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Zachodniopomorska Szkota Biznesu

O kondycji i perspektywach polskiej gospodarki 2018
— debata z udziatem stuchaczy Programu Executive MBA

Streszczenie:

Artykut jest efektem unikatowego eksperymentu, polegajacego na zaprezentowaniu pogladéw miodej generacji kadry
menedzerskiej na temat aktualnego stanu polskiej gospodarki oraz jej perspektyw w kolejnych latach. Konwencja tego
artykutu polega na demonstracji pogladéw i wypowiedzi stuchaczy menedzerskich studiéw Executive Master of Business
Administration, wyrazonych w postaci esejow z zakresu wspétczesnych probleméw makroekonomicznych. Caty tekst stanowi
raport ustrukturyzowany wokoét kluczowych kwestii uznanych przez cytowanych autoréw za gtéwne stymulatory i destymu-
latory wzrostu gospodarczego w Polsce. Sg to: spowolnione inwestycje, deficyty na rynku pracy, problemy polskiej gietdy,
zadtuzenie, zagrozenie globalng dekoniunktura, postepujaca inkluzywnos¢ wzrostu gospodarczego.

Stowa kluczowe: Stan polskiej gospodarki, perspektywy polskiej gospodarki, destymulatory wzrostu, zagrozenia dla polskiej
gospodarki, wzrost inkluzywny

Wprowadzenie

Prezentowany artykut to juz druga edycja unikatowego eksperymentu, ktérego celem jest cykliczne
raportowanie swego rodzaju debaty makroekonomicznej z udziatem kadr menedzerskich mtodego
pokolenia (stuchaczy Programu MBA Zachodniopomorskiej Szkoty Biznesu w Szczecinie). *
Tegoroczne opracowanie stanowi prébe opisu subiektywnych ocen i odczué¢ dotyczacych kondydcji
polskiej gospodarki i perspektyw jej rozwoju w najblizszych latach. Tak sformutowana tematyka
nawigzuje do faktu, ze oficjalne, dobre oceny stanu polskiej gospodarki w ostatnim okresie
(uznawane nawet za propagande sukcesu) silnie kontrastuja z negatywnymi nastrojami srodowisk
gospodarczych, a nawet ich obawami co do realnej kondycji gospodarki. W istocie, o ile oceny
gospodarki bazujace na formalnych Zrédtach statystycznych i rzadowych wydaja sie by¢ bardzo pozyty-
wne, o tyle sondaze opinii przedstawicieli biznesu i przedsiebiorcéw pozostaja raczej krytyczne i wskazujg na
wiele istotnych zagrozen dla kondycji przedsiebiorstw i makrogospodarki. Mozna zatem moéwi¢ o dwéch
asymetrycznych spojrzeniach na aktualny stan gospodarki, tak asymetrycznych jak poglady dotyczace
dokonujacego sie zwrotu w polityce gospodarczej autorstwa rzaddéw PiS. W biezagcym dyskursie o stanie
gospodarki niestety nie udaje sie unikngé¢ tego politycznego kontekstu, co istotnie zaktdca

' Konwencja tego artykutu polega na demonstracji pogladow i wypowiedzi stuchaczy menedzerskich studiow Executive Master of Business
Administration, wyrazonych w postaci esejéow z zakresu wspotczesnych probleméw makroekonomicznych. Wydaje sie, ze forma eseju
doskonale sprawdza sie jako ptaszczyzna zaprezentowania punktu widzenia czy refleksji autoréw, a nawet artykutowania swego rodzaju
manifestu politycznego. Cato$¢ zgromadzonego materiatu zostata opublikowana za zgoda autordéw, a nastepnie uporzadkowana,
zredagowana i opatrzona przez redaktora odpowiednimi komentarzami i konkluzjami.
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obiektywizacje opinii. Dlatego w niniejszym opracowaniu zaprezentowano zderzenie oficjalnych
raportébw dotyczacych kondycji makroekonomicznej polskiej gospodarki z pogladami kadr
menedzerskich i przedsiebiorcéw.

Silny wzrost i jego mankamenty

Ogdlna, a moze po prostu powierzchowna ocena wynikéw polskiej gospodarki w 2017 roku moze
napawac optymizmem. Wzrost gospodarczy osiaggnat tempo ponad 4,6% (podczas gdy w 2016 wynidst
tylko 2,6%) i byt o ok. jeden punkt procentowy wyzszy od planowanego w ustawie budzetowe;.
Réwnie dobry wynik zanotowat bilans finanséw publicznych - deficyt budzetu byt nizszy od
zaktadanego i nie przekroczyt 30 mld zt, podczas gdy rok wczesniej wyniost az 47 mld zi. Dodatkowo
bardzo pozytywne tendencje odnotowat w 2017 roku rynek pracy, gdzie koniunktura gospodarcza
pozwolita na obnizenie stopy bezrobocia do poziomu 6,6% (a wiec rekordowo niskiego liczac od
momentu transformacji polskiej gospodarki). Mozna zatem, w mysl oficjalnych doniesien stwierdzi¢, ze
polska gospodarka jest aktualnie w fazie silnego wzrostu, a gtbwnym motorem jej rozwoju jest dynami-
cznie rosngca konsumpcja prywatna, mozliwa ze wzgledu na rosngce ptace, zatrudnienie i transfery
fiskalne (programy socjalne).

Niestety obraz ten zaburzajg oceny dotyczace perspektyw rozwoju gospodarczego w najblizszych
latach. Wedtug Raportu FOR: "Perspektywy dla Polski. Polska gospodarka w latach 2015-2017 na tle lat
wczesniejszych i prognozy na przysztos¢’, najpowazniejsze problemy wzrostu gospodarczego w najblizszych
latach moga wynika¢ z:*

= zbyt niskiej stopy inwestycji przedsiebiorstw - szacuje sie, ze w 2017 r. luka w inwestycjach
przedsiebiorstw prywatnych i gospodarstw domowych wynosi miedzy 30 a 40 mid zi;

» niestabilnosci prawnej i polityki interwencjonistycznej, w tym nacjonalizacji przemystu
- malejacy zakres wolnosci gospodarczej i rosnaca rola panstwowych firm nie tylko ogranicza
inwestycje prywatne, ale takze negatywnie wptywa na ich efektywnos¢;

» niskiej stopy oszczednosci krajowych - w Polsce oszczednosci generuje w ostatnich dwdch
latach w zasadzie tylko sektor przedsiebiorstw, oszczednosci gospodarstw domowych pozostaja
nadal bardzo niskie, a panstwa - na skutek chronicznych deficytéw - ujemne;

= dynamicznego wzrostu wydatkéw socjalnych, obcigzajacych finanse publiczne - trwatemu
wzrostowi wydatkéw socjalnych (przede wszystkim program rodzina 500+ i obnizenie wieku
emerytalnego) towarzyszy znacznie mniej pewny wzrost dochodéw budzetowych, ktéry jest
wypadkowa wzrostu pkb, czynnikéw cyklicznych, dziatahh jednorazowych i trwatego wzrostu
$ciggalnosci podatkéw.

