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Zgodnie z przewidywaniami rynki finansowe prawie wcale nie zareagowaly na czwarta juz za
kadencji tego rzadu zmiang na stanowisku ministra finanséw. Nieco bardziej wyrazna, cho¢ tez
umiarkowana, byla reakcja na wiadomos¢ o rozpadzie koalicji. Pewne ostabienie ztotego 1 spadek
cen obligacji nie byly jednak spowodowane zalem z powodu odejscia Andrzeja Leppera, ale
zwigzanym z tym wzrostem niepewnosci co do dalszego rozwoju wydarzen na scenie polityczne;.
Samo odejscie wicepremiera kontestujacego decyzje wlasnego rzadu, domagajacego si¢
wyzszego wzrostu wydatkow 1 kwestionujacego celowo$¢ trzymania si¢ kotwicy budzetowej
powinno by¢ bowiem dla rynkéw dobra wiadomos$cia. Wielokrotnie powtarzajac, ze wymogi
Unii Europejskiej pozwalatyby na deficyt na poziomie 33 mld zt Andrzej Lepper najwyrazniej
nie wiedzial, ze okreslona w Traktacie z Maastricht wartos¢ referencyjna (3% PKB) nie odnosi
si¢ tylko do samego budzetu panstwa, ale do deficytu calego sektora finanséw publicznych i ze
deficyt ten moze by¢ w przysztym roku w Polsce bliski nie 3% lecz 5% PKB.

Powrot prof. Gilowskiej nie spowodowat istotnej poprawy nastrojow rynkowych, gdyz decyzja ta
nie byla szczegdlnym zaskoczeniem i na og6t nie oczekuje si¢, ze spowoduje ona istotne zmiany
w polityce fiskalnej na najblizszy okres. Nawet, gdyby rzad zdecydowat si¢ opdzni¢ przedlozenie
Sejmowi projektu budzetu na 2007 rok, to i tak mozliwosci wprowadzenia na tym etapie
istotnych zmian do konstrukcji tego projektu sa bardzo ograniczone. Raczej nie ma juz szans na
powr6t do propozycji redukcji tzw. klina podatkowego, gdyz nie bytoby jak pokry¢ kosztéw tego
przedsigwzigcia (okoto 10 mld zt) i trudno bytoby pokonaé przeszkody techniczne zwiazane z
systemem informatycznym ZUS. Bardzo mato czasu zostalo tez na uchwalenie zmian w
przepisach podatkowych.

Dotychczasowe osiagnigcia wicepremier Gilowskiej mieszcza si¢ bardziej w sferze projektow niz
ich realizacji. Przedstawione wiosna tego roku propozycje zmian w systemie podatkowym i w
ustawie o finansach publicznych zmierzaty na ogot we wilasciwym kierunku, ale postep w ich
wdrazaniu jest bardzo niewielki. Sama prof. Gilowska przyznawala jednak, ze realizacja tych
projektow nie oznaczataby reformy a tylko pewne uporzadkowanie sfery finansow publicznych.
Jesli nawet te do$¢ mato radykalne projekty nie doczekaly si¢ realizacji w sytuacji, gdy rzad
dysponowat komfortowa wigkszoscia w parlamencie, to trudno liczy¢ na wdrozenie dalej idacych
reform w warunkach znacznego ostabienia rzadu i niepewnosci, co do jego dalszych losow. Nie
oznacza to jednak, ze powr6t prof. Gilowskiej jest calkowicie neutralny dla rynkow i calej
gospodarki. Od ministra Kluzy uczestnicy rynku nie oczekiwali, ze bedzie reformowat finanse
publiczne, ale ze bedzie je chronil przed dalszym popsuciem. Z tego zadania min. Kluza
wywiazal si¢ calkiem dobrze, pilnujac kotwicy budzetowej 1 przypominajac o naszych
zobowiazaniach wobec UE. Oczekiwania wobec prof. Gilowskiej byty i1 sa znacznie wigksze i
stad wigksza jest tez niepewnos¢, na ile bedzie w stanie im sprosta¢. W duzym stopniu zalezy to
oczywiscie od perspektyw calego rzadu. Mozna bowiem zaklada¢, ze wicepremier Gilowska
bedzie chciata wdrozy¢ przynajmniej cz¢$¢ swych wczesniejszych propozycji, ale nie wiadomo,
czy starczy jej na to czasu i czy zyska dostateczne poparcie ze strony premiera i innych cztonkow
rzadu.

