kryzysu gospodarczego UE wraz z MFW
uruchomita w latach 2010-2015 siedem programdw pomocowych, z ktérych trzy, w tym ostatni z lipca 2015 r., przeznaczone byly dla
Gregiji.

Tabl. 40. Wartos¢ programéw pomocowych

Beneficjent Kwota pomocy Zrédta finansowania Wydatkowanie do konca 2015 Rozpoczecie
programu
w mld EUR w mld EUR w mld EUR
Grecja 110,0 bilateralne pozyczki w strefle'\t/eILFJ\rI(\)/ gg:g;: bilateralne pozyczki w Stl’efle'\;lél\”z 83:91);: Maj 2010
zasoby wtasne (17,5); EFSM (22,5); zasoby wtasne (b.d.); EFSM (21,7);
Irlandia 85,0 EFSF (17,7); MFW (22,5); EFSF (12,1); MFW (19,4); Listopad 2010
bilateralne pozyczki (4,8); bilateralne pozyczki (b.d.)
Portugalia 78,0 EFSM (26,0); EFSF (26,0); MEW (26,0); EFSM (22,1); EFSF (18,2); MFW (21,1); Kwiecier 2011
: EFSF (109,1); MFW (28,0%2); EFSF (144,7); MFW (19,8); -
Greda 1726 sektor prywatny (max. 30,0); sektor prywatny (0,0); Lipiec 2011
Hiszpania 100,0 EFSF/ESM3 (100,0) EFSF/ESM (41,3)|  Grudzieri 2012
Cypr 9,0 ESM (9,0) ESM (6,3) Marzec 2013
Grecja 86,0 ESM (86,0) ESM (20,4) Lipiec 2015

Zrédto: opracowanie na podstawie: KE, Financial assistance in EU Member States!4, EFSF, European Financial Stability Facility (EFSF)115,
EFSF/ESM, FAQ — Financial Assistance for Spain'¢ oraz ESM, ESM's second disbursement to Spain''’, ESM, ESM programme for Cyprus
(concluded)''®, KE, Financial assistance to Greece''°.

10 MG, Co to jest EFSF | ESM?, http://www.mf.gov.pl/documents/764034/1417826/23_efsf-esm.pdf

1 http://www.efsf.europa.eu/attachments/faq_en.pdf .
112 Umowa w ramach réwnolegtego programu, Extended Fund Facility for Greece, zatwierdzona przez MFW w marcu 2012 r.
113 pomoc techniczna MFW w ramach programu zawarta jest w odrebnych dokumentach.
14 http://ec.europa.eu/economy_finance/assistance_eu_ms/index_en.htm .

115 http://www.efsf.europa.eu/attachments/faq_en.pdf .
116 http://www.esm.europa.eu/pdf/FAQ%20spain%2007120212.pdf .
17 http://www.esm.europa.eu/about/assistance/spain/index.htm .
118 http://www.esm.europa.eu/assistance/cyprus/index.htm .
119 http://ec.europa.eu/economy_finance/assistance_eu_ms/greek_loan_facility/index_en.htm.
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DtUG SEKTORA INSTYTUCJI RZADOWYCH | SAMORZADOWYCH

Dziatania konsolidacyjne, po raz pierwszy od rozpoczecia kryzysu gospodarczego, sprzyjaty
powstrzymaniu wzrostu zadtuzenia, cho¢ nie zmienity faktu przekraczania wartosci referencyjnych
z Traktatu z Maastricht dla dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych przez wiekszos¢
krajow strefy euro oraz czes$¢ panstw unijnych, znajdujgcych sie poza wspdlnym obszarem walutowym.
W 2015 r. dla catej UE zadtuzenie zmniejszyto sie o 1,6 p. proc. do poziomu 85,2% PKB, zas dla strefy
euro spadto 0 1,3 p. proc., osiggajac 90,7% PKB.

W 2015 r. przekraczanie wartosci referencyjnej dtugu publicznego miato miejsce w 17 krajach (o dwa
wiecej niz w roku poprzednim). W gronie tym jedynie Chorwacja, Wegry i Wielka Brytania znajdowaty
sie poza strefg euro. Najwyzszy przyrost zadtuzenia zanotowany zostat w Finlandii (3,8 p. proc.) oraz
Stowenii (2,2 p. proc.). Osiemnascie panstw obnizyto swéj dtug publiczny w relacji do PKB, z czego
najwiekszy postep zanotowata Irlandia (13,7 p. proc.) i Dania (4,6 p. proc.).
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3. FINANSE PUBLICZNE W POLSCE

Opis stanu finansow publicznych w Polsce podzielony zostat na cztery czesci. Pierwszy podrozdziat
Polska na tle Unii Europejskiej prezentuje wyniki sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych
liczone zgodnie z zasadami Europejskiego Systemu Rachunkéw Narodowych (ESA). W drugim
podrozdziale Metodyka krajowa statystyki finansow publicznych opisana jest metodyka krajowa
oraz polski system ram fiskalnych. W podrozdziale trzecim Wyniki sektora publicznego zostaty
zawarte syntetyczne poréwnania wynikow dla deficytu oraz zadtuzenia sektora publicznego
wedtug dwdch ujeé statystycznych — metodyki krajowej i europejskiej. W czwartym podrozdziale
Sektor finansow publicznych opisano ksztattowanie sie gtdéwnych komponentdw sektora finanséw
publicznych, tj. budzetu panstwa i budzetu srodkdw europejskich, budzetéow jednostek samorzadu
terytorialnego oraz funduszy celowych; w podrozdziale tym statystyki zostaty podane zgodnie
z metodyka krajowa.

POLSKA NA TLE UNII EUROPEIJSKIEJ

Deficyt sektora instytucji rzagdowych i samorzgdowych w Polsce w 2015 r., wyliczany zgodnie
z zasadami procedury EDP, wynidst 2,8% PKB, co oznaczato jego wzrost o 0,3 p. proc. w poréwnaniu
do roku poprzedniego. Wartos¢ deficytu w przypadku Polski byta wyzsza niz dla UE (2,4% PKB). Dtug
publiczny wynidst 51,3% PKB. Utrzymat sie on ponizej wartosci progu zapisanego w traktacie
z Maastricht. Srednia dla UE byta wyraznie wyisza i wyniosta 85,2% PKB.

Woykres 76. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych w Polsce
na tle Unii Europejskiej
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Uwaga: szereg czasowy dla lat 2011-2014 wedtug metodologii ESA 2010, zas dla lat wczesniejszych — wedtug ESA’95.
Zrédto: dane Eurostatu.

METODYKA KRAJOWA STATYSTYKI FINANSOW PUBLICZNYCH

Dane opisujgce sytuacje finanséw publicznych w Polsce ujmowane sg zgodnie z zasadami dwdch
metodologii, tj. krajowej i europejskiej (ESA). O ile wyniki i definicje zgodne z systemem ESA
przedstawione zostaty w rozdziale 2. Polityka fiskalna w Unii Europejskiej, ponizej zaprezentowana
zostanie metodyka krajowa oraz ramy fiskalne na niej oparte.

Ustawa o finansach publicznych z dnia 27 sierpnia 2009 r. reguluje funkcjonowanie sektora finansow
publicznych. Definiuje ona m.in. zakres sektora, jego jednostki, zasady klasyfikacji dochodow,
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przychodéw, wydatkdéw i rozchoddw, a takze panstwowy dtug publiczny; okresla zasady gospodarki
finansowej, budzetu panstwa, budzetu srodkéw europejskich oraz pozostatych podmiotow sektora
finanséw publicznych.

Sektor finanséw publicznych w 2015 r. tworzyty, zgodnie z art. 9: organy wtadzy publicznej, w tym
organy administracji rzgdowej, organy kontroli pafistwowej i ochrony prawa oraz sady i trybunaty,
jednostki samorzadu terytorialnego oraz ich zwigzki, zwigzki metropolitalne, jednostki budzetowe,
samorzagdowe zaktady budzetowe, agencje wykonawcze, instytucje gospodarki budzetowe;j,
panstwowe fundusze celowe, Zaktad Ubezpieczen Spotecznych i zarzadzane przez niego fundusze, Kasa
Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego i fundusze zarzgdzane przez Prezesa KRUS, Narodowy Fundusz
Zdrowia, samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej, uczelnie publiczne, Polska Akademia Nauk
i tworzone przez nig jednostki organizacyjne, paiistwowe i samorzgdowe instytucje kultury oraz inne
panstwowe lub samorzagdowe osoby prawne, utworzone na podstawie odrebnych ustaw w celu
wykonywania zadan publicznych, z wytaczeniem przedsiebiorstw, instytutéw badawczych, bankéw
i spotek prawa handlowego.

W Sprawozdaniach z wykonania budzetu panstwa sektor finansdw publicznych dzieli sie na trzy
podsektory'?: rzadowy, samorzadowy i ubezpieczern spotecznych, nawigzujagc do podsektoréw
zdefiniowanych w ESA. Podsektor rzgdowy obejmuje: budzet panistwa, budzet srodkéw europejskich,
jednostki pozabudzetowe budzetu panstwa, agencje panstwowe, Polskg Akademie Nauk, Narodowy
Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej i szereg innych instytucji'?!. Na podsektor
samorzgdowy sktadajg sie: budzety jednostek samorzadu terytorialnego, jednostki pozabudzetowe
samorzadu terytorialnego, fundusze celowe (z wyjatkiem zaliczanych do podsektora ubezpieczen
spotecznych) i pozostate instytucje samorzgdowe. Do podsektora ubezpieczen spotecznych wchodzga:
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych, Fundusz Emerytalno-Rentowy, Fundusz Rezerwy Demograficznej,
Narodowy Fundusz Zdrowia (NFZ), Fundusz Pracy, Fundusz Sktadkowy, Fundusz Motywacyjny, Fundusz
Administracyjny, Fundusz Prewencji i Rehabilitacji, Fundusz Emerytur Pomostowych oraz Zaktad

Ubezpieczen Spotecznych.

Gtéwne reguty fiskalne w Polsce

Istotne miejsce w dyskusji w ramach instytucji europejskich nad zapobieganiem powstawania
nadmiernego deficytu i zadtuzenia zajmuje zagadnienie regut fiskalnych. W kontekscie
rekomendacji UE i MFW odnosnie wprowadzania ich przez kraje nalezy przypomnie¢, ze w Polsce
funkcjonuja juz reguty fiskalne. Zapisane sg one w ustawie o finansach publicznych oraz Konstytucji
i opierajg sie na metodologii krajowej. Jednoczes$nie majg one wdrazac¢ zasady unijne. W 2014 r.
zaczety obowigzywac nowe reguty fiskalne, co stato sie réwnolegle z wygasnieciem czesci dotad
obowigzujacych regut.

120 ystawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych nie definiuje podsektoréw (rzadowego,
samorzgdowego i ubezpieczen spotecznych) w ramach sektora finanséw publicznych. Ministerstwo Finanséw
prezentuje jednak te dane w podziale na podsektory w oparciu o sektoryzacje nawigzujgcy do systemu ESA.

121 57czegbétowe zestawienie w: RM, Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2011 r. Omdwienie, (2012), Warszawa, s. 301.
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1. Podstawowe ramy fiskalne wprowadzone w wyniku nowelizacji ustawy o finansach publicznych

obowigzujgce od 2014 r. obejmuja:

Sektor finanséw publicznych: stabilizujgca reguta wydatkowa???, zgodnie z ktéra kwota wydatkéw
sektora finanséw publicznych ma by¢ réwna sumie wydatkéw z ubiegtego roku, skorygowanej
o szereg elementéw, w tym inflacje, sredniookresowg dynamike PKB oraz prognozowane finansowe
skutki dziatan dyskrecjonalnych?. Na mocy ustawy z dnia 10 grudnia 2015 r. o zmianie ustawy
o finansach publicznych dokonano m.in. modyfikacji stabilizujgcej reguty wydatkowej — znajdujgcy
sie w niej wskaznik inflacji (CPl) wraz z korektg bteddéw jej prognoz ma zostaé zastgpiony celem
inflacyjnym NBP (w wysokosci 2,5%);

STABILIZUJACA REGUtLA WYDATKOWA
WYDn = WYD*,,.; ® En-1(CCIP) ® [WPKB,, + Kn] + En(ADD»)
Gdzie uzyte symbole oznaczaja:
WYD, — kwota wydatkéw okreslona w projekcie ustawy budzetowej na rok n;

WYD*,.; — kwota wydatkédw okreslona w projekcie ustawy budzetowe] na rok n-1, poddana korekcie
z wykorzystaniem zaktualizowanych prognoz S$redniorocznego wskaznika cen towardw i ustug
konsumpcyjnych;

En-1(CCIP) — cel inflacyjny NBP;

WPKB,, — Srednia dynamika produktu krajowego brutto w cenach statych za 8 lat (6 lat wykonanych
i 2 lata prognozowane);

Kn — wielkos¢ korekty kwoty wydatkow na rok n, wynikajgca z mechanizmu korygujgcego, wyrazona
W p. proc.;

En(ADD;) — prognozowana wartosc catosci dziatan dyskrecjonalnych w zakresie podatkéw i sktadek na
ubezpieczenia spoteczne planowanych na rok n;

n —rok, na ktéry jest obliczana kwota wydatkdéw.

Zrédto: Opracowanie na podstawie MF, Uzasadnienie, Wprowadzenie stabilizujgcej reguty wydatkowej, (2014),
Warszawa, s. 23-24; Ustawa z dnia 10 grudnia 2015 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych.

Sektor finansdw publicznych: wysokos¢ obecnych progdéw ostroznosciowych 43% i 48% dla relacji
panstwowego dtugu publicznego do PKB, wprowadzone po nowelizacji ustawy o finansach
publicznych w ramach nowej reguty wydatkowej, nawigzuje do progéw 50% PKB i 55% PKB
procedur ostroznosciowych i sanacyjnych, ktdrych w zwigzku ze zmianami w systemie Otwartych
Funduszy Emerytalnych obnizenie nastgpito o 7 p. proc. do — odpowiednio: 43% PKB i 48% PKB
i zostaty one powigzane ze stabilizujaca regutag wydatkowg;

Budzety jednostek samorzadu terytorialnego: indywidualny wskaznik zadtuzenia?* okreéla limit
wartosci sptaty zobowigzan wraz z kosztami ich obstugi. Relacja zobowigzan wraz z kosztami ich

122 Reguta zostata wykorzystana pomocniczo w 2013 r. do tworzenia budzetu na 2014 r., jednak formalnie byta

stosowana w 2014 r. przy pracach nad ustawg budzetowg na rok 2015 .
123 por, tez MF, Stabilizujgca reguta wydatkowa, (2013), Warszawa,

http://www.mf.gov.pl/documents/764034/1159274/regula_wydatkowa_informacja.pdf

124 Okreslany réwniez jako indywidualny limit sptaty zadtuzenia lub jako indywidualny limit sptaty zobowigzari.
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obstugi do dochoddéw ogdtem budzetu nie moze przekroczy¢ sredniej arytmetycznej na przestrzeni
trzech lat z dochoddéw biezgcych i dochoddéw ze sprzedazy majatku, pomniejszonej o wydatki
biezgce!?®.

INDYWIDUALNY WSKAZNIK ZADLUZENIA

(R + 0) < 1 (Dbn—l + Sm,,_l - an—l n Dbn—Z + Smn_z - an_z " Dbn_3 + Sm,,_3 - an_3)
— %
-3
n

D D, D, _» D; 3

Gdzie uzyte symbole oznaczaja:

R — planowang na rok budzetowy taczng kwote z tytutu sptaty rat kredytow i pozyczek, o ktérych mowa
w art. 89 ust. 1 pkt 2—4 oraz art. 90 ustawy o finansach publicznych, oraz wykupdéw papieréw
wartosciowych emitowanych na cele okreslone w art. 89 ust. 1 pkt 2—4 oraz art. 90;

O — planowane na rok budzetowy odsetki od kredytéw i pozyczek, o ktérych mowa w art. 89 ust. 1 art.
90, odsetki i dyskonto od papieréw wartosciowych emitowanych na cele okreslone w art. 89 ust. 1 i art.
90 oraz sptaty kwot wynikajacych z udzielonych poreczen i gwarancji;

D — dochody ogdétem budzetu w danym roku budzetowym;

Db — dochody biezace;

Sm — dochody ze sprzedazy majgtku;

Wb — wydatki biezace;

n —rok budzetowy, na ktdry ustalana jest relacja;

n—1 — rok poprzedzajgcy rok budzetowy, na ktéry ustalana jest relacja;

n—2 — rok poprzedzajgcy rok budzetowy o dwa lata;

n—3 — rok poprzedzajgcy rok budzetowy o trzy lata.

Zrédto: GUS, Gospodarka finansowa jednostek samorzqdu terytorialnego 2014, (2015), Warszawa, s. 14.

N

. Utrzymane w mocy reguty fiskalne:

e Sektor finanséw publicznych: reguta konstytucyjna, ustalajgca limit panstwowego dtugu
publicznego, zakazujac zaciggania pozyczek, udzielania gwarancji i poreczen finansowych, ktére
skutkowatyby przekroczeniem przez panstwowy dtug publiczny 3/5 wartosci rocznego PKB;

e Sektor finanséw publicznych: procedury ostroznosciowe i sanacyjne uruchamiane po przekroczeniu
progéw ostroznosciowych relacji panstwowego dtugu publicznego do PKB na poziomie 55% oraz
60%;

e Budzety jednostek samorzadu terytorialnego: planowane wydatki biezgce nie mogg byé wyzsze niz

planowane dochody biezgce, powiekszone o nadwyzke budzetowq z lat poprzedzajacych i tzw.

wolne $rodki.

w

. Reguty fiskalne, ktére wygasty w 2014 r.:

Sektor finanséw publicznych: dyscyplinujgca reguta wydatkowa ograniczajgca wzrost wydatkéw
elastycznych i nowych wydatkédw prawnie zdeterminowanych do 1 p. proc. ponad prognozowang
na dany rok stope inflacji CPI. Regufa ta zostata zastgpiona stabilizujacg regutg wydatkowa!?5;

125 BAS, Indywidualny limit zadtuzenia samorzqddéw terytorialnych, (2011), Warszawa, s. 2.

126 1...] stabilizujaca reguta wydatkowa zostanie wprowadzona poprzez zastapienie tzw. dyscyplinujacej reguty
wydatkowej, okreslonej w art. 112a ustawy o finansach publicznych, oraz uchylenie powigzanych z nig art. 112b
i art. 112c, ograniczajgcych mozliwos¢ przyjmowania przez Rade Ministréw, w trakcie trwania procedury
nadmiernego deficytu, projektéw ustaw, ktérych efektem mogto by¢ zmniejszenie dochoddéw sektora finanséw
publicznych”. MF, Uzasadnienie, Wprowadzenie stabilizujgcej reguty wydatkowej, (2014), Warszawa, s. 7.
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e Sektor finanséw publicznych: procedury ostroznosciowe i sanacyjne uruchamiane po przekroczeniu
progu ostroznosciowego relacji paiistwowego dtugu publicznego do PKB na poziomie 50%;

e Budzety jednostek samorzadu terytorialnego: relacja dtugu do dochodéw na koniec kwartatu i roku
budzetowego nie moze przekroczy¢ 60%;

e Budzety jednostek samorzadu terytorialnego: kwoty wydatkow ponoszone z tytutu finansowania
zadtuzenia oraz z tytutu udzielonych poreczen i gwarancji na dany rok budzetowy nie mogty by¢é
wieksze niz 15%?” dochoddw w tym okresie.

WYNIKI SEKTORA PUBLICZNEGO (METODYKA KRAJOWA | ESA)

W podrozdziale tym zestawione zostaty wyniki dla salda i zadtuzenia sektora publicznego zgodne
z dwoma miarami — krajowg i europejskg. W 2015 r. saldo sektora publicznego, mierzone w obu
metodologiach, w poréwnaniu do roku poprzedniego spadto. Wynik sektora finanséw publicznych
0siggnat poziom -2,5% PKB (w roku poprzednim zanotowano -2,3% PKB), za$ saldo instytucji rzgdowych
i samorzadowych liczone zgodnie z zasadami EDP wyniosto -2,6% PKB (wobec -3,2% PKB w 2013 r.).
W roku tym po raz pierwszy wyniki sektora wedtug réznych metodyk okazaty sie zblizone, podczas gdy
z reguty deficyt EDP byt wyraznie gtebszy niz deficyt SFP.

Tabl. 41. Nadwyzka/deficyt sektora finanséw publicznych (SFP) oraz nadwyzka/deficyt sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych (EDP) w Polsce

Wyszczegolnienie 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
op w mid zt -56,3 37,6 -48,9 -39,7 -44,1
% PKB 3,7 2,4 -3,0 2,3 2,5
cop w mld zt -76,0 -60,2 -66,7 -57,0 -46,7
% PKB -4,9 3,7 -4,0 3,3 2,6

Zrédto: dane MF, GUS, Eurostatu.

Zadtuzenie sektora publicznego w relacji do PKB w 2015 r. wzrosto wedtug obu metodyk. Panstwowy
dtug publiczny wynidst 877,3 mld zt (wzrost o 50,5 mld zt), co réwnato sie 49,0% PKB. Wartos¢ diugu
sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych wzrosta o 49,9 mld zt do poziomu 917,8 mid zt
i osiggneta 51,3% PKB. Z poréwnania obu wartosci zadtuzenia w latach 2011-2015 wynika, ze dtug
liczony wedtug metodologii europejskiej byt wyzszy o Srednio 40,3 mid zt.

Tabl. 42. Panstwowy dtug publiczny (PDP) oraz dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych (GG) w Polsce

WyszczegInienie 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
oD w mid zt 815,3 840,5 882,3 826,8 877,3
% PKB 52,0 51,6 53,3 48,1 49,0
c w mid zt 851,7 879,3 927,0 867,9 917,8
% PKB 54,4 54,0 56,0 50,5 51,3

Zrédto: dane MF.

SEKTOR FINANSOW PUBLICZNYCH

Dochody sektora finanséw publicznych (SFP) w 2015 r. wyniosty 687,8 mld zt, wydatki byty wyzsze od
dochoddw i uksztattowaty sie na poziomie 731,8 mld zt. W efekcie saldo sektora byto ujemne (deficyt)
i wyniosto 44,1 mld zt, co stanowito 2,5% PKB. W pordwnaniu z rokiem 2014 wystgpit wzrost deficytu w
relacji do PKB 0 0,2%. Najwiekszy wptyw na tworzenie sie ujemnego wyniku sektora finanséw publicznych
miat podsektor rzgdowy, ktdrego deficyt w wysokosci 43,8 mld zt stanowit 2,5% PKB. Duzo mniejszy udziat
miat deficyt podsektora ubezpieczen spotecznych (3,8 mld zt, czyli 0,2% PKB). Nalezy jednak zwrécié¢

127 Gdyby panistwowy dtug publiczny przekroczyt 55% PKB, relacja ta obnizana bytaby do 12%.
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uwage na role transferéw wewnatrz sektora finanséw publicznych w ksztattowaniu gtebokosci deficytow
poszczegblnych jego podsektoréw. W 2015 r. bez transferéw wewnatrz sektora finanséw publicznych
sektor rzgdowy wykazatby nadwyzke w wysokosci 112,1 mld zt, w tym budzet panstwa odnotowatby

nadwyzke w wysokosci 130,3 mld zt, natomiast deficyt podsektora samorzgdowego wynidstby

99,6 mld zt, zas podsektor ubezpieczen spotecznych miatby ujemne saldo w wysokosci 56,5 mld zt. Przy

interpretacji wynikow podsektora samorzagdowego nalezy jednak pamietaé, ze JST realizujg szereg zadan

zleconych przez administracje rzgdowa.

Tabl. 43. Sektor finanséw publicznych?

Wyszczegblnienie 2013° | 2014 2015 2013° 2014 2015
w mlid zt w % PKB
Dochody 650,3 677,2 687,8 39,1 39,2 38,4
Wydatki 699,2 716,9 731,8 42,1 41,5 40,9
Deficyt 48,9 39,7 44,1 2,9 2,3 2,5

2 Dane dla sektora finansdw publicznych podano w ujeciu skonsolidowanym, tzn. po wyeliminowaniu transferow wewnatrz
sektora finanséw publicznych. ® Na podstawie ostatecznych danych sprawozdawczych.

Zrédto: dane MF.

Wykres 77. Wptyw transferé6w wewnatrz sektora finanséw publicznych w 2015 r. na poszczegdlne kategorie
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bez transferéw

306,5
262,4

-3,8
-56,5

wydatki wynik

podsektor ubezpieczen spotecznych

199,5
199,0 196,4 193,5 !
68,7 194,2
129,0
99,7
2,6
-6,0
'69,1 _65 3
dochody wydatki wynik dochody wydatki wynik
w tym: budzety JST w tym: FUS

M z transferami

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych MF.

bez transferow
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Tabl. 44. Sektor finansow publicznych w latach 2013-2015

Wyszczegdlnienie Dochody Wydatki ' Po wyiaczen'iu traljsferéw. wewnatrz
a—2015 ogétem ogotem Wynik sektora finansdw publicznych
b-2014 dochody wydatki | wynik
c—2013° w mld zt

Sektor finansow a 968,5 1012,5 -44,1 687,8 731,8 -44,1
publicznych b 940,9 980,6 -39,7 677,2 716,9 -39,7
c 908,3 957,3 -48,9 650,3 699,2 -48,9

Podsektor rzadowy a 420,1 463,9 -43,8 370,8 258,7 112,1
b 412,6 443,0 -30,4 366,7 255,5 111,3

C 406,5 444,2 -37,7 364,8 258,1 106,7

Budzet panstwa a 289,1 331,7 -42,6 284,4 154,2 130,3

b 283,5 312,5 -29,0 277,2 152,7 124,5

c 279,2 321,3 -42,2 273,8 158,8 115,0

Agencje a 11,7 11,2 0,5 4,0 6,0 -2,0
b 10,5 10,5 0,0 4,1 6,1 -2,0

c 9,7 9,7 0,0 3,6 5,8 2,2

Pozostate jednostki  a 119,3 120,9 -1,6 82,3 98,5 -16,2

b 118,5 119,9 -1,4 85,5 96,7 -11,2

C 117,7 113,2 4,5 87,4 93,5 -6,1

Podsektor a 245,7 242,2 3,5 1111 210,8 -99,6
samorzadowy b 239,4 241,3 -1,9 107,3 210,8 -103,5
c 227,8 227,1 0,2 100,6 198,3 97,7

Budzety JST a 199,0 196,4 2,6 99,7 168,7 -69,1

b 194,3 196,8 -2,4 95,8 169,8 -74,1

c 183,5 183,8 -0,4 89,3 158,4 -69,1

Pozostate jednostki a 46,6 45,7 0,9 11,5 42,0 -30,6

b 45,1 44,5 0,6 11,6 41,0 -29,4

c 44,8 44,3 0,6 11,2 39,8 -28,6

Podsektor ubezpieczen a 302,7 306,5 -3,8 205,9 262,4 -56,5
spotecznych b 288,9 296,4 -7,5 203,1 250,6 -47,5
C 274,4 285,3 -10,9 184,9 242,5 -57,6

FUS a 193,5 199,5 -6,0 129,0 194,2 -65,3

b 183,6 191,7 -8,2 129,1 186,4 -57,3

c 173,5 183,8 -10,3 113,1 180,4 -67,3

FER a 20,4 19,9 0,5 1,5 17,7 -16,1

b 19,6 19,5 0,1 1,5 17,2 -15,7

c 17,5 17,6 -0,1 1,6 15,4 -13,7

Pozostate jednostki a 88,8 87,1 1,7 75,4 50,5 24,9

b 85,8 85,2 0,6 72,5 47,0 25,5

c 83,4 84,0 -0,6 70,2 46,8 23,5

@ Na podstawie ostatecznych danych sprawozdawczych.
Zrédto: dane MF.

Uwarunkowania makroekonomiczne i cele budzetowe polityki panstwa

Uwarunkowania makroekonomiczne polityki fiskalnej w Polsce w 2015 r. byty zréznicowane dla
réznych kategorii ekonomicznych?®, Wzrost realnego PKB wynidst 3,6%, wobec prognozowanych
w ustawie budzetowej 3,4%. Wyzsze od zaktadanego byto spozycie w ujeciu realnym, majgce duzy
wptyw na wysokos$¢ dochoddéw z podatku od towardw i ustug (VAT), bedacego najwiekszym Zrodtem
dochodoéw budzetu panstwa. W 2015 r. zwiekszyto sie ono o 3,1%, wobec wzrostu o 2,5% zaktadanego
w ustawie. Wskaznik cen towarow i ustug konsumpcyjnych (CPl) wynidést 99,1 wobec 101,2
zakfadanego w ustawie budzetowej. Sytuacja na rynku pracy byta bardziej korzystna od przewidywanej
w ustawie budzetowej w zakresie przecietnego zatrudnienia w gospodarce narodowej. W 2015 r.

128 7atozenia wskaznikéw makroekonomicznych w znowelizowanej ustawie budzetowej nie ulegty zmianie
w stosunku do pierwotnej ustawy budzetowe;j.
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prognozowano te kategorie na poziomie 9 754 tys. oséb, podczas gdy w rzeczywistosci wyniosta ona
9 789 tys. o0sob. Nizszy od zaktadanego byt natomiast przecietny poziom wynagrodzen brutto
w gospodarce narodowej, ktéry wynidst 3 900 zt (w ustawie budzetowej prognozowano 3 959 zt).

Tabl. 45. Uwarunkowania makroekonomiczne ustawy budzetowej w 2015 r.

Wyszczegdlnienie Prognoza | Wykonanie
Realny wzrost PKB w % 3,4 3,6
Wskaznik cgn towarodw i ustug W% 12 0,9
konsumpcyjnych
Wskaznik cen produkcji sprzedanej W% 14 2.2
przemystu
Popyt krajowy w ujeciu realnym w % 3,8 3,4
Spozycie w ujeciu realnym w % 2,5 3,2
Przecngtne. zatrudnienie w gospodarce w t\l/s. 9754 9789
narodowe;j etatow
Przecietne wynagrodze-:nle brutto w wzt 3959 3900
gospodarce narodowej
Kurs walutowy (na koniec roku):
PLN/USD w zt 2,87 3,90
PLN/EUR w zt 3,98 4,26

Zrédto: dane MF, GUS, NBP.

Budzet panstwa

W niniejszej publikacji punkt odniesienia stanowi realizacja znowelizowanej ustawy budzetowej na
2015 r., (nowelizacja przeprowadzona byta w dniu 16 grudnia 2015 r.). Nowelizacja ta zaktadata
zmniejszenie tacznej kwoty podatkowych i niepodatkowych dochodéw budzetu paristwa o 10,5 mid zt,
tj. z kwoty 297,2 mld zt, przyjetej w ustawie budzetowej na rok 2015, do wysokosci 286,7 mld zt.
Zmniejszenie dotyczyto réwniez tgcznej kwoty wydatkéw budzetu panistwa — o 6,6 mid zt, tj.
z zaplanowanej w ustawie budzetowej na rok 2015 kwoty 343,3 mld zt do 336,7 mld zt. Powyisze
zmiany implikowaty wzrost deficytu budzetu panstwa do kwoty 50,0 mld zt, ktéra byta o 3,9 mid zt
wyzsza od zaplanowanej w wysokosci 46,1 mld zt w pierwotnej ustawie budzetowej na rok 2015.

Tabl. 46. Nowelizacja ustawy budzetowej na 2015 r.

ustawa budzetowa na znowelizowana ustawa
Wyszczegdlnienie 2015r. budzetowa
w mld zt
Dochody 297,2 286,7
Wydatki 343,3 336,7
Deficyt 46,1 50,0

Zrédto: Ustawa z dnia 16 grudnia 2015 r. 0 zmianie ustawy budzetowej na rok 2015. (Dz.U. 2015 r. poz. 2195)

Dochody budzetu panstwa w 2015 r. wyniosty 289,1 mld zt i byty wyzsze o 2,4 mld zt od prognozy
zawartej w znowelizowanej ustawie budzetowej. Wydatki budzetu panstwa zostaty zrealizowane
w wysokosci 331,7 mld zt, czyli w kwocie nizszej o 5,0 mld zt od planu ustawowego. Deficyt budzetu
panstwa uksztattowat sie na poziomie 42,6 mld zt i byt nizszy o 7,4 mld zt od nieprzekraczalnej wielko$ci
przyjetej w ustawie budzetowej na 2015 r. W poréwnaniu do wykonania budzetu w 2014 r. wielkos$¢
dochoddw budzetu panstwa zwiekszyta sie nominalnie o 2,0%, za$ wydatkdéw oraz deficytu zwiekszyta
sie odpowiednio 0 6,2% i 0 47,0%.
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Tabl. 47. Planowane dochody budzetu panstwa na 2015 r.

ustawa budzetowa na

znowelizowana ustawa

Wyszczegdlnienie 2015r. budzetowa
w mlid zt
Dochody ogdtem 297,2 286,7
Dochody podatkowe i niepodatkowe 295,6 285,2
Dochody podatkowe 269,8 257,6
Podatki posrednie 199,5 185,5
Podatek od towardw i ustug (VAT) 134,6 121,3
Podatek akcyzowy 63,6 63,0
Podatek od gier 1,3 1,3
Podatek dochodowy (CIT) 24,5 25,6
Podatek dochodowy (PIT) 44,4 45,0
Podatek od wydobycia niektorych kopalin 1,5 1,5
Dochody niepodatkowe 25,8 27,6
Dywidendy i wptaty z zysku 6,2 6,2
Cto 2,4 2,8
Opfaty, grzywny, odsetki i inne 15,3 16,7
Whptaty JST 1,9 1,9
Srodki z Unii Europejskiej i innych zrédet
niepodlegajace zwrotowi 1,5 1,5

Zrédto: dane MF

Tabl. 48. Planowane wydatki budzetu paristwa na 2015 r.

ustawa budzetowa na

znowelizowana ustawa

Wyszczegdlnienie 2015r. budzetowa
w mld zt

Ogoétem 343,3 336,7
Dotacje i subwencje 168,6 168,1
Swiadczenia na rzecz 0séb fizycznych 25,3 24,8
Wydatki biezace jednostek budzetowych 66,9 65,8
Wydatki majgtkowe 20,2 19,8
Wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa 32,2 29,8
Srodki wiasne Unii Europejskiej 18,2 18,2
Wspotfinansowanie projektéw z udziatem
srodkow Unii Europejskiej 11,9 10,2

Zrédto: dane MF

Najwiekszg czes¢ dochoddw budzetu paristwa w 2015 r. stanowity dochody podatkowe (89,8%), a ich

udziat w dochodach ogétem zmniejszyt sie 0 0,1 p. proc. w poréwnaniu do roku poprzedniego. Wptywy

z podatkdw wyniosty 259,7 mlid zt i byty wyisze o 2,1 mld zt od zaktualizowanej prognozy.

W pordwnaniu z 2014 r. warto$¢ dochoddéw podatkowych zwiekszyta sie 0 1,9%.

Tabl. 49. Budzet panstwa

Wyszczegdlnienie 2013 2014° 2015
a —znowelizowana
ustawa budzetowa w mlid zt 2014=100
b —wykonanie
Dochody a 275,7 277,8 286,7 X
b 279,2 283,5 289,1 101,9
Wydatki a 327,3 325,3 336,7 X
b 321,3 312,5 331,7 106,1
Deficyt a 51,6 47,5 50,0 X
b 42,2 29,0 42,6 146,9

@ W roku 2014 nie byto nowelizacji ustawy budzetowe;j.

Zrédto: dane MF.

138



Gtéwnym Zrodtem dochoddw budzetu paristwa byt podatek od towardw i ustug (VAT), dochody z tego
tytutu w 2015 r. wyniosty 123,1 mld zt i stanowity 42,6% ogdétu dochoddw. Wartos¢ podatku VAT
przewyzszata o 1,8 mld zt zatozenia znowelizowanej ustawy budzetowe]. Dochody z podatku VAT byty
nizsze 0 1,0% od wptywow z tego tytutu w 2014 r. Drugim co do wielkosci Zrédtem dochodéw budzetu
panstwa byt podatek akcyzowy, ktérego udziat w strukturze dochodéw wynidst 21,7%. Wptywy z tytutu
tego podatku w 2015 r. wyniosty 62,8 mld zt i byty nizsze o 0,14 mld zt od prognozy ze znowelizowanej
ustawy budzetowe]. Podatek dochodowy od oséb prawnych oraz podatek od osdéb fizycznych stanowity
tacznie 24,5% ogoétu dochodow budzetu panstwa i wyniosty odpowiednio 25,8 mid zt i 45,0 mid zt.
Wartos$¢ wptywow z podatku dochodowego CIT byta wyzsza 0 0,2 mld zt, niz w prognozie ustawowe;j
oraz 0 10,7% wyzsza niz w roku 2014 r.

Tabl. 50. Dochody budzetu panstwa?

Wyszczegdlnienie 2013 2014 2015

a —znowelizowana ustawa budzetowa w mlid zt 2014=100
b — wykonanie

Dochody ogotem a 275,7 277,8 286,7 X
b 279,2 283,5 289,1 101,9
Dochody podatkowe i niepodatkowe a 274,1 276,1 285,2 X
b 277,6 282,0 287,4 101,9
Dochody podatkowe a 239,2 248,0 257,6 X
b 241,7 254,8 259,7 101,9
Podatki posrednie a 174,1 179,0 185,5 X
b 175,4 187,1 187,3 100,9
Podatek od towardw i ustug (VAT) a 113,0 115,7 121,3 X
b 113,4 124,3 123,1 99,0
Podatek akcyzowy a 59,8 62,1 63,0 X
b 60,7 61,6 62,8 101,9
Podatek od gier a 1,3 1,3 1,3 X
b 1,3 1,2 1,3 100,0
Podatek dochodowy (CIT) a 22,0 23,3 25,6 X
b 23,1 23,3 25,8 110,7
Podatek dochodowy (PIT) a 40,9 43,7 45,0 X
b 41,3 43,0 45,0 104,7
Podatek od wydobycia niektdrych a 2,2 2,0 1,5 X
kopalin b 1,9 1,4 1,6 114,3
Dochody niepodatkowe a 35,0 28,1 27,6 X
b 36,0 27,2 27,7 101,8
Dywidendy i wptaty z zysku a 6,9 5,2 6,2 X
b 7,1 4,2 6,4 152,4
Cto a 2,0 2,0 2,8 X
b 2,0 2,4 2,9 120,8
Opfaty, grzywny, odsetki i inne a 18,4 18,4 16,7 X
b 19,4 18,1 16,5 91,2
Whptaty JST a 2,4 2,5 1,9 X
b 2,2 2,4 1,9 100,0
Whptaty z zysku NBP a 5,3 0 0 X
b 5,3 0 0 X
Srodki z Unii Europejskiej i innych zrédet  a 1,6 1,7 1,5 X
niepodlegajace zwrotowi b 1,5 1,5 1,8 120,0

aZestawienie obejmuje najwazniejsze kategorie dochodowe. Petne zestawienie i analiza dochodéw budzetu panstwa znajdujg
sie w: Rada Ministréw, Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r., Omdwienie,
(2016), Warszawa, s. 39.

Zrédto: dane MF.
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Wykres 78. Struktura dochoddéw budzetu panstwa
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Zrédto: dane MF.

Wptywy z podatku dochodowego PIT byty zrealizowane na poziomie prognozy w znowelizowanej
ustawie budzetowej, przewyzszaty natomiast o 4,7% wartos¢ wptywéw z roku poprzedniego.