Podobne obawy czy obiekcje dotyczace stanu polskiej gospodarki wynikaja z raportow Komisji
Europejskiej serii European Semester. W edycji 2017, raport ten wskazuje, ze: ,Perspektywom wzrostu
w dfugim okresie zagrazajq powazne problemy o charakterze strukturalnym. Utrzymanie statego wzrostu
poziomu Zycia stanowi wieksze wyzwanie, gdy liczba ludnosci w wieku produkcyjnym maleje, a wzrost
wydajnosci — pobudzany w poczqtkowym okresie przez procesy transformacji i integracji gospodarczej
— staje sie trudniejszy do uzyskania. W tej sytuacji coraz wazniejsze jest dalsze zwiekszanie wspétczynnika

2 Raport FOR: "Perspektywy dla Polski. Polska gospodarka w latach 2015-2017 na tle lat wczes$niejszych i prognozy na przysztosc",
https://for.org.pl/pl/publikacje/raporty-for/raport-for-perspektywy-dla-polski-polska-gospodarka-w-latach-2015-2017-na-tle-lat-
wczesniejszych-i-prognozy-na-przyszlosc (data dostepu: 28.02.2018).
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aktywnosci zawodowej oraz stworzenie warunkéw sprzyjajqcych inwestycjom i wzrostowi wydajnosci.”

Tymczasem - jak donosi raport KE - ,Wydaje sie, ze dynamika inwestycji jest hamowana przez niepewnos¢
politycznq i inne bariery, a rynek pracy w Polsce, pomimo silnej dynamiki wzrostu napotyka na ograniczenia
dotyczqce poziomu aktywnosci zawodowej, umiejetnosci i mobilnosci.”*

Réwniez w opiniach respondowanych menedzeréw ujawnia sie daleko posuniety sceptycyzm wobec
optymistycznych doniesienr oficjalnych raportéw rzadowych. Jedna z bardziej charakterystycznych
wypowiedzi, dostrzegajacych pozytywne tendencje w gospodarce, a jednak chtodno je recenzujacych
jest nastepujacy poglad R. Tomaszewskiego:

»..Wostatnim czasie, kiedy stucham raportéw podawanych w mediach dotyczqcych stanu naszej
gospodarki, wydawac by sie mogto, Ze sytuacja w polskiej gospodarce jest tak dalece zadowalajqca,
Ze nie powinna budzi¢ niepokojéw na przysztos¢. Kiedy stucham wypowiedzi analitykéw i ekspertéw
dostrzegam, Ze przescigajq sie oni w podawaniu informacji, Ze gospodarka funkcjonuje bardzo
dobrze. Podaje sie, Ze gospodarka krajowa rozwija sie najszybciej w ostatnich 6 -7 latach, nastepuje
stopniowy wzrost zatrudnienia i zmniejsza sie poziom bezrobocia. Ja natomiast nie bytbym tak
optymistycznie nastawiony do tych pozytywnych prognoz gospodarki na najblizsze lata.”

Podobnych w tonie wypowiedzi jest znacznie wiecej i co wiecej odnoszg sie one dos¢ precyzyjnie do
wielu istotnych problemoéw, czy barier wzrostu polskiej gospodarki w najblizszej perspektywie.
Do najczesciej wymienianych destymulatoréw wzrostu — w opiniach respondowanych - naleza:

Spowolnione inwestycje.

Deficyty na rynku pracy.

Problemy polskiej gietdy.

Zadtuzenie.

Zagrozenie globalng dekoniunktura.

Postepujaca inkluzywnos¢ wzrostu gospodarczego.

Spowolnione inwestycje

Dos$¢ zgodnie podkresla sie niepokojacy fakt spowolnienia proceséw inwestycyjnych w Polsce.
Warto zaznaczy¢, ze w 2016r. odnotowano spadek wartosci inwestycji o ok. 9% (r/r). Z kolei w roku 2017,
wzrost inwestycji byt silnie spowolniony, a tendencja ta dotyczy niemal w takiej samej mierze inwestycji
prywatnych jak i publicznych. Uwage na to zwraca w swojej wypowiedzi M. Banasiewicz:

»--.Najwazniejszym problemem polskiej gospodarki w latach 2018 - 2022 bedzie dalszy brak
inwestycji w przedsiebiorstwach — a w szczegdélnosci brak inwestycji proinnowacyjnych i pézniejszy
efekt braku tych inwestycji, co wiqze sie z obnizonym tempem wzrostu naszej gospodarki.
Obecna sytuacja gospodarcza naszego kraju jest niezta, jednakze w duzej mierze wynika ona z dobrej
koniunktury globalnej i duzych wydatkdw socjalnych, czyli polityki rzgdu nastawionej na zwiekszonq
konsumpcje. Niestety w tym obrazie brakuje inwestycji, ktére to podejmowane w czasach dobrej
koniunktury powinny przynies¢ pozytywne rezultaty w trudniejszych okresach globalnej sytuacji
ekonomicznej. Stopa inwestycji wplywa na wzrost gospodarczy zaréwno w krétkim, jak i w dtugim
okresie — w krétkim — jako sktadnik popytu krajowego, natomiast w dfugim — zdecydowanie
wazniejszym — znaczenie majq osiggniete rezultaty, czyli jak wzrosnq moce wytwdrcze w gospodarce.

32017 European Semester: Country Report - Poland, https://ec.europa.eu/info/publications/2017-european-semester-country-reports_en
(data dostepu: 28.02.2018).
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Kluczowe tutaj jest wsparcie (a w obecnej sytuacji w Polsce raczej jego brak) dla rozwoju inwestycji
prywatnych, ktére w przeciwienistwie do inwestycji publicznych, podejmowane sq z zamiarem
wypracowania witasnego zysku, dzieki czemu inwestorzy wybierajq przedsiewziecia dochodowe
i realizujq je w jak najbardziej efektywny sposéb. W przypadku inwestoréw prywatnych nieudane
inwestycje sq zamykane, gdyz wynika to z rachunku ekonomicznego i ograniczonych srodkéw.
Natomiast inwestycje publiczne finansowane sq ze srodkéw panstwowych, urzednicy podejmujqcy
decyzje nie odpowiadajq wtasnym majqtkiem i kieruje nimi interes polityczny, a nie rachunek
ekonomiczny. Dodatkowo dysponujqc srodkami z budzetu panstwa nietrafione inwestycje mogq by¢
przedtuzane i w efekcie gospodarczo przynosic straty, poniewaz przyznanie sie do bfedu mogtoby
by¢ niekorzystne politycznie.”