Poki co wiadomo tylko, ze w kazdym wariancie gabinet J. Kaczynskiego (cho¢ zapewne w
zmienionym sktadzie) bedzie rzadzit lub administrowal mniej wigcej do konca roku. O tym, co




bedzie dalej zadecyduja efekty zabiegow o zbudowanie nowej wigkszosciowej koalicji lub tez
rezultaty wczesniejszych wyboréw. Wynik ewentualnych przedterminowych wyborow
obarczony jest dos¢ duza niepewnoscia, wigc chyba nie warto jeszcze na ten temat spekulowac,
skoro nie wiadomo, czy do takich wyborow w ogoéle dojdzie. Nowa koalicja z PSL zamiast
Samoobrony moglaby by¢ teoretycznie nawet nieco korzystniejsza dla gospodarki, ale trudno
zaklada¢, ze bylaby ona stabilna. Mocno niepokoi tez to, ze jej losy zalezne bylyby od nowego
klubu skupiajacego rézne bardzo ,,interesujace” postaci. Sam PSL modgltby by¢ partnerem nieco
bardziej przewidywalnym od Samoobrony, gdyz prezes Pawlak jako byly premier lepiej
powinien rozumie¢ ograniczenia zwigzane z funkcjonowaniem w rzadzie.

Skomplikowana sytuacja polityczna nie zwalnia oczywiscie rzadu z realizacji wszystkich
biezacych zadan. Dla gospodarki i dla catego panstwa takim najwazniejszym zadaniem jest
dokonczenie prac nad projektem przysztorocznego budzetu. Cho¢ wicepremier Gilowska zastata
zapewne na swoim biurku zgtoszone na ostatnim nieformalnym posiedzeniu rzadu propozycje
dodatkowych wydatkéw na kwote okoto 20 mld zl, to nalezy zaklada¢ (i mie¢ nadziejg), ze
taczna kwota wydatkow i poziom deficytu nie ulegna juz zmianie (poza techniczng korekta
wynikajaca z wiaczenia wydatkow finansowanych $rodkami z UE). Niezbedne okaze si¢ jednak
najprawdopodobniej dokonanie pewnych przesunig¢ w zaproponowanej wczesniej strukturze
wydatkéw. W budzecie beda musialy zapewne znalez¢ si¢ $rodki na podwyzki wynagrodzen w
szeroko rozumianej sferze budzetowej (w tym choc¢by dla nauczycieli i stuzby zdrowia), gdyz
bedzie to niezbedne zaro6wno dla utrzymania koalicji, jak 1 dla ograniczenia ryzyka duzych
protestow spolecznych. W innym przypadku duza rzesza wyborcow mamionych uprzednio
znacznymi korzy$ciami z obnizki klina podatkowego i innymi obietnicami zwigkszenia
dochodow poczutaby si¢ po prostu oszukana przez obecny rzad. Na takie ryzyko zaden polityk
majacy przed soba perspektywe bliskich wyborow samorzadowych (a by¢ moze i
parlamentarnych) nie moze chyba sobie pozwoli¢. Nie mozna tez wykluczy¢, ze warunkiem
wiaczenia PSL do koalicji rzadzacej bedzie pewne zwigkszenie $rodkow przeznaczonych na
rolnictwo. W sumie niezbgdne przesunigcia w strukturze wydatkow powinny si¢ zmiesci¢c w
granicach kilku miliardow ztotych. Wbrew niektorym oficjalnym zapowiedziom srodkow tych z
pewnoscia nie uda si¢ juz wygospodarowaé przez oszcz¢dno$ci w ramach programu ,tanie
panstwo”. Jedynym znaczacym potencjalnym zrdédlem finansowania dodatkowych wydatkow
wydaje si¢ by¢ ogromna kwota rezerw (69,4 mld zt) ukrytych w kategorii ,,r6zne rozliczenia”. Ze
wzgledu na brak dostatecznej informacji na temat przeznaczenia tych rezerw trudno jest jednak
precyzyjnie okresli¢, czy rzeczywiscie mieszczg si¢ tam wolne srodki i1 czy ich wykorzystanie np.
na podwyzki ptac nie byloby tozsame z przejadaniem naszych szans rozwojowych wskutek
mniejszej absorpcji funduszy unijnych. Juz obecnie ogdlny ksztatt projektu budzetu jest wielce
rozczarowujacy (ze wzgledu na wysoki przyrost i niekorzystna strukturg¢ zaplanowanych
wydatkdéw oraz zwiazany z tym wzrost obcigzen podatkowych) i mozna si¢ niestety obawiac, ze
w toku dalszych prac w rzadzie i w parlamencie ulegnie on dalszemu pogorszeniu.