Dochody niepodatkowe w 2015 r. wyniosty 27,7 mld zt, co stanowito 9,6% ogétu dochodéw budzetu
panstwa. Wptywy z dochoddw niepodatkowych byty wyisze o 0,1 mld zt od prognozy ze
znowelizowanej ustawy budzetowej oraz 0 0,5 mld zt (czyli 0 1,8%) wyzsze niz w 2014 r. Przyczynity sie
do tego gtdwnie wyisze dywidendy i wptaty z zysku, ktére wyniosty 6,4 mld zt (plan budzetowy
przewidywat ich wysokosé na 6,2 mld zt), zas rok wczesniej ich warto$¢ wyniosta 4,2 mid zt. Na 2015 r.
nie zaplanowano dochoddéw budzetu panstwa z tytutu wptaty z zysku Narodowego Banku Polskiego,
a Narodowy Bank Polski nie dokonat wptaty do budzetu panstwa w 2015 r., w zwigzku z zerowym
wynikiem finansowym za rok 2014.

Struktura dochoddéw budzetu panstwa w 2015 r. ulegta niewielkim zmianom. Udziat podatku od
towarow i ustug (VAT) zmniejszyt sie o 1,2 p. proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim, zas udziat
podatku dochodowego od o0séb fizycznych (PIT) wzrdst o 0,4 p. proc. Zwiekszyt sie udziat podatku
dochodowego od oséb prawnych (CIT); w poréwnaniu z rokiem 2014 byt on wyzszy o 0,7 p. proc.
Zmiany pozostatych kategorii w strukturze dochoddéw budzetu panstwa nie byty znaczace.

Warto$¢ wydatkow budzetu panstwa w 2015 r. w porédwnaniu z rokiem poprzednim zwiekszyta sie
0 6,2%. Najwieksza czes¢ wydatkdw budzetu panstwa byfa przeznaczona na dotacje i subwencje
(51,0%), ktore wyniosty 169,0 mld zt, tj. o 11,0% wiecej niz przed rokiem.

Znaczacy udziat w wydatkach budzetu panstwa miaty wydatki biezgce jednostek budzetowych
w wysokosci 61,9 mld zt (18,7%) oraz wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa, ktére wyniosty
29,2 mid zt (8,8%). Wydatki majgtkowe poniesione zostaty w wysokosci 20,1 mld zt (6,1%) i wzrosty
0 31,4% w zestawieniu z 2014 r., natomiast wartos¢ wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Paristwa oraz
wydatkédw na wspétfinansowanie projektéow z udziatem $rodkéw UE zmniejszyta sie w stosunku do
poprzedniego roku. Spadek wydatkéw na obstuge dtugu Skarbu Pariistwa wynidst 15,3%, tj. 5,3 mld zt,
a wydatki na wspétfinansowanie projektdw z udziatem srodkéow UE zmniejszyly sie o 1,7%, czyli
00,1 mld zt.
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Tabl. 51. Wydatki budzetu panstwa wedtug grup ekonomicznych

Wyszczegodlnienie 2013 20142 2015
a —znowelizowana ustawa budzetowa

b — wykonanie w mld zt 2014=100

Ogétem a 327,3 325,3 336,7 X
b 321,3 312,5 331,7 106,2

Dotacje i subwencje a 156,4 154,0 170,1 X
b 155,2 152,3 169,0 111,0

Swiadczenia na rzecz 0s6b fizycznych a 24,1 24,9 24,7 X
b 24,0 24,4 24,6 100,9

Wydatki biezgce jednostek budzetowych a 59,6 63,9 62,9 X
b 58,4 60,0 61,9 103,2

Wydatki majatkowe a 13,3 16,4 21,2 X
b 12,9 15,3 20,1 131,4

Wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa a 42,7 36,2 29,5 X
b 42,5 34,5 29,2 84,7

Srodki wtasne Unii Europejskiej a 18,2 17,7 18,2 X
b 18,1 17,3 18,2 105,4

Wspdtfinansowanie projektéw z udziatem a 12,9 12,2 10,1 X
Srodkéw Unii Europejskiej b 10,3 8,8 8,7 98,3

@ w roku 2014 nie byto nowelizacji ustawy budzetowe;j.
Zrédto: dane MF.

Wykres 79. Struktura wydatkow budzetu panstwa wedtug grup ekonomicznych
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Zrédto: dane MF.

W strukturze wydatkéw budzetu panistwa najwieksze zmiany w udziale zanotowano dla wydatkéw na
obstuge dtugu Skarbu Panstwa (spadek o 2,2 p. proc.) oraz dla wydatkdow biezgcych jednostek
budzetowych oraz wydatkéw majatkowych (spadek odpowiednio o0 0,5 p. proc. orazo 1,1 p. proc.).

Budzet srodkow europejskich

Zgodnie z art. 117 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych budzet $rodkéw
europejskich jest rocznym planem dochodéw i podlegajgcych refundacji wydatkéw, przeznaczonych
na realizacje programéw finansowanych z udziatem $rodkéw europejskich. Srodki te pochodzg
z funduszy strukturalnych, Funduszu Spdjnosci, Europejskiego Funduszu Rybackiego, Szwajcarsko-
-Polskiego Programu Wspotpracy, Norweskiego Mechanizmu Finansowego i Mechanizmu

141



Finansowego Europejskiego Obszaru Gospodarczego oraz na realizacje Wspdlnej Polityki Rolnej.
Z grupy tej wytgczone sg m.in. srodki przeznaczone na realizacje projektéw pomocy technicznej.

Tabl. 52. Budzet srodkéw europejskich

Wyszczegdlnienie 2013 | 2014 | 2015
a — ustawa budzetowa ?
b — wykonanie w mid zt 2014=100
Dochody a 81,4 78,0 77,8 X
b 70,1 68,1 64,5 94,7
Wydatki a 75,2 78,3 81,3 X
b 63,9 68,4 67,7 99,0
Deficyt /Nadwyzka a 6,2 -0,4 -3,4 X
b 6,2 -0,3 -3,2 X

@ W zakresie budzetu srodkéw europejskich nie byto nowelizacji kwot zawartych w pierwotnej ustawie budzetowe;j
Zrédto: dane MF.

Dochody budzetu srodkéw europejskich w 2015 r. zostaty zrealizowane w wysokosci 64,5 mld zt, co
byto wartoscig o 17,1% nizsza od planu przyjetego w ustawie budzetowej. Jednoczesnie w ujeciu
nominalnym dochody budzetu srodkéw europejskich byty nizsze o 5,3%, tj. o 3,6 mld zt niz w roku
poprzednim. Wydatki budzetu srodkéw europejskich wyniosty 67,7 mid zt i byty o 13,6 mid zt,
tj. 0 16,7% nizsze niz zaplanowane w ustawie budzetowej. W pordwnaniu do roku poprzedniego
wydatki spadty o 1,0%. Budzet srodkéw europejskich ponownie zamknat sie deficytem na poziomie
3,2 mld zt, co oznacza wzrost deficytu o0 2,9 mld zt w poréwnaniu do roku 2014. W 2013 r. odnotowano
nadwyzke w wysokosci 6,2 mld zt.

Przewazajgca cze$¢ dochoddéw i wydatkdw budzetu Srodkéw europejskich zostata zrealizowana
w 2015 r. w ramach programéw Narodowej Strategii Spéjnosci (NSS) — ich warto$¢ wyniosta
odpowiednio 41,1 mld zti 40,5 mld zt. Najwiekszy udziat w programach NSS miat Program Operacyjny
Infrastruktura i Srodowisko, ktérego dochody i wydatki w 2015 r. wyniosty odpowiednio 19,5 mld zt
oraz 19,0 mld zt i w poréwnaniu do poprzedniego roku zmniejszyty sie one odpowiednio 0 8,0% i 8,2%.
Znaczacg pozycje w budzecie sSrodkow europejskich stanowita tez Wspdlna Polityka Rolna. Dochody
i wydatki w jej ramach w 2015 r. wyniosty odpowiednio 21,2 mld zti 25,1 mld z, czylio0 3,4% i 0 14,6%
wiecej niz przed rokiem.

Tabl. 53. Budzet srodkow europejskich wedtug programéw

2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie Dochody | Wydatki Dochody | Wydatki Dochody | Wydatki
w mld zt

Budzet srodkéw europejskich ogétem 70,1 63,9 68,1 68,4 64,5 67,7

Programy NSS ogétem 47,7 40,9 46,5 45,4 41,1 40,5
Program Operacyjny:

Infrastruktura i Srodowisko 17,6 16,9 21,2 20,7 19,5 19,0

Innowacyjna Gospodarka 7,7 6,8 7,3 7,1 6,6 6,6

Kapitat Ludzki 7,3 6,7 6,9 6,7 3,0 2,9

Rozwdéj Polski Wschodniej 1,7 1,4 2,0 2,0 2,0 2,0

Regionalne Programy Operacyjne 13,5 9,0 9,2 8,9 8,9 8,8

Wspélna Polityka Rolna 21,5 22,2 20,5 21,9 21,2 25,1

Pozostate 0,9 0,8 1,1 1,1 2,2 2,1

Zrédto: dane MF.
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Finanse panstwowych funduszy celowych

Skonsolidowane przychody parnstwowych funduszy celowych? (wraz z dotacjg z budzetu panstwa)
w 2015 r. wyniosty facznie 237,0 mld zi, zas faczne koszty uksztattowaty sie na poziomie 241,6 mid zt.
Suma dotacji udzielonych panstwowym funduszom celowym z budzetu panstwa wyniosta 59,8 mid zt
i stanowita 25,2% ogotu ich przychoddw (o 4,3 p. proc. wiecej niz przed rokiem). W poréwnaniu do
2014 r. tgczne przychody i koszty panstwowych funduszy celowych zwiekszyty sie odpowiednio 0 5,1%
i 2,6%, zas dotacje z budzetu panstwa zwiekszyty sie 0 26,7%.

Gtéwng czesc facznych przychoddéw i kosztédw panstwowych funduszy celowych w 2015 r. zrealizowaty
fundusze zwigzane z ubezpieczeniami spotecznymi. Przychody i koszty tych funduszy wyniosty
odpowiednio 216,9 mid zt i 222,1 mld zt, co stanowito 91,5% przychoddw funduszy ogdétem i 91,9%
kosztéw funduszy ogétem. Do tej grupy funduszy nalezg dwa najwieksze panistwowe fundusze celowe:
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych (FUS) oraz Fundusz Emerytalno — Rentowy (FER). Obydwa fundusze
w 2015 r. otrzymaty 59,1 mld zt dotacji z budzetu panstwa, tj. 98,8% (o 0,4 p. proc. wiecej niz przed
rokiem) catkowitej sumy dotacji z budzetu panstwa wyptaconej dla panstwowych funduszy celowych.

Przychody FUS pochodzity gtdéwnie ze sktadek na ubezpieczenie spoteczne oraz z dotacji z budzetu
panstwa. Ponadto, w 2015 r. FUS otrzymat nieoprocentowang pozyczke z budzetu panstwa
w wysokosci 5,5 mld zt. W efekcie, przychody FUS w 2015 r. wyniosty 196,1 mld zt, z czego 42,1 mld zt
stanowity dotacje z budzetu panstwa.

Koszty FUS w 2015 r. zostaty zrealizowane w wysokosci 201,7 mld zt. Gtéwnym kierunkiem wydatkow
FUS byly wyptaty emerytur i rent oraz pozostatych sSwiadczen, tj. zasitkdw chorobowych,
macierzyniskich, pogrzebowych itd. Wyptaty tych Swiadczen w 2015 r. wyniosty 195,9 mld zt, co
stanowito 99,5% kwoty planowane;j.

Przychody FER w 2015 r. wyniosty 20,4 mld zt, z czego 83,3%, czyli 17,0 mld zt pochodzito z dotacji
z budzetu panstwa. Pozostatg czesé przychoddéw (3,4 mld zt) stanowity sktadki od rolnikéw, refundacja

h'% oraz inne przychody. Koszty FER w 2015 r. zostaly

kosztow wyptaty Swiadczen zbiegowyc
zrealizowane w wysokosci 19,9 mld zi, tj. o 2,1% wiekszej niz przed rokiem. Gtéwnym kierunkiem
wydatkéw FER byta wyptata emerytur i rent rolniczych o wartosci 15,0 mld zt, co stanowito 75,4%
wszystkich wydatkéow FER. Na pozostatg czes$¢ wydatkéw ztozyly sie: finansowanie sktadek na
ubezpieczenie zdrowotne rolnikéw i ich domownikéw (8,5% ogdtu wydatkdw, tj. 1,7 mlid zt), wyptata
zasitkéw pogrzebowych (0,1%, oraz 0,02 mld zt) oraz odpowiednio odpis na fundusz administracyjny

(2,5%, oraz 0,5 mld zt).

125 paristwowy fundusz celowy jest to wyodrebniony rachunek bankowy, ktérym dysponuje minister wskazany
w ustawie tworzgcej fundusz lub inny wskazany organ (art. 29 ustawy o finansach publicznych). Panstwowe
fundusze celowe nie posiadajg osobowosci prawnej. Przychody funduszy, réwnolegle do ich przychodéw
wtasnych, obejmujg dotacje z budzetu panstwa, zas koszty mogg by¢ ponoszone tylko do wysokosci posiadanych
srodkow finansowych, do ktérych zalicza sie biezgce przychody wraz z dotacjami z budzetu panstwa oraz
pozostatosci sSrodkdw z okreséw poprzednich.

130 Refundacja kosztéw wyptaty $wiadczenr zbiegowych (zbieg u jednej osoby prawa do emerytury z prawem do
renty) przeznaczona jest na sfinansowanie emerytur i rent z innego ubezpieczenia, wyptacanych tacznie ze
Swiadczeniami z ubezpieczenia emerytalno-rentowego.
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Tabl. 54. Przychody i koszty panstwowych funduszy celowych

Wyszczegdlnienie: a — przychody (wraz z dotacjg z budzetu panstwa) 2013 2014 2015
b — dotacja z budzetu panstwa
w mld zt
¢ — koszty
Panstwowe fundusze celowe ogétem? a 227,9 225,4 237,0
b 53,7 47,2 59,8
c 241,6 235,4 241,6
Fundusze zwigzane z ubezpieczeniami spotecznymi a 209,3 206,5 216,9
b 53,0 46,5 59,1
C 222,3 2149 222,1
w tym:
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych a 191,5 186,6 196,1
b 37,1 30,4 42,1
c 204,4 195,0 201,7
Fundusz Emerytalno-Rentowy a 17,4 19,5 20,4
b 15,9 16,1 17,0
C 17,6 19,5 19,9
Fundusze zwigzane z zadaniami socjalnymi a 15,3 16,2 16,1
panstwa b 0,7 0,7 0,7
C 16,1 16,0 15,8
w tym:

Fundusz Pracy a 10,1 10,9 10,9
b R R R
C 11,1 11,1 10,9
Panstwowy Fundusz Rehabilitacji a 4,6 4,7 4,7
Oso6b Niepetnosprawnych b 0,7 0,7 0,7
C 49 4.8 4,6
Fundusze zwigzane z prywatyzacja a 1,4 0,9 1,4
b - - -
c 1,2 2,6 1,7
Fundusze zwigzane z bezpieczenstwem a 0,4 0,4 1,5
i obronnoscia kraju b - - -
c 0,2 0,4 0,8
Fundusze zwigzane z nauka, kultura a 0,8 0,8 1,0
i kultura fizyczna b - - -
C 0,9 0,9 0,9
Pozostate a 0,7 0,6 0,2

b -
c 0,8 0,6 0,2

2 Po wyeliminowaniu przeptywdéw miedzy funduszami.
Zrédto: dane MF.

Wykres 80. Przychody (w tym dotacje) i koszty najwiekszych panstwowych funduszy celowych
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Zrédto: dane MF.
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Najwiekszy panstwowy fundusz celowy, FUS, zamknat rok 2015 deficytem w wysokosci 5,6 mid zt.
Po wytgczeniu z dochodéw tego funduszu dotacji z budzetu panstwa, deficyt ten wzréstby do poziomu
47,7 mld zt. Wynik Funduszu Emerytalno-Rentowego byt dodatnii wynidst 0,5 mld zt, zas po wytaczeniu
dotacji z budzetu panstwa bytby ujemny, na poziomie 16,5 mid zt.

Tabl. 55. Dochody, wydatki i wynik wybranych panstwowych funduszy celowych

Wyszczegélnienie Wynik bez
a—2015 Dochody Wydatki Wynik dotacji z budzetu
b-2014 panstwa
c—2013° w mld zt
Fundusz Ubezpieczen Spotecznych a 196,1 201,7 -5,6 -47,7
b 186,6 195,0 -8,4 -38,8
c 191,5 204,4 -12,9 -50,0
Fundusz Emerytalno-Rentowy a 20,4 19,9 0,5 -16,5
b 19,5 19,5 0,1 -16,0
c 17,4 17,6 -0,2 -16,1

@Na podstawie ostatecznych danych sprawozdawczych.
Zrédto: dane MF.

Budzety agencji wykonawczych, instytucji gospodarki budzetowej oraz panstwowych oséb
prawnych

W roku 2015 powyzsze jednostki finanséw publicznych osiggnety tacznie przychody w wysokosci
21,3 mld zt, najwiekszy udziat w przychodach miaty agencje wykonawcze 12,1 mld zt, co stanowito 56,8%.
Dotacje wyniosty 7,4 mld zt, w tym dotacje dla agencji wykonawczych wyniosty 7,0 mld zt czyli 94,6%.

Poniesione koszty wynosity 19,4 mld zt, najwiekszy w nich udziat miaty agencje wykonawcze 11,1 mid zt, co
stanowito 57,2%. W 2015 r. uzyskano wyzszy o 0,7 mld zt od zaplanowanego wynik finansowy brutto
w kwaocie 1,9 mld zt. Nalezy zauwazyé, ze agencje wykonawcze uzyskaty tylko 52,6% zaplanowanego wyniku
finansowego, zas panistwowe osoby prawne miaty zaplanowang strate, natomiast uzyskaty dodatni wynik
finansowy w kwocie 0,9 mld zt.

Tabl. 56. Budzety wybranych jednostek finanséw publicznych na 2015 r.

Praychody w tym: Koszty Wynik finansowy | Wynik finansowy
L wykonane Dotacja z wykonane brutto brutto
Wyszczegdlnienie ¥ budzetu ¥ planowany zrealizowany
w mld zt
Razem 21,3 7,4 19,4 1,2 1,9
z tego:
Agencje wykonawcze 12,1 7,0 111 1,9 1,0
Instytucje gospodarki 0,9 0,1 0,9 -0,025 0,006
budzetowej
Par
anstwowe osoby 83 03 74 0,7 0,9
prawne

Zrédto: dane MF.

Budzety jednostek samorzadu terytorialnego

Dochody jednostek samorzadu terytorialnego (JST) uksztattowaty sie w 2015 r. na poziomie 199,0 mid zt, co
stanowito 98,9% planu rocznego, a wydatki zostaly zrealizowane w wysokosci 196,4 mid zt, czyli 94,2%
planowanej kwoty. W efekcie w jednostkach samorzadu terytorialnego ogdétem odnotowano nadwyzke na
poziomie 2,6 mld zt. Na osiggniecie tej nadwyzki wyrazny wptyw miat nizszy od planowanego o 12,2 mid zt
poziom wykonania wydatkéw. W stosunku do 2014 r. dochody JST wzrosty o 2,4%, wydatki za$ spadty o0 0,2%.
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Tabl. 57. Budzety jednostek samorzadu terytorialnego

Wyszczegdlnienie: 2013 2014 | 2015
a-plan w mid zt 2014=100
b —wykonanie

Dochody a 189,3 198,8 201,2 X
b 183,5 194,3 199,0 102,4

Wydatki a 198,2 211,5 208,6 X
b 183,8 196,8 196,4 99,9

w tym majatkowe a 41,3 48,6 43,4 X

b 35,0 41,4 38,6 93,3

Wynik a -8,8 -12,7 -7,4 X
b -0,4 -2,4 2,6 X

Zrédto: dane MF.

Wzrost dochoddw JST w 2015 r. wynikat m.in. z wiekszych wptywéw z tytutu dochoddéw wtasnych (gtéwnie
podatku dochodowego od osdb fizycznych i prawnych) oraz podatku od czynnosci cywilnoprawnych.
Wydatki ogdétem nieznacznie spadty w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 0,4 mld zt.

Wykres 81. Budzety jednostek samorzadu terytorialnego
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Zrédto: dane MF.

W 2015 r. jednostki samorzadu terytorialnego osiggnety nadwyzke w wysokosci 2,6 mid zt; plany zaktadaty
na ten rok deficyt w wysokosci 7,4 mld zt. W roku tym 2 008 jednostek samorzadu terytorialnego, czyli
71,5% ogotu, odnotowato nadwyzke, wobec 1 358 jednostek w 2014 r., a 800 jednostek samorzadu
terytorialnego, czyli 28,5% ogotu, zamkneto rok deficytem, wobec 1 451 jednostek w 2014 r.

Panstwowy dtug publiczny

Na koniec 2015 r. paristwowy dtug publiczny (PDP)*3! wyniést 877,3 mld zt, co stanowito 49,0% PKB.
W zestawieniu z rokiem poprzednim poziom dtugu zwiekszyt sie 0 6,1%, zas jego relacja do PKB wzrosta
00,9%. Wielkos¢ i zmiany panstwowego dtugu publicznego wynikaty gtéwnie ze zmian wielkosci dtugu
Skarbu Panstwa, ktorego wartosé na koniec 2015 r. uksztattowata sie na poziomie 834,6 mlid zt, czyli
0 7,0% wyzszym niz przed rokiem. Zmiana wielkosci panstwowego dtugu publicznego, wynikata

131 panstwowy diug publiczny jest to nominalna warto$é zobowigzari jednostek sektora finanséw publicznych
po wyeliminowaniu wzajemnych zobowigzan miedzy tymi jednostkami (art. 72 oraz 73 ustawy z dnia 27 sierpnia
2009 r. o finansach publicznych).
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gtéwnie ze wzrostu zadtuzenia Skarbu Parstwa (o 50,0 mld zt, tj. o 6,6% w stosunku do roku

poprzedniego).

Do najwazniejszych czynnikdéw powodujgcych przyrost dtugu Skarbu Panstwa nalezaty: deficyt budzetu

panstwa (42,6 mld zt), koszty reformy emerytalnej (Srodki dla FUS z tytutu ubytku sktadki przekazywanej

do OFE w wysokosci 3,1 mld zt), réznice kursowe (8,8 mld zt). Na spadek dtugu Skarbu Panstwa miaty

wptyw miedzy innymi nastepujgce pozycje: pozostate potrzeby pozyczkowe (m.in. saldo udzielonych

pozyczek oraz udziaty w miedzynarodowych instytucjach finansowych (spadek w wysokosci 1,8 mid zt),

oraz zmiana stanu srodkéw na rachunkach budzetowych (spadek o 18,8 mid zt).

Wykres 82. Panstwowy dtug publiczny
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Zrédto: dane MF.

8,3 2013

7,5 2012

wedtug kryterium rezydenta

2015 36,3

100 0 20
M dtug krajowy z tyt. papieréw wartosciowych

dtug krajowy z tyt. kredytéw i pozyczek

2014 INETENNNN s 4
IR - /
05 &1
76 2011 | TYR o

6,0

40 60

M pozostaty dtug krajowy

10,4

10,1

8,3

7,5

7,6
%
100

dtug zagraniczny z tyt. papieréw wartosciowych

dtug zagraniczny z tyt. kredytéw i pozyczek

Tabl. 58. Panistwowy dtug publiczny wedtug podsektoréow sektora finanséw publicznych w relacji do PKB

(Stan z dnia 31 grudnia)

W (Inieni 2011 2012 2013 2014 2015
yszczegodlnienie W % PKB
Panstwowy dtug publiczny?® 52,5 52,0 53,1 48,1 49,0
Dtug podsektora 48,2 47,7 48,9 46,8 45,0
rzgdowego
w t,ym dtug Skarbu 48,1 47,6 48,8 46,7 44,9
Panstwa
Dtug podsektora 41 42 4,1 4,2 4,0
samorzgdowego
w tym dtug jednostek
samorz'qdu y 3,9 4,0 3,9 4,0 3,8
terytorialnego i ich
zwigzkéw
Dtug podsektora 01 0,1 0,0 0,0 0,0

ubezpieczen spotecznych

@ Obejmuje dtug w ujeciu skonsolidowanym.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych MF, GUS.
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Dtug podsektora rzgdowego na koniec 2015 r. stanowit 91,8% paristwowego dtugu publicznego i wynidst
805,1 mld zt, co w relacji do PKB stanowito 45,0%. Diug podsektora samorzadowego wynidst 72,1 mld zt,
czyli 4,0% PKB, za$ jego udziat w panstwowym diugu publicznym uksztattowat sie na poziomie 8,2%. Diug
podsektora ubezpieczen spotecznych wynidst 0,1 mid zt. W poréwnaniu z korcem 2014 r. struktura
panstwowego dtugu publicznego ulegta niewielkim zmianom: o 0,5 p. proc. zwiekszyt sie udziat dtugu
podsektora rzgdowego i spadt udziat dtugu podsektora samorzagdowego (o 0,5 p. proc.).

Biorgc pod uwage kryterium miejsca emisji, uwzgledniajgce miejsce zaciggania zobowigzan,
niezaleznie od tego kto jest wierzycielem, dominujaca czes$¢ panstwowego dtugu publicznego (65,0%)
stanowit dtug krajowy. Na koniec 2015 r. wynidst on 570,5 mld zt (wzrost o 6,7%), natomiast wedtug
kryterium rezydenta wartos¢ dtugu krajowego uksztattowata sie na poziomie 377,3 mld zt (wzrost
0 6,4%), co stanowito 43,0% panstwowego dtugu publicznego. Udziaty te zwiekszyty sie odpowiednio
00,3i0,1 p. proc. w zestawieniu z rokiem poprzednim.

Tabl. 59. Panstwowy diug publiczny krajowy i zagraniczny wedtug kryterium miejsca emisji i kryterium rezydenta
(Stan w dniu 31 grudnia)

Wyszczegdlnienie Kryterium miejsca emisji Kryterium rezydenta
a—2015; b —2014; c — 2013 wmldzt | w % wmldzt | w %
Panstwowy dtug publiczny a 877,3 100,0 877,3 100,0
b 826,8 100,0 826,8 100,0
c 882,3 100,0 882,3 100,0
Dtug krajowy a 570,5 65,0 377,3 43,0
b 534,8 64,7 354,8 42,9
c 614,3 69,6 433,4 49,1
w tym:
z tytutu papieréw wartosciowych a 511,8 58,3 318,6 36,3
b 480,3 58,1 300,3 36,3
c 562,1 63,7 381,1 43,2
z tytutu kredytow i pozyczek a 52,8 6,0 52,8 6,0
b 52,6 6,4 52,5 6,3
c 50,0 57 50,0 5,7
Dtug zagraniczny a 306,8 35,0 500,0 57,0
b 292,0 35,3 472,0 57,1
c 268,0 30,4 4489 50,9
w tym:
z tytutu papieréw wartosciowych a 216,0 24,6 409,1 46,6
b 208,8 25,3 388,8 47,0
c 195,0 22,1 375,9 42,6
z tytutu kredytéw i pozyczek a 90,8 10,4 90,8 10,4
b 83,2 10,1 83,2 10,1
c 73,0 8,3 73,0 8,3

Zrédto: dane MF.

Gtéwnymi instrumentami zadtuzenia w 2015 r. pozostawaty papiery wartosciowe. Wartos¢ dtugu
z tego tytutu wyniosta 727,8 mld zt i stanowita 83,0% (spadek o 0,4 p. proc.) panstwowego dtugu
publicznego. Innymi waznymi instrumentami zadtuzenia byty kredyty i pozyczki na kwote 143,6 mid zt,
ktérych udziat w zadtuzeniu w 2015 r. wynidst 16,4%.

Dtug Skarbu Panstwa

Dtug Skarbu Panstwa stanowit najwiekszg sktadowa panstwowego dtugu publicznego
(91,6% w 2015 r.). Dominujgca cze$é dtugu Skarbu Panistwa (65,1%) wedtug kryterium miejsca
emisji, podobnie jak w latach poprzednich, stanowito zadtuzenie krajowe, ktére na koniec 2015 r.
wyniosto 543,3 mld zt. Poziom zadtuzenia krajowego wzrést w stosunku do korica 2014 r.
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0 40,2 mld zt, tj. o 8,0%. Gtéwna kategorig zobowigzan w zadtuzeniu krajowym byty obligacje.
Warto$¢ zadtuzenia z tego tytutu na koniec 2015 r. wyniosta 523,7 mld zt i w poréwnaniu do
poprzedniego roku wzrosta o 6,5%. W zakresie kategorii pozostatego zadtuzenia miat miejsce
wzrost zadtuzenia o 74,1%, na ktdre sktadaty sie gtéwnie depozyty przyjmowane w ramach
konsolidacji zarzgdzania ptynnoscig. Na koniec 2015 r., podobnie jak w roku poprzednim, nie
wystepowato zadtuzenie w bonach skarbowych.

Tabl. 60. Zadtuzenie Skarbu Panstwa (nieskonsolidowane) wedtug kryterium miejsca emisji i wedtug instrumentéw

A 2013 | 2014 | 2015
Wyszczegdlnienie
w mld zt 2014=100

Dtug Skarbu Panstwa 838,0 779,9 834,6 107,0
Zadtuzenie krajowe 584,3 503,1 543,3 108,0
Bony skarbowe - - - X
Obligacje 574,4 491,8 523,7 106,5
Pozostate 9,9 11,2 19,6 174,1
Zadtuzenie zagraniczne 253,8 276,9 291,3 105,2
SPW wyemitowane za granica 193,8 208,4 215,6 103,5
Kredyty otrzymane 60,0 68,4 75,7 110,5
V\{ tym od Miedzynarodowych Instytucji 59.9 684 757 110,6

Finansowych

Zrédto: dane MF.

Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Panstwa wedtug kryterium miejsca emisji na koniec 2015 r. wyniosto
291,3 mid zt i byto 0 5,2% wieksze niz rok temu. Zadtuzenie zagraniczne stanowito 34,9% dtugu Skarbu
Panstwa. Gféwnym instrumentem zaciggania zagranicznego dfugu Skarbu Panstwa pozostawaty
wyemitowane za granicg skarbowe papiery wartosciowe, ktorych wartos¢ na koniec 2015 r. wyniosta
215,6 mld zt. Znaczacg cze$¢ zadtuzenia zagranicznego stanowity takze kredyty zaciggniete
w Miedzynarodowych Instytucjach Finansowych w kwocie 75,7 mld zt. Udziat obydwu instrumentéw
w zagranicznym dtugu Skarbu Parstwa uksztattowat sie na poziomie odpowiednio 74,0% i 26,0%.

W strukturze zadtuzenia ogdtem (zagranicznego i krajowego) Skarbu Panistwa w 2015 r. nastgpit
nieznaczny wzrost udziatu instrumentdw o faktycznym terminie wykupu powyzej 5 lat
(0 1,7 p. proc.). Ich udziat na koniec 2015 r. wynidst 43,4%. Duzg czes¢ zadtuzenia ogdtem Skarbu
Panstwa, tj. 34,5%, stanowity instrumenty o faktycznym terminie wykupu do 3 lat, udziat ten byt
mniejszy o 0,7 p. proc. w stosunku do roku 2014. Krétkoterminowe instrumenty finansowe
o faktycznym terminie wykupu do 1 roku stanowity 13,3% w strukturze zadtuzenia ogétem Skarbu
Panstwa (wzrost 0 1,8 p. proc. w stosunku do 2014 r.).

Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Panstwa opiera sie gtdwnie na instrumentach dtugoterminowych
(o faktycznym terminie wykupu powyzej 5 lat) — ich udziat na koniec 2015 r. wynidst 60,8%,
tj. 0 3,0 p. proc. mniej niz przed rokiem. W strukturze zadtuzenia krajowego Skarbu Panstwa
Instrumenty o faktycznym terminie wykupu powyzej 5 lat stanowity 34,1%, a ich udziat zwiekszyt
sie 0 4,5 p. proc. w stosunku do poprzedniego roku. Znaczng czes¢ zadtuzenia krajowego Skarbu
Panstwa, tj. 43,5%, stanowity instrumenty o faktycznym terminie wykupu do 3 lat, udziat ten byt
mniejszy 0 0,8 p. proc. w stosunku do 2014 r.

Jednym z istotnych elementdw zarzadzania ryzykiem dtugu Skarbu Panstwa jest jego zapadalnos¢. Wskaznik
Sredniej zapadalnosci w roku 2015 dla catego dtugu Skarbu Panstwa zmniejszyt sie nieznacznie, do poziomu
5,22 roku. Dla poréwnania, w latach 2010-2012 wskaznik ten wzrastat, natomiast w latach 2013-2014 spadat.
Na jego pogorszenie miat wptyw wzrost Sredniej zapadalnosci dtugu krajowego (z 4,19 roku do 4,29 roku) oraz
spadek sredniej zapadalnosci dtugu zagranicznego (z 7,08 roku do 6,88 roku).
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Wazng kwestig, z punktu widzenia zarzadzania ryzykiem dtugu Skarbu Panstwa, jest takze réwnomierny
rozktad wykupdéw dtugu Skarbu Panstwa w czasie. Dazenie do jego osiggniecia przejawiato sie m. in.
w odpowiednim doborze termindw zapadalnosci nowych emisji, transakcjach na instrumentach
pochodnych, stosowaniu przetargéw zamiany oraz odkupu skarbowych papieréw wartosciowych.

Wykres 83. Struktura oraz $rednia zapadalnos$¢ zadtuzenia Skarbu Panstwa

zadtuzenie krajowe zadtuzenie zagraniczne zadtuzenie ogétem
45 36 46 po ) n ol -
7,6 2 N ) LN e U A ;¢ d
o <
wn < ~
~ S <)
N B B ol I
=3 ] o (] S
8 o . " o
o ]
o ~ o
TR R 8 R - -
iy ) i © : A =
S h g = B & B
5,49
S <
wm o o X%
i B E B B .
& n N
& B
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
powyzej 10 lat B od 5 do 10 lat (wiacznie) od 3 do 5 lat (wtgcznie)
s od 1 roku do 3 lat (wtacznie) mmm do 1 roku (wiacznie) =@=23rednia zapadalno$¢ (prawa os)

l,Jwaga: wedtug kryterium miejsca emisji oraz faktycznych terminéw wykupu.

Zrédto: dane MF.

Udziat zadtuzenia Skarbu Panstwa nominowanego w polskiej walucie w catym dtugu Skarbu Paristwa ogétem
na koniec 2015 r. wynidst 65,1% i byt 0 0,6 p. proc. wyzszy niz przed rokiem. Udziat zadtuzenia Skarbu Parstwa
w walutach obcych ksztattowat sie nastepujgco: w EUR — 25,9%, wzrost 0 0,8 p. proc., w USD — 5,9%, spadek
00,8 p. proc., w pozostatych walutach — 3,1%, spadek o 0,6 p. proc.

Wykres 84. Struktura walutowa dtugu Skarbu Panstwa
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IV. RYNKI FINANSOWE



1. SYTUACJA NA GLOBALNYCH RYNKACH FINANSOWYCH

Globalne rynki finansowe w 2015 r. cechowaty sie wyzszym niz rok wczesniej poziomem zmiennosci,
co wigzato sie m.in. z nizszg dynamika wzrostu gospodarki globalnej. Sytuacja na globalnych rynkach
finansowych ksztattowata sie takze pod wptywem dywergencji polityki monetarnej, prowadzonej przez
najwieksze banki centralne.

W gospodarkach wysokorozwinietych wzrost gospodarczy byt umiarkowany, natomiast jego dynamika
cechowata sie zréznicowaniem pomiedzy krajami. Pogorszenie perspektyw wzrostu gospodarczego
cechowaty gospodarki krajow rozwijajacych sie, w tym Chin, Rosji i Brazylii. Okresowa poprawa
nastrojéw inwestoréw byta zwigzana m.in. z umocnhieniem wzrostu gospodarczego Standow
Zjednoczonych oraz postepami w zakresie konsolidacji fiskalnej w niektdrych krajach rozwinietych.
W 2015 r. na rynkach finansowych gospodarek rozwijajacych sie okresowo wystepowaty silne spadki
cen akcji, ktédrym towarzyszyta deprecjacja walut krajowych. Zmiennos¢ na rynkach finansowych byta
rowniez ksztattowana przez spadek cen surowcoéw na swiecie. Ponadto spadki na chiskim rynku akcji
w Il potowie 2015 r., skutkowaty deprecjacjg walut gospodarek blisko powigzanych z Chinami, m.in.
Chile, Indonezji, Malezji i Tajlandii®2.

Globalne warunki finansowania wptynety na decyzje Rezerwy Federalnej Standéw Zjednoczonych (Fed)
dotyczgcg podwyzki stdp procentowych, ktéra zostata wprowadzona w koncu 2015 r. Federalny
Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku (FOMC) podjat w grudniu 2015 r. decyzje o podniesieniu
docelowego zakresu stopy funduszy federalnych do poziomu 0,25-0,50%. Decyzja ta byta odebrana
przez inwestordw jako oznaka trwatego ozywienia w gospodarce Stanéw Zjednoczonych®33, Dziatania
podjete przez Fed przyczynity sie do zmniejszenia zasobdéw ptynnosci na globalnych rynkach
finansowych, wptywajac takze na zmiany indeksow gietdowych i kurséw walut.

EBC podtrzymato w 2015 r. program operacji refinansujgcych, przeprowadzajgc ukierunkowane
dtugoterminowe operacje refinansujace (targeted longer-term refinancing operations — TLTRO) oraz
program skupu listéw zastawnych.

RYNKI FINANSOWE

W 2015 r. warunki finansowania dla rynkéw rozwijajgcych sie byty zréznicowane, co w potaczeniu
z wewnetrznymi i zewnetrznymi nieréwnowagami czesci gospodarek spowodowato zmiany w wycenie
ryzyka i odptyw kapitatu. Pojawiajace sie napiecia na rynkach finansowych wystepowaty gtéwnie
w gospodarkach rozwijajgcych sie, nie oddziatujac silnie na gospodarke swiatowg i samga strefe euro.

Sytuacja na Swiatowych gietdach zmieniata sie w nastepstwie rozwoju sytuacji w gospodarce
amerykanskiej oraz dziatan podejmowanych przez Fed. W | potowie 2015 r. wzrosty na gietdzie
w Stanach Zjednoczonych byty znacznie wyzsze niz w krajach strefy euro, co byto spowodowane m.in.
lepszymi perspektywami ozywienia gospodarczego USA. W tym okresie w strefie euro wystgpito ryzyko
bardzo niskiej inflacji, budzac obawy wystgpienia deflacji i koniecznosci reakcji EBC w kierunku
utrzymania stabilnosci cen. Sytuacje te odzwierciedlaty miesieczne stopy procentowe oferowane na
rynku miedzybankowym, ktére Srednio w strefie euro w 2015 r. pierwszy raz byly ujemne

132 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 14.
133 NBP, Raport o stabilnosci systemu finansowego, luty 2016, (2016), Warszawa, s. 10.
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i wyniosty -0,02% (wobec 0,21% w 2014 r.). Sredni poziom LIBOR w Stanach Zjednoczonych w tym
okresie wynidst 0,31% wobec 0,23% w roku poprzednim, natomiast w Japonii byt na poziomie 0,09%
(przy 0,13% w 2014 r.) 134,

Wykres 85. Wybrane indeksy gietd
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych gietd.

