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OLIVER HART | BENGT HOLMSTROEM
LAUREACI NAGRODY BANKU
SZWECIJI IM. ALFREDA NOBLA
W DZIEDZINIE EKONOMII

W 2016 ROKU

Lena Grzesiak

Wydziat Zarzadzania
Uniwersytet todzki

Brytyjczyk Oliver Hart i Fin Bengt Holmstro-
em, obaj pracujacy w Stanach Zjednoczonych
odpowiednio na Uniwersytecie Harvarda
i Massachusetts Institute of Technology
(MIT), zostali w roku 2016 uhonorowani
Nagroda Banku Szwecji im. Alfreda Nobla
W dziedzinie ekonomii. Nagroda zostala przy-
znana za ich wklad w teorie uméw [Hart
i Holmstroem 1987: 71-155].

https://scholar.harvard.edu/hart/home [dostep: 13.03.2018]

Oliver Hart

W uzasadnieniu wyrdznienia mozna przeczy-
ta¢, ze kontrakty zwane tez umowami, to
codzienno$¢ w naszym zyciu. Przyktadami sa
umowy o prace, kontrakty z firmami ubezpie-
czeniowymi, akty notarialne czy konstytucja.
Wspotczesne gospodarki tworzone sa przez
niezliczong liczbe kontraktow. Zawierajac
taka umowe strony deklaruja czesto kto komu
ile i za co ptaci. Nowe instrumenty teoretycz-
ne, jakie zostaly stworzone przez Harta
i Holmstroema, sa cenne dla zrozumienia
rzeczywistych kontraktow, a takze potencjal-
nych putapek w ich projektowaniu [The Prize
in Economic...]. Noblisci opracowali teori¢
umoéw, kompleksowe ramy dla analizy wielu

https://economics.mit.edu/faculty/bengt [dostep: 13.03.2018]

Bengt Holmstroem

réznych kwestii w projekcie umowy, jak np.
wynagrodzenia opartego na wydajnosci
dla kadry kierowniczej, odliczenia i prywaty-
zacji dziatalno$ci sektora publicznego [Press
Release...].

Press Release: The Prize in Economic Sciences 2016,

Teoriom kontraktow poswigcona byta wspol-
na ich publikacja. Cho¢ wspomnie¢ nalezy, ze
razem [https://economics.mit.edu/faculty/bengt/
publications] napisali jeszcze jeden artykut
[Hart i Holmstroem 2010: 483-513].
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SYTUACIA GOSPODARCZA W POLSCE

PO IV KWARTALE 2017 R.

Anna tapkowska, Adrian Stepniak,
Magda Witecka

Studenckie Koto Naukowe Analiz i Prognozowania
Gospodarczego 4FUTURE

Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny

Uniwersytet tédzki

Wrost gospodarczy

Wedlug wstepnych szacunkéw GUS,
Produkt Krajowy Brutto niewyréwnany
sezonowo (w cenach statych $redniorocz-
nych roku poprzedniego) w czwartym
kwartale 2017 r. wzrdst o 5,1% w stosun-
ku do analogicznego okresu roku po-
przedniego. PKB od poczatku roku do
konca IV kwartatu wzrést o 4,3%.

Osiagnigcie wzrostu PKB w IV kwartale
2017 roku na poziomie powyzej 5% bylo
mozliwe dzigki dobremu wynikowi
wszystkich jego sktadowych. Konsump-
cja, ktéra jest gldwnag sita napedowa
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wzrostu, w sektorze gospodarstw domo-
wych w stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego wzrosta o 4,9%, nato-
miast cale spozycie ogotem o 5,0%. War-
to$¢ dodana brutto zwickszyta si¢ od po-
czatku roku do konca IV kwartatu o 4,3%.
Najwickszy wzrost zanotowano w sekto-
rach: przetworstwie (7,5%), transporcie
(10,9%) oraz budownictwie (11,5%).