Ten sam autor, dalej w poszukiwaniu przyczyn zahamowania proceséw inwestycyjnych stwierdza:

»-.-Panistwo moze stwarzac¢ warunki korzystne dla rozwoju inwestycji w sektorze publicznym lub
wrecz pobudzac inwestycje w pozqdanych sektorach poprzez dotacje, ulgi i inne mechanizmy
utatwiajqce i przyspieszajqce procesy rozwoju przedsiebiorczosci. Niestety dziatania politykéw w naszym
kraju sugerujq podejscie odwrotne - nastawienie na konsumpcje (duze wydatki socjalne), dotacje
i preferencje podatkowe dla mato rozwinietych i mato rozwojowych sektoréw gospodarki (rolnictwo,
gornictwo), zamiast wspieranie i ufatwianie rozwoju przedsiewzie¢ innowacyjnych, wprowadzajqcych
zwiekszenie efektywnosci pracy i przez to dochodowych. Polityka obecnego rzqdu nie tylko nie
wspiera, ale ma negatywny wplyw na inwestycje przedsiebiorstw prywatnych. Najwiekszy wptyw na brak
inwestycji  prywatnych ma spadek jakosci prawa i wzrost niepewnosci regulacyjnej.
Poprzez naduzywanie przez rzqd $ciezki legislacji, nowe ustawy sq uchwalane w rekordowym tempie,
z pominieciem konsultacji spotecznych, wiec przedsiebiorcy nie wiedzq, jakie przepisy bedq
obowiqzywaty za kilka miesiecy, przez to bojq sie podejmowania inwestycji — ryzyko zwiqzane
z takg niepewnosciq jest zbyt wielkie. Do tego dochodzi podporzgdkowanie Trybunatu Konstytucyjnego
i préba podporzqdkowania sqdéw powszechnych partii rzqdzqcej, co wzbudza powazne wqtpliwosci
przedsiebiorcdw, co do niezawistosci sqdéw w sporach z paristwem. Kolejnym czynnikiem niepewnosci
jest sztuczne utrzymywanie stép procentowych na niskim, nieadekwatnym do rynkowych trendéw
poziomie, co powoduje duze obawy przed szybkim wzrostem stdp w niedalekiej przysztosci — spodziewana
znaczna podwyzka kosztéw obecnie zacigganych kredytéw powoduje strach przed inwestowaniem.”

Na tle powyzszych opinii warto zwrdci¢ uwage na bodaj najistotniejszych czynnik destymulujacy
do inwestowania tj. niestabilnos$¢ i niepewnos¢ otoczenia prawnego w gospodarce. Okazuje sie, ze
ten aspekt ma dla biznesu wieksze znaczenie niz bardzo dobra koniunktura gospodarcza.
Niepewnos¢, jako narastajgca cecha polskiej scenerii gospodarczej stanowi réwniez bardzo istotng
bariere jesdli chodzi o naptyw inwestycji zagranicznych do kraju. Na ten element zwraca uwage w swojej
wypowiedzi A. Hryniewiecki:

»...Nastgpit wzrost bardzo duzej niepewnosci inwestoréw zagranicznych, ktérzy wstrzymali
inwestycje po przejeciu wtadzy przez PIS i czekali na ustabilizowanie sytuacji politycznej oraz odpo-
wiedni rating dla naszej gospodarki. Tymczasem, Global Ratings potwierdzita dtugoterminowy
i krétkoterminowy rating Polski. Znajduje sie on na poziomie "BBB+/A-2", oraz dtugoterminowy i krétko-
terminowy rating w walucie krajowejzostat potwierdzony na poziomie "A-/A-2" (styczern 2018),

réwniez ze stabilng perspektywq.”

® Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa R. Tomaszewskiego.
5 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa M. Banasiewicza.
’ Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa A. Hryniewieckiego.
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W koncu, wedtug przedstawicieli niektérych branz, na skutek nowych regulacji prawnych, w wielu
dziedzinach doszto do catkowitego wstrzymania / zaniechania inwestycji:
»-..Rzqd takze celowo doprowadzit do wstrzymania wielu kluczowych inwestycji, m.in. blokowanie
ustawy odnosnie energii odnawialnej co doprowadzito do przesuniecia inwestycji w tym sektorze na
kolejne lata (brak elektrowni wiatrowych).®

Deficyty na rynku pracy

Kolejnym, istotnym destymulatorem wzrostu gospodarczego i czynnikiem zakitécajacym koniun-
kture gospodarcza bedzie - w mysl opinii stuchaczy MBA - problem deficytu sity roboczej.
Menedzerowie i przedsiebiorcy zwracaja uwage nie tylko na spadajaca stope bezrobocia, ale takze
na ewentualne zagrozenia dla dalszego spadku aktywnosci zawodowej oséb korzystajacych z transferéw
socjalnych. Istotnie, w Polsce, na koniec 2017 roku, odnotowano rekordowy spadek bezrobocia - wedtug
danych GUS stopa bezrobocia wyniosta 6,6%. W niektérych regionach kraju stopa bezrobocia utrzymuje
sie na poziomie nawet ponizej 3%, co generuje powazne problemy z pozyskaniem pracownikéw.
Wedtug prognoz rzagdowych w najblizszych latach bezrobocie nadal bedzie spadac.

Problemy rynku pracy rozpatrywane sg réwniez w kontekscie tendencji ptacowych. W wypowiedziach
respondowanych potwierdzenie znajduje teza o dalszej presji na wzrost ptac. Te dwa czynniki,
tj. niedobodr sity roboczej oraz wzrost wynagrodzen sg postrzegane jako bardzo powazne bariery
wzrostu gospodarczego i — jak sugeruje A. Ryz — moga prowadzi¢ nawet do spowolnienia gospodarki:

».--Brak rqk do pracy bedzie miat wptyw na spowolnienie gospodarcze i wstrzymywanie inwestycji
w najblizszych latach. Wedtug badar firmy Grant Thornton wynika, ze juz pod koniec 2017 roku 60%
duzych i Srednich polskich firm, miato problemy ze znalezieniem odpowiednio wykwalifikowanych
pracownikéw. Jest to najwiekszy wynik w dziewiecioletniej historii badania. Dla poréwnania, w poprze-
dzajqcym kwartale 2017 roku odsetek ten wynosit 46 proc., w 2016 — 32 proc., a w 2015 — 20 proc.
Problem braku rgk do pracy stat sie bolgczkq catej gospodarki. Co ciekawe w latach ubiegtych
przedsiebiorcy zgtaszali jako najwiekszq przeszkode prowadzenia i rozwoju biznesu skomplikowang
oraz rozbudowangq biurokracje. W ostatnim badaniu tj. pod koniec 2017 roku po raz pierwszy zaszta
zmiana i na pierwszym miejscu pojawit sie wtasnie problem pozyskania nowych pracownikdw.
Taka sytuacja dla zatrudnionych oznacza¢ powinna wzrost ptac, a dla pracodawcéw kfopoty z realizacjq
zamoéwier, koniecznos¢ podnoszenia wynagrodzen, wzrost kosztéw, stawianie na emigrantdw i senioréw.
Oczywiscie w wielu przypadkach oczekiwania ptacowe czesci pracownikéw nie bedq mogty
byc zrealizowane.”