Takze wysoki poziom zadtuzenia finanséw publicznych krajow rozwinietych byt czynnikiem
powodujgcym wcigz niepewnos¢ inwestorow co do utrzymania i poprawy koniunktury gospodarczej
na $wiecie. Europejskie rynki kapitatowe w Il potowie 2014 r. i | potowie 2015 r. dyskontowaty
zapowiedzi przysztych podwyzek stép procentowych przez Fed. Pomimo to, w 2015 r. amerykanskie
indeksy gietdowe, m.in. Nasdaq, S&P500 i DJI odnotowaty znaczny wzrost w | potowie roku. Zwigzane
to byto z utrzymaniem ozywienia gospodarczego w Stanach Zjednoczonych oraz umocnieniem sie

134 3-miesieczne stopy procentowe oferowane na rynku miedzybankowym dla walut kazdego obszaru
odniesienia. Wiecej w: Aneks statystyczny, EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, cz. S6.
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dolara wobec pozostatych walut. W Japonii indeks Nikkei225 w 2015 r. cechowat wzrost o0 9,1%, co
wigzato sie z kontynuacjg luzowania polityki monetarnej przez BoJ (Bank of Japan).

Wykres 86. Znormalizowane indeksy gietd dla okresu 2011-2015
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych gietd.

W 2015 r. warunki finansowania dla gospodarek rozwijajgcych sie byty zréznicowane, co odzwierciedlat
okresowy spadek rentownoéci obligacji skarbowych oraz ich spreadéw. Sredni poziom rentownosci
dtugoterminowych obligacji skarbowych w 2015 r. wynosit w Stanach Zjednoczonych 2,1% (wobec
2,5% w roku poprzednim), w Unii Europejskiej 1,4% (przy 2,2% w 2014 r.), w strefie euro 1,2% (2,0%
w roku poprzednim), natomiast w Japonii pozostat na relatywnie zblizonym poziomie i wynidst 0,4%
(0,6% w 2014 r.).

Wykres 87. Rentownos¢ 10-letnich skarbowych obligacji
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Uwaga: dane na koniec miesiaca.
Zrédto: dane MFW, http://www.investing.com/rates-bonds/poland-10-year-bond-yield-historical-data.

W Stanach Zjednoczonych w koricu 2015 r. rentownos$¢ obligacji 10-letnich zwiekszyta sie o 10 p. b.
(wobec spadku o 73 p. b. w 2014 r.), natomiast w Wielkiej Brytanii wystgpit wzrost o 14 p. b. (wobec
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spadku o 121 p. b. w 2014 r.). W koricu 2015 r. wystgpit spadek rentownosci 10-letnich obligacji
w Chinach o 85 p. b. (wobec 97 p. b. w 2014 r.), co wigzato sie ze spadkiem ich atrakcyjnosci.

POLITYKA MONETARNA

W 2015 r. polityka monetarna bankdw centralnych gospodarek rozwinietych byta kontynuowana m.in.
poprzez dalsze utrzymywanie gtéwnych stép procentowych na niskim poziomie. Wobec ograniczen
narzedzi konwencjonalnych, poprawa funkcjonalnosci rynku finansowego byta przeprowadzana za
pomocy niestandardowych polityk monetarnych, w tym luzowania warunkéw ptynnosciowych przez
wybrane banki centralne, przy czym prowadzona polityka monetarna byta zréznicowana pomiedzy
najwiekszymi bankami centralnymi.

Stopa docelowa funduszy federalnych w USA w 2015 r. nie przekraczata 0,25%, lecz decyzja FOMC
zostata podniesiona w grudniu do 0,25-0,50%. Stopa ta zostata podniesiona pierwszy raz od 9 lat. Byto
to efektem wczesniejszych zapowiedzi Fed o wstrzymaniu dalszego luzowania monetarnego, ktore
pojawito sie w 2014 r. Dyskontowanie zaostrzenia polityki Fed pojawito sie na rynku finansowym juz
w | potowie 2015r.

EBC w 2015 r. prowadzit polityke ukierunkowang na wsparcie kredytowania gospodarki i ozywienie
w strefie euro, celem utrzymania stabilnoéci cen®®. Europejski Bank Centralny w 2015 r. wciaz
utrzymywat stopy procentowe na rekordowo niskim poziomie. Z uwagi na pogorszenie warunkow
gospodarczych w strefie euro w Il pétroczu 2015 r., EBC podjat decyzje o obnizeniu stopy depozytu
w banku centralnym do -0,30% (o 10 p. b.) i przedtuzyt program APP co najmniej do marca 2017 r.*%
Europejski Bank Centralny zadeklarowat réwniez gotowos¢ do rozszerzenia skali, jak i wydtuzenia
w czasie programu skupu obligacji skarbowych.

Ujemna stopa depozytu w banku centralnym strefy euro w 2015 r. spowodowata, ze krétkoterminowe
stopy rynku pienieznego réwniez byty okresowo ujemne (stopa overnight). Srednia stopa depozytu dla
przedsiebiorstw i gospodarstw domowych w 2015 r. rowniez odznaczata sie trendem malejgcym,
odpowiednio wynoszac 0,32% (wobec 0,61% w 2014 r.) i 0,82% (wobec 1,35% w 2014 r.)

Bank Centralny Japonii (BoJ) w 2015 r. kontynuowat prowadzenie luzowania ilosciowego
i jakosciowego polityki pienieznej (QQE™’), utrzymujac cel inflacyjny na poziomie 2%. Polityka
luzowania monetarnego byta prowadzona przez trzy kanaty: utrzymywanie stép procentowych na
niskim poziomie, osiggniecie wzrostu oczekiwan inflacyjnych oraz réwnowazenie struktury papieréow
wartosciowych instytucji finansowych. W 2015 r. BoJ utrzymat poziom bazy monetarnej na poziomie
80 bIin JPY oraz kontynuowat zakup obligacji skarbowych, celem osiggniecia zatozonego
Srednioterminowego celu inflacyjnego oraz stymulacji koniunktury gospodarki japonskiej. Skutkowato
to spadkiem poziomu rentownosci papieréw wartosciowych, ktéry na koniec roku dla 10-letnich
obligacji skarbowych z poziomu 0,33% w 2014 r. obnizyt sie do 0,27% w 2015 r., natomiast poziom
rentownosci obligacji 5-letnich byt bliski zera (0,03%)%.

135 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 44.

136 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 14.

137 Quantitative and Qualitative Easing

138 http://www.investing.com/rates-bonds/japan-10-year-bond-yield-historical-data
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Bank Anglii (BoE) utrzymat referencyjng stope procentowg w 2015 r. na niezmienionym poziomie
(0,5%) oraz kontynuowat program zakupu aktywéw na poziomie 375 mld GBP*3°,

Narodowy Bank Szwajcarii (SNB) kontynuowat w 2015 r. wprowadzong w 2014 r. polityke ujemnych
stop procentowych, celem ograniczenia naptywu kapitatu zagranicznego i dalszego umacniania sie
franka. W styczniu 2015 r. centralny bank Szwaijcarii znidst minimalny kurs wymiany CHF, ktory wynidst
wczesniej 1,20 CHF/EUR (limit ten byt utrzymywany od wrzesnia 2011 r.). SNB podjat rowniez decyzje
0 obnizce stopy procentowej do poziomu -0,75%. Docelowe pasmo wahan dla 3-miesiecznego LIBOR
zostato ustalone na poziomie od -1,25% do -0,25%, wobec poprzednio ustalonego w zakresie od -0,75%
do 0,25%. We wrzesniu 2015 r. SNB zdecydowat sie na utrzymanie pasma wahan dla trzymiesiecznej
stawki LIBOR CHF w przedziale od -1,25% do -0,25%. Stopa depozytowa zostata utrzymana na poziomie
-0,75%. Byta to odpowiedzZ na ekspansywng polityke EBC.

Wykres 88. Podstawowe stopy procentowe wybranych bankéw centralnych
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Uwaga: Fed — Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych, EBC — Europejski Bank Centralny, BoE — Bank Anglii, BoJ — Bank
Japonii, PBC — Ludowy Bank Chin, NBP — Narodowy Bank Polski, CNB — Narodowy Bank Czeski, MNB — Wegierski Bank
Narodowy, SNB — Narodowy Bank Szwajcarii.

Zrédto: dane Fed, EBC, NBP, MNB, global-rates.com.

Ludowy Bank Chin (PBC) w 2015 r. prowadzit wcigz luzowanie polityki pienieznej, rozpoczete
w listopadzie 2014 r., obnizajgc stope pozyczkowa i depozytowg odpowiednio do poziomu 4,35%
i 1,50%. Ponadto, Ludowy Bank Chin obnizyt stope rezerwy obowigzkowej do poziomu 17,50%, celem
wsparcia akcji kredytowej bankdéw. Podjete dziatania trzykrotnej obnizki stopy rezerwy obowigzkowej
w 2015 r. miaty uchroni¢ gospodarke chinska przed spowolnieniem gospodarczym.

13% BoE, Bank of England maintains Bank Rate at 0,5% and the size of the Asset Purchase Programme at £375
billion, http://www.bankofengland.co.uk/publications/Pages/news/2015/012.aspx
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Zmiany w zakresie prowadzonej

polityki monetarnej przez banki centralne znalazty swoje

odzwierciedlenie w bilansach tych bankdéw. Z koricem 2015 r. aktywa Fed w relacji do 2014 r.

zmniejszyty sie 0 0,2%, natomiast BoJ zwiekszyty sie 0 27,6%, a EBC o 28,7%.

Wykres 89. Aktywa bankéw centralnych w relacji do PKB
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2. SYTUACJA NA RYNKACH FINANSOWYCH UNII
EUROPEJSKIEJ

RYNKI FINANSOWE

Nastroje na europejskich rynkach finansowych w 2015 r. byty warunkowane okresowo przez
zrdéznicowane czynniki wprowadzajgc wyzszg wycene ryzyka. Do czynnikdw pogarszajacych nastroje
inwestorow w 2015 r. zaliczyé mozna m.in. niepewnosc zwigzang z mozliwoscig wyjscia Grecji ze strefy
euro (Grexit) oraz zapowiedziami Fed o podniesieniu stop procentowych i oczekiwang przez
inwestorow reakcjg EBC. Postepy w zakresie konsolidacji fiskalnej w strefie euro oraz w pozostatych
krajach UE byty czynnikiem poprawiajgcym nastroje na europejskich rynkach finansowych.

Na poczatku 2015 r., wraz z ogtoszeniem przez EBC rozpoczecie programu skupu obligacji skarbowych PSPP
(od marca 2015 r.)°, poziom indekséw europejskich wzrdst, natomiast w tym okresie spadta rentownosé
obligacji w strefie euro, co przyczynito sie do lokowania kapitatu przez cze$¢ inwestoréw w bardziej ryzykowne
aktywa. W Il potowie 2015 r. nasility sie wahania na europejskich rynkach finansowych, prowadzac do spadku
ceny akcji, odzwierciedlajgc tym samym niepewnos¢ na rynkach zwigzang z mozliwoscig Grexitu oraz
wystgpieniem spadkéw na chinskim rynku akcji, co w potgczeniu ze spadkiem cen ropy naftowej pogorszyto
prognozy wzrostu gospodarki swiatowej. W IV kwartale 2015 r. rynki kapitatowe w strefie euro odnotowaty
wzrosty zwigzane z oczekiwaniami inwestorow w zakresie dalszego utrzymania akomodacyjnej polityki
pienieznej przez gtéwne banki centralne, w tym gtéwnie przez EBC.

Nastroje na europejskich rynkach finansowych byty zréznicowane i rynki te mozna podzieli¢ na dwie
grupy: cechujace sie wzrostem, m.in. Stowacja, Irlandia, Austria, Wtochy, Portugalia, Francja, Niemcy
i Czechy oraz spadkiem notowan, m.in. Polska, Grecja, Hiszpania, Wielka Brytania i Szwajcaria. Do
indekséw gietd europejskich, w ktdrych stopy zwrotu osiggnety wysoki poziom dodatni w 2015 r.
zaliczy¢ mozna: SAX — Stowacja 31,5%, ISEQ Overall — Irlandia 30,0% oraz FTSE MIB — Wtochy 11,81%
oraz ATX — Austria 11,0%. Do indeksow, dla ktérych stopy zwrotu w 2015 r. byly najnizsze zaliczy¢
mozna: WIG20 — Polska -19,98% oraz Athens General — Grecja -23,69%41.

Akcja kredytowa w strefie euro w 2015 r. cechowata sie wyzszg dynamikg w porédwnaniu do roku
poprzedniego, co wynikato z poprawy warunkow finansowania dziatalnos$ci bankéw. Wraz ze spadkiem
rentownos¢ obligacji skarbowych zwrot z tych aktywdéw, skorygowany o ryzyko, spadt ponizej stopy

192 co byto determinantg zwiekszenia dziatalnosci kredytowej przez banki. Warunki

zwrotu z kredytéw
kredytowania zaréwno dla przedsiebiorstwa, jak i gospodarstw domowych byty korzystniejsze poprzez
ztagodzenie warunkdw refinansowania bankéw i promowanie akcji kredytowe] zachecajacej do

zaciggania kredytéw i dokonywania wydatkéw inwestycyjnych i konsumpcyjnych®*. Swiadczyta o tym

140 EBC, Asset purchase programme, https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html,
EBC, Decision (EU) 2015/774 of the ECB of 4 March 2015 on a secondary markets public sector asset purchase
programme, (2015), Frankfurt.

141 Obliczenia wtasne na podstawie danych investing.com (stopa zwrotu zostata obliczona w ujeciu rocznym
w odniesieniu do notowan ,,otwarcia” na poczatku roku i ,,zamkniecia” na koricu roku dla wybranych indekséw
gietd europejskich).

142 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 49

143 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 46
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roczna dynamika szerokiego agregatu M3 w strefie euro, ktéra w grudniu 2015 r. wyniosta 4,7%,
w poréwnaniu z 3,8% na koniec 2014 r.1*

Wykres 91. Stopy zwrotu indekséw gietd europejskich
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Zrédto: Dane gietd, dane EBC.

POLITYKA MONETARNA

Polityka pieniezna EBC prowadzona byta w 2015 r. w warunkach niskiej inflacji. Dziatania podjete przez Rade
Prezesow EBC wigzaty sie z wdrozeniem niestandardowych programow, ktére miaty zapewni¢ wzrost
ptynnosci w sektorze bankowym. tagodzenie polityki pienieznej przez EBC wigzato sie z programem zakupu
aktywow (APP), ktdry przyczynit sie do spadku stop rynkowych, co byto réwniez zwigzane z utrzymang
ujemna stopg depozytowg w EBC. Wartos$¢ zakupdw dokonywanych przez EBC i krajowe banki centralne
w ramach programu APP wynosit w 2015 r. $rednio 60 mld EUR miesiecznie®.

W 2015 r. EBC wcigz wprowadzat ukierunkowane serie dtuznych operacji refinansujgcych (TLTRO),
ktére zostaty wykorzystane na udzielanie kredytdw oraz zastgpienie innych zrédet finansowania®.
W 2015 r. przeprowadzono cztery operacje refinansujgce TLTRO, o tgcznej wartosci 205,4 mld EUR
(97,8 mld EUR w marcu, 73,8 mld EUR w czerwcu, 15,5 mld EUR we wrzesniu i 18,3 mld EUR w grudniu).

144 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 34.
145 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 31.
146 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 36.
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tacznie w operacjach w 2015 r. wzieto udziat 239 réznych kontrahentéw#’. Ponadto, EBC w 2015 .
przeprowadzit zakup papierow wartosciowych zabezpieczonych aktywami (ABSPP) na kwote
1,2 mld EUR $rednio miesiecznie oraz obligacji zabezpieczonych (CBPP3) na kwote 9,3 mld EUR $rednio
miesiecznie. Zakup ten byt prowadzony zaréwno na rynku pierwotnym, jak i wtérnym.

Zakupy papieréw wartoéciowych wyemitowanych przez sektor publiczny w ramach PSPP¥* stanowig
najwiekszg do tej pory cze$¢ catkowitego wolumenu APP. W 2015 r. nie zakupiono zadnych greckich
obligacji skarbowych w ramach PSPP. Srednia miesieczna warto$¢ programu PSPP wyniosta w 2015 r.
49,4 mid EUR.

Podobnie jak w latach poprzednich, EBC wspierat ptynnos¢ poprzez realizacje podstawowych operacji
refinansujgcych (MRO) oraz 3-miesiecznych dtuznych operacjach refinansujgcych (LTRO), ktérych poziom
sptaty przez banki na koniec 2015 r. osiggnat kwote 126 mld EUR. Dziatania te miaty doprowadzi¢ do
utrzymania inflacji blizej celu inflacyjnego na poziomie 2% oraz wesprzec¢ kredytowanie realnej gospodarki
poprzez stymulacje bankéw do dokonywania transakcji na rynku miedzybankowym.

Dziatania luzowania monetarnego EBC znalazty odzwierciedlenie w ksztattowaniu sie kursu
walutowego i krdtkoterminowej stopy procentowej. Wskaznik MCI*, ujmujacy syntetyczne
ksztattowanie sie restrykcyjnosci polityki monetarnej, cechowat sie spadkiem w 2015 r. w poréwnaniu
do 2014 r. Poziom wskaznika MCl w 2015 r. wynidst -3,19 wobec -2,29 w 2014 r. Spadek wskaznika MCI
w | kwartale 2015 r. byt determinowany m.in. przez spadek realnego kursu walutowego. W Il kwartale
i Il pétroczu 2015 r. poziom MCI cechowat sie zmiennoscia, bez jednolitego trendu zmian. Wskaznik
MCI odnotowat najnizszy poziom w listopadzie 2015 r. (-3,47).

Wykres 92. Wskaznik MCI dla strefy euro i jego sktadowe
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Zrédto: dane KE.

Poziom rentownosci 10-letnich rzgdowych obligacji europejskich byt nizszy na koniec 2015 r.
w porownaniu do 2014 r. w takich krajach jak: Cypr, Grecja, Butgaria, Malta, Sfowacja, Luxemburg, Litwa,

147 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 55-56.

148 program skupu aktywéw sektora publicznego. Wiecej na ten temat: EBC, Raport roczny 2015 r., (2016),
Frankfurt, s. 117.

149 Ang. Monetary Conditions Index — wskaznik MCIl obliczany jest jako $rednia wazona realnej krétkoterminowej
stopy procentowej i realnego efektywnego kursu walutowego w stosunku do ich wartosci w okresie
bazowym.http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/conditions/index_en.htm
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Stowenia, Wtochy, Irlandia i totwa. Poziom rentownosci obligacji Portugali utrzymat sie na zblizonym
poziomie (2,49%). Natomiast wzrost poziomu rentownosci odnotowano dla obligacji strefy euro, Czech,
Hiszpanii, Szwecji, Belgii, Niemiec, Dani, Holandii, Finlandii, Francji, Wegier, Austrii, Rumuni, Chorwacji.
Najwyzszy wzrost rentownosci wystgpit w Wielkiej Brytanii (66 p.b.) i Polsce (o 75 p.b.)

Wzrost poziomu rentownosci wynikat z dalszych staran rzadéw krajéw strefy euro, zwigzanych
z wdrozeniem konsolidacji fiskalnej i przeprowadzaniem dalszych reform strukturalnych. Dziatania te
w réznych krajach prowadzone byty w réznym tempie.

Wykres 93. Rentownosc¢ 10-letnich obligacji
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Zrédto: dane Eurostatu.

DZIAtALNOSC KREDYTOWA BANKOW EUROPEJSKICH

W 2015 r. podaz kredytow w strefie euro cechowata poprawa w poréwnaniu do 2014 r. Wynikato to
ze ztagodzenia warunkdéw finansowania przez banki i poprawy relacji miedzy ryzykiem a rentownoscig
uzyskang z akcji kredytéw wzgledem lokowania $rodkéw w inne aktywa. Popyt na kredyt wspieraty
spadki kosztéw kredytowania®®. W niektérych regionach strefy euro podaz kredytéw nadal
ograniczaty restrykcyjne warunki udzielania kredytéw**!. Koszt kredytu w ujeciu rocznym w 2015 r.1*2
dla przedsiebiorstw niefinansowych wynidst srednio w strefie euro 2,23% wobec 2,78% w 2014 r.
Najwyzszy koszt finansowania zanotowano w Grecji 5,13% (wobec 5,83% w roku poprzednim).
Najnizszy koszt finansowania odnotowano w Luksemburgu (1,38%) i Francji (1,74%). Koszt kredytu
w ujeciu rocznym w 2015 r. dla gospodarstw domowych wynidst srednio w strefie euro 2,26% wobec
2,80% w 2014 r. Najwyzszy koszt finansowania tych podmiotéw wystapit na Cyprze 3,63% (wobec

4,42% w roku poprzednim). Najnizszy koszt finansowania odnotowano w Finlandii (1,36%).

150 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 19.

151 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 36.

152 7tozony koszt kredytu obliczono dla oprocentowania rocznego nowych uméw kredytowych przy uwzglednieniu
srednich okresowych. Wskaznik kosztu kredytu dla nowych kredytow i pozyczek dla gospodarstw domowych obejmuje
stopy procentowe kredytéw i pozyczek udzielonych gospodarstwom domowym na zakup nieruchomosci
mieszkaniowych. Wskaznik ten jest wyliczany na podstawie danych statystycznych dotyczacych stop procentowych
sektora MIF. Wiecej na ten temat: Aneks statystyczny, EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, cz. S7.
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Srednio w catej strefie euro poziom udzielonych kredytéw zwiekszyt sie o 1,8%. Na koniec 2015 r.
najwyzszy wzrost wartosci kredytéw w ujeciu rocznym odnotowano w Estonii (13,2%), na Stowacji
(9,6%), w Belgii (8,0%) i na Cyprze (7,7%). Najwyzszy spadek dziatalnosci kredytowej bankéw
stwierdzono m.in. w Grecji (5,9%), w Stowenii (4,8%) oraz na Litwie (3,7%). Poziom kredytowania we
Wioszech i Austrii pozostat na tym samym poziomie.

Wykres 94. Zmiana poziomu kredytéw dla rezydentéw strefy euro
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Zrédto: dane EBC.

NADZOR FINANSOWY

W 2015 r. EBC, po utworzeniu jednolitego mechanizmu nadzorczego (ang. Single Supervisory
Mechanism — SSM), rozpoczat realizacje zadan mikroostroznosciowych i makroostroznosciowych
w UE™3, Za podejmowanie decyzji dotyczacych polityki makroostroznosciowej odpowiada Rada
Prezesow EBC. Bank ten petni role analitycznego wsparcia w zakresie stabilnosci finansowej dla
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS). W 2015 r. organy krajowe w 19 krajach objetych
SSM zawiadomity EBC o 48 decyzjach podjetych w ramach polityki makroostroznosciowej, z ktérych 28
dotyczyto antycyklicznych buforéw kapitatowych, 18 — innych instytucji o znaczeniu systemowym, a 2
— wprowadzenia bufora ryzyka systemowego®*.

SSM petnigcy role pierwszego filaru unii bankowej, byt podstawg utworzenia drugiego filaru —
jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (ang. Single Resolution
Mechanism — SRM).

W 2015 r. EBC i ERRS rozpoczety wspdlne prace nad monitorowaniem i oceng zagrozen dla stabilnosci
finansowej, powstajgcych w sytuacji niskich stép procentowych oraz mozliwg reakcjag w ramach
przyjetej polityki makroostroznos$ciowej.

W 2015 r. EBC dokonato rewizji bilansdw najwiekszych bankéw greckich z zakresu jakosci aktywoéw
(AQR — Asset Quality Review), wraz z oceng testdw warunkdw skrajnych zgodnie z regulacjami SSM >,

153 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 61.

154 EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt, s. 68.

155 EBC, EBC finds total capital shortfall of €14,4 billion for four significant Greek banks,
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2015/html/sr151031.en.html.

162



Wyniki stress testow zidentyfikowaty niedobdr kapitatu w czterech bankach od 4,4 mid EUR
w scenariuszu bazowym do 14,5 mld EUR dla scenariusza niekorzystnego, przy uwzglednieniu progéw
utrzymania wspoétczynnikéw wyptacalnosci na bezpiecznym poziomie.

W listopadzie 2015 r. odbyty sie europejskie ¢wiczenia dotyczace oceny przejrzystosci europejskiego
sektora bankowego i utrzymywanej dyscypliny rynkowej. Cwiczenia te byty zainicjowane przez
Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EBA). Badanie byto przeprowadzone na prébie 105 bankéw
o istotnej pozycji w sektorze bankowym w 21 krajach. Na rynku polskim ¢wiczeniem byt bezposrednio
objety PKO Bank Polski, a dodatkowo — z inicjatywy KNF — analogiczne ujawnienia sg przedstawiane dla
12 innych bankdéw. Wyniki ¢wiczenia potwierdzity stabilnos¢ i wiarygodnos¢ polskiego sektora
bankowego®®°.

1% KNF, Ujawnienia bankéw z Polski w ¢wiczeniu Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EBA),
https://www.knf.gov.pl/aktualnosci/2015/Ujawnienia_EBA.html.
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3. SYTUACJA NA RYNKU FINANSOWYM W POLSCE

AKTYWA RYNKU FINANSOWEGO

Pomimo niekorzystnych uwarunkowan zewnetrznych, zwigzanych ze spowolnieniem wzrostu
gospodarczego w krajach rozwijajacych sie, polski system finansowy w 2015 r. cechowat sie stabilizacjg
wartosci aktywow sektora finansowego, przy zachowaniu wzrostu akcji kredytowo-depozytowej
bankéw. Stabilnos¢ sektora finansowego w Polsce ksztattowana byta przez czynniki krajowe, w tym
m.in. poprawe sytuacji sektora finansdw publicznych oraz dobrg kondycje finansowg przedsiebiorstw
niefinansowych.

Warto$¢ aktywow systemu finansowego w Polsce z koricem 2015 r. wynosita 2 217,8 mid zi,
odnotowujac wzrost 0 5,2% w relacji do roku poprzedniego. Warto$¢ aktywdw sektora finansowego,
podobnie jak w poprzednim roku, wykazata wzrost w sektorze bankowym, ubezpieczeniowym
i funduszy inwestycyjnych, natomiast spadek tej wartosci cechowat spétdzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz Otwarte Fundusze Emerytalne (OFE).

Najwyzszy udziat w aktywach sektora finansowego w 2015 r. miat sektor bankowy, tj. banki komercyjne
i spétdzielcze oraz oddziaty instytucji kredytowych — facznie 72,1% (wobec 72,7% w 2014 r.). Wzrost
sumy bilansowej sektora bankowego w 2015 r. w Polsce wynidst 4,4%. W koricu 2015 r. aktywa bankdéw
komercyjnych i spétdzielczych oraz oddziatéw instytucji kredytowych wyniosty tgcznie 1 600,1 mid zt
(1 532,0 mid zt w 2014 r.). W strukturze aktywow sektora bankowego dominowaty aktywa bankow
komercyjnych z oddziatami zagranicznymi — 1 458,4 mld zt, co oznacza wzrost o 4,6%. Aktywa bankow
spotdzielczych w 2015 r. uksztattowaty sie na poziomie 109,8 mid zt, wykazujac wzrost o 4,8%.

Wartos$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych znacznie przewyzszyta poziom z poprzednich lat. Wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. aktywa te zwiekszyty sie do 284,4 mld zt (o 21,6%), odnotowujgc
najwyzszy wzrost w analizowanych sektorach rynku finansowego w tym roku. Liczba funduszy
inwestycyjnych zwiekszyta sie o 133, do tacznej ich liczby 814.

Znaczacy spadek wartosci aktywéw w 2015 r. odnotowaty spétdzielcze kasy oszczednosciowo-
-kredytowe z 13,7 mld zt do 12,4 mld z, tj. 0 9,5%. Poziom depozytdw zmniejszyt sie 0 6,2%, natomiast
portfela kredytéw netto o 7,0%, co wynikato z pogarszajgcej sie jakosci kredytéw udzielonych
przez SKOK i koniecznosci uwzglednienia odpiséw aktualizujgcych oraz sprzedazy pakietow
przeterminowanych wierzytelnosci przez te podmioty w 2015 r.%%7,

Wartos¢ aktywow zaktadow ubezpieczen w 2015 r. wzrosta o 1,8 mid zt, tj. o 1,0% i wyniosta
180,0 mld zt. Z tego aktywa zaktadéw ubezpieczen na zycie wyniosty 105,3 mld zt (o 2,3% mniej),
a zaktadoéw ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych — 77,2 mld zt (o 5,4% wiecej).

Aktywa netto otwartych funduszy emerytalnych w koricu 2015 r. wyceniono na 140,9 mid zt, tj. 0 5,7%
mniej niz rok wczesniej.

157 KNF, Raport o sytuacji spétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych na koniec 2015 r., (2016) Warszawa, s. 7-8.
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Tabl. 61. Aktywa instytucji finansowych w Polsce

— 2011 2012 | 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w mld zt
Ogétem 18064 19592 21049 21072 22178

Banki komercyjne i spétdzielcze

12 1 2 1 1532 1 1
oraz oddziaty instytucji kredytowych 95,0 350, 406,0 >32,0 600,

Spétdzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe 15,6 16,9 18,7 13,7 12,4
Sektor ubezpieczeniowy 146,2 162,7 167,2 178,2 180,0
Fundusze !nwestycyjne i Towarzystwa Funduszy 125,0 159,8 212.2 2339 284.4
Inwestycyjnych

Otwarte Fundusze Emerytalne 224,7 269,6 300,8 149,4 140,9

Zrédto: dane KNF.

AKTYWA FINANSOWE GOSPODARKI POLSKIEJ

Aktywa finansowe catej gospodarki polskiej w 2015 r. wykazaty wzrost 0 5,9%. Najwiekszy udziat w aktywach
stanowity aktywa instytucji finansowych — gotéwka i depozyty, kredyty i pozyczki oraz udziaty kapitatowe
i udziaty badz jednostki w funduszach inwestycyjnych, ktérych wartosé réwniez zwiekszyta sie odpowiednio
05,7%, 8,0% i 7,1% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Wykres 95. Aktywa finansowe oraz struktura aktywow finansowych gospodarki polskiej w 2015 r.
wedtug instrumentow
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Zrédto: dane NBP.

POLITYKA MONETARNA

Rada Polityki Pienieznej (RPP) w 2015 r. podejmowata dziatania zwigzane z prowadzeniem polityki
pienieznej, przy zatozeniu utrzymania inflacji na poziomie 2,5%, z dopuszczalnym przedziatem
odchylen +/-1 p. proc. 8

Polityka pieniezna w 2015 r. byfta ksztattowana w | pétroczu przez spadek dynamiki cen
konsumpcyjnych i cen produkcji sprzedanej, natomiast w Il pdétroczu na gospodarke polska
oddziatywato spowolnienie gospodarcze krajow rozwijajgcych sie, wraz z deprecjacjg walut tych krajow
oraz spadek cen surowcow na rynkach swiatowych, w tym ropy naftowe;.

Zmiana podstawowych stop procentowych przez RPP w 2015 r. wystgpita tylko w marcu; poprzednio
obowigzywaty stopy procentowe ustalone na poczatku pazdziernika 2014 r. Zmiana poziomu stép
procentowych byta uzasadniona utrzymujgcym sie umiarkowanym poziomem aktywnosci
gospodarczej na Swiecie, a takze prognoza wydtuzajgcego sie okresu deflacji i wzrostu ryzyka

159

utrzymania sie inflacji ponizej wyznaczonego celu inflacyjnego Decyzja o obnizeniu stop

158 NBP, Sprawozdanie z wykonania zatozeri polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 5.
15 NBP, Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej w dniach 3-4 marca 2015 r., (2015), Warszawa, s. 2.
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procentowych dla stopy referencyjnej, lombardowej, depozytowej oraz dla redyskonta weksli o 50 p.b.
byta rowniez deklarowang przez RPP granicg cyklu tagodzenia polityki pieniezne;.

Tabl. 62. Zmiany stép procentowych w Polsce w 2015 r.

Wyszczegdlnienie Stopy Zmiana Data Uzasadnienie RPP
procentowe
) - oczekiwania inflacyjne przedsiebiorstw
Stopa referencyjna 1,50 v 50 p.b. i gospodarstw domowych pozostaja na
niskim poziomie
Stopa lombardowa 2,50 4 50 p.b. - pogtebiajaca sie deflacja spowodowana
05.03.2015 umiarkowang dynamika ptac oraz
Stopa depozytowa 0,50 4 50 p.b. spadkiem cen surowcow

- wzrost ryzyka pozostania inflacji ponizej
Stopa-redyskonta 175 450 p.b. ceIu. infllacyjnego w okresie Srednim

weksli (projekcja modelu NECMOD)

Zrédto: NBP, Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej w dniach 3-4 marca 2015 r., (2015), Warszawa, s. 1-2.

Utrzymanie stop procentowych na niezmienionym poziomie w Il kwartale 2015 r. byto uzasadnione
przez RPP oczekiwaniem na: wzmocnienie ozywienia gospodarki krajowej, poprawe sytuacji na rynku
pracy oraz ograniczenie ryzyka utrzymania inflacji ponizej celu inflacyjnego. W okresie tym
obserwowano rowniez reakcje gospodarki krajowej na wczesniejszg decyzje zwigzang z obnizeniem
stop procentowych. W Il pétroczu 2015 r. RPP utrzymata stopy procentowe na niezmiennym poziomie,
wyjasniajac swojg decyzje umiarkowanym tempem wzrostu popytu w gospodarce krajowej
i utrzymujaca sie ujemng lukg popytowa, swiadczacg o braku pres;ji inflacyjnej. We wrzesniu 2015 r.
RPP zwrécita uwage réwniez na niskie ceny surowcéw i umiarkowang dynamike ptac nominalnych,
ktéra w opinii Rady przyczyniata sie do ograniczania ryzyka wzrostu presji kosztowej i wspierata decyzje
0 utrzymaniu stép procentowych na niezmienionym poziomie,

W 2015 r. polityka pieniezna NBP byta prowadzona w warunkach nadptynnosci sektora bankowego®?,
przy czym wartos¢ srednioroczna nadptynnosci sektora bankowego w 2015 r. wyniosta 87,7 mid zt,
tj. zmniejszyta sie 0 11,6% w poréwnaniu do 2014 r. Nadptynnos$¢ sektora bankowego na koniec 2015 r.
zmniejszyta sie 0 19,2 mld zt wobec 2014 r. i wyniosta 89,6 mid zt.

Do spadku nadptynnosci sektora bankowego przyczynit sie m.in. wzrost pienigdza gotdwkowego, ktory
wynidst 15,6% na koniec 2015 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wzrost
ten wynikat réwniez z obnizenia stop procentowych przez RPP, skutkujgc nizszym oprocentowaniem
depozytéw. Wzrost ptynnosci w sektorze bankowym w 2015 r. byt ksztattowany przez skup walut
obcych przez NBP od Ministerstwa Finanséw w wysokosci 34,4 mld zt wobec 12,5 mid zt w 2014 r. Na
poziom nadptynnosci wptyw miata réwniez sprzedaz walut obcych przez NBP, wynikajaca
z przewalutowania sktadki cztonkowskiej wptacanej na rachunek KE (16,2 mld zt w 2015 r. wobec
17,4 mld zt w 2014 r.)*%2, Ograniczony poziom ptynnosci sektora bankowego byt warunkowany réwniez
wyzszym o 2,9 mld zt poziomem s$rodkéw utrzymywanych w ramach rezerwy obowigzkowej, ktéry
wigzat sie ze stopniowym wzrostem depozytdw sektora bankowego, od ktérych naliczana byta

160 NBP, Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej w dniach 1-2 wrzesnia 2015 r., (2015), Warszawa, s. 2.
161 Nadptynno$¢ sektora bankowego jest to nadwyzka $rodkéw pozostajgca w sektorze bankowym ponad wymagany
poziom rezerwy obowigzkowej, obliczana w odpowiednich okresach utrzymywania rezerwy. Miarg nadptynnosci jest
saldo przeprowadzanych przez bank centralny operacji otwartego rynku oraz depozytowo-kredytowych”. NBP,
Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 18-21.

162 NBP, Sprawozdanie z wykonania zatozeri polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 10.
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rezerwa. W 2015 r. podstawowa stopa rezerwy obowigzkowej nie ulegta zmianie i wyniosta 3,5%.
Oprocentowanie srodkéw rezerwy obowigzkowej wynosito 0,9% stopy referencyjne;j'. Banki ztozyty

1164, co oznacza wzrost 0 67,7% w relacji do

depozyty ,,na koniec dnia” w NBP w kwocie 182,6 mlid z
depozytéw ztozonych w 2014 r. Sredni dzienny poziom depozytéw ,na koniec dnia” wyniést 500 min

zt wobec 298 min zt w 2014 r.16°

Wykres 96. Stawka referencyjna POLONIA vs stopa referencyjna NBP oraz poréwnanie stop procentowych
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Zrédto: dane NBP.

Stawka POLONIA w 2015 r. ksztattowata sie w poblizu poziomu stopy referencyjnej NBP. Srednie
absolutne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP wyniosto 12 p. b. (wobec 11 p. b.
w 2014 r.). Utrzymanie nieznacznego odchylenia stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP byto
mozliwe dzieki prowadzonym operacjom otwartego rynku, zaréwno tym podstawowym jak
i dostrajajgcym, ktdre byty przeprowadzane z inicjatywy banku centralnego®®. Przyczynito sie to do
zapewnienia bankom przez NBP odpowiednich warunkéw do bilansowania wfasnych pozycji
ptynnosciowych w okresie utrzymywania rezerwy obowigzkowe]. Rentownos¢ przeprowadzanych

poszczegdlnych operacji byta zblizona badz réwna stopie referencyjnej NBP7,

W ramach podstawowych operacji otwartego rynku NBP w 2015 r. emitowat bony pieniezne
z 7-dniowym terminem zapadalnosci, ktérych srednia wartos¢ roczna wyniosta 88,0 mld zt i byta nizsza
od s$redniego poziomu emisji tych bonéw w 2014 r. 0 19,3 mld zt. Ponadto NBP emitowat, w ramach
operacji dostrajajgcych, bony pieniezne o krdtszych terminach zapadalnosci (1, 2, 3 i 4-dniowych) —
Srednia warto$¢ tych emisji wyniosta 1,1 mld zt w relacji do 1,2 mid zt w 2014 r. W 2015 r.
przeprowadzono rowniez 14 transakcji dostrajajgcych otwartego rynku (o 5 mniej niz w 2014 r.).

163 NBP, Raport roczny 2015. Plynnos¢ sektora bankowego Instrumenty polityki pienieznej NBP, (2016), Warszawa, s. 8.
164 | okaty terminowe bankéw w NBP (depozyt ha koniec dnia), dane zostaty obliczone za dni ich utrzymywania w 2015 r.
165 NBP, Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 7.

166 NBP, Sprawozdanie z wykonania zatfozeri polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 25.

167 NBP, Sprawozdanie z wykonania zatozer polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa, s. 26.
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KURS WALUTOWY

W 2015 r. kurs ztotego wzgledem euro i dolara amerykanskiego ksztattowat sie gtéwnie pod wptywem
czynnikdw zewnetrznych, zwigzanych z dywergencjg polityki monetarnej najwiekszych bankéw
centralnych. Dziatania podejmowane przez najwieksze banki centralne wigzaty sie ze wzmocnieniem
badz ostabieniem walut krajowych, ktdre wptywaty na zmiennos¢ walut gospodarek wschodzacych.
Kurs ztotego do dolara amerykanskiego i franka szwajcarskiego byt determinowany przez zmiany
kursow EUR/USD oraz EUR/CHF.