Oprocz projektu budzetu i zwiazanego z nim pakietu zmian w ustawach podatkowych do
najwazniejszych spraw, jakimi w najblizszych tygodniach bedzie musiata zajac si¢ wicepremier
Gilowska zaliczy¢ mozna wyjasnienie dalszych loséw projektu nowej ustawy o finansach
publicznych oraz przygotowanie kolejnej aktualizacji polskiego programu konwergencji. Poki co
rzad rozpatruje tylko projekt stosunkowo niewielkiej, cho¢ do$¢ istotnej, nowelizacji obecnie
obowiazujacej ustawy o finansach publicznych. Zaproponowane zmiany maja umozliwi¢ lepsza
kontrole nad przeptywami $rodkéw finansowych migdzy Polska 1 Unia Europejska. Takie
podejscie moze sugerowaé, ze realizowane sa sformulowane pod nieobecno$¢ Z. Gilowskiej
zapowiedzi etapowego wdrazania zmian w ustroju finanséw publicznych. Tempo i zakres




wprowadzania dalszych, bardziej gruntownych zmian mozna bgdzie potraktowac jako swego test
na determinacj¢ prof. Gilowskiej 1 miarg jej pozycji w tworzacym si¢ nowym uktadzie wtadzy.
Na wyjasnienie czeka tez nadal sprawa rzekomych ogromnych oszczednosci (8-9 mld zt), jakie
mialyby wynika¢ z wdrozenia nowej ustawy. Jak dotad nikt nie przedstawit jeszcze zadnego
konkretnego rachunku tych korzysci, co kaze watpi¢ w ich istnienie.

Aktualizacja programu konwergencji powinna zosta¢ przestana do Brukseli do 1 grudnia tego
roku. Najwazniejszym elementem tego dokumentu bedzie przedstawienie planowanego przez
rzad na najblizsze lata tempa ograniczania deficytu catego sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych. Plany w tym zakresie musza by¢ uwiarygodnione poprzez prezentacj¢ strategii
gospodarczej 1 konkretnych dzialan dotyczacych dochodéw i1 wydatkow publicznych, ktore
prowadzi¢ beda do ograniczania nierownowagi fiskalnej. Nie trzeba chyba dodawa¢é, ze
sformulowanie takiej $redniookresowej strategii w sytuacji, gdy trudny do okreslenia jest
horyzont dziatan obecnego rzadu bedzie zadaniem niezwykle skomplikowanym. Wyniki tych
prac beda jednak niezwykle wazne, gdyz od nich zaleze¢ beda rekomendacje Komisji
Europejskiej i decyzje Rady UE odno$nie dalszych krokow w ramach tzw. procedury
nadmiernego deficytu, ktora Polska objeta jest od lipca 2004 r. W przypadku bardzo negatywne;j
oceny naszych planéw Polska narazona bytaby na utrat¢ dostgpu do srodkow z Funduszu
Spojnosci.

Wskazane powyzej sprawy sa tylko niewielkim wycinkiem zadan, ktére musza by¢ realizowane
przez rzad niezaleznie od trwajacej zawieruchy politycznej. Jednym z takich kluczowych zadan
jest rowniez sfinalizowanie przygotowan do jak najlepszego wykorzystania ogromnych srodkow
finansowych, jakie Polska bgdzie mogla otrzymaé¢ w ramach rozpoczynajacej si¢ w przysztym
roku nowej wieloletniej perspektywy finansowej UE. Nie tylko uczestnicy rynku, ale zapewne
takze przedstawiciele wladzy monetarnej, z uwaga obserwowac beda postepy prac nad projektem
przysztorocznego budzetu oraz dalsze dziatania w sferze reformy i konsolidacji finansow
publicznych. Ewentualne rozczarowanie dziataniami i zamierzeniami rzadu w tych obszarach
mogtoby doprowadzi¢ do zmiany ocen ryzyka, zrewidowania planow inwestycyjnych i ogdlnego
pogorszenia sentymentu na rynkach finansowych. Stabilno$¢ tych rynkéw jest i tak juz zagrozona
przez niemal gwarantowane w najblizszych tygodniach (cho¢by ze wzgledu na kampani¢ przed
wyborami samorzadowymi) zaburzenia na polskiej scenie politycznej oraz przez niekorzystna
sytuacj¢ w calym regionie (Wegry). W tych warunkach w interesie rzadu powinno by¢ unikanie
takich dziatan w sferze polityki gospodarczej, ktore dodatkowo podwazalyby zaufanie i
zwigkszatyby niestabilno$¢ rynkow. Z cata pewnoscia weszliSmy obecnie w okres zwigkszonego
ryzyka i same korzystnie ksztattujace si¢ na ogo6t tzw. fundamenty gospodarcze nie wystarcza juz
do zagwarantowania stabilno$ci notowan podstawowych instrumentéw finansowych.
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