Inny aspekt probleméw polskiego rynku pracy naswietla M. Kunert, wskazujagc na zagrozenie
zahamowaniem naptywu sity roboczej z krajéw wschodnich (Ukraina). Wedtug niego istnieja faktyczne
przestanki do stwierdzenia, ze juz wkrétce polski rynek pracy nie bedzie zasilany z kierunku ukrainskiego
w takim samym stopniu jak dotychczas.

»...-Wedtug réznych szacunkéw w 2017 mielismy w kraju niemal 2 miliony oséb z Ukrainy,
prognozy na 2018 méwiq o docelowych 3 milionach oséb. Liczby wydajq sie zatrwazajqce, natomiast
w samym powiecie goleniowskim na koniec 2017 roku zarejestrowanych byfo niecate 10.000
obywateli Ukrainy. Na tym w zasadzie mozna by zakoriczy¢ wywdd, gdyby nie fakt, ze rynek czeski

8 tamze
° Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa A. Ryz.
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mimo poczqtkowej niecheci stopniowo otwiera sie na osoby z Ukrainy oraz fakt, ze zasoby na Ukrainie
powoli ulegajq wyczerpaniu. Bardzo waznq kwestiq jest rdwniez sytuacja gospodarcza na Ukrainie,
ktéra pomimo braku stabilizacji wewnetrznej posiada bardzo silng motywacje decydentéw do
poprawy. W tym wypadku poprawa sytuacji gospodarczej Ukrainy w bezposredni sposéb przektada
sie na nasz rynek pracy, ktory jest silnie uzalezniony od obywateli tego kraju. Gabinet Ministréw
Ukrainy na lata 2017-2019 opracowat dwa scenariusze dla rozwoju gospodarczego; wzrost PKB 4%
lub 2% (r/r), oraz znaczqcy spadek inflacji. Poziom wynagrodzen (Srednia miesieczna ptaca nominalna
brutto), ktory jest teraz motywatorem do podjecia decyzji o emigracji rowniez zaplanowany jest
w trendzie poprawy o Srednio 13,5% (r/r) w kazdym ze scenariuszy. Obecna sytuacja Ukrainy jest
trudna, natomiast gospodarka ma potencjat, co przy silnej motywacji decydentéw bedzie stanowito
bezposrednie zagrozenie dla gospodarki Polski, ktéra w bardzo stabym stopniu opiera sie na
innowacjach i automatyzacji. Nawet zaktadajqgc, ze plany sq zbyt ambitne, a rezultat bedzie
czesciowy, wyobrazmy sobie, ze z naszego rynku pracy ,znika” milion pracownikéw, oznacza to
niewyobrazalne perturbacje dla przedsiebiorstw, a w konsekwencji dla polskiej gospodarki.”*’

Problemy polskiej gietdy

Obserwacja zachowan polskiej gietdy papieréw wartosciowych tylko pozornie nastraja
optymistycznie. Niestety ostatnie 2 lata nie byty dla gieldowych indekséw najlepsze. Historycznie rzecz
biorac, byty to kolejne 2 lata, w ktérych po odbiciu z 2009 roku na GPW panowat marazm i stagnacja.
Od koncowki 2015 roku na rynku zaczety przewazac spadki, ktore utrwality sie i dominowaly takze przez
sporg czes¢ 2016 roku. W efekcie, w potowie 2016 roku 487 spétek notowanych na GPW byto wartych
w sumie 983 mld ztotych, tj. o okoto 350 mld ztotych mniej niz przed rokiem. Dekoniunktura miata takze
powazne oddziatywanie na gtéwne indeksy — WIG 20 do konca 2016 roku spadt do poziomu ok. 1900
wobec ponad 2500 w potowie 2015r.** Ozywienie na rynku w 2017 roku poprawito nieznacznie sytuacje
gtéwnych wskaznikéw (powrdt WIG 20 do poziomoéw ok. 2450), jednak nie przyniosto poprawy w kate-
goriach wartosci kapitalizacji gietdy. Wedtug analitykéw rynku kapitatowego, aktualnie mimo bardzo
sprzyjajacej koniunktury nie nalezy oczekiwa¢ dtugotrwatej hossy na GPW. Rynkowi towarzyszy
aktualnie bardzo ostroznosciowa atmosfera, nie wida¢ optymizmu inwestoréw, a w ocenach ekspertéw
przewaza raczej sceptycyzm. Podobny pesymizm przejawia sie w wypowiedziach . Tarymy:

»--Analizujg Warszawskq Gietde Papieréw Wartosciowych mozna odnies¢ wrazenie, ze mamy do
czynienia z permanentnq hossq. Smiem twierdzi¢, ze jest jednak odwrotnie. Przyglgdajqc sie
windowaniu spétek paristwowych, ktére w duzej mierze przygarnety sobie indeks WIG20, umkngq¢
mogq stabe wyniki prywatnych przedsiebiorstw. Mato tego - wiele z nich jest w trendzie spadkowym,
co przeciez nie jest monitorowane przez WIG20. Ta rdznica jest coraz bardziej widoczna i w najblizszym
czasie mozemy spodziewac sie duzej korekty. Albo jak to zwykle bywa w mechanizmach gietdy... po
wzroscie przyjdzie spadek. WIG20 jeszcze w 2016 roku byt najstabiej odnotowany w przeciggu 6 lat
i zachowuje sie jeszcze jak indeks rynku wschodzgcego. A moim zdaniem mozna spekulowac,
ze indeks WIG20 mocno spadnie, a mate spétki spoza indeksu zanotujq po prostu mniejszy spadek.”*

Dodatkowo, waznym kontekstem oceny koniunktury na polskiej gietdzie jest jej nasycenie spétkami.
Jezeli za miare kondycji rynku kapitatowego wziagc liczbe spétek notowanych na nim, to GPW jest
w najgtebszym kryzysie od 14 lat. W 2017 roku z gietdy uciekto rekordowo duzo spétek (20 spétek),

% Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa M. Kunert.
" http://inwestycje.pl/gielda/profil/WIG20
2 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa t. Tarymy.
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a bardzo niewiele chciato na niej debiutowac (tylko 12 spétek). To wyniki gorsze nawet od tych z okresu
krachu z 2008 roku.”