Dywergencja prowadzonej polityki pienieznej pomiedzy EBC i Fed, przyczyniata sie w 2015 r. do
deprecjacji euro wzgledem dolara'®, co skutkowato silniejszym ostabieniem ztotego wobec dolara niz
do euro. Na wyzszg zmiennos$¢ i powolng deprecjacje ztotego wobec EUR i USD od Il potowy roku
wptywata réwniez niepewnos¢ na rynkach zwigzana z Grexitem oraz spadek cen ropy naftowej, ktére
rowniez przyczynity sie do deprecjacji EUR. Na ostabienie kursu ztotego w IV kwartale 2015 r. wptyw
miata réwniez decyzja Rady Prezeséw EBC o niezwiekszaniu skali zakupdéw papieréw wartosciowych
w zakresie programu EAPP.

Wykres 97. Kursy sredniowazone walut obcych

2011 2012 2013 2014 2015

USD PLN/USD $redni kurs kwartalny
eeeeee EUR PLN/EUR $redni kurs kwartalny
----- CHF PLN/CHF $redni kurs kwartalny

Zrédto: dane NBP.

Na globalnych rynkach finansowych w 2015 r. obserwowano spadek cen akcji, a takze spadek cen
surowcow i deprecjacje walut krajow bedacych ich eksporterami. W | pétroczu 2015 r. kurs ztotego
odnotowat okresowg aprecjacje, co wigzato sie z fagodzeniem polityki pienieznej przez EBC.
Zwiekszona okresowo zmiennos¢ kursu ztotego w tym czasie wynikata z oczekiwania na decyzje Fed
dotyczaca terminu podniesienia stép procentowych. W Il pétroczu 2015 r. spowolnienie gospodarcze
krajow rozwijajgcych sie oraz rosngce oczekiwania na dziatania Fed i EBC, a takze obawy inwestoréw
o niewyptacalnos¢ Grecji silniej oddziatywaty na kursy walut gospodarek krajow rozwijajgcych sie.
Ostabienie kursu ztotego wobec USD i EUR nasilito sie w IV kwartale 2015 r.

Sredni kurs euro w 2015 r. wynidst 4,18 zt i byt nieznacznie nizszy, bo 0 0,03% w poréwnaniu z 2014 r.
Sredni kurs dolara w 2015 r. wynidst 3,77 zt i byt wyzszy 0 19,5% w poréwnaniu do 2014 r. Sredni kurs
franka szwajcarskiego w 2015 r. wynidst 3,92 zt i byt wyzszy 0 13,8%.

168 NBP, Raport o stabilnosci systemu finansowego, luty 2016 r., (2016), Warszawa, s. 28.

168



Wykres 98. Nominalny i realny efektywny kurs ztotego
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Zrédto: KE, Price and Cost Competitiveness, http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/competitiveness/data_section_en.htm

Realny efektywny kurs ztotego (REER°) w przeliczeniu dla 42 krajéow w 2015 r. osiggnat poziom 97,66
wobec roku bazowego (2005), odnotowujgc nizszg warto$é niz w 2014 r. (99,81). Nominalny efektywny
kurs ztotego (NEERY?) w 2015 r. w przeliczeniu dla 42 krajéw byt na poziomie 101,08 w poréwnaniu
do okresu bazowego (2005=100), odnotowujgc nieznaczny wzrost wobec 2014 r. (100,84). Spadek
efektywnego kursu REER $wiadczyt o kontynuacji obnizenia sity nabywczej ztotego w poréwnaniu do
gtéwnych partneréw handlowych Polski'’®.

169 Realny efektywny kurs walutowy, REER UE28 uwzglednia zmiany kursu ztotego wobec 28 krajéw UE, a REER
UE19 uwzglednia zmiany kursu ztotego wobec krajow strefy euro. Wiecej na ten temat w: KE, Price and Cost
Competitiveness, http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/competitiveness/index_en.htm

170 Nominalny efektywny kurs walutowy, NEER UE28 uwzglednia zmiany kursu ztotego wobec 28 krajow UE,
a NEER UE19 uwzglednia zmiany kursu ztotego wobec krajow strefy euro. Wiecej na ten temat w: KE, Price and
Cost Competitiveness, http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/competitiveness/index_en.htm

171 REER obliczany jest na podstawie koszyka walut partneréw handlowych, ktérych wagi wyliczono na podstawie
dwustronnej wymiany handlowej.
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4. SEKTOR BANKOWY W POLSCE

CHARAKTERYSTYKA POLSKIEGO SEKTORA BANKOWEGO

Na koniec 2015 r. liczba podmiotéw dziatajgcych w polskim sektorze bankowym wyniosta 626, wobec
631 rok wczesniej. Liczba 38 bankéw komercyjnych nie ulegta zmianie. Funkcjonowato réwniez 561
bankéw spotdzielczych (o 4 mniej). Oprécz bankéw dziatalno$¢ prowadzity oddziaty instytucji
kredytowych, a ich liczba wyniosta 27 (o 1 mniej). Zmniejszenie liczby bankéw ogdétem wynikato
z procesdw konsolidacyjnych i zmian organizacyjnych przeprowadzonych w sektorze bankowym.
W konicu 2015 r., w relacji do 2014 r., nastgpito zmniejszenie zatrudnienia w sektorze bankowym
01,7 tys. 0séb (o0 1,0%) oraz liczby placowek bankéw o 0,6 tys. (o 3,7%).

Tabl. 63. Charakterystyka liczbowa sektora bankowego w Polsce

Wyszczeglnienie 2011 | 2012 | 2013 2014 2015
Banki komercyjne 47 45 41 38 38
Banki spotdzielcze 574 572 571 565 561
Oddziaty instytucji kredytowych 21 25 28 28 27
Liczba placowek 13921 15412 15 297 15 062 14 507
Zatrudnienie 176 658 175 071 174 331 172 659 170936

Zrédto: dane KNF.

Udziat pieciu najwiekszych bankéw w aktywach ogétem sektora bankowego (stopien koncentracji CR5)
nieznacznie sie zwiekszyt i wynidst 48,8% wobec 2014 r. (48,5%). Odnotowano réwniez nieznaczny
wzrost wspodtczynnika koncentracji w depozytach o 0,1 p. proc., jak i w naleznosciach sektora
niefinansowego 0 0,2 p. proc.

Tabl. 64. Wspétczynnik koncentracji CR5 bankéw w sektorze bankowym

o 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w %
W aktywach ogétem 44,3 45,0 46,1 48,5 48,8
W depozytach ogétem 45,4 44,2 45,9 54,9 55,0
W naleznosciach sektora niefinansowego 39,1 39,1 42,5 48,9 49,1

Zrédto: dane KNF.

W sektorze bankowym nastgpit wzrost udziatu aktywéw bankdéw nalezgcych do inwestoréw krajowych
do 41,0% (0 2,5 p. proc. wobec 2014 r.), co byto zwigzane z przejeciem kontroli nad Alior Bankiem przez
PZU SA. W 2015 r. pod kontrolg inwestoréow krajowych byto 12 bankéw komercyjnych oraz wszystkie
banki spdétdzielcze. Inwestorzy zagraniczni (pochodzacy z 18 krajéw, gtéwnie z Wtoch, Niemiec
i Hiszpanii) kontrolowali 26 bankéw komercyjnych oraz wszystkie oddziaty instytucji kredytowych.

Tabl. 65. Udziaty w aktywach sektora bankowego bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych
i zagranicznych

e 2011 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie
w %
Inwestorzy krajowi 35,0 36,4 36,8 38,5 41,0
Inwestorzy zagraniczni 65,0 63,6 63,2 61,5 59,0

Zrédto: dane KNF.

Od 1 stycznia 2014 r. obowigzuje nowy standard sprawozdawczosci, dotyczacy adekwatnosci
kapitatowej, okreslony przez pakiet CRR/CRD IV. W 2015 r. wspdtczynnik kapitatu podstawowego
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Tier 172 dla sektora bankowego wynidst 15,0%, wobec 13,4% w roku poprzednim; dla bankéw
komercyjnych 15,2% (przy 13,4% w 2014 r.), a dla bankow spoétdzielczych 12,5% (14,5% w 2014 r.). Na
koniec 2015 r. tylko 2 banki (wobec 1 w 2014 r.) wykazaty tgczny wspdtczynnik kapitatowy na poziomie
nizszym niz 8%'73. Udziat tych podmiotéw w sumie aktywéw sektora bankowego stanowit jedynie
0,1%. Swiadczy to o wysokie] jakosci kapitatéw zgromadzonych przez polskie banki.

Fundusze wtasne bankéw w 2015 r. wynosity 159,2 mld zt i byly o 22,3 mld zt wyzsze niz w roku
poprzednim (tj. o0 16,3%), z tego w bankach komercyjnych 149,8 mld zt (wzrost o 18,4%), a w bankach
spotdzielczych 9,3 mld zt (spadek o 9,7%). Na koniec 2015 r. 4 banki komercyjne oraz 30 bankéw
spotdzielczych nie spetniato minimalnych wymagan regulacyjnych i zalecen KNF w zakresie
adekwatnosci kapitatowe;j.

W 2015 r. UKNF wystat indywidualne zalecenia stosowania dodatkowego wymogu kapitatowego dla
bankdw posiadajgcych ekspozycje na rynku walutowych kredytéw dla gospodarstw domowych
zabezpieczonych hipotecznie. Wiekszosé bankéw w 2015 r. posiadata wystarczajace fundusze na
pokrycie dodatkowego wymogu; jedynie w 4 bankach wystepowat niedobdr funduszy.

DEPOZYTY

Depozyty sektora niefinansowego oraz sektora instytucji rzagdowych i samorzagdowych w 2015 r.
wyniosty tgcznie 987,2 mld zt, i byty 0 9,9% wyzsze niz rok wczesniej. Depozyty sektora niefinansowego
wyniosty 938,8 mld zt i stanowity 95,1% depozytéw tych dwdch sektoréw (93,4% w 2014 r.). Wartosc
depozytéw sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych wyniosta 48,4 mid zf, co oznacza spadek
0 20,2% w pordéwnaniu z rokiem poprzednim.

W 2015r., w poréwnaniu do stanu 2014 r., odnotowano wzrost wartosci depozytow biezgcych 0 13,1%,
a depozytow terminowych o 2,9%. Wartos¢ depozytow biezacych sektora niefinansowego zwiekszyta
sie w 2015 r. o 15,8%, a depozytéw terminowych o 4,4%. Wartos¢ depozytéw biezgcych sektora
instytucji rzgdowych i samorzagdowych zmniejszyta sie 0 17,7%, a depozytéw terminowych o 23,8%.
Udziat depozytéw terminowych w depozytach sektora niefinansowego oraz instytucji rzagdowych
i samorzgdowych facznie zmniejszyt sie w skali roku do 48,7% (o 2,4 p. proc.), przy czym udziat
depozytdéw terminowych w depozytach sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych wynidst 38,8%
(wobec 40,7% rok wczesniej)t’4.

W strukturze depozytow sektora niefinansowego przewazaty depozyty w walucie krajowej, ktérych
udziat w 2015 r. wynidst 88,9% i zmniejszyt sie w porédwnaniu z rokiem poprzednim o 1,0 p. proc.
Depozyty utrzymywane w euro stanowity 6,9% tych depozytow (wobec 6,7% w roku poprzednim).
Przewazajgca czes¢ depozytéw sektora niefinansowego utrzymywana byta w krajowych bankach
komercyjnych, w ktérych w 2015 r. ulokowanych byto 90,1% wszystkich depozytéow tego sektora
(00,6 p. proc. wiecej w relacji do 2014 r.).

172 7g0dnie z dokumentem: Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) nr 680/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
ustanawiajgce wykonawcze standardy techniczne dotyczace sprawozdawczosci nadzorczej instytucji zgodnie
z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zmianie ulegt standard w zakresie
sprawozdawczosci dotyczgcej adekwatnosci kapitatowej bankéw od marca 2014 r.

173 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., (2016), Warszawa, s. 27.

174 Dane NBP, wyliczenia wtasne.
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Wykres 99. Wartos¢ i struktura depozytow sektora niefinansowego

wedtug struktury wedtug wiascicieli wedtug grup
walutowej depozytéw depozytariusz
mid zt ) mid 2t pozy % pozy Y
1000 1,0 09 06 07 07
900 30 FES 900 18 = ¥ o o o o
30 = = 17 ™ o
5007 5 29 wm B2 s 800 oo oo, 8 8
700 g T 23 700 — = o X
Vi — —
600 600 8 Q N 60
o~
500 . 500 ol - I
400 o ¥ 400 40 o . 3 &
< Q (o)) ~
300 B B K& 300 185
200 200 B B 20
100 100
0 0 0
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
. .. . . o ) B oddziaty instytucji kredytowych
minne niz PLN i EUR M instytucje niekomercyjne
EUR przedsiebiorstwa banki spétdzielcze
mPLN m gospodarstwa domowe = krajowe banki komercyjne

z oddziatami zagranicznymi

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

Wykres 100. Dynamika depozytow sektora niefinansowego
(analogiczny okres poprzedniego roku =100)
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Uwaga: stan na koniec kwartatu.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

Analogicznie jak w latach poprzednich, w strukturze depozytéw sektora niefinansowego przewazaty
depozyty gospodarstw domowych. Ich wartos¢ wyniosta 665,7 mld zt i byta wyzsza 0 9,8% niz w 2014 r.
Depozyty przedsiebiorstw zwiekszyty swojg wartosé o 23,9 mld zt (o 10,4%) i wyniosty 253,3 mld zt.

Na wzrost depozytéw przedsiebiorstw wptyneta m.in poprawa ich sytuacji finansowej oraz poprawa
koniunktury gospodarcze;j.

W 2015 r. dynamika wartosci depozytéw sektora niefinansowego na koniec roku byta wyzsza
09,9 p. proc. niz rok wczesniej. W przypadku bankéw komercyjnych z oddziatami zagranicznymi wzrost
ten wynidst 10,6 p. proc., a w bankach spétdzielczych 4,1 p. proc.
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W 2015 r. na skutek znacznego przyrostu depozytéw w sektorze niefinansowym odnotowano nizszy
poziom relacji kredytéw do depozytéw niz w latach poprzednich. Wspétczynnik ten wynidst 98,2%,
wobec 104,8% w 2014 r., poprawiajac tym samym stabilnos¢ systemu finansowego i stan rownowagi
akcji kredytowej wobec dziatalno$ci depozytowej bankdw”.

KREDYTY

W portfelu kredytowym bankéw w koricu 2015 r. wartos¢ kredytéw brutto sektora niefinansowego
oraz sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych wynosita 1 057,2 mld zt, wykazujgc wzrost o0 6,9%
w stosunku do roku poprzedniego. W strukturze tych kredytow 961,8 mld zt stanowity kredyty sektora
niefinansowego, ktérych udziat wynidst 91,0% catego portfela kredytowego bankdéw.

W 2015 r. odnotowano zmniejszenie udziatu kredytéw walutowych w kredytach ogétem do 26,0%,
z poziomu 26,4% w 2014 r.

Wartos¢ kredytéw dla gospodarstw domowych w korcu 2015 r. wyniosta 628,5 mid zt, a dla
przedsiebiorstw 327,3 mld zt. Wyzszym tempem wzrostu wartosci kredytéw w 2015 r. w obszarze
sektora niefinansowego charakteryzowaty sie przedsiebiorstwa, dla ktérych odnotowano wzrost
0 8,8%. Kredyty dla gospodarstw domowych zwiekszyty swg wartos¢ w tym samym okresie o 6,7%.
W relacji do roku poprzedniego sektor bankowy odnotowat zwiekszenie tempa akcji kredytowej,
czemu sprzyjaty niskie stropy procentowe.

Od poczatku 2015 r. roczna dynamika udzielonych kredytéw dla sektora niefinansowego wykazywata
trend rosnacy i na koniec roku byta o 7,4 p. proc. wieksza niz rok wczesniej. W przypadku gospodarstw
domowych wzrost kredytow na koniec 2015 r. wynidst 6,7 p. proc. w poréwnaniu do roku
poprzedniego. Najwyzszym wzrostem kredytdw w sektorze niefinansowym charakteryzowaty sie
kredyty przedsiebiorstw, ktdore byty wyzsze o 8,8 p. proc. w poréwnaniu do 2014 r.

Na poziom kredytéw dla gospodarstw domowych w 2015 r. wptyneto gtéwnie zwiekszenie wartosci
kredytéw mieszkaniowych (o 7,1%) i wzrost kredytéw konsumpcyjnych oséb prywatnych (o 6,6%).
W przypadku walutowych kredytdw mieszkaniowych odnotowano zwiekszenie ich wartosci o 2,3%,
natomiast wartos¢ kredytéw ztotowych wzrosta o 11,3%. Udziat kredytéw walutowych w kredytach
mieszkaniowych na koniec 2015 r. wynidst 44,4% wobec 46,5% w roku poprzednim.

Rozwdj akcji kredytowej w obszarze kredytéw mieszkaniowych w 2015 r. wigzat sie z niskimi stopami
procentowymi, stabilizacjg cen na rynku nieruchomosci i poprawg koniunktury w gospodarce. Na
poziom kredytéw mieszkaniowych wptyw miata nowelizacja Rekomendacji S z 2013 r., ktéra wigze sie
ze stopniowym obnizaniem maksymalnego poziomu LtV’® do 80% w 2017 r.*”” Ograniczony wptyw na
warto$¢ udzielonych kredytdw mieszkaniowych miat rowniez rzadowy program ,Mieszkanie dla
Mtodych” (MdM). Od poczatku programu MdM w 2014 r. do konca 2015 r. BGK przekazat bankom
kredytujacym srodki finansowe z tytutu udzielonych kredytéw z dofinansowaniem wktadu wtasnego
w tacznej wysokosci 749,9 min zt, w tym 535,7 min zt w 2015 r.178

175 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., (2016), Warszawa, s.34.

176 Wspodtczynnik Loan to value (Ltv) to relacja pomiedzy wysokoscig kredytu, a wartoécig zabezpieczenia tego
kredytu.

177 Dla ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie, powstatych w okresie do dnia 31 grudnia 2014 r.,
wielkos¢ wskaznika LtV nie powinna przekracza¢ poziomu 95%, a dla ekspozycji kredytowych zabezpieczonych
hipotecznie, powstatych w okresie od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., wielko$¢ wskaznika LtV nie
powinna przekracza¢ poziomu 90%.

178 BGK, Raport roczny 2015, (2016), Warszawa, s. 106.
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Wykres 101. Wartos¢ bilansowa brutto kredytow sektora niefinansowego (lewy) oraz dekompozycja
kredytow dla gospodarstw domowych (prawy)
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Uwaga: stan na koniec roku.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

Wykres 102. Dynamika kredytow sektora niefinansowego
(analogiczny okres roku poprzedniego=100)
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Uwaga: na podstawie danych miesiecznych, stan na koniec kwartatu.
Zrédto: dane KNF.

Warto$¢ kredytéw konsumpcyjnych oséb prywatnych zwiekszyta sie ze 131,6 mid zt w 2014 r.
do 140,2 mld zt w 2015 r. Najwyzszy wzrost tych kredytéw odnotowano dla ,ratalnych kredytow
pozostatych” i wynidst on 9,6% w relacji do roku poprzedniego. Wartos$¢ kredytéw konsumpcyjnych
pozostatych?” i kredytéw w kartach kredytowych wzrosta odpowiednio o 5,5% i 3,0%. Stwierdzono

natomiast obnizenie wartosci kredytow samochodowych o 4,8%.

Wartos$¢ kredytéw dla przedsiebiorstw ogétem w koricu 2015 r. wyniosta 327,3 mld zt i wzrosta o 8,8%
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Wyisze tempo przyrostu wartosci udzielonych kredytéw
stwierdzono dla duzych przedsiebiorstw, dla ktérych ich wartos¢ wzrosta 0 12,9% i uksztattowata sie

179 Kategoria ta obejmuje kredyty w rachunku biezgcym oraz kredyty gotéwkowe sptacane jednorazowo.
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na poziomie 141,5 mld zt. Stanowito to 43,2% wartosci bilansowej brutto kredytéw udzielonych
przedsiebiorstwom ogdtem (o 1,6 p. proc. wiecej niz rok wczesniej). Warto$é kredytow dla MSP wzrosta
0 5,8% i wyniosta 185,8 mld zt.

Analogicznie jak w poprzednich latach, w strukturze kredytow dla przedsiebiorstw przewazaty kredyty
operacyjne, ktérych poziom na koniec 2015 r. wynidst 122,1 mld zt i byt wyzszy o 8,4% w poréwnaniu
do 2014 r. Najwiekszy wzrost wartosciowo w 2015 r., sposréd kredytéw dla przedsiebiorstw ogdtem
odnotowano w kategorii ,pozostate naleznosci”*®, 0 10,0% do 45,1 mld zt.

Wykres 103. Kredyty dla przedsiebiorstw
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF (stan na koniec roku) oraz KNF, Raport o sytuacji bankéw
w 2015 r., (2016), Warszawa.

Kredyty udzielone w 2015 r. przedsiebiorstwom z branz: przetwdrstwa przemystowego, handlu,
obstugi nieruchomosci oraz budownictwa stanowity tacznie 69,2% wartosci kredytéow dla
przedsiebiorstw ogétem. W 2015 r., podobnie jak w poprzednich latach, najwiekszy udziat miaty
kredyty przedsiebiorstw przetwdrstwa przemystowego — 24,3% wobec 23,6% w 2014 r., a ich wartos¢
zwiekszyta sie do 83,1 mld zt, tj. o 13,7%. WSsrdd przedsiebiorstw przetwdrstwa przemystowego
najwyzszy udziat w udzielonych kredytach miata branza spozywcza (23,0% — 19,1 mld zt). Wartos¢
kredytow dla przedsiebiorstw z branzy spozywczej w 2015 r. wzrosta o 14,4% w stosunku do roku
poprzedniego. Wysoki wzrost wartosci kredytéw wystgpit w handlu, o 8,2% do poziomu 68,6 mld zt.
Warto$é kredytéw dla budownictwa zwiekszyta sie 0 9,3%, do poziomu 30,7 mld z48%,

180 Kategoria ta obejmuje: kredyty w rachunku karty kredytowej, kredyty na zakup papieréw wartos$ciowych,
kredyty samochodowe, instrumenty dtuzne, zrealizowane gwarancje i poreczenia, naleznosci z tytutu akredytywy
oraz naleznosci z tytutu przekroczenia salda zdefiniowanego w umowie kredytowej na rachunku biezgcym i
rachunku karty kredytowe;j.

181 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., (2016), Warszawa, s.54.
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KREDYTY ZAGROZONE

W 2015 r. wartos¢ kredytow zagrozonych pozostata na podobnym poziomie jak w 2014 r. i wyniosta
72,9 mld zt. Kredyty zagrozone sektora niefinansowego stanowity 99,7% kredytéw zagrozonych
ogdtem, a ich wartos¢ uksztattowata sie na poziomie 72,7 mld zt, 0 0,2% wiecej niz rok wczesniej.

Wykres 104. Wartos¢ kredytow zagrozonych wedtug wybranych sektoréw (lewy) oraz kredyty
przeterminowane sektora niefinansowego wedtug opéinien w sptacie (prawy)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

Najwyzszy udziat w kredytach zagrozonych sektora niefinansowego stanowity kredyty dla gospodarstw
domowych (53,8%). Wartos¢ tych kredytéw w korcu 2015 r. wyniosta 39,1 mid zt i byta wyzsza
0 0,7 mld zt (o 1,9%) niz w roku poprzednim. Wartos$¢ kredytéow zagrozonych dla przedsiebiorstw
w 2015 r. zmniejszyta sie o 1,7% i wyniosta 33,5 mld zt. W strukturze kredytéw zagrozonych
gospodarstw domowych w 2015 r. przewazaty kredyty konsumpcyjne, ktérych udziat w kredytach
zagrozonych gospodarstw domowych wynidst 43,1%. Wartos¢ tych kredytow zwiekszyta sie w 2015 r.
00,1 mld zt (0 0,6%) do poziomu 16,8 mld zt, natomiast w strukturze kredytédw zagrozonych udziat tej
kategorii kredytéw zmniejszyt sie 0 0,5 p. proc. Odnotowano wzrost kredytédw zagrozonych w kategorii
»pozostate” 0 7,2%, do 11,4 mld zt oraz zmniejszenie wartosci zagrozonych kredytéw mieszkaniowych
gospodarstw domowych o 1,3%, do poziomu 10,8 mld zt. Udziat tych kategorii w kredytach
zagrozonych gospodarstw domowych wynidst odpowiednio 29,3% i 27,7%.

W strukturze zagrozonych kredytéw dla przedsiebiorstw przewazaty wartosciowo kredyty udzielone
MSP (22,6 mid zt). Kredyty te w 2015 r. zwiekszyty sie o 0,2 mld zt, wykazujgc wzrost o 1,1%,
a w przedsiebiorstwach duzych byty nizsze o 0,8 mld zf, co oznaczato spadek ich wartosci o 7,1%,
do 10,9 mld zt.

W strukturze kredytéw przeterminowanych sektora niefinansowego na koniec 2015 r. dominowata
grupa kredytéw niesptacanych powyzej 180 dni, o wartosci 49,9 mld zt, a ich udziat stanowit 52,7%
kredytow przeterminowanych (51,4% w 2014 r.). Druga grupa kredytéw, pod wzgledem wartosci, byty
te, ktérych opdinienie w sptacie byto nie dtuisze niz 30 dni. Wartos$é tych kredytow wyniosta
31,5 mld zt, a ich udziat w catosci kredytdw przeterminowanych stanowit 33,3% na koniec 2015 r., przy
33,8% w 2014 .
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WYNIKI FINANSOWE | RENTOWNOSC

Wynik finansowy netto sektora bankowego w 2015 r. wynidst 11,3 mld zt, osiggajac o 28,9% nizszy
poziom od uzyskanego w 2014 r. Na znaczne pogorszenie wyniku finansowego netto catego sektora
bankowego wptyneta upadtos¢ duzego banku spoétdzielczego i konieczno$é wniesienia przez banki
dodatkowych wptat na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego na wyptate gwarantowanych
depozytéw tego banku. Spowodowato to zwiekszenie kosztéw dziatania bankéw z 27,1 mid zt do
30,7 mld zt w 2015 r.

W 2015 r. gtdwna determinantg ksztattowania wyniku finansowego byto zmniejszenie wyniku na
dziafalnosci bankowej o 1,7 mld zt, tj. o 3,0% w relacji do roku poprzedniego, w tym zmniejszenie
wyniku z tytutu odsetek o 1,8 mld zt, tj. 0 4,8% oraz z tytutu optat i prowizji 0 0,5 mld z4, tj. 0 3,4%.

Wykres 105. Wyniki finansowe sektora bankowego
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

W 2015 r. wyniki finansowe sektora bankowego odnotowaty spadek w pordéwnaniu do roku
poprzedniego, przy wzroscie aktywow i funduszy witasnych. Odzwierciedleniem tych relacji byto
obnizenie podstawowych wskaznikdw efektywnosci dziatania. Wskaznik rentownosci aktywdéw (ROA)
spadt 0 0,4 p. proc. do poziomu 0,7%, a wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) o 3,1 p. proc.
do 6,8%'2. Dla bankéw komercyjnych wskazniki ROA i ROE wyniosty odpowiednio 0,9% (spadek
0 0,2 p. proc.) i 7,7% (spadek o 2,3 p. proc.). W bankach spoétdzielczych wystapit deficyt, co
odzwierciedlat ujemny poziom ROA — 1,0% (zmniejszenie o 1,7 p. proc.) i ROE -10,3% (zmniejszenie
017,7 p. proc.).

182 KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., (2016), Warszawa, s. 6 i 41.
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5. SEKTOR UBEZPIECZENIOWY W POLSCE

SYTUACJA SEKTORA UBEZPIECZEN

Dziatalnos$¢ ubezpieczeniowg w Polsce na koniec 2015 r. prowadzito pieédziesigt siedem krajowych
zaktadow ubezpieczen. Wsrdd nich bylo dwadziescia siedem zaktadéw ubezpieczen na zycie,
dwadziescia dziewiec zaktadéw pozostatych ubezpieczert osobowych i majgtkowych oraz jeden zaktad
reasekuracji. Notyfikacje na dziatalno$¢ w Polsce w ramach swobody Swiadczenia ustug na koniec
2015 r. posiadato 640 zagranicznych zaktaddéw ubezpieczen, a 26 zagranicznych zaktadéw prowadzito
swojg dziatalno$é poprzez oddziat'®, w tym jeden zaktad reasekuraciji.

Wyniki finansowe zaktadéw ubezpieczen ogétem w 2015 r. byty mniej korzystne niz rok wczesniej, na
co wptynat gtebszy spadek przychodéw ogdtem niz kosztéw ogdtem. Wynik finansowy netto ogdétem
wyniost 5,7 mld zt i byt nizszy o0 14,3% niz w 2014 r. Towarzystwa ubezpieczen w dziale | wypracowaty
wynik w wysokosci 3,1 mld zt, natomiast w dziale Il wynik ten wynidst 2,7 mld zt. W 2015 r. sktadka
przypisana brutto ogétem wyniosta 54,8 mld zt (mniej o 0,2% niz w 2014 r.), z czego 27,5 mid zt
stanowita sktadka dziatu I, a 27,3 mld zt dziatu II.

Wykres 106. Struktura sktadki przypisanej brutto wedtug dziatéw ubezpieczen oraz udziat sktadki przypisanej
brutto w PKB i wielkos$¢ sktadki per capita
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Zrédto: dane KNF (lewy) oraz opracowanie wiasne na podstawie danych KNF i GUS (lewy).

taczna wartos¢ zebranych na $wiecie skfadek ubezpieczeniowych na zycie wyniosta w 2015 r.
2 533,8 mld USD wobec 2 655,6 mld USD w 2014 r., natomiast w sektorze pozostatych ubezpieczen
osobowych i majgtkowych (non-life) zbiér sktadki wynidst 2 020,0 mld USD wobec 2 099,1 mld USD

zebranych w poprzednim roku®,

Relacja sktadki przypisanej brutto do PKB w Polsce wyniosta w 2015 r. 3,0% i spadta o0 0,2 p. proc.
w stosunku do poprzedniego roku, z tego na ubezpieczenia na zycie oraz na pozostate ubezpieczenia
osobowe i majgtkowe przypadato po 1,5%. Sktadka per capita zmniejszyta sie w 2015 r. i spadta do
poziomu 1 425 zt na osobe. W strukturze dziatowej polskiego sektora ubezpieczerr, mierzonej
wielkoscig sktadki przypisanej brutto, dominowat od 2005 r. dziat I. Najwyzszy jego udziat wystgpit

183 KNF, Raport o stanie sektora ubezpieczen po IV kwartatach 2015 r., 7.04.2016, (2015), Warszawa, s. 9.
184 Swiss Re, World insurance in 2015: steady growth amid regional disparities, No 3/2016, June 2016 (Statistical
Appendix), (2016), Zurych.
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w 2008 r., potem stopniowo zmniejszat sie i w 2015 r. osiggnat 50,2% sktadki ogétem. Od 2012 r.
utrzymywat sie rdwniez trend spadku sktadki przypisanej brutto w dziale I.

STRUKTURA UBEZPIECZEN WEDLUG DZIALOW

Funkcjonowanie rynku ubezpieczeniowego w warunkach globalizacji i konkurencji odzwierciedla
zwykle stopien koncentracji rynku okreslany wspétczynnikiem koncentracji CRx, czyli udziatem w rynku
kolejnych x ubezpieczycieli. | tak CR5, czyli udziat pieciu najwiekszych towarzystw ubezpieczeniowych
w sktadce przypisanej brutto dziatu | zmniejszyt sie z 58,8% w 2011 r. do 56,7% w 2015 r., a w dziale Il
wzrdst z 63,7% do 70,0% odpowiednio. W panstwach Unii Europejskiej w 2014 r. wskaznik w dziale life
ksztattowat sie od 53,0% w Hiszpanii, 80,0% w Czechach, Portugalii i Holandii, do 100% na Malcie.
W dziale non-life odnotowano wysoko$¢ wskaznika od 41,0% w Niemczech do 94,0% w Finlandii®.

Wykres 107. Udziat pieciu najwiekszych towarzystw ubezpieczeniowych w sktadce przypisanej dziatu 1i Il
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Zrédto: dane KNF.

Tabl. 66. Podstawowe dane o sektorze ubezpieczen

Dziat | Dziat Il
Wyszczegélnienie | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
w mid zt

Sktadka przypisana
brutto
Odszkodowania i
Swiadczenia 26,1 25,9 23,1 20,4 19,4 13,7 14,0 13,7 13,8 15,5
wyptacone brutto
Wynik finansowy
netto

Wynik techniczny?'&® 3,3 31 3,0 33 2,8 0,3 0,7 1,3 0,8 0,3

Zrédto: dane KNF.

31,8 36,4 31,3 28,7 27,5 25,3 26,3 26,6 26,3 27,3

2,9 3,0 2,8 3,0 3,1 3,1 3,3 6,1 3,7 2,7

185 Tamze.

186 Wynik uzyskany przez zaktad ubezpieczeri z podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowej. Stanowi réznice
pomiedzy przychodami ze sktadek a wyptaconymi Swiadczeniami i zmianami stanu rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych na pokrycie przysztych swiadczen.
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Wynik techniczny ogdétem byt w 2015 r. nizszy niz w 2014 r., co wigzato sie z pogorszeniem wynikdw,
szczegblnie w dziale pozostatych ubezpieczen osobowych i ubezpieczen majatkowych. W dziale
ubezpieczen na zycie (dziat I) odnotowano spadek wyniku technicznego o 13,4% w pordwnaniu
z analogicznym okresem roku ubiegtego. Gtdwng przyczyng osiggniecia nizszych wynikéw w dziale |
byto zmniejszenie wyniku z dziatalnosci lokacyjnej o 14,0%. Z punktu widzenia wynikow
w poszczegdlnych grupach ubezpieczen o spadku wyniku technicznego zadecydowat przede wszystkim
nizszy wynik w ubezpieczeniach grupy 1 (ubezpieczenia na zycie). Zmniejszajaca sie sktadka przypisana
grupy 1 spowodowata utrzymanie dominacji ubezpieczen grupy 3 (zwigzanych z ubezpieczeniowymi
funduszami kapitatowymi). Réwnoczesny spadek odszkodowan w grupie 1 nie spowodowat jednak
wzrostu wyniku technicznego w tej grupie. Utrzymanie wysokosci wyniku technicznego miato takze
miejsce w grupie 3 i grupie 5, gdzie wzrost sktadki przypisanej nastgpit przy wzroscie odszkodowan
i Swiadczen wyptaconych brutto.

Tabl. 67. Wybrane dane dotyczace ubezpieczen wedtug najwazniejszych grup ryzyka dziatu |

Sktadki Odszkodowania .
. - . Wynik
przypisane i Swiadczenia .
e techniczny
Wyszczegdlnienie brutto wyptacone brutto
2014 2015 2014 2015 2014 2015
mid zt
Ogotem z dziatalnosci bezposredniej, w tym: 28,6 27,5 20,4 19,3 3,3 2,8
Gr. 1 — Ubezpieczenia na zycie 10,6 8,8 10,6 8,1 1,1 0,7
Gr.3 - gbezplgczenla na zycie, ZW|qz_ane 126 13,0 77 9,0 0,4 0,4
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym
Qr. 5 — Ubezpieczenia wypadkowe 52 54 19 21 17 17
i chorobowe

Zrédto: dane KNF.

W 2015 r. w dziale ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych (dziat Il) wypracowany zostat
zysk techniczny w wysokosci 0,4 mld zt (w 2014 r. odnotowano zysk techniczny na poziomie 0,8 mld zt).

W dziale Il do zmniejszenia zysku technicznego przyczynit sie gtdwnie wzrost wartosci odszkodowan
i Swiadczen wyptaconych brutto. Z punktu widzenia wynikéw w poszczegdlnych grupach ubezpieczen
w dziale I, o pogorszeniu wyniku technicznego zadecydowat znaczny wzrost straty w grupie 10
(ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej wynikajgcej z posiadania pojazdéw lgdowych), pojawienie
sie straty technicznej w grupie 3 (auto-casco) oraz spadek zysku technicznego w grupie 8
(ubezpieczenia szkdd spowodowanych zywiotami).

W analizowanych grupach ubezpieczen wyszczegdlnionych w tabeli ponizej nastgpit niewielki wzrost
sktadki przypisanej brutto. W ubezpieczeniach komunikacyjnych, tj. auto-casco (grupa 3) oraz
ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej wynikajgcej z posiadania pojazdéw ladowych (grupa 10),
jak réwniez w ubezpieczeniach szkdéd spowodowanych zywiotami (grupa 8) i w ubezpieczeniach
pozostatych szkdd rzeczowych (grupa 9) odnotowano wzrost wyptaconych Swiadczen i odszkodowan.

W dziale Il nadal dominowaty ubezpieczenia komunikacyjne, ktére stanowity 52,6% ogétu zebranej
sktadki w tym dziale.
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Tabl. 68. Wybrane dane dotyczace ubezpieczen wedtug najwazniejszych grup ryzyka dziatu Il

. . Odszkodowania
Sktadki przypisane s . . .
brutto i Swiadczenia Wynik techniczny
Wyszczegdlnienie wyptacone brutto
2014 2015 2014 2015 2014 2015
mlid zt
Ogotem z dziatalnosci bezposredniej, w tym: 25,7 25,8 13,5 15,1 0,8 0,4
Gr. 3 — Ubezpieczenia casco pojazdéw 53 55 36 38 0,2 01
ladowych
Gr. 10 — Ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej wynikajacej z posiadania pojazdéw 8,1 8,2 5,9 6,8 -0,8 -1,0
ladowych
w 'Fym C’)bOWIQZkOV.Ve OC posiadaczy 78 79 57 64 « «
pojazdéw mechanicznych
Razem ubezpieczenia komunikacyjne 13,4 13,7 9,5 10,6 -0,6 -1,1
Qr. 8 - Ub.ezp|eczen|a szkdd spowodowanych 29 29 11 14 0,5 0,4
zywiotami
Gr. 9 — Ubezpieczenia pozostatych szkdd 24 25 0,9 10 0,2 0,2
rzeczowych

Zrédto: dane KNF.

Wyptacalnos¢ sektora ubezpieczen ksztattuje sie na bezpiecznym poziomie. Wszystkie zakfady

ubezpieczen na koniec 2015 r. spetnialy wymdg pokrycia marginesu wyptacalnosci/kapitatu

gwarancyjnego $srodkami wtasnymi oraz pokrycia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych aktywami.

Wysokos$¢ wskaznikdw monitorujgcych wyptacalnos¢ zaktaddéw ubezpieczen ksztattowata sie na

poziomie trzykrotnie wyzszym od obowigzujgcych przepiséw prawnych.

Tabl. 69. Wskazniki bezpieczenstwa dziatalnosci ubezpieczeniowej

Ogotem Dziat | Dziat Il
Wyszczegdlnienie 2014 | 2015 2014 | 2015 2014 2015
w %
Wskaznik monitorowania® 343,7 328,5 295,5 274,2 391,5 381,6
Wskaznik pokrycia rezerw® 115,8 113,9 111,7 111,0 123,4 118,9

@ Relacja $rodkéw wiasnych na pokrycie marginesu wyptacalnoéci do marginesu wyptacalnosci. b Relacja aktywow
spetniajgcych warunki ustawowe do rezerw techniczno-ubezpieczeniowych brutto.

Zrédto: dane KNF.
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6. RYNEK KAPITALOWY W POLSCE

RYNEK GLOWNY

W 2015 r. wartos¢ rynkowa spétek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
(GPW) uksztattowata sie na poziomie 1 082,9 mld zt i byta nizsza o 13,6% w relacji do 2014 r.
Kapitalizacja spotek krajowych wyniosta 516,8 mld zt, co oznacza spadek o 12,6% w relacji do roku
poprzedniego. Wartos¢ gietdowa spétek zagranicznych wyniosta 566,1 mld zt i byta nizsza 0 95,7 mid zt
od notowanej w 2014 r. (tj., 0 14,5%).

Na koniec 2015 r. na Rynku Gtéwnym GPW notowanych byto 487 spétek (wobec 471 spétek w 2014 r.),
w tym 54 spétki zagraniczne (51 na koniec 2014 r.). W 2015 r. na GPW odbyto sie 30 debiutéw (o dwa
wiecej niz w 2014 r.), liczba wycofan z rynku GPW wyniosta 14 w stosunku do 8 w roku poprzednim.
Wsrod spdtek wykluczonych z obrotu, 6 byto w upadtosci likwidacyjnej, 2 spétki potaczyty sie z innymi
podmiotami, natomiast 3 spoétki zostaty wykluczone z obrotu na wniosek emitenta.

Sredni poziom stopy wyptaconej dywidendy na rynku giéwnym GPW w 2015 r. wynidst 2,3% i byt nizszy
00,8 p. proc. nizw 2014 r. Na koniec 2015 r. liczba rachunkéw inwestycyjnych na gtéwnym rynku GPW
wynosita facznie 1 417 tys. (przy 1 430 tys. w 2014 r.).

Wartos$¢ obrotéw na rynku gtéwnym GPW wyniosta 225,3 mld zt, co oznaczato ich spadek o 3,3%
w relacji do 2014 r. Srednie obroty na sesje wyniosty 897,6 min zt i byty nizsze 0 37,6 min zt niz w roku
poprzednim (tj. 0 4,0%). Liczba transakcji przypadajgcych na jedng sesje w 2015 r. dla wszystkich spétek
wyniosta 65,9 tys. (wzrost o 18,7% w relacji do roku poprzedniego). Srednia wartoéé pojedynczej
transakcji dokonywanej na rynku gtéwnym ksztattowata sie na poziomie 13,6 tys. zt i byta nizsza
0 3,2 tys. zt wobec roku poprzedniego, utrzymujgc trend spadkowy z 2014 r.

Tabl. 70. Charakterystyka rynku kapitatowego w Polsce

L 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie = .
Liczba notowanych spétek

Spotki 426 438 450 4713 487

w tym zagraniczne 39 43 47 51 54
Liczba debiutéw 38 19 23 28 30
Liczba wycofan 12 7 11 8 14

Kapitalizacja (w mid z)
Kapitalizacja spotek 642,9 734,0 840,8 1253,0 1082,9
Spotki krajowe 446,2 523,4 593,5 591,2 516,8
Spotki zagraniczne 196,7 210,7 247,3 661,8° 566,1
Dane rynkowe

Stopa dywidendy (%) 2,9 3,9 3,6 3,1 2,3
Liczba rachunkdéw
inwestycyjnych na koniec roku 1498 1509 1495 1430 1417
(tys.)

@ Zmiany liczby spdtek wigza sie z wycofaniem, debiutami oraz fuzjami i przejeciami wystepujagcymi na rynku kapitatowym.
b Wysoki wzrost kapitalizacji spotek zagranicznych w 2014 r. wigzat sie z wysoka wartoscig kapitalizacji spotek, ktére
zadebiutowaty w tym roku (gtéwnie BANCO SANTANDER).

Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.

W 2015 r. zmniejszyta sie koncentracja kapitalizacji spotek na GPW. Kapitalizacja 5% najwiekszych
spétek notowanych na GPW stanowita 78,8% tgcznej kapitalizacji catej gietdy, wobec 80,6% w 2014 r.
W grupie 5% najwiekszych spotek byto 24 podmiotdéw, tyle samo co w roku poprzednim. Kapitalizacja
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10% najwiekszych spdtek notowanych na GPW stanowita 88,5% tgcznej kapitalizacji catej gietdy (90,1%
w 2014 r.). W tej grupie byto 49 spétek, wobec 47 w 2014 r. Obroty dla 5% najwiekszych spétek
w 2015 r. charakteryzowaty sie wzrostem o 8,3% w poréwnaniu do poprzedniego roku, a w grupie 10%
najwiekszych spotek o 3,2%.

Wykres 108. Obroty i transakcje na GPW (lewy) oraz udziat grup inwestoréw w obrotach gietdowych (prawy)
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Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.  Zrédto: GPW, Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych —
dane zagregowane 2002-2015, www. gpw.pl

Tabl. 71. Koncentracja rynku kapitatowego w Polsce

s 2011 2012 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie AT
Kapitalizacja (mld zt)

5% najwiekszych spétek 481,4 556,1 600,8 1009,5 852,8

10% najwiekszych spotek 553,6 637,8 707,4 1129,5 958,0
Liczba spotek

5% najwiekszych spotek 21 22 22 24 24

10% najwiekszych spotek 43 44 45 47 49
Obroty (mld zt)

5% najwiekszych spotek 208,1 155,7 184,9 172,5 158,2

10% najwiekszych spotek 228,6 171,1 200,1 188,7 194,8

Zrédto: dane GPW.

W 2015 r. najwiekszy udziat w obrotach akcjami na Gtéwnym Rynku GPW, podobnie jak w latach
poprzednich, nalezat do inwestoréw zagranicznych. Wynidst on 51,8% i byt wyzszy o 3,0 p. proc.
w relacji do roku poprzedniego. Udziat krajowych instytucji finansowych w obrotach akcjami zmniejszyt
sieo 1,8 p. proc. do 36,3%, a udziatinwestoréw indywidualnych zmniejszyt sie 0 1,2 p. proc. do poziomu
11,9%.

Wielkos¢ indeksu WIG, obejmujgcego wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW, zmniejszyta
sie w ciggu roku z poziomu 51 416 pkt w grudniu 2014 r. do poziomu 46 467 pkt w grudniu 2015 r.
Najnizszy poziom indeksu WIG dla danych dziennych odnotowano w grudniu 2015 r., kiedy indeks
osiggnat poziom 43 887 pkt; poziom ten byt nizszy od najnizszego w 2014 r. o 11,4% (49 521 pkt).
Najwyzszy poziom indeksu WIG wystgpit w maju 2015 r. (57 379 pkt) i byt wyzszy o 3,1% od
najwyzszego poziomu indeksu WIG w 2014 r. (55 637 pkt).
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Obroty w ujeciu miesiecznym dla WIG w 2015 r. ksztattowaty sie srednio na poziomie 16,9 mid zt,
a wielko$¢ ta byta nieznacznie nizsza od roku poprzedniego (o 0,4%). Zmniejszyta sie zmiennos¢ tych
obrotéw — wspétczynnik zmiennosci*®” wynidst 7,4% wobec 15,3% w 2014 r. Srednie miesieczne obroty
na indeksie WIG20 wynosity 13,5 mld zt, charakteryzujac sie wzrostem wobec 2014 r. o 1,3%.
Wspétczynnik zmiennosci dla indeksu WIG20 w 2015 r. byt na poziomie nizszym od roku poprzedniego
i wynidst 7,3% (wobec 14,3% w 2014 r.). Poziom $rednich miesiecznych obrotéw dla indeksu mWIG40,
byt zblizony do poziomu z roku poprzedniego i wynidst 2,4 mld zt. Sredni poziom zmiennoéci obrotéw
na tym indeksie w 2015 r. wyniost 17,8% przy 21,7% w 2014 r.

Stopa zwrotul®

z WIG w 2015 r. byta ujemna i ksztattowata sie na poziomie -9,6% (wobec 0,3%
w 2014 r.). Indeks WIG20 osiggnat w 2015 r. ujemng stope zwrotu (podobnie jak w roku poprzednim),
ktéra wynosita -19,7%. Indeks mWIG40 w 2015 r. odnotowat dodatnig stope zwrotu, ktéra wyniosta

2,4%, jednak w poréwnaniu do roku poprzedniego byta ona nizsza o 1,7 p. proc.

Wykres 109. Wybrane indeksy na GPW (lewy) oraz dynamika wybranych indeskéw na GPW (prawy)
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Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.
Wsrdd subindeksow sektorowych najwyzszg stope zwrotu w 2015 r. stwierdzono dla WIG-Chemia

(44,58%), WIG-Spozywczy (38,58%) oraz WIG-Budownictwo (36,53%). Najwieksze straty odnotowano
na subindeksach: WIG-Surowce (-43,79%), WIG-Energia (-31,39%) oraz WIG-Banki (-23,54%)°.

187 Wspétczynnik ten zostat obliczony jako relacja odchylenia standardowego obliczonego dla danych dziennych
do $redniej arytmetycznej dla danych dziennych.

188 Stopa wzrostu danego indeksu na koniec danego okresu wobec analogicznego momentu roku poprzedniego.
189 GPW, Rocznik Giefdowy 2015, (2016), Warszawa.
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Wykres 110. Roczne stopy zwrotu (lewy) oraz roczne stopy zwrotu
wybranych subindekséw sektorowych (prawy)
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Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.

RYNEK NEWCONNECT

W 2015 r. na rynku NewConnect notowanych byto 418 spétek przy 431 w 2014 r., w tym 10 spédtek
zagranicznych wobec tej samej liczby spdétek w 2014 r. W 2015 r. odbyto sie 19 debiutéw, wobec 22
debiutéw w 2014 r. W 2015 r. liczba wycofan na rynku NewConnect wynosita 32, w tym 13 spdtek byto
przeniesionych na Rynek Gtowny GPW. W 2015 r. 14 spétek zostato wykluczonych z uwagi na
zachowanie bezpieczenstwa obrotu na gietdzie.

Na koniec 2015 r. kapitalizacja rynku NewConnect wynosita 8,7 mld zt i zmniejszyta sie w poréwnaniu
do roku poprzedniego o 5,0%. Kapitalizacja spotek krajowych w 2015 r. wyniosta 8,4 mld zt i byta nizsza
0 3,9%. W 2015 r. stopa dywidendy wyptacanej przez spétki notowane na rynku NewConnect wynosita
0,8% i wzrosta 0 0,1 p. proc. w relacji do roku poprzedniego.

Obroty na rynku NC w 2015 r. wyniosty 1,9 mild zt i byly wyisze o 35,8% niz w 2014 r.
Odnotowano réwniez wzrost liczby transakcji przypadajgcych na jedng sesje o 906, osiggajac poziom
4,4 tys. Srednia warto$¢ transakcji pozostata na zblizonym poziomie jak przed rokiem i wyniosta
1,8 tys. zt (wobec 1,7 tys. zt w roku poprzednim).

Tabl. 72. Charakterystyka rynku NewConnect

o 2011 | 2012 2013 2014 2015
Wyszczegdlnienie - =
Liczba notowanych spétek
Spotki 351 429 445 431 418
w tym zagraniczne 7 8 11 10 10
Kapitalizacja (w min z)
Kapitalizacja spotek 8487 11 088 11 028 9122 8 664
Spotki krajowe 8384 10 805 10 445 8752 8417
Spotki zagraniczne 104 283 583 370 248
Dane rynkowe
Stopa dywidendy (%) 0,4 0,6 0,6 0,7 0,8

Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.
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Wykres 111. Wartosc obrotoéw i liczba transakcji (lewy) oraz udziat grup inwestoréw w obrotach na rynku
NewConnect (prawy)
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Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Zrédto: GPW, Udziat inwestoréw w obrotach gietdowych —
Warszawa. dane zagregowane 2002-2015, www. gpw.pl

Analogicznie jak w roku poprzednim, w obrotach akcjami na rynku NC w 2015 r. przewazali inwestorzy
indywidualni—74,5% (70,2% w 2014 r.), a nastepnie krajowi instytucjonalni, ktorych udziat w obrotach
uksztattowat sie na poziomie 19,2% (22,4% w 2014 r.). Udziat inwestorédw zagranicznych wyniést 6,3%
wobec 7,4% w 2014 r.

NCIndex na koniec 2015 r. osiggnat poziom 278 pkt, wobec 290 pkt'*® w roku poprzednim. W 2015 r.
stopa zwrotu z indeksu NCIndex byfa ujemna i wyniosta -4,13%, wobec ujemnej stopy réwniez w roku
poprzednim na poziomie -20,67%.

Wykres 112. Notowania NCIndex (lewy) i stopy zwrotu z indeksu NCIndex (prawy)
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Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.

190 wielkoé¢ indeksu NCIndex zostaty przeliczone zgodnie z nowg wartoscig bazowg (1000 pkt, w poprzednich
latach 100 pkt).
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OBLIGACIJE, OPCJE | KONTRAKTY TERMINOWE

Na GPW na koniec 2015 r. notowane byty 122 serie obligacji, przy 105 w roku poprzednim. tgcznie
na rynku GPW kapitalizacja obligacji krajowych i zagranicznych wyniosta 583,3 mid zt. Kapitalizacja
obligacji krajowych zwiekszyta sie 0 9,6% i wynosita 583,2 mld zt, a obligacji zagranicznych pozostata
na tym samym poziomie, jak w roku poprzednim i wynosita 98 min zt. Wartos¢ obrotow obligacjami
ogétem na rynku GPW w 2015 r. spadta o0 8,9% do poziomu 904 min zt. Zblizony spadek odnotowano
dla wartosci obrotéw sesyjnych, ktdére przewazaty w notowaniach obligacji.

Tabl. 73. Charakterystyka rynku kapitatowego w zakresie obligacji, opcji i kontraktéw terminowych

o 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Wyszczegdlnienie
Liczba notowanych instrumentéw
Obligacje 51 62 94 105 122
Kontrakty terminowe 79 91 134 129 144
Opcje 122 120 116 220 266
Kapitalizacja (w min zt)
Obligacje krajowe 521 746 588 635 590 265 531983 583 185
Obligacje zagraniczne 173 173 98 98 98
Obligacje (w min zt)
Wartosc obrotéw ogdtem 836 1043 1653 992 904
Wartos¢ obrotéow sesyjnych 790 1021 1600 966 884
Kontrakty terminowe i opcje (w min zt)
gfgﬂfﬁ:&?tow kontraktami 361 665 216 436 218839 230 148 216 746
Wartos¢ obrotow opcjami 23 562 16 269 17 419 11584 9679

Zrédto: Dane GPW (www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja)

Wartos$¢ obrotu kontraktami terminowymi w 2015 r. wyniosta 216,7 mld zi, i spadta o 5,8% w relacji
do roku poprzedniego. W obrocie znajdowaty sie 144 serie kontraktéw terminowych (wobec 129 na
koniec 2014 r.). Liczba otwartych pozycji na tym instrumencie na koniec 2015 r. wyniosta 92,6 tys. szt.

Wartos$¢ obrotu opcjami w 2015 r. zmniejszyta o0 16,4% do kwoty 9,7 mld zt. W obrocie znajdowato sie
266 serii opcji (wobec 220 w 2014 r.), w tym wszystkie na indeks WIG20. Liczba otwartych pozycji na
koniec 2015 r. wyniosta 11,6 tys. (wobec 18,8 tys. w 2014 r.).

RYNEK OBLIGACIJI CATALYST

W 2015 r. liczba emitentéw notowanych na rynku Catalyst wyniosta 190 i pozostata na tym samym
poziomie co w roku poprzednim. Liczba notowanych obligacji zwiekszyta sie do 494 z 484 w 2014 r.
Odnotowano réowniez wiekszg liczbe transakcji przypadajgcych na jedng sesje w ramach notowan
ciggtych, rowng 262 w 2015 r. (wobec 257 w 2014 r.) Wystgpit natomiast spadek Sredniej wartosci
transakcji 0 11,5% do poziomu 32,1 tys. zt.

Wartos$¢ obrotéw w notowaniach ciggtych obligacji na Catalyst w 2015 r. zmniejszyta sie 0 9,1%
i wynosita 2,1 mld zt. Srednie obroty przypadajace na sesje wyniosty 8,43 min zt i byly nizsze w relacji
do roku poprzedniego 0 9,8%.
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Tabl. 74. Charakterystyka rynku Catalyst

Wyszczegolnienie 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Liczba emitentow 98 153 173 190 190
Liczba notowanych obligacji 226 337 416 484 494
Obroty (w min z)
Wartos¢ obrotow 1191 1517 2 644 2328 2116
Srednie obroty na sesje 4,74 6,09 10,70 9,35 8,43
Transakcje
Liczba transakcji na sesje 119 170 243 257 262
Srednia warto$¢ transakeji (w tys. zt) 39,7 35,9 44,0 36,3 32,1

Zrédto: GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.

Wykres 113. Obroty na rynku Catalyst instrumentéw diuznych o najwyziszych obrotach w ujeciu kwartalnym
w 2015 r. i rocznym w latach 2011-2015
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W strukturze obrotéw na rynku Catalyst na GPW, jak i platformie BondSpot w 2015 r. przewazaty

obligacje korporacyjne, stanowigce 70,2% obrotu wobec 76,2% w 2014 r. Wartos¢ tych obrotéw

wyniosta 1 771,0 min zt i zmniejszyta sie 0 25,4% w poréwnaniu do roku poprzedniego. Udziat obrotéw

obligacji Skarbu Panstwa na GPW i BondSpot wyniosta 24,1%, a ich udziat wzrdst 0 4,5 p. proc. Wartos¢

obrotow obligacjami skarbowymi na rynku Catalyst na GPW, jak i platformie BondSpot w 2015 r.

wyniosta 608,3 min zt. Obroty obligacjami spétdzielczymi ksztattowaty sie na poziomie 86,1 min zi,

stanowigc udziat 3,4% w obrotach ogdtem. Wartosé obrotéw obligacjami spétdzielczymi w 2015 r.

zmniejszyta sie 0 18,5% w porédwnaniu do 2014 r.
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V. STRUKTURA WZROSTU ORAZ ROZNIC W POZIOMIE
DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE | UE



W niniejszym rozdziale analizie poddano gospodarke Polski na tle Unii Europejskiej oraz szesciu
wybranych krajow Unii, tj. Niemiec, jako najwiekszej gospodarki Europy, Hiszpanii, jako kraju ,starej”
Unii, ktéry jest najbardziej zblizony do Polski pod wzgledem liczby ludnosci, Wtoch, oraz krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej: Czech, Wegier i Stowacji. Wzorem publikacji z lat poprzednich przedmiotem
niniejszego rozdziatu jest syntetyczny opis zréznicowania PKB per capita przy pomocy metod
dekompozycji. Badany jest poziom dobrobytu gospodarczego w nastepujacych uzupetniajgcych sie
ujeciach:

a) dekompozycja wzrostu realnego PKB per capita w UE w latach 2007-2015 na przyktadzie
wybranych krajéw UE;

b) dekompozycja rdinic w poziomie Wartosci Dodanej Brutto (WDB) per capita, wedtug
standardu sity nabywczej dla wybranych krajow UE, wzgledem $redniej UE w latach 2007-2015
oraz zmiany w czasie tych réznic w 2014 i 2015 r. w stosunku do roku poprzedniego; w ramach
tego ujecia dodatkowo zaprezentowana zostata:

0 poddekompozycja réznic sredniej wydajnosci pracy mierzonej za pomocg Wartosci
Dodanej Brutto wedtug standardu sity nabywczej na 1 pracujgcego dla 11 grup sekgji
PKD, zaréwno w postaci réznic wzgledem sredniej dla UE w 2015 r., jak i zmian tych
réznic w 2015 r. w stosunku do roku poprzedniego;

c) dekompozycja zréznicowania poziomu PKB per capita w podregionach Polski wedtug
wspodtczynnika Theila w 2013 r. oraz zmiana tego zréznicowania z 2013 r. w stosunku do 2003 r.
W ramach tego ujecia zaprezentowane sg dwie poddekompozycje wedtug:

O podgrup: podziat na zrdinicowanie ,wewnatrz” (podregiony wzgledem
makroregiondw) i na zréznicowanie ,, pomiedzy” (makroregiony wzgledem Polski);

0 sktadowych PKB per capita: podziat na wydajnosc pracy, wspoétczynnik zatrudnienia
i wskaznik struktury wieku.

Dodatkowo zostat zamieszczony krétki opis metodologiczny wymienionych dekompozycji ze
szczegbélnym uwzglednieniem dekompozycji z puntu c). Bardziej kompletny opis metodologiczny
dekompozycji w punkcie a) i b), czytelnik moze znalezé we wczesniejszych wersjach publikacji,
w szczegdlnosci w wydaniu z 2012 r., pt. ,Sytuacja makroekonomiczna w Polsce w 2011 r. na tle
procesow w gospodarce Swiatowe;j”.
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1. DEKOMPOZYCJA WZROSTU

METODYKA

Punktem wyjscia dekompozycji wzrostu jest PKB per capita w ujeciu realnym (tj. w cenach statych
w walucie krajowej), ktore mozna zapisac jako iloczyn wybranych wskaznikdw reprezentujacych rézne
obszary sytuacji spoteczno-gospodarczej danego kraju:

o efektywnosc gospodarki:
— S$rednia wydajnos¢ pracy liczona jako PKB w ujeciu realnym na osobogodzine pracy
osoby pracujacej;
e rynek pracy:
— wskaznik zatrudnienia;
— faktyczny roczny czas pracy osoby pracujacej;
e demografia:
— udziat populacji w wieku 15-64 lat w catosci populaciji.

Zapis formalny jest wowczas nastepujacy:

PKB PKB Pracujacy Populacja 15-64
- = - . X Czas pracy X ———————
Populacja Pracujacy x Czas pracy Populacja 15-64 Populacja
S —— SN———————
PKB per capita wydajnos¢ pracy wsk. zatrudnienia wsk. str. wiekowej

Metoda dekompozycji wzrostu polega na przejsciu ze wskaznikow mierzacych poziomy odpowiednich
wielkosci, ktére wystepuja w wyrazeniu powyzej, do procentowych zmian w czasie tych wskaznikow*!
(oznaczone przez A;A’) — ponizsze przeksztatcenie zostato dodatkowo zilustrowane przyktadem dla
danych dotyczgcych Polski w 2015 r.:

0 PKB 0 PKB 0 Pracujac 0 o, Populacja 15—-64
& _~ AP o DAY+ AP Czas pracy + AP—P 298 2707
Populacja Pracujacy x Czas pracy Populacja15-64 —~ 2 Populacja

0,
+3,68% +2,05% +2,21% +0,14% -0,75%

Interpretacja powyzszej dekompozycji jest nastepujgca. W 2015 r. wzrost realnego PKB na osobe
wyniost +3,68%. Na ten wzrost sktada sie w gtdwnej mierze wzrost wskaznika zatrudnienia (+2,21%),
a w nastepnej kolejnosci wzrost sredniej wydajnosci pracy (+2,05%), spadek wskaznika struktury wieku
(-0,75%) oraz wzrost faktycznego rocznego czasu pracy (+0,14%).

EWOLUCIA STRUKTURY WZROSTU PKB PER CAPITA DLA WYBRANYCH
KRAJOW UE W LATACH 2007-2015.
Wozrost realnego PKB per capita w 2015 r. wynidst w Unii Europejskiej 1,62%. Motorem tej zmiany byt

W przewazajgcej mierze wzrost zatrudnienia (wskaznik zatrudnienia wzrést 0 1,2%), a dopiero w drugiej
kolejnosci wzrost wydajnosci pracy (PKB na 1 osobogodzine pracy wzrdst o 0,81%). Na niekorzysé

191 W przedstawionej metodzie dekompozycji stosuje sie zmiany procentowe odpowiednich wskaznikéw, a nie
zmiany w punktach procentowych, ktére zwykle majg zastosowanie przy interpretacji wskaznikéw wyrazonych
jako udziat w catosci takich jak na przyktad wskaznik zatrudnienia.
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oddziatywaty natomiast czynniki demograficzne (udziat oséb w wieku produkcyjnym w catosci
populacji spadt 0 0,49%).

Sposrdd siedmiu omawianych krajéw Unii Europejskiej, Niemcy i Wtochy wykazaty relatywnie niski
wzrost realnego PKB per capita (odpowiednio 1,15% i 0,74%), przy czym w Niemczech wynikato to
z niskiego okoto pdtprocentowego wzrostu, zaréwno Sredniej wydajnosci pracy jak i wskaznika
zatrudnienia, natomiast we Wtoszech gtéwna przyczyng byt brak wzrostu sredniej wydajnosci pracy.
Pozostate piec sposrdd omawianych krajow wykazato ponad trzyprocentowy wzrost realnego PKB per
capita. Na Wegrzech i w Hiszpanii gtdbwnym motorem tego wzrostu byta istotna poprawa wskaznika
zatrudnienia (odpowiednio o 3,60% i 3,54%), przy jednoczesnej matej poprawie sredniej wydajnosci
pracy.

Z kolei w Polsce, w Czechach i na Stowacji za wzrost realnego PKB per capita w przewazajgcej mierze
odpowiadata jednoczesna poprawa wskaznika zatrudnienia i Sredniej wydajnosci pracy (we wszystkich
przypadkach okoto dwuprocentowa). Pozostate sktadniki wzrostu miaty mniejszy wptyw, przy czym
czynnik demograficzny dziatat we wszystkich przypadkach na niekorzys¢ (zakres zmian wskaznika
struktury wieku w omawianych krajach wynosit od -0,25% w Niemczech do -0,98% w Czechach),
natomiast czas pracy w niektérych przypadkach na korzysé (w Czechach +0,64%) a w niektorych na
niekorzysé (w Hiszpanii -0,40%).

Tabl. 75. Dekompozycja wzrostu PKB per capita w cenach statych w Unii Europejskiej i jej wybranych krajow
w 2015r.

L UE ‘ Niemcy |Hiszpania | Wtochy Polska Czechy Wegry | Stowacja
Wyszczegdlnienie
w %

PKB per capita 1,62 1,15 3,35 0,74 3,68 3,94 3,17 3,49
Wydaijnos¢ pracy 0,81 0,50 0,67 -0,15 2,05 2,31 0,50 1,91
Wskaznik 1,20 0,54 3,60 0,88 2,21 1,95 3,54 2,47
zatrudnienia
Wskaznik struktury 049 025 050 034  -075 098 061  -0,58
wieku
Czas pracy 0,10 0,35 -0,40 0,35 0,14 0,64 -0,25 -0,31

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych Eurostatu.

W latach 2007-2015 wzrost gospodarczy krajéw Unii Europejskiej wykazywat sie duzg zmiennoscig. Na
przyktad na Stowacji wzrost realnego PKB per capita wynidst 10,83% w 2007 r., aby spas¢ o 5,60%
w 2009 r. W wiekszosci krajow Unii Europejskiej najgorszy pod wzgledem wzrostu gospodarczego byt
rok 2009. Srednio w Unii Europejskiej spadek realnego PKB per capita wynidst wéwczas 4,72%.

Wyjatkiem byta Polska, ktéra odnotowata wzrost w tym roku na poziomie 2,58%, co byto mozliwe
dzieki zachowaniu wysokiego wzrostu sredniej wydajnosci pracy. Dla Polski najgorsze okazaty sie lata
2012 i 2013, kiedy to wzrost spadt do poziomu ponizej péttoraprocentowego. Rok 2014 i 2015 byt
natomiast wyraznie lepszy, gtéwnie za sprawg wzrostu zatrudnienia. Rozstep wartosci wzrostu PKB per
capita byt dla Polski maty i wynosit 6,02 p.p. w porédwnaniu z 7,42 p.p. $rednio dla Unii Europejskiej
orazz 16,43 p.p. dla Stowacji. Dodatkowo Polska utrzymywata dodatnig dynamike PKB per capita przez
caty omawiany okres. W rezultacie Sredni wzrost tej wielkosci (Srednia geometryczna wzrostu
z poszczegdlnych lat) w badanym okresie wynidst w naszym kraju 3,62% w poréwnaniu z 2,93% na
Stowacji, 1,29% w Niemczech, 1,00% w Czechach, 0,65% na Wegrzech, -0,56% w Hiszpanii i -1,30% we
Wtoszech. W Unii Europejskiej sredni wzrost wyniost 0,38%. Ten dobry wynik dla polskiej gospodarki
zostat osiggniety pomimo, iz sposréd badanych siedmiu krajéw Polska byta liderem wzrostu
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gospodarczego per capita tylko w niektérych latach: 2009 oraz 2011-2012. W latach 2007-2008 i 2010
liderem wzrostu pozostawata Stowacja, w latach 2013-2014 Wegry, a w 2015 r. Czechy.

Wykres 114. Dekompozycja wzrostu realnego PKB per capita dla Unii Europejskiej oraz wybranych krajow
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2. DEKOMPOZYCJA ROZNIC WZGLEDEM SREDNIE)

METODYKA

Dekompozycja réznic w poziomie WDB per capita w stosunku do $redniej jest dokonywana
analogicznie do dekompozycji wzrostu. Rdéznica polega na tym, ze zamiast zmian w czasie
odpowiednich wskaznikéw stosowanych w przypadku dekompozycji wzrostu, tutaj brane sg pod
uwage réznice w poziomie odpowiednich wskaznikéw dla danego kraju Unii Europejskiej w stosunku
do $redniej dla catej Unii Europejskiej. Punktem wyjscia jest WDB per capita w cenach biezacych
wedtug parytetu sity nabywczej'®2. Jest to warto$é, ktérg mozna poréwnywaé pomiedzy réznymi
krajami w danym roku, poniewaz uwzglednia efekt kursu walutowego oraz rdzne poziomy cen
podobnych produktéow w réznych krajach. Stad wartosc takg okresla sie jako wartos¢ realng, mimo iz
liczona jest w cenach biezgcych. W przypadku poréwnan wartosci w czasie nalezy wzig¢ pod uwage, ze
zmiana odzwierciedla tgczng dynamike realnego poziomu WDB per capita, wzglednych cen produktéw
oraz poziomu wydatkdw na poszczegélne grupy produktéw. Aby zatem prawidtowo interpretowac
wartos$¢ realnego WDB per capita w czasie dla réznych krajow, trzeba uwzgledni¢ te dodatkowe
czynniki.

Warto$¢ WDB per capita w ujeciu realnym, podobnie jak w przypadku dekompozycji wzrostu, mozna
zapisac jako iloczyn wybranych wskaznikdw, dotyczacych réznych obszardow i aspektéw gospodarki:

a) efektywnosci:
— $rednia wydajno$¢ pracy liczona jako WDB w cenach biezgcych wedtug parytetu sity
nabywczej na osobogodzine pracy osoby pracujgcej;
b) rynku pracy:
— wskaznik zatrudnienia zapisany jako iloczyn:
= udziatu pracujgcych w aktywnych zawodowo w wieku 15-64 lat;
= wspdtczynnika aktywnosci zawodowej 15-64 lat;
— faktyczny roczny czas pracy osoby pracujgcej;
c¢) demografii:
— udziat populacji w wieku 15-64 lat w catosci populacji.

WDB _ WDB x Pracujacy x Aktywni zawodowo 15—-64
Populacja PracujacyxCzas pracy  Aktywni zawodowo 15—64 Populacja 15-64
WDB per capita wydajnosé¢ udziat prac. w akt. zaw. wsp. akt. zawodowej

wskaznik zatrudnienia

Populacja 15-64

X Czas Pracy X —opraca >7on
Populacja

~—_——
wskaznik str. wiekowej

192 parytet sity nabywczej (ang. Purchasing Power Parity, w skrocie PPP) jest liczony przez Eurostat i OECD za
posrednictwem Standardu sity nabywczej (ang. Purchasing Power Standard, w skrécie PPS). PPS jest sztuczng
jednostka walutowa. Teoretycznie, za jeden PPS mozna kupié te sama ilos¢ ddbr i ustug w danym kraju. Jednakze
rdéznice cen pomiedzy panstwami oznaczajg, ze rozne ilosci krajowych jednostek walutowych sg potrzebne do
zakupu tych samych towardw i ustug w zaleznosci od kraju. PPS uzyskiwane jest przez podzielenie
kazdego agregatu gospodarczego kraju w walucie krajowej przez jego odpowiednik w parytetach sity nabywczej.
PPS jest terminem technicznym uzywanym przez Eurostat dla wspdlnej waluty, w ktorej agregaty rachunkow
narodowych wyrazone sg po korekcie réznic w poziomie cen z wykorzystaniem PPP. Zatem, PPP moggy by¢
interpretowane jako kurs wymiany PPS w stosunku do euro.
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Metoda dekompozycji réznic polega na zastgpieniu pozioméw odpowiednich wielkosci, poprzez
procentowe rdéznice w poziomach odpowiednich wielkosci dla danego kraju UE w stosunku do

sredniej dla catej UE (oznaczone poprzez Aol/é’L) — ponizsze przeksztatcenie zostato dodatkowo
Vs
UE

zilustrowane przyktadem dla danych dotyczacych Polski w 2015 r.:

% WDB _ % WDB % Pracujacy o, Aktywnizawodowo 15-64
sg‘ Populacja - sé‘ PracujacyxCzas pracy 5]5 Aktywni zawodowo 15—-64 t sg‘ Populacja 15-64
UE UE UE UE
-31,33% —-41,18% +2,16% —6,08%
-3,92%
+ Aof‘;’L Czas pracy + A%’Lw + Interakcje 4+ Rdznice w metodologiach
vs vs  Populacia —8,95% —8,61%
UE UE »7270 ’ 0
+25,18% +6,15%

Interpretacja powyzszej dekompozycji jest nastepujgca. W 2015 r. wartos¢ realnego WDB per capita
dla Polski byta 0 31,33% nizsza niz w Unii Europejskiej. Na te rdznice sktadajg sie: nizszy o 41,18%
poziom wydajnosci pracy, mierzonej za pomocg WDB na osobogodzine pracy osoby pracujacej,
w cenach biezacych wedtug parytetu sity nabywczej; wyzszy o 25,18% faktyczny roczny czas pracy
osoby pracujacej; wyzszy o 6,15% poziom udziatu oséb w wieku od 15 do 64 lat w catosci populacji;
nizszy o 3,92% wskaznik zatrudnienia (te réznice rozbi¢ mozna na dodatnig réznice w wysokosci 2,16%
w udziale zatrudnionych wsréd aktywnych zawodowo oraz na ujemna réznice w wysokosci -6,08%
we wspdtczynniku aktywnosci zawodowej); interakcje’ w wysokosci -8,95% oraz réznice
w metodologii'®* w wysokosci -8,61%.

ZROZNICOWANIE POZIOMU WDB PER CAPITA W LATACH 2007-2015
DLA WYBRANYCH KRAJOW UE

Na tle innych krajéw Unii Europejskiej Polska charakteryzuje sie niskim poziomem s$redniej wydajnosci
pracy mierzonej poziomem WDB na osobogodzine pracy. W 2015 r. byt on nizszy az o 41,18% od
Sredniej unijnej. Jednak duza czesc tych rdznic jest rekompensowana wysokim czasem pracy. Catkowita
liczba przepracowanych godzin byta w Polsce az o 25,18% wyzsza niz Srednio w Unii Europejskiej.
Gdyby policzy¢ srednig wydajnosc pracy za pomocg WDB na 1 pracujgcego, wéwczas bytaby ona nizsza
od s$redniej unijnej, ale tylko o 26,4%. Na tym przykfadzie mozna zaobserwowaé, jak poszczegdlne
sktadowe dekompozycji wchodza ze soba w interakcje. Otz réznice w WDB na 1 pracujgcego (-26,4%)
rozbi¢ mozna na réznice w WDB na osobogodzine pracy (-41,18%), rdoznice w catkowitej liczbie
przepracowanych godzin (+25,18%) oraz na interakcje, czyli tagczny wptyw réznic w poziomie WDB na

193 Element , interakcje” zawiera w sobie wszystkie te réznice w realnym WDB per capita Polski wzgledem Unii
Europejskiej, ktére reprezentujg fgczny wptyw paru sktadowych (np. wskaznika struktury wieku oraz wskaznika
zatrudnienia), ktdry nie da sie jednoznacznie przypisac tylko jako wptyw jednego z tych elementdéw. Element ten
omowiony jest w Aneksie metodologicznym na koricu niniejszego rozdziatu.

194 Réznice metodologii oméwione sg w czeéci 3. Aneks metodologiczny na koricu niniejszego rozdziatu. Oprdécz
sktadnika losowego oraz innych elementéw, wazng sktadowa tych réznic sg migracje, zaréwno te zarobkowe, jak
i pozostate. Na przyktad w Polsce duza czes¢ tych rdznic wynika z emigracji: osoby spetniajgce kryterium
zamieszkiwania w Polsce wedtug Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci, ale wykazane jako pracujgce
w przedsiebiorstwie zlokalizowanym poza granicami Polski oraz osoby spetniajgce kryterium ludnosci
produkcyjnej w Polsce wedtug badarn demograficznych, ale nie spetniajgce kryterium ludnosci produkcyjnej
w Polsce wedtug BAEL.
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osobogodzine pracy i réznic w catkowitej liczbie przepracowanych godzin (-41,18%%25,18%=-10,37%).
Te interakcje czgstkowe (-10,37%) wchodzg w sktad elementu interakcje (-8,95%) wyszczegdlnionego
w Tablicy 75. oraz na Wykresie 121. Réznice w metodologii (-8,61%) oprécz réznic czysto technicznych
wskazujg na duzg emigracje ludnosci (patrz przypis powyzej), tj. np. osoby, ktére pracujg
w przedsiebiorstwach zlokalizowanych poza granicami Polski, a jednoczesnie uwzglednione jako
zamieszkate w Polsce, wedtug Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci. Dodatkowym elementem
negatywnie wptywajagcym na poziom realnego WDB per capita Polski jest niski wspdtczynnik
aktywnosci ekonomicznej, ktéry jest nizszy o 6,08% od sredniej unijnej. Wptyw czynnika
demograficznego jest na razie dodatni (wskaznik struktury wieku jest o 6,15% wyzszy niz w Unii
Europejskiej).

Jezeli chodzi o zmniejszanie réznic w poziomie realnego WDB per capita Polski wzgledem UE, mozna
wskazaé¢ umiarkowang poprawe tempa w 2015 r. w stosunku do 2014 i 2013 r. (poprawa o 1,0 p.p.
w stosunku do 0,7 p.p. w2014 r.i 0.5 p.p. w 2013 r.), jednak jest ono nadal duzo nizsze niz w wyjgtkowo
korzystnym okresie 2008-2012: srednia poprawa z roku na rok wynosita w tym okresie 3,4 p.p.
Gtéwnym czynnikiem zmniejszenia sie réznic w 2014 r. byta relatywna poprawa wskaznika zatrudnienia
w stosunku do S$redniej unijnej: zaréwno rdznice we wspodtczynniku aktywnosci zawodowej, jak
i w udziale pracujgcych wsréd aktywnych zawodowo zmienity sie na korzysé Polski. W 2015 r. poprawa
dotyczyta gtédwnie udziatu pracujgcych wsrdd aktywnych zawodowo. Dodatkowo nieznacznie
zmniejszyty sie rdznice w $redniej wydajnosci pracy (o 0,4 p.p.), jednak poprawa ta byta nadal znacznie
wolniejsza niz w latach 2008-2012, kiedy to wynosita srednio z roku na rok ok. 2,7 p.p.

Tabl. 76. Dekompozycja réznic w poziomie realnego WDB per capita wybranych krajéow UE w 2015 r.

Lo Niemcy ‘ Hiszpania ‘ Wtochy | Polska ‘ Czechy | Wegry ‘ Stowacja
Wyszczegdlnienie
w %

WDB per capita 26,30 7,20 -4,55 -31,33 -14,17 36,59  -22,68
Wydajnos¢ pracy 27,68 1,31 1,01 -41,18 -27,84 -39,63 -22,53
Udziat zatrudnionych w 5,35 -13,96 2,81 2,16 4,89 300  -2,20
liczbie aktywnych zawodowo
Wspétczynnik aktywnosci 7,07 2,47  -11,68 -6,08 2,09 533 2,20
zawodowej
Wskaznik struktury wieku 0,42 1,24 -1,60 6,15 2,21 3,21 7,95
Czas pracy -16,04 3,56 5,62 25,18 9,12 7,00 7,41
Réznice w metodologii 4,00 -0,89 5,89 -8,61 -0,39 -2,47 -9,87
Interakcje -2,17 -0,93 -0,97 -8,95 -4,25 -2,37 -1,25

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu.
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Wykres 115. Dekompozycja réznic WDB per capita wg parytetu sity nabywczej dla wybranych krajéw Unii
Europejskiej w latach 2007-2015 (wartosci wyrazone w procentach) oraz dekompozycja zmiany réznic
w stosunku do roku poprzedniego dla 2014 i 2015 r.