Zadiuzenie

Bezdyskusyjnie, najpowazniejszym mankamentem polityki gospodarczej ostatnich lat jest problem
narastajgcego zadtuzenia panstwa. Dlug sektora rzadowego i samorzadowego w | kwartale 2018r.
zbliza sie do poziomu 1.050 mld z." Obecnie jego relacja do PKB wynosi ponad 54 proc. Z tak wysoka
relacjg dtugu do PKB mielismy do czynienia na poczatku lat dziewiecdziesigtych. Diug publiczny nadal
intensywnie rosnie, mimo ze stan biezacych finanséw publicznych uznaje sie za dobry. Dobra sytuacja
na rynku pracy podnosi dochody panstwa z PIT i sktadek socjalnych, a zmniejsza wydatki na zasitki dla
bezrobotnych. Szybki wzrost konsumpcji podwyzsza z kolei wptywy budzetu z VAT. Dodatkowo stan
finansow publicznych poprawiaja najnizsze w historii stopy procentowe.™

Niestety te pozytywne efekty pozostaja zupetnie bez wplywu na wymiar polskiego zadtuzenia.
Problem ten jest powszechnie zauwazany i interpretowany jako najpowazniejsze zagrozenie dla
perspektyw rozwoju gospodarki w najblizszych latach. Tezy te zdajg sie potwierdzac réwniez liczne
opinie respondowanych menedzeréw. Wsréd najbardziej charakterystycznych i radykalnych
wypowiedzi warto zaakcentowac opinie A. Hryniewieckiego:

»...Obecnie stale rosnqce zadtuzenie z tytutu tadnie opakowanego przekupstwa politycznego tzw.
500+ prowadzi do fatalnej kondycji polskiej gospodarki. Rosnqgcq z roku na rok dziure budzetowq rzqd
stara sie zatatac podatkiem katastralnym (od powierzchni i deszczu - spowoduje to wycofanie sie
inwestycji wielkopowierzchniowych), wzrostem taryfikacji mandatdw, sciggalnosciq abonamentu RTV
i podobnymi (w ich mniemaniu) ulepszeniami systemu. (...) ,Gdyby nie Program 500+, bylibysmy nie
tylko w europejskiej, ale i w swiatowej czotéwce w kategorii zréwnowazony budzet. To znaczqco
zredukowatoby koszty obstugi dfugu publicznego. (...) Kolejnym problemem, z ktérym musimy sie
zmierzy¢ jest obnizenie wieku emerytalnego przez partie rzqdzqcq, mimo nadciqgajgcego nizu
demograficznego. Ta reforma moze doprowadzi¢ do zatamania systemu emerytalnego, ktéry nie
bedzie w stanie podotac¢ obcigzeniu. (...) Tylko w budzecie na 2018 zarezerwowano 9 mld na
spetnienie przedwyborczej obietnicy obnizenia wieku emerytalnego”.*®

Problemy zadtuzenia postrzegane s3a nie tylko przez pryzmat dtugu publicznego. Cytowani autorzy
dos¢ czesto podkreslaja rowniez ryzyka wynikajace z narastajgcego zadtuzenia obywateli i stabnacej
kondycji finansowej gospodarstw domowych. Ciekawa analize tego problemu przedstawia M. Domurad:

».-Najwazniejszym wyzwaniem polskiej gospodarki w najblizszych latach jest utrzymanie
wypftacalnosci polskich obywateli i zahamowanie lub wrecz odwrdcenie tempa ich zadtuzania. (...)
Juz pod koniec 2017 roku, ponad 2 min 515 tys. Polek i Polakéw nie radzito sobie z terminowq
sptatq zobowiqgzari kredytowych i poza-kredytowych. Zadtuzenie Polakéw z w/w tytutéw
wynosi 64,49 mld z{, co oznacza wzrost o ponad 20% w stosunku do roku poprzedniego (grudzieri
2016 - 53,69 mld zt) i az o prawie 60% wiecej niz 2,5 roku wczesniej, w sierpniu 2016 (40,39mld z).
Alarmujqgce jest tempo wzrostu dtugu obywateli, Sredniorocznie o okoto 20% oraz 9% wzrost ilosci
dtuznikéw. Zaktadajqc, ze nie zostanq podjete akcje zaradcze, na koniec 2021 zadtuzenie przekroczy

13 Polska gietda sie kurczy. Rekordowy odptyw spétek z GPW; https://www.bankier.pl/wiadomosc/Polska-gielda-sie-kurczy-Rekordowy-odplyw-
spolek-z-GPW-7562819.html (data dostepu: 8.03.2018r.)

“Wedtug http://www.dlugpubliczny.org.pl/ (data dostepu 9.03.2018r.)

> Rekordowe zadtuzenie Polski. Diug publiczny wzrést, ale jest jeden powdd do radosci; https://businessinsider.com.pl
/finanse/makroekonomia /dlug-publiczny-wzrosl-ale-spadlo-zadluzenie-zagraniczne/bbls9kq (data dostepu: 2.03.2018r)

16 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa A. Hryniewieckiego.
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133 mid zt, a liczba dtuznikéw wzrosnie do 3min 557 tys. Statystycznie, aktualnie problem ze
sptacaniem swoich zobowiqzari ma 8 na 100 Polakéw w wieku produkcyjnym oraz poprodukcyjnym,
ana koniec 2021 roku moze to by¢ juz wartos¢ 11 0s6b na 100 (wszystkie dane z raportu InfoDtug).”’