(wartosci wyrazone w punktach procentowych)
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu.
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu.
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PODDEKOMPOZYCJA ROZNIC W SREDNIEJ WYDAJNOSCI PRACY W 2015 R.
ORAZ ZMIAN TYCH ROZNIC W STOSUNKU DO 2014 R. DLA WYBRANYCH
KRAJOW UE

Metoda dekompozycji réznic ma te zalete, ze mozliwe jest dokonanie dodatkowej poddekompozycji
niektérych jej sktadnikow, tj. réznic w sredniej wydajnosci pracy, réznic w udziale pracujgcych wsrdod
aktywnych zawodowo oraz réznic we wspodtczynniku aktywnosci zawodowej. W niniejszej publikacji
skoncentrujemy sie na pierwszej z mozliwych poddekompozycji z uwagi na to, ze réznice w $redniej
wydajnosci pracy sg zazwyczaj gtdwng jej sktadowa.

Rdznice w Sredniej wydajnosci pracy mierzonej Srednim poziomem WDB na osobogodzine pracy osoby
pracujgcej®® rozbi¢ mozna na poszczegdlne sekcje, grupy sekcji lub sektory gospodarcze i w ramach
kazdego/kazdej z nich wyodrebnié¢ dwie sktadowe:

e ,specjalizacja sektorowa”, tj. ta sktadowa réznic, ktéra wynika ze struktury gospodarki:

— sktadnik ten jest dodatni, jezeli w danym kraju udziat pracujgcych w danej grupie sekcji jest
wyzszy niz $rednio w Unii Europejskiej; jest ujemny, jezeli udziat ten jest nizszy; wielkos¢
tego sktadnika (ujemnego lub dodatniego) jest wprost proporcjonalna do réznicy w udziale
pracujgcych w tej grupie sekcji w kraju i Srednio w UE oraz do poziomu $redniej wydajnosci
pracy w tej grupie sekcji w Unii Europejskiej;

e ,oczyszczona wydajnosc”, tj. ta sktadowa réznic, ktéra wynika z poziomu jakosci i organizacji
pracy, poziomu wykorzystania infrastruktury i technologii:

— sktadnik ten jest dodatni, jezeli w danym kraju srednia wydajnos¢ pracy w danej grupie

sekcji jest wyzsza niz dla Unii Europejskiej; jest ujemny, jezeli sSrednia wydajnosc jest nizsza;

wielkos¢ tego sktadnika (ujemnego lub dodatniego) jest wprost proporcjonalna do udziatu

pracujgcych w danej grupie sekcji w ogdle pracujgcych w danym kraju.

Poddekompozycja réznic w poziomie Sredniej wydajnosci pracy moze zostac zapisana w nastepujacy

sposob:
% WDB
EIS" PracujacyxCzas pracy
UE

réznice

= Z specjalizacja sektorowa + Z w oczyszczonej wydajnogci

grupy sekcji grupy sekcji

195 Wydajnoé¢ pracy mierzona jako poziom WDB na osobogodzine pracy osoby pracujacej rézni sie od tej
mierzonej jako poziom WDB na 1 pracujgcego tym, ze dodatkowo uwzglednia faktyczny czas pracy. W krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej, takich jak Polska, Wegry, Czechy, czas pracy na 1 pracujgcego jest generalnie
wyzszy niz w krajach wysoko rozwinietych, takich jak Niemcy. A zatem wydajnos¢ pracy, przy uwzglednieniu
faktycznego czasu pracy, lepiej oddaje rzeczywisty poziom produktywnosci pracy.
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Na potrzeby niniejszej analizy wybrano nastepujgce grupy sekcji wedtug PKD 2007:

Grupa sekgji

Opis

A
B,D,E
c
F
G, H,I

il

O; P/Q

R,S,T,U

Rolnictwo, lesnictwo, fowiectwo i rybactwo

Przemyst bez przetwdérstwa przemystowego

Przetwoérstwo przemystowe

Budownictwo

Handel; naprawa pojazdéw samochodowych; transport i gospodarka magazynowa;
zakwaterowanie i gastronomia

Informacja i komunikacja

Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa

Obstuga rynku nieruchomosci

Dziatalnosé profesjonalna, naukowa i techniczna; dziatalnosé w zakresie ustug
administrowania i dziatalnos¢ wspierajaca

Administracja publiczna i obrona narodowa, obowigzkowe zabezpieczenia spoteczne;
edukacja; opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

Dziatalnos¢ zwigzana z kulturg, rozrywka i rekreacja; pozostata dziatalnos¢ ustugowa;
gospodarstwa domowe produkujgce wyroby i Swiadczace ustugi na wtasne potrzeby;
organizacje i zespoty eksterytorialne

Przyktadowo réznice, ktére przypadajg na przetwdrstwo przemystowe (sekcja C) oraz na informacje

i komunikacje (sekcja J) dzielg sie na ,specjalizacje sektorowg” oraz ,rdinice w oczyszczonej

wydajnosci”:

e ,Specjalizacja sektorowa” w przetwodrstwie przemystowym to wyrazony procentowo iloczyn

wydajnosci w przetwdrstwie przemystowym w Unii Europejskiej oraz rdznicy udziatu

pracujgcych w przetwdrstwie przemystowym w ogdlnej liczbie pracujgcych w Polsce i w Unii

Europejskiej:

A zatem dodatnia specjalizacja sektorowa w przetwérstwie przemystowym oznacza,
ze udziat pracujgcych w przetwoérstwie przemystowym w ogodle pracujgcych jest wyzszy
w Polsce niz w Unii Europejskiej, natomiast ujemna specjalizacja sektorowa
w informacji i komunikacji oznacza, ze ten udziat w owej sekcji jest mniejszy;

Poziom specjalizacji sektorowej (dodatniej lub ujemnej) zalezy od réznicy udziatow,
o ktérej mowa w punkcie powyzej oraz od wartosci wydajnosci w przetwodrstwie
przemystowym dla catej Polski;

e ,Rdinice w oczyszczonej wydajnosci” w przetwdrstwie przemystowym to iloczyn udziatu

pracujacych w przetwodrstwie przemystowym w ogélnej liczbie pracujacych dla Polski oraz

réznicy wydajnosci w przetworstwie przemystowym dla Polski w stosunku do Unii Europejskie;j:
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A zatem ujemne réznice w oczyszczonej wydajnosci w przetwdérstwie przemystowym
oznaczajg, ze WDB na jednego pracujgcego jest w tej sekcji nizsza w Polsce niz w Unii
Europejskie;j.

Poziom rdznic w oczyszczonej wydajnosci (dodatniej lub ujemnej) zalezy od rdznicy
wydajnosci, o ktérej mowa w punkcie powyzej oraz od udziatu pracujacych
w przetwadrstwie przemystowym do ogdtu pracujgcych w Polsce.



Tabl. 77. Poddekompozycja réznic w WDB na osobogodzine pracy Polski wzgledem Unii Europejskiej
w 2015 r. oraz zmiany tych réznic w stosunku do 2014 r.

Rdéznice w qczylsz'czonej Specjalizacja SUMA
wydajnosci sektorowa
Zmiana Zmiana Zmiana
2015 wzgledem 2014 2015 wzgledem 2014 2015 wzgledem 2014

W p. proc.
Suma -39,90 0,04 -1,27 0,36 -41,17 0,40
A -1,48 -0,02 1,61 0,02 0,13 0,00
B,D,E -3,63 0,46 3,97 -0,36 0,34 0,09
C 9,26 0,41 5,29 0,13 -3,96 0,54
F -1,25 0,22 0,62 -0,03 -0,63 0,18
G,H,l -2,49 0,24 -1,57 -0,15 -4,07 0,09
J -1,56 -0,22 -1,22 0,02 -2,78 -0,20
K -2,51 -0,39 -0,49 0,20 -3,00 -0,18
L -7,48 -0,66 -0,52 0,72 -8,00 0,06
M,N -1,12 0,16 -5,30 -0,38 -6,43 -0,22
O,P,Q -8,39 0,07 -2,09 0,01 -10,48 0,08
R,S,T,U -0,72 -0,23 -1,57 0,18 -2,29 -0,05

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych Eurostatu.

Rdéznice w sredniej wydajnosci pracy Polski wzgledem Unii Europejskiej w 2015 r. wyniosty -41,18%.

We wszystkich grupach sekcji Polska wykazuje niewykorzystane zasoby, jednak najwiecej w grupach
sekcji O, P, Q: -8,39%, L: -7,48% oraz C: -9,26% (O, P, Q*®: Administracja publiczna i obrona narodowa,
obowigzkowe zabezpieczenia spoteczne; edukacja; opieka zdrowotna i pomoc spotfeczna; L: Obstuga

rynku nieruchomosci; C: Przetwdrstwo przemystowe). Polska wykazuje dodatnig specjalizacje

sektorowa w sektorze rolnictwa (Sekcja A), przemystu (Sekcja C oraz grupa sekcji B, D, E) oraz w sekcji

F: budownictwo. W tych sekcjach w Polsce pracuje relatywnie wiecej oséb niz srednio w Unii

Europejskiej. Gtdwne zmiany, jakie nastgpity w Polsce w 2015 r. w stosunku do 2014 r. to:

zwiekszenie relatywnego zatrudnienia (specjalizacji sektorowej) w sekcji L (Obstuga rynku
nieruchomosci); ten wzrost byt jednak niskoproduktywny, poniewaz jednoczesnie wzrosty
niewykorzystane zasoby w tej sekcji;

dos¢ znaczne zmniejszenie réznic wynikajgcych z niewykorzystanych zasobéw w sektorze
przemystu: o prawie pét punktu procentowego w sekcji C Przetwérstwo przemystowe oraz
rowniez w grupie sekcji B, D, E (Przemyst bez przetwdrstwa przemystowego). W sekcji C
poprawa ta byla szczegdlnie pozytywna, poniewaz jednoczes$nie wzrosto relatywne
zatrudnienie w tej sekcji, w grupie B, D, E, natomiast zatrudnienie wzgledne zmalato; poprawa
w wykorzystaniu zasobdw nastgpita takze w sekcji F (budownictwo) oraz grupie sekcji G, H, |
(Handel; naprawa pojazdow samochodowych; transport i gospodarka magazynowa;
zakwaterowanie i gastronomia);

powiekszenie niewykorzystanych zasobdw miato natomiast miejsce w sekcjach K,JiR,S, T, U
(Dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa; Informacja i komunikacja; Dziatalnos¢ zwigzana
z kulturag, rozrywka i rekreacjg; pozostata dziatalnos$é¢ ustugowa; gospodarstwa domowe
produkujgce wyroby i Swiadczgce ustugi na wiasne potrzeby; organizacje i zespoty
eksterytorialne).

1% Interpretacja wartosci dla sekcji obejmujacych administracje i ustugi publiczne (nierynkowe) powinna
uwzgledniac specyfike rejestracji wartosci w systemie rachunkéw narodowych dla tych sekcji.
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Wykres 116. Poddekompozycja réznic w wydajnosci pracy dla wybranych krajow Unii Europejskiej w 2015 r.
oraz zmiany tych réznic w stosunku do 2014 r.

2015 [w %] Zmiana w stosunku do 2014 [w p.p.]
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu.
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych Eurostatu.
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DEKOMPOZYCJA ZROZNICOWANIA PKB PER CAPITA PODREGIONOW POLSKI
W 2013 R. LICZONEGO WSPOLCZYNNIKIEM THEILA Z UDZIALtAMI POPULACII
WEDLUG PODGRUP (MAKROREGIONOW) ORAZ WEDtUG SKLADOWYCH PKB
PER CAPITA

Istnieje wiele miar zroznicowania dochoddw. Najbardziej popularng miarg jest indeks Giniego, ktdry bazuje
na krzywej Lorentza. Popularnos¢ indeksu bierze sie z fatwosci interpretacji. Podstawowg wada jest jednak
brak mozliwosci dekompozycji, przez co wartosc indeksu na jednym poziomie agregacji trudno zestawic
i poréwnac z wartoscig indeksu na innym poziomie agregacji. Dekomponowalnos¢ jest za to gtéwng zaletg
innego indeksu zréznicowania, tj. wspoétczynnika Theila. W niniejszej czesci analizowane jest zréznicowanie
poziomu PKB per capita podregiondw*®” Polski w 2013 r. liczonego za pomocg tego wspdfczynnika. Dzieki
mozliwosci dekompozycji, zréznicowanie to jest rozbite na zrdinicowanie wewnatrz makroregionéw
i pomiedzy makroregionami oraz w innym wymiarze, zréznicowanie PKB per capita rozbite jest na
zréznicowanie sktadowych PKB per capita. Wprowadzenie metodologiczne do pomiaru zréznicowania za
pomocg wspotczynnika Theila oraz do dokonania wymienionych dekompozycji znajduje sie w czesci 3.
Aneksie metodologicznym na koncu niniejszego rozdziatu.

Analizie poddano PKB per capita w cenach biezgcych w milionach ztotych w 2013 r. w 72 podregionach
Polski (jednostki NTS 3). Jako posrednie stadium agregacji wybrano makroregion; uwzgledniono
5 makroregionéw zdefiniowanych przez Ministerstwo Rozwoju na uzytek miedzy innymi strategii
ponadregionalnych®®: Polska Wschodnia (wojewddztwa podkarpackie, $wietokrzyskie, lubelskie, podlaskie
i warminsko-mazurskie), Polska Potudniowa (wojewddztwa matopolskie i $laskie), Polska Centralna
(wojewddztwa tddzkie i mazowieckie), Polska Zachodnia (wojewddztwa opolskie, dolnoslgskie, lubuskie,
wielkopolskie i zachodnio-pomorskie) i Polska Pétnocna (wojewddztwa kujawsko-pomorskie i pomorskie).
Dodatkowo uwszgledniono trzy sktadniki PKB per capita, tj. Srednig wydajnos¢ pracy (PKB w cenach
biezgcych w milionach ztotych na 1 pracujgcego), wskaznik zatrudnienia (udziat pracujgcych w ludnosci
w wieku 15 lat i wiecej) oraz wskaznik struktury wieku (udziat populacji w wieku 15 lat i wiecej w catosci
populacji).

Ponizej zobrazowano dekompozycje zréznicowania w sposéb nastepujacy:

Po pierwsze, przedstawiono wartosci PKB per capita oraz jego sktadowych dla poszczegdlnych regionéw
w obrebie pieciu makroregiondw Polski w 2013 r. w odniesieniu do $redniej danego wskaznika dla Polski.
Skala kazdego wykresu jest dobrana tak, ze na osi poziomej odtozone sg poszczegdlne obserwacje-
-podregiony, a na osi pionowej wartosci wskaznikéw: dla PKB per capita oraz PKB na 1 pracujgcego skala
jest wspdlna w celu zachowania poréwnywalnosci i wynosi: 0-210 tysiecy ztotych; dla wskaznika
zatrudnienia oraz wskaznika struktury wieku skala rdwniez jest wspdlna i wynosi: 0-1. Im wiekszy rozrzut
danego wskaznika wokét wartosci sredniej, tym wieksze jest zréznicowanie.

197 Definicje podregionu przyjeto jako jednostke terytorialng NTS3. Z kolei definicja makroregionu jest zgodna
z definicjg Ministerstwa Rozwoju dla potrzeb budowania i monitorowania strategii ponadregionalnych. Dlatego
istniejg rozbieznosci pomiedzy przyjeta definicjg makroregionu a jednostkg terytorialng NTS1.

198 podziat Ministerstwa rézni sie nieznacznie od podziatu NTS. Na przyktad jednostka NTS1 Polska Wschodnia
sktada sie z wojewddztwa podkarpackiego, lubelskiego, swietokrzyskiego i podlaskiego, natomiast makroregion
Polska Wschodnia wg podziatu Ministerstwa, oprdcz czterech wymienionych wojewddztw zawiera dodatkowo
wojewddztwo warminsko-mazurskie.
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Po drugie, umieszczono tablice oraz wykresy dekompozycji zréznicowania w podziale na zréznicowanie
podregiondw wzgledem makroregiondéw i makroregionéw wzgledem Polski oraz zréznicowanie PKB per
capita w podziale na poszczegdlne sktadowe PKB per capita.

Po trzecie, umieszczono wykres dekompozycji zmian zréznicowania PKB per capita w 2013 r. w stosunku
do 2003 r. Ten wykres umozliwia lepsze zobrazowanie tendencji w czasie zrdznicowania i wskazanie
sktadowych, ktdre determinuja tendencje ogdlna.

Ogdlnie wartosci zréznicowania PKB per capita na poziomie jednostkowym (podregion wzgledem
makroregionu lub makroregion wzgledem Polski) sg bliskie zeru, jezeli udziat PKB danej jednostki
(podregionu, makroregionu) w PKB dla Polski jest zblizony do udziatu populacji tej jednostki w populacji
Polski. Podobnie jest w przypadku zréznicowania innych wskaznikow; na przyktad wartosé zréznicowania
wskaznika struktury wieku na poziomie jednostkowym bedzie bliska zeru, jezeli udziat populacji 15+ danego
podregionu lub makroregionu wzgledem Polski bedzie zblizony do udziatu populacji tej jednostki w catosci
populacji Polski. Dodatnia warto$¢ zrdéznicowania oznacza wiekszy udziat zmiennej wystepujacej
w mianowniku danego wskaznika w danym podregionie/makroregionie wzgledem wartosci dla
makroregionu/kraju (np. udziat populacji) niz podobny udziat zmiennej wystepujacej w liczniku danego
wskaznika (np. udziat PKB). W przypadku PKB per capita oznacza to, ze dany podregion/makroregion ma
mniejszy udziat w PKB makroregionu/kraju niz ten wynikajacy z populacji. Zatem s3 to jednostki biedniejsze.
Z kolei ujemne wartosci zréznicowania oznaczajg sytuacje odwrotng — w przypadku PKB per capita dany
podregion/makroregion jest relatywnie bogatszy. W przypadku agregowania zréznicowania na poziomie
jednostkowym suma jest ogdlnie dodatnia, poniewaz wspdtczynnik Theila ,,wzmacnia” zréznicowanie dla

jednostek biedniejszych w stosunku do jednostek bogatszych.*®

Interpretacja poszczegdlnych wartosci zréznicowania w 2013 r. jest nastepujgca. Wartos¢ ogdlna
zréznicowania PKB per capita podregiondéw (0,087) dekomponowana jest na zréznicowanie podregiondw
wzgledem makroregionéw (0,063) oraz zréznicowanie makroregionéw wzgledem Polski (0,024). Nalezy
jednak zwrdéci¢ uwage na to, ze podczas gdy poszczegdlne wartosci zrdznicowania ,wewnatrz” dla
makroregiondw s3 dodatnie, to wartosci zréznicowania ,pomiedzy” dla makroregiondw czesciowo sie
niwelujg — wartos¢ -0,067 dla Polski Centralnej i wartos¢ +0,071 dla Polski Wschodniej. Te ostatnie dane
wskazujg na wazny fakt: zréznicowanie PKB per capita na poziomie makroregiondw determinowane jest
w duzej mierze przez interakcje pomiedzy najbogatszg Polskg Centralng (w szczegdlnosci z uwagi na
lokalizacje Warszawy i todzi) a najbiedniejszg Polskg Wschodnig. Najwieksze zréznicowanie wewnatrz
makroregionu wykazata Polska Centralna, a w drugiej kolejnosci Polska Zachodnia. Zréznicowanie
wewnatrz Polski Wschodniej byto z kolei najmniejsze. Jako makroregion Polska Potudniowa byta najbardziej
zblizona do udziatu réwnomiernego, tj. takiego w ktérym udziat PKB makroregionu w PKB Polski jest
najbardziej zblizony do udziatu populacji makroregionu do populacji Polski. Dwie sktadowe dekompozycji
PKB per capita determinowaty zréznicowanie w sposdb najwiekszy: byta to wydajnos¢ pracy oraz wskaznik
zatrudnienia. Wskaznik struktury wieku miat znikomy wptyw na zrdinicowanie PKB per capita.
Zrdznicowanie wydajnosci pracy miato kluczowe znaczenie w przypadku makroregionu Polski Wschodniej
wzgledem Polski oraz w przypadku podregiondw Polski Centralnej wzgledem makroregionu Polski
Centralnej. Zrdinicowanie wskaznika zatrudnienia miato szczegdlnie duzy wptyw w przypadku
makroregionu Polski Centralnej wzgledem Polski.

198 Wspétczynnik Theila bazuje na ujemnym logarytmie, ktdry szybciej rosnie dla argumentéw wigkszych niz 1 niz
spada dla argumentéw mniejszych niz 1.
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Wykres 117. Wartosci PKB per capita i jego sktadowych dla podregionéw w ramach makroregionéw Polski
(krzyzyki) wzgledem wartosci sredniej odpowiednich wskaznikéw dla Polski (linia ciggta) w 2013 r.
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GUS (Bank Danych Lokalnych).
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Tabl. 78. Dekompozycja zréznicowania PKB per capita polskich podregionéw (NTS3) w stosunku do sredniej
dla Polski wg wspétczynnika Theila z udziatami populacji w podziale na zréznicowanie wewnatrz (podregion
do makroregionu) oraz zréznicowanie pomiedzy (makroregion w stosunku do catej Polski)

. Wydajnos¢ Wskaznik Wskaznik
PKB per capita Lo .
pracy zatrudnienia struktury wieku
Polska -0,067 -0,038 -0,033 0,004
Centralna
Polska 0,005 0,005 0,000 0,000
. Potudniowa

Makroregiony Polska

wzgledem Polski , 0,013 0,002 0,011 0,000
Pétnocna
Polska
Wschodnia 0,071 0,056 0,015 -0,001
Polska 0,002 -0,006 0,010 -0,002
Zachodnia

SUMA Makroregiony wzgledem Polski 0,024 0,020 0,003 0,000
Polska 0,031 0,023 0,008 0,000
Centralna
Polska

. 0,010 0,006 0,004 0,000
Podregi Potudniowa
odregiony

Polsk

wzgledem oska 0,005 0,003 0,002 0,000

. Pétnocna

makroregionow
Polska 0,003 0,002 0,001 0,000
Wschodnia ! ! ! !
Polska 0,014 0,007 0,006 0,000
Zachodnia

SUMA POt.Jreglony wzgledem 0,063 0,043 0,020 0,000

makroregionu

SUMA Podregiony wzgledem Polski 0,087 0,063 0,024 0,000

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GUS (Bank Danych Lokalnych).
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Wykres 118. Dekompozycja zréznicowania PKB per capita podregionéw Polski wg wspoétczynnika Theila oraz
poddekompozycje na zréznicowanie wewnatrz (podregion wzgledem makroregionu) i zréznicowanie
pomiedzy (makroregion wzgledem Polski) oraz na zréznicowanie sktadowych PKB per capita w 2013 r.
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-0,01
0,02 - -0.03 - M Podregion wzgledem makroregionu
B Makroregion wzgledem Polski
-0,05 -
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Podregion wzgledem -0,07 -
Polski Polska Polska Polska Polska Polska
Centralna Potudniowa Pétnocna Wschodnia Zachodnia
008 - 0,07 - B Wskaznik struktury wiekowej
W Wskaznik zatrudnienia
0,05 - Wydajnosé pracy
¢ PKB per capita
0,06 1 003 | i
0,01 - !
- . o
0,04 7 T T T T 1
-0,01 -
-0,03 -
0,02 -
-0,05 -
0,00 ) -0,07 -
Podregion wzgledem Polska Polska Polska Polska Polska
makroregionu Centralna Potudniowa Pétnocna Wschodnia Zachodnia

0,08 - 0,07 - -
0,05 -
0,06 - 0,03 -
0,01 -
004 - I I |
-0,01 - B Wskaznik struktury wiekowe] s
W Wskaznik zatrudnienia
0,02 - -0,03 - Wydajnos$¢ pracy
¢ PKB per capita
-0,05 -
0,00

Makroregion wzgledem  -0,07 -
Polski Polska Polska Polska Polska Polska
Centralna Potudniowa Pétnocna Wschodnia Zachodnia

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GUS (Bank Danych Lokalnych).
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Zrdznicowanie PKB per capita znaczgco wzrosto w 2013 r. w stosunku do 2003 r. W réwnym stopniu
odpowiadat za to wzrost zréznicowania wewnatrz makroregiondw, jak i pomiedzy makroregionami.
Jednak rozpatrujgc poszczegblne makroregiony z osobna widaé, ze jest to efekt czesciowo
niwelujgcego sie wptywu wzglednego bogacenia sie makroregionu Polski Centralnej i Zachodniej oraz
wzglednego ubozenia pozostatych makroregiondw. Po uwzglednieniu tego efektu, zréznicowanie
poszczegdlnych makroregiondw wzgledem Polski zmienito sie mocniej niz zréznicowanie podregionéw
w ramach tych makroregionéw. Jezeli chodzi o gtéwne sktadowe PKB per capita, to zmiana
zroznicowania wskaznika zatrudnienia bardzo mocno wptynetfa in plus na Polske Zachodnig oraz in
minus na Polske Wschodnig. Z kolei zmiana zréznicowania wydajnosci pracy szczegdlnie mocno
wptyneta in plus na Polske Centralng oraz in minus na Polske Potudniowg i Pétnocna. Z kolei zmiana
zréznicowania wskaznika struktury wieku do$é znaczgco wptyneta in plus na Polske Wschodnig oraz
nieco mniej in minus na Polske Zachodnig, Potudniows i Centralna.

Niewatpliwg zaletg prezentowanego podejscia jest wychwycenie efektéow, ktére na poziomie
zagregowanym nie zachodzg albo zachodzg w sposdb znikomy, natomiast po rozbiciu na podgrupy
(makroregiony) lub sktadowe PKB per capita staje sie jasne, ze wptyw poszczegdlnych sktadnikéw jest
istotny, a przy agregacji czesciowo sie niweluje.
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Wykres 119. Zmiana zréznicowania PKB per capita podregiondw Polski wg wspétczynnika Theila dla 2013 r.
w stosunku do 2003 r.
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wzgledem Polski Centralna  Potudniowa Pétnocna Wschodnia  Zachodnia

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GUS (Bank Danych Lokalnych).
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3. ANEKS METODOLOGICZNY

Ponizej przedstawiono podstawowg metode stosowang w dekompozycji wzrostu i dekompozycji
réznic jest nastepujaca. Dany jest dodatni wskaznik X (w tym wypadku PKB per capita, lub WDB per
capita), ktéry mozna zapisac jako iloczyn N dodatnich sktadowych:
X=X; XX, X ..XXy

gdzie poszczegdlne sktadowe majg sens ekonomiczny.
Po zlogarytmowaniu i zréznicowaniu powyzszej tozsamosci, otrzymujemy nastepujgcy postac:

AX AX;  AX; AXy

Y =~ X_l X_2 v K
Powyzsza zaleznos¢ zachodzi lokalnie, czyli dla relatywnie matych wartosci réznic poszczegdlnych
sktadowych, przy czym rdzinice te oznaczaé mogg dynamike danego wskaznika w czasie (tak jak
w przypadku dekompozycji wzrostu PKB per capita Polski), jak réwniez réznice w poziomie wskaznika
dla kraju w stosunku do grupy krajow (tak jak w przypadku dekompozycji réznic w poziomie WDB per
capita dla Polski w stosunku do Unii Europejskiej).

DEKOMPOZYCJA WZROSTU PKB PER CAPITA

Dekompozycja wzrostu PKB per capita moze by¢ zapisana wedtug ogdlnej metody opisanej powyzej
W nastepujacy sposéb:

PKB PKB p H N15-64
—_— = X X R X
N P-H N15-64 N
———
wydajnos¢ (1) intensywno$¢

e PKB: PKB wg parytetu sity nabywczej;

e \WDB: WDB wg parytetu sity nabywczej;

e N:taczna populacja kraju;

e P: Liczba oséb pracujacych;

e H:Srednioroczny faktyczny czas pracy osoby pracujacej;
e N¥% Liczba ludnosdci w wieku 15-64 lat;

A: Liczba aktywnych zawodowo;

Wzgledne rdznice w czasie dla wskaznika Y oznaczono poprzez:

Y: — Yi_
AY = t~ Y1
Yi—q
gdzie Y; to wartos¢ zmiennej Y w roku t. A zatem:
PKB _ , PKB P N15-64
AtT = Atﬁ + Atm + AtH + At N

Gdzie:

PKB ., . . L . .

® 55 oznacza wydajnos¢ pracy liczong jako wartos¢ PKB na jedng osobogodzine pracy osoby
pracujacej w ciggu roku;

. ﬁ oznacza wskaznik zatrudnienia, czyli liczbe 0séb pracujacych w stosunku do ludnosci

w wieku 15-64 lat;

N15—64-

oznacza wskaznik struktury wieku, czyli liczbe oséb w wieku 15-64 lat do catosci
populacji.
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DEKOMPOZYCJA ROZNIC W POZIOMIE WDB PER CAPITA W STOSUNKU DO
SREDNIE)
Dekompozycja réznic w poziomie Wartosci Dodanej Brutto per capita w stosunku do Sredniej moze
by¢ zapisana nastepujgco?®:
WDB; WDB; P A NPTH
N; PRxH A NB-6% N
Wprowadzmy nastepujgce oznaczenie:

Aoy Yi—Y
UE ' — Y
gdzie Y; oznacza wartos¢ zmiennej dla kraju i, a Y warto$¢ zmiennej dla Unii Europejskiej. A zatem:
UL RNEAL L S Ayg — + A LY N
UE N, = Ay P, x H; UE 1 UE A, UE 15-64 UE N,
_— ~—————  Czaspracy —_— N 1 . —
WDB per capita Wydajnosé (2) Udziat prac. wakt. zaw.  Wsp. akt. zaw. Wskstr.wiek.

Wskaznik zatrudnienia
+ Interakcje

Metody dekompozycji tgczg dane pochodzace z réznych metodologii statystycznych. Mozna jednak
zneutralizowaé¢ wptyw tych metodologii na jakos¢ dekompozycji poprzez dodanie dodatkowych
sktadowych. Zilustrujemy te metode na przyktadzie dekompozycji réznic w poziomie WDB per capita.
Dla zmiennych wprowadzimy dodatkowe oznaczenia:

o WDB(NA): WDB wg parytetu sity nabywczej wg badania rachunkéw narodowych;

e N¥™®%(demo): Populacja w wieku 15-64 wg statystki demograficznej;

o NI®4(LFS): Populacja w wieku 15-64 wg badania aktywnosci ekonomicznej ludnosci;
e N(demo): Liczba ludnosci ogétem wg statystyki demograficznej;

e P(NA): Pracujacy ogdétem jako wskaznik zgodny z rachunkami narodowymi;

e P(LFS): Pracujacy ogétem wg badania aktywnosci ekonomicznej ludnosci;

e A(LFS): Aktywni zawodowo wg badania aktywnosci ekonomicznej ludnosci;

Dekompozycje mozemy wdwczas zapisaé¢ w sposdb nastepujgcy°t:

WDBy(NA) _ WDB(NA) P.(LFS) A;(LFS)
UE'N;(demo) ~ “UEPR/(NA) x H; CZ;UET;IC UE AL (LFS) UE N15-6% (L Fs)
WDB per capita Wydajnos¢ (2) praey Udziat prac. w akt. zaw. Wsp. akt. zaw.
Wskaznik zatrudnienia
A N{*~¢*(demo) ©interakeie 4 A BB N{*~¢*(LFS)

T —— nterakcje —_———

UE TN, (demo) ) UE B (LFS) UE NI5=6% (demo)

Wsk.str.wiek. przejscie metodologii1  przejécie metodologii 2

Réznice w metodologiach
Powyzsza dekompozycja zawiera dwa wskazniki przejscia metodologii: jeden z metodologii zgodnej
z rachunkami narodowymi na metodologie badania aktywnosci zawodowej, a drugi z metodologii
badania aktywnosci zawodowej na metodologie badania demograficznego. W dekompozycji

200 7mienna bez subskryptu i oznacza dang wielko$¢ dla Unii Europejskiej, natomiast zmienna z subskryptem i
oznacza wielkosc¢ dla kraju, np. dla Polski.

201 Skrét LFS oznacza Labour Force Survey. Polskim odpowiednikiem jest Badanie Aktywnosci Ekonomicznej
Ludnosci (BAEL). Skrét NA oznacza National Accounts. Polskim odpowiednikiem sg Rachunki Narodowe.
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zaprezentowanej dla wybranych krajéw Unii Europejskiej zdecydowano sie na scalenie tych dwdéch
wskaznikow w jeden komponent pod nazwg ,,Réznice w metodologiach”, chociaz trzeba zaznaczy¢, ze
znajgc doktadne rdéznice w zmiennych pochodzacych z réznych badan, mozna te wskazniki rdznie
interpretowac.

OPIS BLEDU PRZYBLIZENIA

Sktadnik dekompozycji nazwany ,Interakcje” to czes¢, ktdra reprezentuje btad przyblizenia
dekompozycji. Btagd ten wystepuje zaréwno w dekompozycji wzrostu, jak i w dekompozycji rdéznic.
Jednak w dekompozycji wzrostu mozna go zazwyczaj pomingé. Powdd jest taki, ze btgd ten moze by¢
tym wiekszy im wieksze sg wartosci zmian badz rdznic procentowych poszczegdlnych wskaznikéw
dekompozycji. W przypadku dekompozycji réznic, réznice w poziomie wskaznikéw dla danego kraju
wzgledem S$redniej mogg przyjmowaé wysokie wartosci, w szczegdlnosci dla krajéw bardzo
odbiegajagcych od sSredniej (bardzo bogatych badz bardzo biednych). W przypadku dekompozycji
wzrostu, zmiany roczne w poziomie wskaznikdow zazwyczaj nie przekraczaja 10%. Wdwczas btad
dekompozycji jest maty i mozna go pomingé. Warto wspomnieé, ze pomimo, iz nie ma o tym mowy
w niniejszym rozdziale, istnieje autorski sposéb redukcji btedu poprzez wigczenie czesci elementéw
interakcyjnych do dekompozycji. W wyniku doktadnej dekompozycji mozna wprowadzi¢ zmienne
drugiego i wyzszego rzedu w zaleznosci od potrzeb (tylko te, ktére sg odpowiednio duze co do
wartosci). Ponizsza formuta precyzuje sens tej uwagi, prezentuje bowiem dekompozycje petng —
interakcje oznaczajg wptyw czynnikéw wynikajgcych z rozwiniecia do wyzszych rzedéw.

czesé ujeta w dekompozycji

AX [AX; AX, AXy
—_— = — 4 — 4 e —|+
X X, X, Xy
AX, AX, AXy AXs M-y Oy |
X1 X2 X1 X3 Xn-1 XN
+...+
AX; AX, AXy
XX

Poszczegdlne elementy interakcji, a w szczegdlnosci te sktadowe, ktore sg iloczynem tylko dwdch
L . , AXq AX . . . .
wskaznikdw, mozna interpretowac. Na przyktad X—lx—z oznacza tagczny wptyw zmiennej X; i X, nie
1 2

dajacy sie przyporzagdkowad osobno zadnej ze zmiennych.

PODDEKOMPOZYCJA ROZNIC W WYDAJNOSCI PRACY

Rdéznice w Sredniej wydajnosci pracy moga by¢ dodatkowo zdekomponowane na sektory, a w ramach
sektoréw na ,specjalizacje sektorowga” oraz ,rdznice w oczyszczonej wydajnosci”. Stuzy do tego
poddekompozycja, ktérej formalny zapis jest nastepujacy:

5. WDE, (Pij Pj) 5 Pi]-(WDBi]- WDB]->
WDB; I xH\P P iP \Pyx Hy B x H
UER xH, -7 wos " WDB
réZnicewméci ogotem PxH PxH

specjalizacja sektorowa  réznice w oczyszczonej wydajnosci
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gdzie WDB oznacza Wartos¢ Dodang Brutto wedtug parytetu sity nabywczej w Unii Europejskiej,
P oznacza liczbe pracujgcych w Unii Europejskiej, natomiast zmienne z subskryptem i oznaczajg
wielkosci dla kraju i, ktdry jest analizowany, z kolei subskrypt j oznacza sektor badz grupe sekcji
gospodarki (bez subskryptu j cata gospodarka).

DEKOMPOZYCJA ZROZNICOWANIA PKB PER CAPITA LICZONEGO ZA POMOCA
WSPOLCZYNNIKA THEILA WEDLUG PODGRUP | WEDtUG SKLADOWYCH PKB
PER CAPITA — PODSTAWY METODOLOGICZNE

Wspbtczynnik Theila nalezy do miar opartych na entropii i stuzy do mierzenia nieréwnosci
(zréznicowania) poziomu dochodu, badz innych mierzalnych zmiennych przekrojowych. Zatézmy, ze
interesuje nas pomiar zrdznicowania poziomu PKB per capita w 72 podregionach (jednostka

terytorialna NTS3) Polski. Zdefiniujmy nastepujace wielkosci: N; populacja w podregionie i, N
PKB; N;
PKB’ N
oznaczajg kolejno udziat PKB podregionu i w PKB ogdtem dla Polski oraz udziat populacji w podregionie

populacja Polski, PKB; poziom PKB w podregionie i, PKB poziom PKB w Polsce. A zatem ——

i w populacji Polski ogétem. Wspdtczynnik Theila definiowany jest wowczas nastepujgco:

72 PKB;
PKB
Z PKE | nTy,o ™
i=1 N

Wspétczynnik ten przyjmuje wartos$é 0 w hipotetycznej sytuacji, gdy udziat PKB kazdego podregionu
w PKB dla Polski bytby doktadnie réwny udziatowi populacji tego podregionu w populacji Polski —
oznaczatoby to brak zréznicowania pod wzgledem PKB per capita w podregionach Polski. Z kolei
w innej hipotetycznej sytuacji, kiedy jeden podregion wytwarzatby prawie caty PKB Polski (maksymalne
mozliwe zréznicowanie PKB per capita), a inne podregiony wytwarzatyby bardzo niewielkie ilosci PKB,
warto$¢ wspotczynnika Theila dgzytaby do maksymalnej wartosci In 72. A zatem wspétczynnik Theila
przyjmuje wartosci od najmniejszej (0) do najwiekszej (In Lj), gdzie Lj to liczba jednostek, ktdrych
zréznicowanie badamy (w naszym przykfadzie sg to podregiony). Najmniejsza wartos¢ oznacza
najmniejsze mozliwe zrdzinicowanie, a najwieksza oznacza najwieksze zrdznicowanie. Wartosci
wspotczynnika Theila mozna znormalizowaé do przedziatu [0,1], poprzez podzielenie wartosci
wyrazenia (*) powyzej przez wartos$¢ najwyzszg, tj. In 72. W niniejszym opracowaniu zdecydowano sie
jednak na utrzymanie nieznormalizowanej wersji.

Zauwazmy, ze wspotczynnik Theila stanowi sume wazong logarytmu stosunku PKB per capita w danym
podregionie do PKB per capita w Polsce z wagami rownymi udziatom PKB w danym podregionie w PKB
dla Polski. A zatem w podregionach biedniejszych niz srednia dla Polski wartos¢ logarytmu stosunku
PKB per capita danego w danym podregionie do PKB per capita dla Polski jest ujemna,
a w podregionach bogatszych niz Polska wartos¢ ta jest dodatnia.

Podstawowa wersja wspoétczynnika Theila, zwana réwniez wspoétczynnikiem Theila z udziatami PKB jest
bardziej wrazliwa na zmiany w bogatych podregionach, a mniej na zmiany w biednych podregionach.
Istnieje wersja druga wspotczynnika Theila, zwana wspétczynnikiem Theila z udziatami populacji, ktéra
jest bardziej wrazliwa na zmiany w biedniejszych podregionach. Mozna jg zapisa¢ nastepujaco:

72 PKB;

Z—ln PK. (%)

=z
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Zaréwno wspotczynnik Theila z udziatami PKB T jak i druga wersja wspétczynnika Theila z udziatami
populacji T' moze by¢ rozszerzona o dwa elementy:

a) dekompozycja wspdtczynnika wedtug podgrup;
b) dekompozycja wspodtczynnika dla PKB per capita na sktadowe.

Zacznijmy od pierwszego elementu. Chcemy zbadac zréinicowanie poziomu PKB per capita
w podregionach Polski, ale to zréznicowanie chcemy rozbi¢ na dwie sktadowe:

e zréznicowanie podregiondw wzgledem makroregiondw (nazywane zrdznicowaniem
»wewnatrz”);
e zréznicowanie makroregiondéw wzgledem Polski (nazywane zréznicowaniem ,pomiedzy”).

Aby zobrazowaé¢ metode dekompozycji wspétczynnika Theila wedtug podgrup czyli w naszym
przyktadzie makroregionéw, wprowadzmy dodatkowe oznaczenia: dana zmienna z subskryptem k
oznaczac bedzie jeden z pieciu makroregiondw Polski (Polska Wschodnia, Zachodnia, Potudniowa,
Centralna oraz Polska Pétnocna) natomiast n; oznaczac bedzie liczbe podregionéw w makroregionie
k. A zatem 72 podregiony (oznaczone jako i) dzielg sie na 5 makroregionéw k, z ktérych kazdy ma n;
podregionéw. Ponizsze wyprowadzenie ilustruje metode dekompozycji na podgrupy:

72 PKB;
_\'PKBi, PKB
. PKB TN
N
- PKB, PKB;
z PKB, PKB PKB PKBy
PKB PKBk N N;
k=11i=1 N Nk
5 nk PKB; PKB,,
_ (" PKBy PKB; In PKB,, +In PKB
- PKB |£. PKB; N; Ny
k=1 i=1 N_k W
5 PKBy,
_ PKBy, T Z KBk PKB
PKB ¥ 4 k

k=1
[ —
zréznicowanie wewnatrz

zréznicowanie pomledzy
gdzie T}, to wspotczynniki Theila dla podregiondéw wzgledem makroregiondw.

Wspodtczynnik Theila czyli zréznicowanie podregionéw Polski wzgledem PKB per capita rozdzielony
zostat na dwie sktadowe:

e zrdéznicowanie ,wewnatrz”, tj. zréznicowanie podregiondw wzgledem makroregiondéw;
e zrdznicowanie ,pomiedzy”, tj. zréznicowanie makroregionéw wzgledem Polski.

Dzieki takiej dekompozycji wiadomo, jak bardzo makroregiony sg homogeniczne wzgledem siebie i (na
poziomie podregiondw) wewnatrz siebie.
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Podobnie dokonuje sie dekompozycji wersji wspdtczynnika Theila z udziatami populacji:

72 N PKB;
,— _\N'Ni, PKB
T' = Z Nln N,
=1 N
s PKB, PKB;
__Z Ni Ni | "PKB PKB;
B N Ny Ny Ny
k=11i=1 N Nk
5 g PKB; PKBy,
=—z& Nil g PKB |, PKB
N | LN, Ny Ny
k=1 i=1 Nk N
5 PKB,
_ Z Nie 7 Z PKB
- k
N k
k=1

~———————
zréznicowanie wewnatrz
oznicowanie wewnat zréznicowanie pomlqdzy

gdzie gdzie T'j, to wspdtczynniki Theila drugiego rodzaju dla podregionéw wzgledem makroregionéw.

Drugie rozszerzenie podstawowego wspotczynnika Theila polega na jego dekompozycji na
poszczegdlne sktadowe ekonomiczne. Wiadomo, ze PKB per capita dla podregionéw rozbi¢ mozemy
na sktadowe multiplikatywne wedtug nastepujgcego wzoru:

PKB; _PKB; PP; N/°*
N; PP, Nt N;

Gdzie PP; to liczba pracujacych w podregionie i, a Nl-15+ to liczba populacji w wieku 15 lat i wiecej
w podregionie i.

Mozemy rozbié wspotczynnik Theila z udziatami PKB dla PKB per capita na trzy sktadowe:

PKB
z PKB E
N
o e b B
= 21’:1 PKB n PP, +In Ni15+ +In N,
PP NI N
72 PKB 72 PP; 72 Ni15+
_ PKB; PKB; PKB N PKBiln PP 4 PKBian
L PKB PP, L PKB E £ PKB N;
PP NI+ N

zr6z. wydajnosci zréz. wsk. str. wiekowej

zréz. wsk. zatrudnienia

A zatem catkowite zréznicowanie PKB per capita w podregionach wzgledem Polski mozna rozbi¢ na
zrdznicowanie dotyczgce wydajnosci pracy, zréznicowanie dotyczgce wskaznika zatrudnienia oraz
zrdznicowanie dotyczgce wskaznika struktury wieku.

Analogicznie dla wspdtczynnika Theila z udziatami populacji:

72 N PKBl
NN, PKB
T = ZNln—Ni

i=1 N
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oy [ PKEB PP ;
_ NN, PRB ,, PP ,, NI
- ZmN in 55+ In e+ n
PP N15+ N
72 PKB; 72 72 Ni15+
_ Z PKB Z _Z&lnzvm
- N15+ ' N &
N15+ =1 N

Zroz. wyda]nosc1 zréz. wsk. str. wiekowej

zré6z. wsk. zatrudnienia
Mozna potgczy¢ dekompozycje wspdtczynnika Theila wedtug podgrup oraz dekompozycje
wspétczynnika Theila dla PKB per capita na sktadowe w jedno. Wéweczas otrzymujemy informacje, jak
rozbic zréznicowanie PKB per capita podregiondw Polski na zréznicowanie poszczegdlnych sktadowych
(wydajnosci, wskaznika zatrudnienia i wskaznika struktury wieku) i jednoczesnie dla kazdych z tych
sktadowych na zréznicowanie wewnatrz makroregionéw i zréznicowanie pomiedzy makroregionami.

Metoda ma réwniez te zalete, ze dla kazdego podregionu (makroregionu) i dla kazdej sktadowej
mozemy sprawdzi¢, czy ten podregion przyczynia sie do zmniejszenia, czy tez zwiekszenia
zrdznicowania pod wzgledem tej sktadowe].

W niniejszym raporcie zdecydowano sie na implementacje wspétczynnika Theila z udziatami populacji
zamiast z udziatami PKB, poniewaz ten pierwszy wskaznik bardziej oddaje zréznicowanie w regionach
biedniejszych. Wiekszos$¢ strategii polityki spdjnosci koncentruje sie na regionach gorzej rozwinietych,
stad lepsza identyfikacja zréznicowania w tych regionach jest szczegdlnie pozgdana.

217






BIBLIOGRAFIA

1.

10.

11.
12.
13.
14.

15.

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.

28.
29.
30.
31.

32.

33.
34.
35.

36.
37.
38.
39.
40.

Bank Swiatowy, Global Monitoring Report 2014/2015: Ending poverty and sharing prosperity, (2015),
Waszyngton.

BAS, Indywidualny limit zadfuzenia samorzqdow terytorialnych, (2011), Warszawa.

Bogumit P., Securing Poland’s economic success Il: labour market and product specialisation — is there
a link?, KE, (2015), Bruksela.

CESifo, The EEAG Report on the European Economy, (2015), Monachium.

CPB, World Trade Monitor 2014, Haga.

Decision (EU) 2015/774 of the ECB of 4 March 2015 on a secondary markets public sector asset purchase
programme NBP, Raport o stabilnosci systemu finansowego. Luty 2016, (2016), Warszawa, s. 10.

EBA, Results of 2014 EU-wide stress test - Aggregate results, (2014), Londyn.

EBC, A Fiscal Compact for a Stronger Economic and Monetary Union, Monthly Bulletin May 2012, (2012),
Frankfurt.

EBC, Government Finance Statistics Guide, (2007), Frankfurt.

EBC, Opinion of the European Central Bank of 19 May 2011 on the proposal for a regulation of the European
Parliament and of the Council on the European system of national and regional accounts in the European
Union, (2011), Frankfurt.

EBC, Raport roczny 2015 r., (2016), Frankfurt.

EBC, The Stability and Growth Pact, Crisis and Reform, Occasional Paper Series, no. 129, (2011), Franfurt.
EEAG, The EEAG Raport on the European Economy 2011 (2011), Monachium.

Eurostat, Manuals [na] http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-
statistics/methodology/manuals

Fedelino A., lvanova A., Horton M., Computing Cyclically Adjusted Balances and Automatic Stabilizers,
MFW, (2009), Waszyngton.

GPW, Rocznik Gietdowy 2015, (2016), Warszawa.

GPW, Udziat inwestorow w obrotach gietdowych — dane zagregowane 2007-2014 [na] www. gpw.pl
Growiec J., Relacja ptac do wydajnosci pracy w Polsce: ujecie sektorowe, NBP, (2009), Warszawa.
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/documents/list_of_variables.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/competitiveness/index_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/conditions/index_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/glossary_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm
http://ec.europa.eu/europe2020/images/european_semester_en_big.jpg
http://europa.eu/legislation_summaries/institutional_affairs/decisionmaking_process/114534_pl.htm
http://www.investing.com/rates-bonds/japan-10-year-bond-yield-historical-data
https://www.mir.gov.pl/strony/zadania/budownictwo/polityka-mieszkaniowa/mieszkanie-dla-mlodych/
o-programie/Dane Ministerstwa Infrastruktury i Rozwoju (15.07.2015 r.)
http://www.bankofengland.co.uk/publications/Pages/news/2014/008.aspx

ILO, Global Wage Report 2014/15, (2015), Genewa.

Insurance Europe, Statistics N°50: European Insurance in Figures dataset, (2013), Bruksela.

Jeznach M., Leszczynska-Luberek O., Rachunki narodowe — stan i kierunki rozwoju, Wiadomosci
Statystyczne nr 4, GUS, (2010), Warszawa.

Jézefiak C., Krajewski P., Mackiewicz M., Deficyt budzetowy. Przyczyny i metody ograniczenia, PWE,
(2006), Warszawa.

KE, AMECO.

KE, commission Staff Working Document. Country Report Poland 2016, (2016), Bruksela.

KE, Communication from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central
bank and the Eurogroup, 2016 European Semester: Assessment of progress on structural reforms,
prevention and correction of macroeconomic imbalances, and results of in-depth reviews under Regulation
No 1176.2011, (2016), Bruksela.

KE, Employment and Social Developments in Europe 2012, (2012), Bruksela.

KE, EU Employment and Social Situation. Quarterly Review. March 2015, (2015), Bruksela.

KE, European Economic Forecast, Spring 2013, (2013), Bruksela.

KE, European Economic Forecast, Spring 2015, (2015), Bruksela.

KE, European Economic Forecast Winter 2015, (2015), Bruksela.

219



41.

42.
43.

44,

45,
46.
47.
48.
49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.
56.
57.

58.

59.
60.

61.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
68.
69.

70.
71.
72.
73.

74.
75.

76.
77.
78.

79.
80.

220

KE, Excessive Deficit Procedure [na]
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/deficit/index_en.htm

KE (ECFIN), Cyclical Adjustment of Budget Balances, (2012), Bruksela.

KE, Irish GDP Communication [na]
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/24987/6390465/Irish_GDP_communication.pdf

KE, Macroeconomic Imbalance Procedure [na]
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/macroeconomi_imbalance_procedure/ind
ex_em.htm

KE, Minutes of the 2066th meeting of the Commission, (2013), Bruksela.

KE, Public finances in EMU-2000, European Economy, Reports and Studies, No 3, (2000), Bruksela.

KE, Public finances in EMU-2009, European Economy 5, (2009), Bruksela.

KE, Public finances in EMU-2012, European Economy 4/2012, (2012), Bruksela.

KE, Relevant legal texts and guidelines [na]
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm

KE, Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central bank and
the European Economic and Social Committee, Alert mechanism Report 2016, (2015), Bruksela.

KE, Specifications on the implementation of the Stability and Growth Pact and Guidelines on the format
and content of Stability and Convergence Programmes, (2012), Bruksela.

KE, The cyclically-adjusted budget balance used in the EU fiscal framework: an update, Economic Papers
478 March, (2013), Bruksela.

KE, The Implication for Budgetary Surveillance of the Commission Services’ Spring 2011 Economic Forecast,
(2011), Bruksela.

KNF, Raport o sytuacji spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych na koniec 2015 r., (2016)
Warszawa).

KNF, Raport o stanie sektora ubezpieczen po IV kwartatach 2015 r., (7.04.2016), Warszawa.

KNF, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., (2016), Warszawa.

MF, Implikacje reformy instytucjonalnej strefy euro dla procesu wprowadzenia euro w Polsce, (2014),
Warszawa.

MF, Stabilizujgca reguta wydatkowa, (2013), Warszawa [na]
http://www.mf.gov.pl/documents/764034/1159274/regula_wydatkowa_informacja.pdf

MF, Uzasadnienie, Wprowadzenie stabilizujqcej reguty wydatkowej, (2014), Warszawa.

MFW, Balance of Payments and International Investment Position Manual. Sixth Edition BPM6, (2009),
Waszyngton.

MFW, Fiscal Monitor, (2014), Waszyngton.

MFW, Fiscal Monitor, (2015), Waszyngton.

MFW, German-Central European Supply Chain— cluster report, (2013), Waszyngton.

MFW, World Economic Outlook (WEQ), Too Slow for Too long , (April 2016), Waszyngton.

MG, Semestr Europejski: Okres oceny i koordynacji polityki gospodarczej w UE, (2013), Warszawa

MOP, World Employment and Social Outlook: Trends 2016, (2016), Genewa.

MOP, World of Work Report 2014: Developing with jobs, (2014), Genewa.

NBP, Bilans pfatniczy Rzeczypospolitej Polskiej za IV kwartat 2014 r., (2015), Warszawa.

NBP, Informacja o zmianach w statystyce bilansu ptatniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej

w 2014 r. [na] www.nbp.pl

NBP, Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej w dniach 3-4 marca 2015 r., (2015), Warszawa.
NBP, Informacja po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej w dniach 1-2 wrzes$nia 2015 r., (2015), Warszawa.
NBP, Przeglqd spraw europejskich, luty 2014, (2014), Warszawa.

NBP, Raport na temat petnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospodarczej
i Walutowej, Projekty badawcze Czes¢ Ill, (2009), Warszawa.

NBP, Raport o stabilnosci systemu finansowego, (2015), Warszawa.

NBP, Raport Roczny 2014. Ptynnos¢ sektora bankowego. Instrumenty polityki pienieznej NBP, (2015),
Warszawa.

NBP, Raport roczny 2015. Plynnosc sektora bankowego Instrumenty polityki pienieznej NBP, (2016),
Warszawa.

NBP, Sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienieznej na rok 2015, (2016), Warszawa.

OECD, OECD Economic Outlook: Volume 2014/2, (2015 — wersja poprawiona), Paryz.

PWC, The Italian Insurance Market, (October 2014), Top Italian insurance players [na] www.pwc.it

RM, Program konwergencji, Aktualizacja 2013, (2013), Warszawa.



81.

82.

83.

84.

85.
86.
87.
88.
89.
90.

RM, Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r., Omdwienie,
(2012), Warszawa.

RM, Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.,

Omowienie, (2015), Warszawa.

Sejm RP, Semestr europejski — przebieg cyklu koordynacji na poziomie Unii i Polski (2011-2014), [na]
http://oide.sejm.gov.pl/oide/index.php?option=com_content&view=article&id=14847:semestr-
europejski-przebieg-cyklu-koordynacji-na-poziomie-unii-i-polski-2011-2014-i-13-12-2013-i&catid=6:unia-
europejska&Itemid=928

Swiss Re, World insurance in 2015: steady growth amid regional disparities, No 3/2016, June 2016
(Statistical Appendix) Zurych.

UNCTAD, World Investment Report 2016, (2016), Nowy Jork i Genewa.

Wernik A., Finanse publiczne, PWE, (2007), Warszawa.

www.global-rates.com

www.gpw.pl

www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja

www.nbp.pl

221



SPIS WYKORZYSTANYCH PUBLIKACII GUS

WO NV A WDNR

P WWWWWWWWWWNNNNNNNNNNRRRREPRERRRR R
OCOLOUNOODUNDRNRWNROWLVLONODUDWNROWLOMNOGOUDNWNIERO

41.
42.
43.
44,
45.

46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.

222

Aktywnos¢ ekonomiczna ludnosci polski IV kwartat 2015 roku.
Aktywnos¢ ekonomiczna ludnosci Polski w latach 2010-2012, (2014).
Badania koniunktury w przemysle (baz biezgca kwartalna).

Badania koniunktury w przemysle (baza biezgca miesieczna).
Bezrobocie rejestrowane. |-IV kw. 2015 r.

Bilansowe wyniki finansowe podmiotow gospodarczych w 2015 r.
Biuletyn Statystyczny, (2016).

Budownictwo — wyniki dziatalnosci w 2014 r.

Budzety gospodarstw domowych w 2014 r.

. Ceny w gospodarce narodowej, (2015).

. Ceny w gospodarce narodowe;j. Lipiec 2015 r.

. Dochody i warunki zycia ludnosci polski (raport z badania EU-SILC 2014).

. Dziatalno$¢ gospodarcza podmiotdw z kapitatem zagranicznym w 2014 r.

. Dziedzinowa Baza Wiedzy (2016).

. Gospodarka finansowa jednostek samorzadu terytorialnego w 2014 r.

. Gospodarka materiatowa w 2013 r.

. Handel zagraniczny. I-1ll 2016 r.

. Informacja o rozmiarach i kierunkach emigracji z Polski w latach 2004-2014.

. Informacja o sytuacji spoteczno-gospodarczej kraju w lipcu 2016 r.

. Kwartalne wskazniki makroekonomiczne, (2016).

. Ludnos¢. Stan i struktura oraz ruch naturalny w przekroju terytorialnym. Stan w dn. 31 XIl 2015 r.
. Maty rocznik statystyczny Polski (2015).

. Nakfady i wyniki przemystu w 2015 r.

. Obroty handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajéw w 2014 r., (2015), Warszawa.
. Obroty handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajéw w 2015 r.

. Polska w liczbach 2015.

. Polska w Unii Europejskiej 2015.

. Popyt na prace w 2015r.

. Powiazania gospodarki polskiej z Rosjg, Ukraing i Biatorusig — wybrane aspekty, (2015).
. Pracujacy w gospodarce narodowej w 2014 r.

. Produkcja wyrobdéw przemystowych w 2014 r.

. Rachunki kwartalne produktu krajowego brutto w latach 2009-2014.

. Roczne wskazniki makroekonomiczne, (2016).

. Rocznik Demograficzny 2015.

. Rocznik Statystyczny Przemystu 2015.

. Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2015.

. Rocznik Statystyki Miedzynarodowej 2015.

. Rynek wewnetrzny w 2014 r.

. Statystyka sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych, (2010).

. Sytuacja gospodarstw domowych w 2015 r. w Swietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw

domowych, Notatka informacyjna.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce w 2014 r. na tle proceséw w gospodarce swiatowe;j.

Srodki trwate w gospodarce narodowej w 2014 r.

Transport — wyniki dziatalnosci w 2014 r.

Ubdstwo w Polsce w latach 2013 i 2014.

Wdrozenie Europejskiego Systemu Rachunkéw Narodowych i Regionalnych w Unii Europejskiej (ESA2010)
do polskich rachunkéw narodowych. Zmiany metodologiczne oraz ich wptyw na gtdéwne agregaty
makroekonomiczne, Notatka informacyjna, (2014).

Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych, Opracowanie sygnalne, (2015).

Wstepny szacunek produktu krajowego brutto w | kwartale 2015 r.

Wybrane miesieczne wskazniki makroekonomiczne, (2016).

Wyniki finansowe podmiotédw gospodarczych. I-XIl 2014 r .

Wyniki finansowe podmiotéw gospodarczych. I-XIl 2015 r.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w gospodarce narodowej w 2015 r.

Zharmonizowane wskazniki cen konsumpcyjnych, (2016).



SPIS TABLIC

WZROST GOSPODARCZY

Tabl. 1. Zmiany Produktu Krajowego Brutto Na SWIECIE ......cccueeiieiriiiiieeiie ettt s 25
Tabl. 2. Zmiana liczby pracujgcych wedtug grup Krajow ............oooeuiiiiiiiieccee et et 27
Tabl. 3. Naptyw bezposrednich inwestycji ZagraniCZNyCh...........coooviiiiiiiiiciiie e e 34
Tabl. 4. Produkt krajowy brutto W Unii EUFOPEJSKIE] ....cccuveeeeiiiieieiiee ettt ettt st tve e eete e et e e et e e 39
Tabl. 5. Wzrost PKB i skala wptywu poszczegdlnych kategorii na realny wzrost PKB ............ccoecveeeiiiieeecciveeeenns 48
Tabl. 6. Podstawowe wskazniki zmian Cen W POISCE.........cociriiiiiiieiiee e 53
Tabl. 7. Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) w Unii Europejski€j........cccveeevvirivcreeencieennnns 57
Tabl. 8. Obroty handlu ZagraniCZNEEO0. ........eivueiiiiieiei ettt ettt s bt e st sare e st e e sbeeeseesanee 61
Tabl. 9. Bilans PratniCZY .ecueeeeieeiii ettt sttt st a e sttt e b e b s b e e b e sabe e sareenneas 64
Tabl. 10. Rachunek finansoWy — @KtYWa .......oooiiiiiieece et ettt et e e e ta e e e aae e e eaneas 65
Tabl. 11. RaChUNek fiNanSOWY — PaSYWa.......oiiiiiiii ettt ettt eet e ettt e e e e bt e e e eraeeeeaneeeeeataeeeensaeeeeaneas 65
Tabl. 12. Dynamika produkcji Sprzedanej PrzemystU......cc.eeecccuieeeeiiiie et e e et e e e bae e e earaeas 67
Tabl. 13. Dynamika sprzedazy produkcji budowlano-montazowe;]........ccceeecveeieciieiiciieeecee e 68
Tabl. 14. Udziat poszczegdlnych grup sekcji w WDB wytworzonej przez sektor ustug ogétem ...........ccceeuveennes 70
Tabl. 15. Wskazniki procedury zaktécen rownowag makroekonomicznych ..........ccoceeveiiiiinieiniieniecnieceeeee 77
Tabl. 16. Wartosci podstawowych wskaznikéw nieréwnowag makroekonomicznych za 2014 rok................... 81
Tabl. 17. Wartosci wskaznikéw nieréwnowag makroekonomicznych dla Polski w latach 2010-2014 ............... 82

RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH

Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.
Tabl.

18. Wspadtczynnik aktywnosci zawodowej (15 lat i wiecej) wedtug grup Krajow .........ccceeeeveiieciiecenneennn. 84
19. Wskaznik zatrudnienia (15 lat i wiecej) wedtug grup Krajow .........cccveeeeieiiiieeccee e 88
20. Stopa bezrobocia Wedtug grup KrajOw .........ccuuiiiiiiie ettt e e rre e e e e e e aaeaeens 88
21. Wspétczynnik aktywnosci zawodowej oraz wskaznik zatrudnienia w krajach UE ...........ccccccvvvenneen. 91
22. Zatrudnienie oraz bezrobocie W Krajach UE............cooiiiiiiciiie et eee e e e eaee e 92
23. Stopa bezrobocia ogdtem oraz stopa bezrobocia wsrdd mtodych 0séb ......cccccvvviviieviiiiiiiee e, 96
24. Przyczyny biernosci zawodowej Wedtug PrCi........coouiiiiiiiiiiiiieeeee e 97
25. Niewykorzystane potencjalne zasoby pracy (wiek 15-74 1ata) W UE........c.oooeiieiiiiiiiecciiee e 97
26. Wspdtczynnik aktywnosci zawodowej dla wybranych grup wieku ..........cccceeeeiiiiiiieee e, 100
27. Wskaznik zatrudnienia dla wybranych grup WIieKuU .........ccccuviiieiiiiiciee e e 101
28. Stopa bezrobocia w Polsce dla wybranych grup Wieku..........coccoeviiiieicciii e 108
29. Biern0oS¢ ZaWOdOWa i J&] PIrZYCZYNY ..ueiecueeeeriiieeeeiireeesireeestteessssteeessseeeeassseesssssaessssseeessssessssssseesssseenans 109
30. Przecietne miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej oraz ptaca minimalna.................. 110
31. Dochdd rozporzadzalny gospodarstw domOWYCh.......ccc.eiiiiiiiiiiiieee e 111
32. Wydatki gospodarstw domowych wedtug grup spoteczno-ekonomicznych..........cccovvveeiiiiicnnnneen... 112

223



FINANSE PUBLICZNE

Tabl. 33. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych.......ccccoeeveeveveiennne 114
Tabl. 34. Saldo sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych (nominalne) oraz dodatkowe miary sald ...... 117

Tabl. 35. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych
A LTI S0 o) o T =) RSP SRUPSR 120

Tabl. 36. Wysitek konsolidacyjny w Unii Europejskiej (mierzony poziomem salda i jego zmiang) ................... 121

Tabl. 37. Wybrane elementy zarzadzania fiskalnego w Unii Europejskiej w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu

00 T 41 1= o ol o IS SRS 123
Tabl. 38. Przebieg Semestru Europejskiego —wybrane zagadnienia .........ccceeveeeiieeneiiiieenee e 125
Tabl. 39. Kraje objete Procedurg Nadmiernego Deficytu (EDP) na koniec 2015 . .....ccccveevveeneeeneeeecreescieeenenns 126
Tabl. 40. Wartos$¢ programow POMOCOWYCN .......eiiiiiiii ettt et e et e e e e e e e e te e e eearaeeeeateeeeennes 128

Tabl. 41. Nadwyzka/deficyt sektora finanséw publicznych (SFP) oraz nadwyzka/deficyt sektora instytucji

rzgdowych i sSamorzgdowych (EDP) W POISCE .......ueieeiuiiiieiiee ettt e et e e et e e e te e e e e atae e eeanaae e sbaeaanns 134
Tabl. 42. Panstwowy dtug publiczny (PDP) oraz dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych (GG)

W POISCE ..ttt s h bt et s Rt R e et e s he e Rt e et e R et e R e e s Rt e n e enreereeene e reearens 134
Tabl. 43. Sektor finansOW PUBIICZNYCN .......coiiiiiii ettt 135
Tabl. 44. Sektor finanséw publicznych w latach 2013-2015 .....ccccuiiiieiiiieiieeiee ettt enee s 136
Tabl. 45. Uwarunkowania makroekonomiczne ustawy budzetowej W 2015 F. .....coovciriieieieicciiieeee e, 137
Tabl. 46. Nowelizacja ustawy budZetowe] N2 2015 I ...c..euiiiiiiei et e e e e e earr e e e e e e s earaaeeeeeeeaas 137
Tabl. 47. Planowane dochody budzetu panstwa Na 2015 I ......coccciiie i et e et e e eerae e e ereeeeans 138
Tabl. 48. Planowane wydatki budzetu panstwa Na 2015 F........ueeieiiei e e et e e eeree e e saree e e 138
Tabl. 49. BUAZET PANSTWA .eiiueiieeiiiieeeiiee e ctee e sttt e e ettt e e st e e e et eeseateeeseseeeaasteeeasseaeesnsseeeansseeeassneesnsseaeasseeennsnes 138
Tabl. 50. DOChOdy bUAZETU PARSTWA ... ..eiiuiiiiiiiiieeiee ettt sttt sbe e e sbeesbeesbeesanee e 139
Tabl. 51. Wydatki budzetu pafistwa wedtug grup ekonomicznych..........ccoceeveiiiiiiiiiiiieee e 141
Tabl. 52. Budzet SrodkOW eUIOPEJSKICK .......eiiiiiiieeeee e ettt et e e e e et e e et e e eaneas 142
Tabl. 53. Budzet Srodkéw europejskich wedtug programow ............ooioviiieiiie e 142
Tabl. 54. Przychody i koszty panstwowych funduszy celowych..........coccuviiiiiiiiiciie e 144
Tabl. 55. Dochody, wydatki i wynik wybranych panstwowych funduszy celowych...........cccceeeciiiiiiiiecicinnnn. 145
Tabl. 56. Budzety wybranych jednostek finansdw publicznych na 2015 r.......cooeciveriiiiecie e 145
Tabl. 57. Budzety jednostek samorzgdu terytorialNn@gO ......ccccuveeeecieii i e e e 146

Tabl. 58. Panstwowy dtug publiczny wedtug podsektoréw sektora finanséw publicznych w relacji do PKB ...147

Tabl. 59. Paiistwowy dtug publiczny krajowy i zagraniczny wedtug kryterium miejsca emisji i kryterium
<7AY o (101 - P UUURS 148

Tabl. 60. Zadtuzenie Skarbu Panstwa (nieskonsolidowane) wedtug kryterium miejsca emisji i wedtug
TNSTIUMENTOW 1.ttt sttt et e st e e s bt e s be e s ab e e sa b e e sateesbeeebeesabeesabeesabeesaseensae e seeenbeesnbaesaseesnteannseens 149

RYNKI FINANSOWE

Tabl. 61. Aktywa instytucji finanSOWYCh W POISCE .......ccccuiiiiiiiiic et tae e e e tre e e 165
Tabl. 62. Zmiany stop procentowych W PoISCE W 2015 . ...ccecviieeeieie e e eee e e eeee et e e e see e e enae e e esnreeeennes 166
Tabl. 63. Charakterystyka liczbowa sektora bankowego W POISCE .......ccueeeeiiiieieiiii e 170

224



Tabl. 64. Wspotczynnik koncentracji CR5 bankow w sektorze bankowym ...........ccccoovieiiiiiiieciie e, 170

Tabl. 65. Udziaty w aktywach sektora bankowego bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych

(=Y = 12 1[04 21Vl o PPN 170
Tabl. 66. Podstawowe dane 0 SEKtOrze UDEZPIECZEN. ........ueeiiiiieeeiiieeceee et tee e e e e e e s aae e e e e e e ennes 179
Tabl. 67. Wybrane dane dotyczace ubezpieczen wedtug najwazniejszych grup ryzyka dziatu I..........cc.cc...... 180
Tabl. 68. Wybrane dane dotyczace ubezpieczen wedtug najwazniejszych grup ryzyka dziatu Il...................... 181
Tabl. 69. Wskazniki bezpieczenstwa dziatalnoSci UbezpieczeniOWE] ........c.ccuveiieciiiiiiiieeeiee e, 181
Tabl. 70. Charakterystyka rynku kapitatoWego W POISCE .......cceiiieiiiiiiee et 182
Tabl. 71. Koncentracja rynku KapitatoWego W POISCE .........ceiciiiieeiei ettt et e e e e e e 183
Tabl. 72. Charakterystyka rynku NEWCONNECT ......ccccuiiiiiiiee et et et e et e e e tae e e e e e e s te e e sebaeeesnaeeeebreeeennes 185
Tabl. 73. Charakterystyka rynku kapitatowego w zakresie obligacji, opcji i kontraktéw terminowych............ 187
Tabl. 74. Charakterystyka rynku CatalySt........cccuieieiieiiiiie et e e et e e see e e s e e e e ar e e e sanees 188

STRUKTURA WZROSTU ORAZ ROZNIC W POZIOMIE DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE | UE

Tabl. 75. Dekompozycja wzrostu PKB per capita w cenach statych w Unii Europejskiej i jej wybranych
KF@JOW W 2015 I oottt ettt sttt e st e s bt e sht e ettt et e e e ab e e sabeeeae e e sabeebeeeabaeenseesabeesaseesabeennteenbeeennnenane 192

Tabl. 76. Dekompozycja rdznic w poziomie realnego WDB per capita wybranych krajow UE w 2015 . ......... 196

Tabl. 77. Poddekompozycja réznic w WDB na osobogodzine pracy Polski wzgledem Unii Europejskiej
w 2015 r. oraz zmiany tych roznic W stosuNku do 2014 I .....eviiieiiee et ettt 201

Tabl. 78. Dekompozycja zréznicowania PKB per capita polskich podregionédw (NTS3) w stosunku do $redniej
dla Polski wg wspoétczynnika Theila z udziatami populacji w podziale na zréznicowanie wewngtrz
(podregion do makroregionu) oraz zréznicowanie pomiedzy (makroregion w stosunku do catej Polski) ....... 207

225



SPIS WYKRESOW

WZROST GOSPODARCZY

Wykres 1. Zmiany PKB w ujeciu realnym w wybranych gospodarkach............ccocouvveiiiiicciiiicciee e, 26
Wykres 2. Wktad wybranych gospodarek do wzrostu Swiatowego PKB...........ccccueeeeiiiieeciieeecieee e e 26
Wykres 3. Inflacja (CPI) na $wiecie oraz wybrane indeksy cen (2005=100)........cccceeervrrerrireeeriereeesireeeeeree e 29
Wykres 4. Produkcja i import netto ropy naftowej w Stanach Zjednoczonych oraz udziaty najwazniejszych
producentOw W ProduUKCji SWIBTOWE]......cccueiiiuiiiiiirieeitee ettt ettt st e st e sbee e saeeens 30
Wykres 5. Wolumen swiatowego handlu tOWarami...........coocuiiiiiiiiieiiie ettt e 31
Wykres 6. Skumulowane zmiany miedzynarodowego handlu dobrami i ustugami...........ccccccvvveeiiiieiiiinnnennnnn, 32
Wykres 7. Bilans oszczednosci i inwestycji w latach 2006-15 oraz Inwestycje i oszczednosci w 2015 . ........... 33

Wykres 8. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych na $wiecie

LTV 0 T TP TSP PP 34
Wykres 9. Roczne stopy zwrotu wybranych indeksow gietd swiatowych..........ccceeveiiiiiiccii e, 35
Wykres 10. Podstawowe stopy procentowe wybranych bankéw centralnych..........ccccoeiiiiiiiniiiniinnienienen, 36
Wykres 11. Wzrost PKB w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE ..........ccccceeiiiiiiiniiiniieniieceeee 38
Wykres 12. Wskaznik odczu¢ ekonomicznych (Economic Sentiment Indicator) w Unii Europejskiej

i wybranych krajach czZtonKOWSKICK ..........oiiiiiiie ettt et e e re e s ba e e e ebaeaeeans 40
Wykres 13. Skumulowana zmiana PKB w krajach Unii Europejskiej w latach 2007-2015 .......c..cccccovveeecveeenneen. 41

Wykres 14. Dekompozycja wzrostu realnego PKB na kontrybucje (wktady) popytu krajowego
[IR=1 6 o To L AU N g T=] o TSRS 43

Wykres 15. Dekompozycja kontrybucji popytu krajowego do wzrostu realnego PKB na wktady spozycia
T AKUMUIGCT 1ottt ettt et s et e st e e s bt e e s bt e s abe e s beesabeesabeeeaseesabeesseeenbeeeseesabeesneenane 44

Wykres 16. Dekompozycja wktadu spozycia do wzrostu realnego PKB na wkfady spozycia prywatnego
[ oJo YAV -1 o101 o [ o7 1=Y o TR OO UPPPPPTOPPPPRROE 45

Wykres 17. Dekompozycja wktadu akumulacji do wzrostu realnego PKB na wktady naktadéw brutto na
Srodki trwate i ZMIANY ZAPASOW ....ceiiuviiiieiiie ettt ettt e et e e e te e e e eabeee e s beeeeeataeeeeasaeeesabaeeeensaeseestseesnsseaaan 46

Wykres 18. Produkt Krajowy bBrutto W POISCE ......ccc.vuiiieiie ettt e e e et e e e e e snaee s 47

Wykres 19. Wptyw wybranych kategorii na wzrost realny PKB oraz dynamika popytu krajowego i jego
WYDranyCh SKEIAOWYCN c...couiiiii ettt st e st e st e sb e e saee e bt e sbeesanee s 48

Wykres 20. Poréwnanie dynamiki spozycia indywidualnego i sprzedazy detalicznej towardw oraz zmiany
WSKazZnikOw UfNOSCI KONSUMENCKIE] ....eeieeriiiiiiiee ettt ettt ettt e e et e e e e eaa e e e e tbeeeeeabeeeensaeeenaneeaan 50

Wykres 21. Niedostateczny popyt jako bariera dziatalnosci przedsiebiorstw oraz wykorzystanie mocy

produkcyjnych W przedsi€biorStWaCK ...........uiii e e e et e e e e e e st e e e tae e e nnas 50
Wykres 22. KONIUNKLUIa W PrZemYSIE....o..ueiii ettt e s ee e e st e s nae e e snt e e e enteeesnsaesenneeean 51
Wykres 23. Dynamiki wybranych sktadowych PKB i wartosci dodanej brutto (WDB)........ccceecvveeevvieeeecivee e, 52
Wykres 24. Wskazniki Swiatowych cen ropy naftowej w USD i PLN oraz ceny detaliczne benzyny i oleju

NAPEUOWEEO W POISCE ..ttt ettt ettt st sa e st e bt e s bt e et e s beeeabeesabeesateesbteeaeesabeeenseesabeesaseennnes 54
Wykres 25. Wskazniki cen towardw i ustug KonsumpeyjnyCh ......c..oooeciiiiiciiic et 55

Wykres 26. Pordwnanie udziatu grup towardw i ustug w systemie wag CPI i ich wptywu na wskaznik CPI
LTV 0 5 T S 55

Wykres 27. Poréwnanie zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych (HICP) oraz wskaznika cen
towarow i ustug konsSuMPCYJNYCN (CP1) .eeeueeiii ettt ete e e e e e e st e e e neae e e snsaeeesnnreeeenseeeennnens 56

226



Wykres 28. Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystU.........cc.eeeeciiiieciiic ettt e 58

Wykres 29. Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-montazowe...................... 59
Wykres 30. Obroty towarowe handlu zagraniczn@go POISKi.........cceeeeiiiiiiciiie e 60
Wykres 31. Zmiany wolumenu eksportu débr i ustug Polski oraz Niemiec na tle zmian PKB Niemiec............... 62
Wykres 32. Optacalnos¢ eksportu a rzeczywiste KUrsy Walut.......cocveeieeriiiiiiieniiie e 63
Wykres 33. Rachunek biezacy, kapitatowy i finansowy oraz sktadowe bilansu pfatniczego .........cccceevvernenne. 64
Wykres 34. Bezposrednie inwestycje zagraniCZNe W POISCE ........ccuuiiieciiiieciee ettt ettt et 65
Wykres 35. Dynamika produkcji sprzedanej przemystu 0g80tem..........ccooiieiiiiiiiiiiiccee e 66
Wykres 36. Zmiany produkcji sprzedanej przemystu w Polsce

wedtug gtownych grupowan przemystOWYCH ........cuviiieiiii e e e e 67
Wykres 37. Dynamika produkcji budowlano-moNntazoWe] .........cccueeeeiiirieciiie et e 69

Wykres 38. Wyniki finansowe oraz relacja kosztéw do przychodéw

z catoksztattu dziatalnosci przedsiebiorstw niefinanSOWYCh ........cooiiiiiiiiii e 71
Wykres 39. Rentownos¢ obrotu oraz rentownosé ze sprzedazy przedsiebiorstw niefinansowych.................... 72
Wykres 40. Rentownos$¢ obrotu przedsiebiorstw niefinansowych wedtug wybranych sekcji PKD .................... 73
Wykres 41. Wskazniki ptynnosci finansowej I, Il i lll stopnia przedsiebiorstw niefinansowych.............c............ 74

Wykres 42. Wskazniki ptynnosci finansowej | stopnia w 2014 i 2015 r. wg wybranych sekcji PKD w %
oraz udziat zapaséw w aktywach obrotowych przedsiebiorstw niefinansowych .........cccccoveveiiiiiiieeccciee e, 74

RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJIA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH

Wykres 43. Wspodtczynnik aktywnosci zawodowej w wybranych krajach swiata........ccccccvveeeiiieiiiieecciiec e, 85
Wykres 44. Wspotczynnik aktywnosci zawodowej dla grup Krajow .........coccveviviieicciie e 86
Wykres 45. Zmiana liczby pracujgcych w Stanach Zjednoczonych, Japonii i strefie euro........cccceevcvveeeecveeenneen. 86

Wykres 46. Struktura pracujgcych oraz udziat oséb pracujacych na wiasny rachunek i pomagajacych

cztonkdw rodzin (vulnarable employment) wsrdd ogétu pracujacych w 2015 r. wg grup krajow ........ccceeeeee. 87
Wykres 47. Stopa bezrobocia w wybranych gospodarkach rozwinietych ...........occcoiiieiiiicciiiieei e 89
Wykres 48. Zmiana liczby pracujacych w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE.............cccccvvneeennn. 93
Wykres 49. Zatrudnieni i bezrobocie wedtug poziomu wyksztatcenia w latach 2006-2015...........cccceeecuveeenneen. 94
Wykres 50. Stopa DezZroboCia W UE.........c.uiiiiiiee ettt e e e e tte e e st e e e e ta e e e e anae e e stbeaeesteeeennenessnreeean 95
Wykres 51. Odsetek bezrobotnej mtodziezy oraz stopa bezrobocia wsréd mtodych (15-24 lata) w UE

1T X 1 SRR 95
Wykres 52. Koszty zwigzane z zatrudnieniem w krajach UE i w wybranych krajach spoza UE w 2015rr............ 98
Wykres 53. PKB, realne dochody do dyspozycji brutto gospodarstw domowych i jego sktadniki...................... 98
Wykres 54. Wzrost liczby pracujacych, wzrost PKB oraz wspoétczynnik aktywnosci zawodowej w % wedtug
WYDBFaNYCh SIUDP WIBKU ...ooieiiiic e et e et e e e st e e e e ate e e sataeesbbeeeeantaeesensaeessnrenaans 99
Wykres 55. Wskaznik zatrudnienia wedtug grup wieku oraz dekompozycja zmiany liczby pracujgcych

[0 =) {1 o' USSP 101
Wykres 56. Udziat pracujacych wedtug sektoréw ekonomicznych oraz liczba pracujgcych ogétem w 2015 r.
WEATUE SEKC]T PKD ..ttt ettt sttt et ettt e sat e ettt st e st esabeesate e sabeesae e e bt e emseesabeesaneesabeesnseennees 102
Wykres 57. Zmiana liczby pracujacych wedtug wybranych sekcji PKD .........c.ccceviiiieiiiiiiii e 103

Wykres 58. Udziat pracownikéw najemnych wsrdd pracujgcych ogétem w 2015 r. w najwiekszych
Y] (ST 1 o 1 0 LRSS RS 104



Wykres 59. Zmiana liczby pracownikéw najemnych zatrudnionych na czas okreslony i pozostatych.............. 104

Wykres 60. Udziaty zatrudnionych na czas okreslony i pracujgcych na wtasny rachunek w 2015 r.
W NAJWIEKSZYCH SEKCIACN PKD......eeiiiiiieceee ettt ettt e et e e et e e e et e e e e e bt eeeestaeesaseeeensbeeeessaeessses 104

Wykres 61. Zmiana liczby pracujgcych wedtug wymiaru CZasu Pracy.....ccccccceeeeceeeeeiieeeeeciveeeseeeesieeeeeeveeesnnnas 105

Wykres 62. Udziat pracujacych w niepetnym wymiarze czasu pracy wsréd pracujgcych ogétem w 2015 r.