Zagrozenie globalna dekoniunktura

Cho¢ w ostatnich kilkunastu miesigcach mozna méwié o ozywieniu gospodarki globalnej, to jednak
w opiniach analitykdw i badaczy koniunktury gospodarka swiatowa stoi aktualnie przed zagrozeniem
kolejnej, regresywnej fazy cyklu. W zasadzie nie ma zadnego sporu co do przestanek nadchodzacej
dekoniunktury, istnieje jedynie watpliwos¢ co do momentu pojawienia sie jej symptomoéw. Problem ten
jest bardzo czesto podnoszony w opiniach badanych menedzeréw i nie mniej czesto interpretowany w
kontekscie ryzyka olbrzymiego zadtuzenia globalnego oraz ewentualnych baniek gietdowych. Ciekawe
spostrzezenie w tym zakresie wynika z wypowiedzi P. Szymczyk:

»--- Kryzys globalny jest wedtug wielu oséb nieunikniony, nie sq to tylko spekulacje, lecz réwniez
wiele czynnikdw, ktdére wpfywajq na ocene sytuacji na Swiecie. Zdaniem niemieckiego ministra
finanséw Wolfganga Schaueble ,problem nie w tym czy kryzys finansowy bedzie, lecz kiedy do tego
dojdzie”, (...) wedtug niego katalizatorami owego zdarzenia sq nie tylko banki centralne oraz réwniez
m.in. Chiny czy Wtochy. Globalne zadtuzenie w tym momencie - jak informuje serwis Bloomberg
Markets - osiggnetfo pod koniec 2017 roku rekordowq wartos¢ 233 bilionéw dolaréw i tym samym
zwiekszyto sie o 16 bilionéw w poréwnaniu do korica 2016 roku. Réwniez prognozy na kolejne lata sq
niepokojgce. Pomimo lekcji, ktére wyciggnagt sektor finansowy z kryzysu sprzed dekady prawdopo-
dobnie w najblizszym czasie mozemy doswiadczy¢ kolejnego kryzysu, ktéry moze by¢ wiekszy niz
poprzedni. Kolejnym czynnikiem ryzyka, ktéry wedtug mnie przyczynia sie do nieuchronnego kryzysu
swiatowego jest rynek technologiczny takich firm jak Facebook, Google czy Apple. Wszystkie firmy z tej
branzy sq ,sztucznie” napompowane przez to, ze majq bardzo wysokie wskazniki zwrotu kapitatu,
przez co ludzie chetnie inwestujq w te spotki pomimo braku adekwatnosci pokrycia ich wyceny
wartosci w miedzy innymi aktywach trwatych - co jest wskaznikiem ewentualnej wyptacalnosci tychze
firm. Ich ewentualny problem z wyptacalnoscig moze skutkowa¢ kolejnym kryzysem. ” *

Jeszcze bardziej pogtebiong analize problemu globalnej koniunktury przedstawia . Ostrowski,
ktéry przewiduje zatamanie sie globalnej koniunktury gospodarczej i definiuje najpowazniejsze ryzyka
ztym zwigzane:

»--Ciezko jest przewidzie¢ Zzrédfo najblizszego kryzysu, bo zapewne tak jak wszystkie poprzednie
rozpocznie sie on w miejscu niespodziewanym | bedzie zaskoczeniem dla wiekszosci politykéw
i ekonomistéw, ktorzy zignorujq nieliczne ostrzezenia ekspertow. Mozna jednak wyrézni¢ 3 potencjalne
obszary, ktére mogq by¢ zarzewiem nowego kryzysu finansowego. (...) Podobnie jak poprzednio
problemy mogq rozpoczqc¢ sie w Stanach Zjednoczonych. Wprawdzie Janet Yellen - szefowa FED, czyli
amerykaniskiego banku centralnego w jednym z wywiaddw stwierdzita, ze nie spodziewa sie
nastepnego kryzysu za naszego Zzycia, to jednak czes¢ analitykéw jest zgota odmiennego zdania.
Miniony rok 2017 byt rekordowy dla swiatowych gietd. Ceny akcji najwiekszych amerykariskich spotek
wzrosty o ok. 20 procent, a grupujqcy je indeks S&P500 znalazt sie na najwyzszym poziomie od
momentu powstania, czyli od blisko 60 lat. Obecne wyceny wszystkich aktywdw sq na rekordowych
szczytach. Wiekszos¢ z nich jest jednak przewartosciowanych i szybko moze dojs¢ do powaznych

7 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa M. Domurada.
'® Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa P. Szymczyk.

12 Zeszyty Naukowe ZPSB FIRMA i RYNEK 2018/1 (53)



O KONDYCJI | PERSPEKTYWACH POLSKIEJ GOSPODARKI "2018- DEBATA Z UDZIALEM SLUCHACZY PROGRAMU EXECUTIVE MBA

korekt. Podobna sytuacja miata miejsce w latach 20. poprzedniego stulecia, ktére zakonczyty sie
wielkim krachem. Przede wszystkim jednak system finansowy w czasie ostatniego kryzysu udato
sie uratowad dzieki wpompowaniu w gospodarke olbrzymich pieniedzy. Stany Zjednoczone sq juz
dwukrotnie bardziej zadtuzone niz w roku 2008, co przy jednoczesnie stale utrzymujqcych sie niskich
stopach procentowych moze sprawi¢, ze w przypadku nastepnego krachu administracja paristwowa
i bank centralny nie bedq miaty skutecznych narzedzi, azeby mu przeciwdziatac. Moze to doprowadzic¢
do sytuacji, ze bedziemy mieli do czynienia z kryzysem znacznie groZniejszym w skutkach niz ten
sprzed 10 lat. (...)Drugim Zzrédtem probleméw moze by¢ gigantycznie zakredytowana gospodarka
Chin, ktdrej ktopoty mogq miec fatalne skutki dla catego globu. Przez ostatnie dekady Chiny rozwijaty
sie w bardzo szybkim tempie dzieki przemystowi nastawionemu na eksport oraz wielkim inwestycjom.
Wieksza czes¢ tego wzrostu finansowana byta kredytami z chiriskich bankéw, w ktérych ilos¢ ztych
dtugéw ciezko jest realnie oceni¢. W 2016 roku Parstwo Srodku osiggneto najnizszy wzrost
gospodarczy na przestrzeni 26 lat (ponizej 6,7%), a w roku 2017 agencje ratingowe Moody’s i S&P
obnizyty oceny wiarygodnosci kredytowej Chin. Catkowite zadtuzenie tego kraju przekroczyto poziom
250% PKB. Wiele inwestycji realizowanych w Chinach nie ma uzasadnienia ekonomicznego lub ich
skala jest zbyt duza w stosunku do faktycznych potrzeb. Napedzanie wewnetrznymi inwestycjami
rozwoju gospodarczego okazuje sie skuteczne tylko na krétkq mete, lecz w dtuzszej perspektywie
powoduje problemy z obstugq zadtuzenia. W Chinach dochodzi réwniez do pompowania
panistwowych spdtek kosztem przedsiebiorstw prywatnych. W rezultacie istnieje duze ryzyko
powaznego i gtebokiego kryzysu finansowego w Paristwie Srodka, ktéry nie tylko doprowadzi do
istotnych zmian wewnetrznych, ale réwniez bedzie miat powazne reperkusje dla systemu Swiatowego.
(...) Fala probleméw moze nadejs¢ réwniez z Europy, a konkretnie z jej potudnia. Po Gregji, ktérej
krach powigzany byt bezposrednio z poprzednim kryzysem i stat sie jednym z jego symboli, kolejng
ofiarg mogq by¢ Wtochy. Pod wzgledem zadtuzenia w Unii Europejskiej ustepujq oni tylko
wspomnianej Grecji. Jego poziom wynidst 132% w w 2016 roku. Gdy do dtugu publicznego dotozymy
niestabilny system polityczny oraz staby system bankowy widmo kryzysu staje sie coraz bardziej
realne. Z pewnosciq rozprzestrzenitby sie on na catq Unie, ktéra mierzy sie takze z innymi problemami.
Mozna do nich zaliczy¢ nierozwiqzanqg kwestie imigrantdw, Brexit oraz wciqz niestabilng sytuacje
na Ukrainie. Ostabienie europejskiej gospodarki spowoduje znaczne zwiekszenie bezrobocia,
zachwieje i tak stabymi bankami oraz po raz kolejny podda w wqtpliwos¢ sens istnienia UE. Nie mogq
zatem dziwic¢ ostatnie stowa niemieckiego ministra finanséw Wolfganga Schaeuble, ktéry w wywiadzie
dla New York Times potwierdzit, ze mamy do czynienia z widmem kolejnego kryzysu finansowego.” *
Obok probleméw o skali globalnej, istotne znaczenie dla oceny zewnetrznych kontekstow i perspe-
ktyw polskiej gospodarki maja czynniki zwigzane z kondycjg gospodarki i polityki na terenie Unii
Europejskiej. Ten watek podkresla w swoich wypowiedziach H. Kapanajko:

»..Dla naszego regionu nie pozostanie tez bez echa sprawa BREXITU. Pomimo, Ze nie jesteSmy w strefie
Euro, to pod znakiem zapytania pozostaje fakt dalszego pozyskiwania funduszy unijnych w kolejnych
latach. Wielka Brytania to jeden z najwiekszych ptatnikéw sktadek cztonkowskich, zatem jej wyscie
powoduje zmniejszenie wptywu funduszy do wspdlnego budzetu. Tym bardziej, ze kolejni najwieksi
ptatnicy, ktérymi sq miedzy innymi Niemcy, nie wyrazajq checi pokrycia strat w budzecie wywotanych
przez BREXIT. Taki stan rzeczy jest wysoce niepozqdany przez inwestoréw, ktérzy w przysztosci mogliby

' Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa t. Ostrowskiego.
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zainwestowac w naszym kraju, poniewaz ciezko jest przewidzie¢ skutki poczynar negocjacyjnych przy
tak stabej pozycji Polski w strukturach Unii.”*°

Postepujaca inkluzywnos¢ wzrostu gospodarczego

W koncu bardzo waznym watkiem sadéw dotyczacych tak kondycji biezacej, jak i perspektyw
wzrostu polskiej gospodarki jest tzw. inkluzywno$¢ wzrostu gospodarczego. Mozna uzna¢, ze to nowa
cecha rozwoju spoteczno — gospodarczego w Polsce, inspirowana i wdrozona przez polityke rzadu PiS.
Postulaty proinkluzywne, przeciwdziatajgce wykluczeniu spotecznemu byly wszakze filarem programu
wyborczego partii rzadzacej. Na tym tle, aktualna polityka gospodarcza bazuje na wzorcu gospodarki,
w ktorym gtéwng sita napedowa rozwoju i priorytetem publicznym jest sp6jnos¢ spoteczna, a efekt
zysku i bogacenie sie pozostaje skutkiem, a nie celem samym w sobie. W rezultacie, w 2017 roku
Polska znalazta sie na trzecim miejscu na liscie 9 krajow wschodzacych o najwyzszym poziomie
inkluzywnosci ekonomicznej. %'

Postepujaca inkluzywnos$¢ wzrostu gospodarczego w Polsce w ostatnich latach byta czesto
recenzowana w kontekscie przyczyn rosnacego zadtuzania (program 500+, wzrost transferéow
socjalnych), a takze w kontekscie probleméw rynku pracy (dezaktywacja beneficjentéw ,socjalu”,
rosnaca ptaca minimalna, narastanie rygoréw w prawie pracy). Niemniej trzeba zwréci¢ wyrazna uwage
na fakt, ze sam model proinkluzywnego rozwoju gospodarczego cieszy sie w grupie cytowanych
menedzerow duzym zrozumieniem i poparciem. Dowodza tego liczne, bardzo sugestywne,
a jednoczesnie wielowymiarowe wypowiedzi na ten temat:

»-..Nie bedzie to chyba zaskoczeniem, Ze dobrobyt spofeczno - ekonomiczny winien by¢
nadrzednym oraz priorytetowym celem kazdego kraju, a wiec na tej podstawie popieram teze,
ze inkluzywnos¢ wzrostu gospodarczego jest koniecznosciq i nie ma odwrotu.”**

»-..Bez watpienia kluczowy wptyw na ksztattowanie sie skali nieréwnosci ekonomicznych w spofe-
czeristwie ma paristwo i jego polityka spoteczna. Wazne aby dziatania panstwa w tym zakresie
zmierzaty nie tylko do redystrybucji dochoddw i ,utrzymywania” najgorzej zarabiajqcych (poprawiania
statusu materialnego poprzez bezposrednie transfery), lecz by tworzyty motywacje do rozwdj
i stanowity zaréwno pomoc, jak i zachete do aktywnosci. Niestety w polskiej polityce socjalnej wciqz
dominuje model, w ktérym beneficjent dostaje rybe, a nie wedke. (...) Chyba nawet najbardziej
zatwardziali liberatowie muszq przyznad, ze potrzebne jest wspoétdziatanie rzqdow, ktdre ograniczy
negatywny wptyw wolnego rynku i wykorzysta dobre strony konkurencyjnosci i mobilnosci kapitatu,
tak aby rozwdj nie zaogniat konfliktéw, lecz je tagodzit. Réwniez w tym przypadku, podobnie
jak w odniesieniu do polityki spotecznej danego paristwa, kluczowe znaczenie ma to czy stabiej
rozwiniete kraje dostajq przystowiowq ,wedke”, czyli szanse na zréwnowazony, trwaty wzrost
gospodarczy, tworzqcy dobre perspektywy na przysztos¢, czy tez bezposredniq ,pomoc”, ktéra
niejednokrotnie rozsadza od wewnqtrz ich gospodarki. ” %3

»--- IWierdze, ze inkluzja jest wartosciq samq w sobie. Fantastycznie sprawdza sie w dziatalnosci
organizacji pozarzqdowych, realizacji programdw przeciwdziatajqcych wykluczeniu oraz aktywizujqcych.
Z poréwnan miedzynarodowych wynika, ze wiekszq odpornos¢ na zagrozenia, kryzysy gospodarcze

2 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa H. Kapanajko.

21 Raport World Economic Forum: The Inclusive Growth and Development Report 2017; https://businessinsider.com.pl/finanse/inkluzywny-
wzrost-gospodarczy-raport-world-economic-forum/vevbpfb (data dostepu: 27.02.2018r.)

2 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa M. Grzywinskiego.

2 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa M. Cuprycha.
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O KONDYCJI | PERSPEKTYWACH POLSKIEJ GOSPODARKI "2018- DEBATA Z UDZIALEM SLUCHACZY PROGRAMU EXECUTIVE MBA

i braki popytu majq kraje o wiekszej inkluzywnosci systemu spofeczno-gospodarczego. W aspekcie
ekonomicznym ogranicze sie jednak do tzw. ,wedki” a nie bezposredniej dystrybucji dochodu do
kieszeni mniej zarabiajgcych. Za bardzo waznq uznaje spotecznqg zdolnos¢ do wykorzystywania
wiedzy, ale osobiscie nie zgodze na regulowany Bezwarunkowy Dochdd Podstawowy (UBI ) czy tzw.
Emeryture Obywatelskq, ktérej wysokos¢ nie jest uwarunkowana okresem zatrudnienia i wysokosciq
uzbieranego kapitatu. To, ze system inkluzywny uwalnia i napedza kreatywnos¢ oraz przedsiebiorczos¢
poprzez wzmacnianie pozytywnych wiezi opartych na poczuciu bezpieczeristwa, zaufania i wspdlnoty
intereséw jest piekne. Jednak sama regulacja dystrybucji dochodu i dqzenia do réwnosci majqtkowej
brzmi jak utopia i w dtuzszej perspektywie jest raczej nie mozliwa do realizowania.” **

Konkluzje

Zaprezentowany w niniejszym opracowaniu kolaz pogladéw i opinii stuchaczy MBA dosc¢
jednoznacznie recenzuje aktualny stan polskiej gospodarki. Badana grupa menedzeréw w subie-
ktywnych ocenach sceptycznie i krytycznie odnosi sie do oficjalnych, rzadowych wielce
optymistycznych raportéw o kondycji polskiej gospodarki. W opiniach cytowanych w opracowaniu
autorow dominuje bardzo krytyczna ocena aktualnej polskiej polityki gospodarczej i niezbyt
optymistyczne projekcje co do wzrostu gospodarczego i stanu finanséw publicznych w Polsce. Niestety
nalezy podkresli¢, ze wypowiedzi wszystkich udziatowcéw debaty w tym obszarze to doniesienia dos¢
pesymistyczne, nacechowane silnymi obawami wobec sytuacji na rynku pracy, zahamowania proceséw
inwestycyjnych, kondycji polskiej gietdy i poziomu zadtuzenia w skali makro i mikroekonomicznej.

Bioracy udziat w badaniu menedzerowie wskazujg tez na liczne i dos¢ zréznicowane gatunkowo
zagrozenia dla przysztosci polskiej gospodarki. W tej czesci debaty pojawiaja sie obawy o mozliwos¢
pojawienia sie kolejnego, gtebokiego kryzysu finansowego w skali globalnej, wywotanego narastajagcym
w S$wiecie zadtuzeniem, niepewnoscia, nieprzewidywalnoscia i stata sktonnoscia do transakcji
spekulacyjnych. Innym, powaznym zagrozeniem — wedtug badanych stuchaczy MBA - jest nie do konca
predyktywna sytuacja w takich gospodarkach jak USA czy Chiny. Podobne niepokojace perspektywy
wynikaja z nastepstw Brexitu dla gospodarki krajéw unijnych, w tym réwniez dla Polski.

Co ciekawe, respondowani menedzerowie, cho¢ w znakomitej wiekszosci reprezentuja poglady
ekonomiczne bliskie ideatom liberalizmu gospodarczego, to jednak uswiadamiajg sobie istote i konse-
kwencje nieréwnosci spotecznych jako wspétczesnej dysfunkcji rozwoju spoteczno - gospodarczego.
Dos¢ stanowczo protestujg przeciwko wykluczeniu spotecznemu i polityce wzrostu gospodarczego dla
zysku. Dlatego wykazuja szacunek dla postulatéw wsparcia dla grup stabiej uposazonych.

W wyniku przeprowadzonego eksperymentu (tj. wykorzystania fragmentow esejow stuchaczy MBA
do stworzenia galerii indywidualnych opinii) mozna zaryzykowac prébe opisu profilu pogladéw kadry
menedzerskiej mtodej generacji na temat stanu gospodarki. Uwzgledniajac i akceptujac potencjalne
ryzyko nadmiernego uogdlnienia, mozna sugerowac, ze wspétczesny mtody menedzer ma zdolnos¢
trzezwej oceny sytuacji makroekonomicznej i umiejetnos¢ przewidywania konsekwencji biezacych
zdarzen dla perspektyw gospodarki. Towarzyszy temu doskonate rozumienie zwigzkéw przyczynowo
- skutkowych dotyczacych potencjalnych stymulatoréw i destymulatoréw wzrostu gospodarczego.
Analizowany menedzer to zwykle osobnik, ktéry uznaje stuszno$¢ ideowych zatozeh ekonomii
liberalnej, a jednoczesnie — co moze byc¢ zaskakujace — jest zwolennikiem inkluzywnego modelu

4 Fragment eseju zaliczeniowego autorstwa |. Wesotowskiej — Kosmider.
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gospodarki. W tym ostatnim kontekscie jednak wyraznie opowiada sie za racjonalnym wsparciem
socjalnym a nie polityka gwarantowania egalitaryzmu spotecznego.

On the condition and prospects of the Polish economy 2018
- a debate with the audience of the Executive MBA program

Summary:

The article is a kind of a unique experiment, which aims to report a debate with the managerial staff of the younger generation,
to designate the current condition of Polish economy and its further perspectives. The convention of this article is based on the
demonstration of opinion and reflections of managerial studies Executive Master of Business Administration students,
expressed in the form of essays in the field of modern macroeconomic problems. The whole text is structured around some key
questions, perceived by quoted authors as the main stimulants and destimulants of economic growth in Poland. There are as
follows: investments reduction, labour market’ deficits, Polish Stock Exchange problems, debt, threats of global crisis,
progressive inclusiveness of economic growth.

Keywords: Condition of Polish economy, Prospects for Polish economy, Destimulants of Polish economic growth, threats for
Polish economy, inclusive economic growth
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