W NAJWIEKSZYCH SEKCJACKH PKD.....ciitieeiiieiiieiie ettt ettt ettt ettt st e st e st e sate e s aeeeaeeebeeeneesares 105
Wykres 63. Podziat liczby pracujacych na sektory ekonomiczne oraz sekcje PKD.......ccceeveciiiiieeieiiiciiiiieeeeeee, 106
Wykres 64. Podziat liczby pracujgcych wedtug statusu zatrudnienia ...........ccceeeeeiieiiiieei e 106
Wykres 65. Podziat liczby pracujgcych wedtug wymiaru €zasu pracy.....ccccceeeeeceeeeciieeeeciieeeeeeeecveee e e e 106
Wykres 66. Nowoutworzone miejsca pracy, zlikwidowane miejsca pracy oraz saldo miejsc pracy................. 107
Wykres 67. Stopa bezrobocia ogétem oraz stopa bezrobocia dtugotrwatego.........ccvvvevieiecciii e 107
Wykres 68. Odsetek oséb biernych zawodowo ze wzgledu na przyczyny biernosci ......occoveeeeeceeeevcieeescieeenns 108
Wykres 69. Przecietne nominalne wynagrodzenie wedtug sekcji PKD W 2015 I ..ccceevviiiiiieniieennieeniee e 110
Wykres 70. Poziom wynagrodzenia realnego i zmiana stopy bezrobocia w latach 2006-2015........................ 110

FINANSE PUBLICZNE

Wykres 71. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych gospodarek
rozwinietych (AE), Unii Europejskiej (EU), Standéw Zjednoczonych (USA), gospodarek rozwijajgcych sie

(EMDE) oraz tzw. rynkAW WSChOAZGCYCH ....eviiiiiiiecie ettt sttt e et e et e et esaeeeare s 115
Wykres 72. Sktadowe potrzeb pozyczkowych w wybranych krajach w 2015 I........ccovvieiiiiiiciiee e 118
Wykres 73. Nadwyzka/deficyt (saldo) i dtug sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych

W UNii EUFOPEJSKIE] W 2015 Feeeieeeiieeiiiieeeiiee e etee e st e e et e e st e e sateeessataeessssaeeesasaeeesnsseeeansseeesnssneesnssesesnssssesnnsees 119
Wykres 74. Saldo sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych

wedtug Procedury Nadmiernego Deficytu (EDB) i saldo strukturalne (SB).......ccccuvevieeriieriieenieesie e esee e 127
Wykres 75. Struktura udziatdw panstw strefy @Uro W ESM .......c.coiiiiiiiiiiiiiieeieeteeee et 128
Wykres 76. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych w Polsce

NA 18 UNii EUFOPEJSKIE] c.ueviiiiiiieieiie ettt s e e e st e e s s ate e s sbeeeesbbeeesasbeeesbneeessteeennnns 130
Wykres 77. Wptyw transferéw wewnatrz sektora finanséw publicznych w 2015 r. na

POSZCZEEOINE KALEEOIIE ... uiiiiiiiee ettt ettt e s e e e et e e e etteeesbaeeeebbeeeestaeessseaaesbeseesaseesassaeaansresennns 135
Wykres 78. Struktura dochodOw budzZetu PARSTWa........ueeiiiiieeceiiee e ae e e e e 140
Wykres 79. Struktura wydatkéw budzetu panstwa wedtug grup ekonomicznych ........ccoooveeiiiiniiniiiiienneeen. 141
Wykres 80. Przychody (w tym dotacje) i koszty najwiekszych panstwowych funduszy celowych ................... 144
Wykres 81. Budzety jednostek samorzgdu terytorialN@g0 .......cc.euviiieei i 146
Wykres 82. PanstWowy dtUg PUBIICZNY ........oooouiiiiiiieeee ettt et e et e et e e e ar e e e e 147
Wykres 83. Struktura oraz srednia zapadalnos¢ zadtuzenia Skarbu Panstwa.........ccccceeevvieeeccieecciiee e 150
Wykres 84. Struktura walutowa dtugu SKarbu PanStWa ..........ccccciiiiiiiie et et 150

RYNKI FINANSOWE

Wykres 85. Wybrane indeksy ZIetd ........cccuuii i e et e e e e et e e e abe e e e ntae e eenras 153
Wykres 86. Znormalizowane indeksy gietd dla okresu 2011-2015.........ccccociieeiiieeiiiieeeceee e e e 154
Wykres 87. Rentownos¢ 10-letnich skarbowych obligacji .......cceecuvviiiiiieieieeec e 154

228



Wykres 88. Podstawowe stopy procentowe wybranych bankdw centralnych..........c.ccoooiiiiiiiiiiiiiieccieees 156

Wykres 89. Aktywa bankdw centralnych w relacji do PKB ........ccuvviiiiiieccee et e 157
Wykres 90. Aktywa bankow centralnyCh .......c..ueii it e aae e e 157
Wykres 91. Stopy zwrotu indeksdw gietd europejskiCh........c.ueeveceir e 159
Wykres 92. Wskaznik MCI dla strefy euro i jego skiadoWe ........c.covieieiiiiiiinieiiieee e 160
Wykres 93. Rentownos$¢ 10-1etnich 0bliacji ......eeeveiriiiiiiiiiieee e 161
Wykres 94. Zmiana poziomu kredytow dla rezydentOw strefy @Uro ..........ceeeeieiiciiieccciee e 162

Wykres 95. Aktywa finansowe oraz struktura aktywow finansowych gospodarki polskiej w 2015 r.
Ve O Ty o 0T g T=T ) o 1Y AR 165

Wykres 96. Stawka referencyjna POLONIA vs stopa referencyjna NBP oraz poréwnanie stép

o] e o1T 0} o XYL ol o SRS 167
Wykres 97. Kursy Sredniowazone Walut 0BCYCN ........ooiuiiiiiecce et e 168
Wykres 98. Nominalny i realny efektywny Kurs ZHot@g0 .........eoeueiriiiiiiiiiiieeeceee e 169
Wykres 99. Wartosc i struktura depozytdw sektora niefinanSOWEEO0 .........ccceerieeriieiniienieiie e 172
Wykres 100. Dynamika depozytdw sektora niefinanSOWEEZ0 .........coeiuvieieiiiiccee e 172

Wykres 101. Wartos¢ bilansowa brutto kredytéw sektora niefinansowego (lewy) oraz dekompozycja

kredytéw dla gospodarstw domMOWYCH (PraWy)......ccccueriiiiiee ettt et e e e st e e e e tre e e eaaee e sbaeaens 174
Wykres 102. Dynamika kredytow sektora niefinanSOWEE0 ........ccuvvivceiieieciiii e e 174
Wykres 103. Kredyty dla przedsi€hiorStW..........eiicciiiicee ettt e st e e e e e e are e e snaee s 175
Wykres 104. Wartos¢ kredytow zagrozonych wedtug wybranych sektoréw (lewy) oraz kredyty

przeterminowane sektora niefinansowego wedtug opdznien w sptacie (Prawy).....cocecveeereeneenencieneeneenens 176
Wykres 105. Wyniki finansowe sektora bankoOWeg0 ..........cccuvviiiiiiiciiiecce et e 177

Wykres 106. Struktura sktadki przypisanej brutto wedtug dziatow ubezpieczen oraz udziat sktadki
przypisanej brutto w PKB i wielko$¢ sktadki per capita......ccccecccuieeeeciiiicciie e 178

Wykres 107. Udziat pieciu najwiekszych towarzystw ubezpieczeniowych w sktadce przypisanej dziatu li1l..179

Wykres 108. Obroty i transakcje na GPW (lewy)
oraz udziat grup inwestoréw w obrotach gietdowych (Prawy) ........ccceeveeiiriiiieniee e 183

Wykres 109. Wybrane indeksy na GPW (lewy) oraz dynamika wybranych indeskow na GPW (prawy)........... 184

Wykres 110. Roczne stopy zwrotu (lewy) oraz roczne stopy zwrotu
wybranych subindeksOw SEKEOrOWYCH (PraWy) ...cc.ueee it ettt et e tee e et eeaneeas 185

Wykres 111. Wartos¢ obrotow i liczba transakcji (lewy) oraz udziat grup inwestorow w obrotach
NA FYNKU NEWCONNECE (PrAWY) ceeeciiieeeiiie e eitieeeeitieeeeeitee e eetveeeestteeeeeateeesatbeaeassteeesassseeasasesasasteeesasssssssseseesssseesanes 186

Wykres 112. Notowania NCIndex (lewy) i stopy zwrotu z indeksu NCIndex (Prawy) .....ccccceeeeeveeevcveeesiveennnns 186

Wykres 113. Obroty na rynku Catalyst instrumentéw dtuznych o najwyzszych obrotach
w ujeciu kwartalnym w 2015 r. i rocznym w [atach 2011-2015.......c.coeviiriiiinieenieenieesie ettt e s seee e 188

STRUKTURA WZROSTU ORAZ ROZNIC W POZIOMIE DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE | UE

Wykres 114. Dekompozycja wzrostu realnego PKB per capita dla Unii Europejskiej oraz wybranych krajéw
Unii Europejskiej W 1atach 2007-2015......ccocuiiiiiiiieiiee ettt srte e st e e s saee e s sbaeeesbeeessabeessbaeeesseeeennns 193

Wykres 115. Dekompozycja réznic WDB per capita wg parytetu sity nabywczej dla wybranych krajow Unii
Europejskiej w latach 2007-2015 (wartosSci wyrazone w procentach) oraz dekompozycja zmiany réznic w
stosunku do roku poprzedniego dla 2014 1 2015 ..ueeeeceeeeeeiiee e et e e et e eere e e e steeeestreeeebaeeesabaeeeebaeeeennaeas 197

229



Wykres 116. Poddekompozycja réznic w wydajnosci pracy dla wybranych krajow Unii Europejskiej
w 2015 r. oraz zmiany tych roznic W stosunku do 2014 I .....vveiieiiie e e 202

Wykres 117. Wartosci PKB per capita i jego sktadowych dla podregionéw w ramach makroregiondw Polski
(krzyzyki) wzgledem wartosci Sredniej odpowiednich wskaznikéw dla Polski (linia ciggta) w 2013 r. ............. 206

Wykres 118. Dekompozycja zréznicowania PKB per capita podregiondw Polski wg wspotczynnika Theila
oraz poddekompozycje na zréznicowanie wewnatrz (podregion wzgledem makroregionu) i zréznicowanie
pomiedzy (makroregion wzgledem Polski) oraz na zréznicowanie sktadowych PKB per capita w 2013 r........ 208

Wykres 119. Zmiana zrdznicowania PKB per capita podregiondow Polski wg wspoétczynnika Theila
dla 2013 1. W STOSUNKU A0 2003 F..uveeriieeiirieniieeriieesiieesieeesteesteesseessteesseessesessseessessnseesssesssesssseesssesssssessessssessses 210

230



	PRZEDMOWA
	PREFACE
	SPIS TREŚCI
	OBJAŚNIENIA ZNAKÓW UMOWNYCH I SKRÓTÓW
	PODSUMOWANIE
	SUMMARY 
	I. WZROST GOSPODARCZY
	1. PROCESY W GOSPODARCE ŚWIATOWEJ
	Wzrost gospodarczy
	Rynek pracy
	Procesy inflacyjne
	Handel międzynarodowy
	Inwestycje i oszczędności
	Bezpośrednie inwestycje zagraniczne
	Finanse publiczne
	Rynki finansowe
	Polityka monetarna na świecie

	2. WZROST GOSPODARCZY W UNII EUROPEJSKIEJ
	Wzrost gospodarczy
	Czynniki wzrostu (kontrybucje)

	3. WZROST GOSPODARCZY W POLSCE
	Produkt krajowy brutto i jego składowe
	Struktura tworzenia wartości dodanej

	4. INFLACJA W POLSCE
	Ceny towarów i usług konsumpcyjnych
	Zharmonizowany wskaźnik cen konsumpcyjnych
	Ceny produkcji sprzedanej przemysłu i produkcji budowlano-montażowej

	5. HANDEL ZAGRANICZNY I BILANS PŁATNICZY POLSKI
	Handel zagraniczny
	Bilans płatniczy

	6. WYBRANE SEKTORY GOSPODARKI POLSKIEJ
	Przemysł
	Budownictwo
	Usługi

	7. SYTUACJA FINANSOWA PRZEDSIĘBIORSTW W POLSCE
	Wyniki finansowe 
	Rentowność i płynność

	8. GENEZA I ISTOTA PROCEDURY NIERÓWNOWAG MAKROEKONOMICZNYCH
	Główne mechanizmy procedury MIP
	Raport z mechanizmu ostrzegawczego – listopad 2015
	Wyniki pogłębionej analizy sytuacji makroekonomicznej – luty 2016
	Wnioski dla Polski


	II. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
	1. PROCESY NA GLOBALNYM RYNKU PRACY
	Aktywni zawodowo
	Pracujący
	Bezrobotni

	2. RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH UNII EUROPEJSKIEJ
	Uwarunkowania demograficzne
	Aktywni zawodowo
	Pracujący
	Bezrobotni
	Bierni zawodowo
	Niewykorzystane potencjalne zasoby pracy
	Koszty związane z zatrudnieniem a wydajność pracy
	Sytuacja dochodowa gospodarstw domowych

	3. RYNEK PRACY W POLSCE
	Uwarunkowania demograficzne
	Aktywni zawodowo
	Pracujący
	Popyt na pracę
	Bezrobotni
	Bierni zawodowo
	Przeciętne miesięczne wynagrodzenie

	4. SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH W POLSCE
	Dochód rozporządzalny gospodarstw domowych
	Wydatki gospodarstw domowych
	Ubóstwo w Polsce


	III. FINANSE PUBLICZNE
	1. SYTUACJA FINANSÓW PUBLICZNYCH NA ŚWIECIE
	Procesy fiskalne
	Wieloaspektowy pomiar salda sektora publicznego
	Potrzeby pożyczkowe – struktura

	2. POLITYKA FISKALNA W UNII EUROPEJSKIEJ
	Procesy konsolidacji fiskalnej
	Wybrane elementy polityki fiskalnej Unii Europejskiej
	Dług sektora instytucji rządowych i samorządowych

	3. FINANSE PUBLICZNE W POLSCE
	Polska na tle Unii Europejskiej
	Metodyka krajowa statystyki finansów publicznych
	Wyniki sektora publicznego (metodyka krajowa i ESA)
	Sektor finansów publicznych


	IV. RYNKI FINANSOWE
	1. SYTUACJA NA GLOBALNYCH RYNKACH FINANSOWYCH
	Rynki finansowe
	Polityka monetarna

	2. SYTUACJA NA RYNKACH FINANSOWYCH UNII EUROPEJSKIEJ
	Rynki finansowe
	Polityka monetarna
	Działalność kredytowa banków europejskich
	Nadzór finansowy

	3. SYTUACJA NA RYNKU FINANSOWYM W POLSCE
	Aktywa rynku finansowego
	Polityka monetarna
	Kurs walutowy

	4. SEKTOR BANKOWY W POLSCE
	Charakterystyka polskiego sektora bankowego
	Depozyty
	Kredyty
	Kredyty zagrożone
	Wyniki finansowe i rentowność

	5. SEKTOR UBEZPIECZENIOWY W POLSCE
	Sytuacja sektora ubezpieczeń
	Struktura ubezpieczeń według działów

	6. RYNEK KAPITAŁOWY W POLSCE
	Rynek główny
	Rynek Newconnect
	Obligacje, opcje i kontrakty terminowe
	Rynek obligacji Catalyst


	V. STRUKTURA WZROSTU ORAZ RÓŻNIC W POZIOMIE DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE I UE
	1. DEKOMPOZYCJA WZROSTU
	Metodyka
	Ewolucja struktury wzrostu PKB per capita dla wybranych krajów UE w latach 2007-2015

	2. DEKOMPOZYCJA RÓŻNIC WZGLĘDEM ŚREDNIEJ
	Metodyka
	Zróżnicowanie poziomu WDB per capita w latach 2007-2015 dla wybranych krajów UE
	Poddekompozycja różnic w średniej wydajności pracy w 2015 r. oraz zmian tych różnic w stosunku do 2014 r. dla wybranych krajów UE
	Dekompozycja zróżnicowania PKB per capita podregionów Polski w 2013 r. liczonego współczynnikiem Theila z udziałami populacji według podgrup (makroregionów) oraz według składowych PKB per capita

	3. ANEKS METODOLOGICZNY
	Dekompozycja wzrostu PKB per capita
	Dekompozycja różnic w poziomie WDB per capita w stosunku do średniej
	Opis błędu przybliżenia
	Poddekompozycja różnic w wydajności pracy
	Dekompozycja zróżnicowania PKB per capita liczonego za pomocą współczynnika Theila według podgrup i według składowych PKB per capita – podstawy metodologiczne


	BIBLIOGRAFIA
	SPIS WYKORZYSTANYCH PUBLIKACJI GUS
	SPIS TABLIC
	WZROST GOSPODARCZY
	1. Zmiany Produktu Krajowego Brutto na świecie (ceny stałe)
	2. Zmiana liczby pracujących według grup krajów
	3. Napływ bezpośrednich inwestycji zagranicznych
	4. Produkt krajowy brutto w Unii Europejskiej
	5. Wzrost PKB i skala wpływu poszczególnych kategorii na realny wzrost PKB
	6. Podstawowe wskaźniki zmian cen w Polsce
	7. Zharmonizowany wskaźnik cen konsumpcyjnych (HICP) w Unii Europejskiej
	8. Obroty handlu zagranicznego
	9. Bilans płatniczy
	10. Rachunek finansowy – aktywa
	11. Rachunek finansowy – pasywa
	12. Dynamika produkcji sprzedanej przemysłu (ceny stałe)
	13. Dynamika sprzedaży produkcji budowlano-montażowej (ceny stałe, bez podwykonawców)
	14. Udział poszczególnych grup sekcji w WDB wytworzonej przez sektor usług ogółem
	15. Wskaźniki procedury zakłóceń równowag makroekonomicznych
	16. Wartości podstawowych wskaźników nierównowag makroekonomicznych za 2014 rok
	17. Wartości wskaźników nierównowag makroekonomicznych dla Polski w latach 2010-2014

	RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
	18. Współczynnik aktywności zawodowej (15 lat i więcej) według grup krajów
	19. Wskaźnik zatrudnienia (15 lat i więcej) według grup krajów
	20. Stopa bezrobocia według grup krajów
	21. Współczynnik aktywności zawodowej oraz wskaźnik zatrudnienia w krajach UE
	22. Zatrudnienie oraz bezrobocie w krajach UE
	23. Stopa bezrobocia ogółem oraz stopa bezrobocia wśród młodych osób
	24. Przyczyny bierności zawodowej według płci
	25. Niewykorzystane potencjalne zasoby pracy (wiek 15-74 lata) w UE
	26. Współczynnik aktywności zawodowej dla wybranych grup wieku
	27. Wskaźnik zatrudnienia dla wybranych grup wieku
	28. Stopa bezrobocia w Polsce dla wybranych grup wieku
	29. Bierność zawodowa i jej przyczyny
	30. Przeciętne miesięczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej oraz płaca minimalna
	31. Dochód rozporządzalny gospodarstw domowych
	32. Wydatki gospodarstw domowych według grup społeczno-ekonomicznych

	FINANSE PUBLICZNE
	33. Saldo (nadwyżka/deficyt) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych
	34. Saldo sektora instytucji rządowych i samorządowych (nominalne) oraz dodatkowe miary sald
	35. Nadwyżka/deficyt (saldo) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych w Unii Europejskiej
	36. Wysiłek konsolidacyjny w Unii Europejskiej (mierzony poziomem salda i jego zmianą)
	37. Wybrane elementy zarządzania fiskalnego w Unii Europejskiej w Pakcie Stabilności i Wzrostu po zmianach
	38. Przebieg Semestru Europejskiego – wybrane zagadnienia
	39. Kraje objęte Procedurą Nadmiernego Deficytu (EDP) na koniec 2015 r.
	40. Wartość programów pomocowych
	41. Nadwyżka/deficyt sektora finansów publicznych (SFP) oraz nadwyżka/deficyt sektora instytucji rządowych i samorządowych (EDP) w Polsce
	42. Państwowy dług publiczny (PDP) oraz dług sektora instytucji rządowych i samorządowych (GG) w Polsce
	43. Sektor finansów publicznych
	44. Sektor finansów publicznych w latach 2013-2015
	45. Uwarunkowania makroekonomiczne ustawy budżetowej w 2015 r.
	46. Nowelizacja ustawy budżetowej na 2015 r.
	47. Planowane dochody budżetu państwa na 2015 r.
	48. Planowane wydatki budżetu państwa na 2015 r.
	49. Budżet państwa
	50. Dochody budżetu państwa
	51. Wydatki budżetu państwa według grup ekonomicznych
	52. Budżet środków europejskich
	53. Budżet środków europejskich według programów
	54. Przychody i koszty państwowych funduszy celowych
	55. Dochody, wydatki i wynik wybranych państwowych funduszy celowych
	56. Budżety wybranych jednostek finansów publicznych na 2015 r.
	57. Budżety jednostek samorządu terytorialnego
	58. Państwowy dług publiczny według podsektorów sektora finansów publicznych w relacji do PKB
	59. Państwowy dług publiczny krajowy i zagraniczny według kryterium miejsca emisji i kryterium rezydenta
	60. Zadłużenie Skarbu Państwa (nieskonsolidowane) według kryterium miejsca emisji i według instrumentów

	RYNKI FINANSOWE
	61. Aktywa instytucji finansowych w Polsce
	62. Zmiany stóp procentowych w Polsce w 2015 r.
	63. Charakterystyka liczbowa sektora bankowego w Polsce
	64. Współczynnik koncentracji CR5 banków w sektorze bankowym
	65. Udziały w aktywach sektora bankowego banków kontrolowanych przez inwestorów krajowych i zagranicznych
	66. Podstawowe dane o sektorze ubezpieczeń
	67. Wybrane dane dotyczące ubezpieczeń według najważniejszych grup ryzyka działu I
	68. Wybrane dane dotyczące ubezpieczeń według najważniejszych grup ryzyka działu II
	69. Wskaźniki bezpieczeństwa działalności ubezpieczeniowej
	70. Charakterystyka rynku kapitałowego w Polsce
	71. Koncentracja rynku kapitałowego w Polsce
	72. Charakterystyka rynku NewConnect
	73. Charakterystyka rynku kapitałowego w zakresie obligacji, opcji i kontraktów terminowych
	74. Charakterystyka rynku Catalyst

	STRUKTURA WZROSTU ORAZ RÓŻNIC W POZIOMIE DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE I UE
	75. Dekompozycja wzrostu PKB per capita w cenach stałych w Unii Europejskiej i jej wybranych krajóww 2015 r.
	76. Dekompozycja różnic w poziomie realnego WDB per capita wybranych krajów UE w 2015 r.
	77. Poddekompozycja różnic w WDB na osobogodzinę pracy Polski względem Unii Europejskiej w 2015 r. oraz zmiany tych różnic w stosunku do 2014 r.
	78. Dekompozycja zróżnicowania PKB per capita polskich podregionów (NTS3) w stosunku do średniej dla Polski wg współczynnika Theila z udziałami populacji w podziale na zróżnicowanie wewnątrz (podregion do makroregionu) oraz zróżnicowanie pomiędzy (makroregion w stosunku do całej Polski)


	SPIS WYKRESÓW
	WZROST GOSPODARCZY
	1. Zmiany PKB w ujęciu realnym w wybranych gospodarkach
	2. Wkład wybranych gospodarek do wzrostu światowego PKB
	3. Inflacja (CPI) na świecie oraz wybrane indeksy cen
	4. Produkcja i import netto ropy naftowej w Stanach Zjednoczonych oraz udziały najważniejszych producentów w produkcji światowej
	5. Wolumen światowego handlu towarami
	6. Skumulowane zmiany miedzynarodowego handlu dobrami i usługami
	7. Bilans oszczędności i inwestycji w latach 2006-15 oraz Inwestycje i oszczędności w 2015 r.
	8. Nadwyżka/deficyt (saldo) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych na świecie w 2015 r.
	9. Roczne stopy zwrotu wybranych indeksów giełd światowych
	10. Podstawowe stopy procentowe wybranych banków centralnych
	11. Wzrost PKB w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE
	12. Wskaźnik odczuć ekonomicznych (Economic Sentiment Indicator) w Unii Europejskiej i wybranych krajach członkowskich
	13. Skumulowana zmiana PKB w krajach Unii Europejskiej w latach 2007-2015
	14. Dekompozycja wzrostu realnego PKB na kontrybucje (wkłady) popytu krajowego i eksportu netto
	15. Dekompozycja kontrybucji popytu krajowego do wzrostu realnego PKB na wkłady spożycia i akumulacji
	16. Dekompozycja wkładu spożycia do wzrostu realnego PKB na wkłady spożycia prywatnego i spożycia publicznego
	17. Dekompozycja wkładu akumulacji do wzrostu realnego PKB na wkłady nakładów brutto na środki trwałe i zmiany zapasów
	18. Produkt krajowy brutto w Polsce
	19. Wpływ wybranych kategorii na wzrost realny PKB oraz dynamika popytu krajowego i jego wybranych składowych
	20. Porównanie dynamiki spożycia indywidualnego i sprzedaży detalicznej towarów oraz zmiany wskaźników ufności konsumenckiej
	21. Niedostateczny popyt jako bariera działalności przedsiębiorstw oraz wykorzystanie mocy produkcyjnych w przedsiębiorstwach
	22. Koniunktura w przemyśle
	23. Dynamiki wybranych składowych PKB i wartości dodanej brutto (WDB)
	24. Wskaźniki światowych cen ropy naftowej w USD i PLN oraz ceny detaliczne benzyny i oleju napędowego w Polsce
	25. Wskaźniki cen towarów i usług konsumpcyjnych
	26. Porównanie udziału grup towarów i usług w systemie wag CPI i ich wpływu na wskaźnik CPI w 2015 r.
	27. Porównanie zharmonizowanego wskaźnika cen konsumpcyjnych (HICP) oraz wskaźnika cen towarów i usług konsumpcyjnych (CPI)
	28. Wskaźniki cen produkcji sprzedanej przemysłu
	29. Wskaźnik cen produkcji sprzedanej przemysłu i produkcji budowlano-montażowej
	30. Obroty towarowe handlu zagranicznego Polski
	31. Zmiany wolumenu eksportu dóbr i usług Polski oraz Niemiec na tle zmian PKB Niemiec
	32. Opłacalność eksportu a rzeczywiste kursy walut
	33. Rachunek bieżący, kapitałowy i finansowy oraz składowe bilansu płatniczego
	34. Bezpośrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
	35. Dynamika produkcji sprzedanej przemysłu ogółem
	36. Zmiany produkcji sprzedanej przemysłu w Polsce według głównych grupowań przemysłowych
	37. Dynamika produkcji budowlano-montażowej
	38. Wyniki finansowe oraz relacja kosztów do przychodów z całokształtu działalności przedsiębiorstw niefinansowych
	39. Rentowność obrotu oraz rentowność ze sprzedaży przedsiębiorstw niefinansowych
	40. Rentowność obrotu przedsiębiorstw niefinansowych według wybranych sekcji PKD
	41. Wskaźniki płynności finansowej I, II i III stopnia przedsiębiorstw niefinansowych
	42. Wskaźniki płynności finansowej I stopnia w 2014 i 2015 r. wg wybranych sekcji PKD w % oraz udział zapasów w aktywach obrotowych przedsiębiorstw niefinansowych

	RYNEK PRACY ORAZ SYTUACJA DOCHODOWA GOSPODARSTW DOMOWYCH
	43. Współczynnik aktywności zawodowej w wybranych krajach świata
	44. Współczynnik aktywności zawodowej dla grup krajów
	45. Zmiana liczby pracujących w Stanach Zjednoczonych, Japonii i strefie euro
	46. Struktura pracujących oraz udział osób pracujących na własny rachunek i pomagających członków rodzin (vulnarable employment) wśród ogółu pracujących w 2015 r. wg grup krajów
	47. Stopa bezrobocia w wybranych gospodarkach rozwiniętych
	48. Zmiana liczby pracujących w Unii Europejskiej oraz w wybranych krajach UE
	49. Zatrudnieni i bezrobocie według poziomu wykształcenia w latach 2006-2015
	50. Stopa bezrobocia w UE
	51. Odsetek bezrobotnej młodzieży oraz stopa bezrobocia wśród młodych (15-24 lata) w UE w 2015 r.
	52. Koszty związane z zatrudnieniem w krajach UE i w wybranych krajach spoza UE w 2015 r.
	53. PKB, realne dochody do dyspozycji brutto gospodarstw domowych i jego składniki
	Wzrost liczby pracujących, wzrost PKB oraz współczynnik aktywności zawodowej w % według wybranych grup wieku
	55. Wskaźnik zatrudnienia według grup wieku oraz dekompozycja zmiany liczby pracujących ogółem
	56. Udział pracujących według sektorów ekonomicznych oraz liczba pracujących ogółem w 2015 r.według sekcji PKD
	57. Zmiana liczby pracujących według wybranych sekcji PKD
	58. Udział pracowników najemnych wśród pracujących ogółem w 2015 r. w największych sekcjach PKD
	59. Zmiana liczby pracowników najemnych zatrudnionych na czas określony i pozostałych
	60. Udziały zatrudnionych na czas określony i pracujących na własny rachunek w 2015 r. w największych sekcjach PKD
	61. Zmiana liczby pracujących według wymiaru czasu pracy
	62. Udział pracujących w niepełnym wymiarze czasu pracy wśród pracujących ogółem w 2015 r. w największych sekcjach PKD
	63. Podział liczby pracujących na sektory ekonomiczne oraz sekcje PKD
	64. Podział liczby pracujących według statusu zatrudnienia
	65. Podział liczby pracujących według wymiaru czasu pracy
	66. Nowoutworzone miejsca pracy, zlikwidowane miejsca pracy oraz saldo miejsc pracy
	67. Stopa bezrobocia ogółem oraz stopa bezrobocia długotrwałego
	68. Odsetek osób biernych zawodowo ze względu na przyczyny bierności
	69. Przeciętne nominalne wynagrodzenie według sekcji PKD w 2015 r.
	70. Poziom wynagrodzenia realnego i zmiana stopy bezrobocia w latach 2006-2015

	FINANSE PUBLICZNE
	71. Saldo (nadwyżka/deficyt) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych gospodarek rozwiniętych (AE), Unii Europejskiej (EU), Stanów Zjednoczonych (USA), gospodarek rozwijających się (EMDE) oraz tzw. rynków wschodzących
	72. Składowe potrzeb pożyczkowych w wybranych krajach w 2015 r.
	73. Nadwyżka/deficyt (saldo) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych w Unii Europejskiej w 2015 r.
	74. Saldo sektora instytucji rządowych i samorządowych według Procedury Nadmiernego Deficytu (EDB) i saldo strukturalne (SB)
	75. Struktura udziałów państw strefy euro w ESM
	76. Saldo (nadwyzka/deficyt) i dług sektora instytucji rządowych i samorządowych w Polsce na tle Unii Europejskiej
	77. Wpływ transferów wewnątrz sektora finansów publicznych w 2015 r. na poszczególne kategorie
	78. Struktura dochodów budżetu państwa
	79. Struktura wydatków budżetu państwa według grup ekonomicznych
	80. Przychody (w tym dotacje) i koszty największych państwowych funduszy celowych
	81. Budżety jednostek samorządu terytorialnego
	82. Państwowy dług publiczny
	83. Struktura oraz średnia zapadalność zadłużenia Skarbu Państwa
	84. Struktura walutowa długu Skarbu Państwa

	RYNKI FINANSOWE
	85. Wybrane indeksy giełd
	86. Znormalizowane indeksy giełd dla okresu 2011-2015
	87. Rentowność 10-letnich skarbowych obligacji
	88. Podstawowe stopy procentowe wybranych banków centralnych
	89. Aktywa banków centralnych w relacji do PKB
	90. Aktywa banków centralnych
	91. Stopy zwrotu indeksów giełd europejskich
	92. Wskaźnik MCI dla strefy euro i jego składowe
	93. Rentowność 10-letnich obligacji
	94. Zmiana poziomu kredytów dla rezydentów strefy euro
	95. Aktywa finansowe oraz struktura aktywów finansowych gospodarki polskiej w 2015 r. według instrumentów
	96. Stawka referencyjna POLONIA vs stopa referencyjna NBP oraz porównanie stóp procentowych
	97. Kursy średnioważone walut obcych
	98. Nominalny i realny efektywny kurs złotego
	99. Wartość i struktura depozytów sektora niefinansowego
	100. Dynamika depozytów sektora niefinansowego
	101. Wartość bilansowa brutto kredytów sektora niefinansowego (lewy) oraz dekompozycja kredytów dla gospodarstw domowych (prawy)
	102. Dynamika kredytów sektora niefinansowego
	103. Kredyty dla przedsiębiorstw
	104. Wartość kredytów zagrożonych według wybranych sektorów (lewy) oraz kredyty przeterminowane sektora niefinansowego według opóźnień w spłacie (prawy)
	105. Wyniki finansowe sektora bankowego
	106. Struktura składki przypisanej brutto według działów ubezpieczeń oraz udział składki przypisanej brutto w PKB i wielkość składki per capita
	107. Udział pięciu największych towarzystw ubezpieczeniowych w składce przypisanej działu I i II
	108. Obroty i transakcje na GPW (lewy) oraz udział grup inwestorów w obrotach giełdowych (prawy)
	109. Wybrane indeksy na GPW (lewy) oraz dynamika wybranych indeksów na GPW (prawy)
	110. Roczne stopy zwrotu (lewy) oraz roczne stopy zwrotu wybranych subindeksów sektorowych (prawy)
	111. Wartość obrotów i liczba transakcji (lewy) oraz udział grup inwestorów w obrotach na rynku NewConnect (prawy)
	112. Notowania NCIndex (lewy) i stopy zwrotu z indeksu NCIndex (prawy)
	113. Obroty na rynku Catalyst instrumentów dłużnych o najwyższych obrotach w ujęciu kwartalnym w 2015 r. i rocznym w latach 2011-2015

	STRUKTURA WZROSTU ORAZ RÓŻNIC W POZIOMIE DOBROBYTU GOSPODARCZEGO W POLSCE I UE
	114. Dekompozycja wzrostu realnego PKB per capita dla Unii Europejskiej oraz wybranych krajów Unii Europejskiej w latach 2007-2015
	115. Dekompozycja różnic WDB per capita wg parytetu siły nabywczej dla wybranych krajów Unii Europejskiej w latach 2007-2015 (wartości wyrażone w procentach) oraz dekompozycja zmiany różnic w stosunku do roku poprzedniego dla 2014 i 2015 r.
	116. Poddekompozycja różnic w wydajności pracy dla wybranych krajów Unii Europejskiej w 2015 r. oraz zmiany tych różnic w stosunku do 2014 r.
	117. Wartości PKB per capita i jego składowych dla podregionów w ramach makroregionów Polski (krzyżyki) względem wartości średniej odpowiednich wskaźników dla Polski (linia ciągła) w 2013 r.
	118. Dekompozycja zróżnicowania PKB per capita podregionów Polski wg współczynnika Theila oraz poddekompozycje na zróżnicowanie wewnątrz (podregion względem makroregionu) i zróżnicowanie pomiędzy (makroregion względem Polski) oraz na zróżnicowanie składowych PKB per capita w 2013 r.
	119. Zmiana zróżnicowania PKB per capita podregionów Polski wg współczynnika Theila dla 2013 r. w stosunku do 2003 r.




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