Bardzo dobre wiadomosci niesie ze sobg
znaczne przyspieszenie poziomu wzrostu
inwestycji, ktére po spadkach w 2016
roku, od poczatku tego roku urosty
0 5,2%. Istotne wydaje sie rowniez to, ze
w IV kwartale inwestycje zanotowaly
znaczny wzrost w stosunku do analogicz-
nego okresu roku poprzedniego o 11,3%.
Rowniez w porownianiu do III kwartatu,
gdzie inwestycje urosty o 3,3% w stosun-
ku do analogicznego okresu roku po-
przedniego, IV kwartal wygladal bardzo
dobrze. Oznacza to, ze prawdopodobnie
do inwestycji rzadowych dotaczyty pry-
watne. Daje to nadzieje na to, ze pomimo
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Wykres 1. Wzrost PKB (ceny state), rok poprzedni = 100
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych stat.gov.pl.
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Wykres 2. Stopa bezrobocia rejestrowanego (stan w konicu okresu)
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych stat.gov.pl.

prawdopodobnego spadku tak wysokiego
poziomu wzrostu PKB, bedzie mozliwe
utrzymanie dobrej dynamiki wzrostu.

Saldo handlu zagranicznego pozostaje
neutralne dla wartosci PKB. Cho¢ war-
to$¢ eksportu netto jest dodatnia, to nie-
dtugo moze si¢ to zmieni¢. Eksport towa-
row 1 ushug (w cenach statych) wzrdst
06,8% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego, jednak import
rost w jeszcze szybszym tempie, miano-
wicie wzrdst 0 9,2% w stosunku do ana-
logicznego okresu roku poprzedniego.
Odpowiedzialny za taki stan tych wskaz-
nikow moze by¢ znaczacy wzrost inwe-
stycji.

Rynek pracy

Bezrobocie jest nadal na bardzo niskim
poziomie. Stopa bezrobocia rejestrowa-
nego w IV kwartale 2017 roku wyniosta
6,6% i byta nizsza o 1,6% niz w analo-
gicznym okresie roku poprzedniego.
Stopa bezrobocia mierzona metodg BAEL
wyniosta 4,5% (4,0% w miastach oraz
5,2% na wsi). Tak niskich wartosci tego
wskaznika nie odnotowywano od ponad
25 lat. Na tle Europy, Polska znajduje sie
w czotdwce krajow posiadajacych najniz-
sze stopy bezrobocia. Nizszg od Polski

stop¢ bezrobocia odnotowaly jedynie
Wielka Brytania (4,3%), Wegry, Malta,
Niemcy (po 3,9%) oraz Czechy (2,3%).

Jest to dobra wiadomo$¢ dla pracowni-
kow. W zwiazku z coraz lepsza koniunk-
turg oraz przys$pieszajagcym poziomem
wzrostu inwestycji, ro$nie zapotrzebowa-
nie na pracownikow, co, w polaczeniu
z bardzo niskim poziomem bezrobocia,
powoduje wzrost konkurencyjnosci wérod
pracodawcow. Wymusza to na nich pod-
noszenie stawek oferowanych pracowni-
kom, zapewnianie dodatkowych benefi-
tow oraz zapobieganie rotacji pracowni-
kow. O dobrej sytuacji pracownikow
mowi réwniez ilo§¢ ofert pracy na rynku
na koniec IV kwartatu 2017 roku. Byto
ich 66,9 tysi¢cy. Dodatkowo spadta licz-
ba bezrobotnych zarejestrowanych pozo-
stajacych bez pracy dluzej niz 1 rok
(stan w koncu okresu) z 469,8 tysiecy
w III kwartale 2017 roku do 438,4 tysigcy
w IV kwartale.

Warto jednak wspomnie¢ o wzmozonym
naptywie pracownikow z Ukrainy, ktory
sprawia, ze tempo wzrostu wynagrodzen
oraz problemy pracodawcow ze znalezie-
niem sity roboczej nie sa tak wyrazne.
Wedtug danych NIK, w latach 2014-2017
wydano 3 025261 wiz do Polski przez
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urzedy konsularne na Ukrainie. Ukraincy
pracujacy w Polsce zasilaja gtownie sta-
nowiska niskiego i $redniego szczebla, co
jest spowodowane cze¢stym wyborem
uproszczonej procedury zatrudniania, co
oznacza, ze moga pracowac jedynie przez
6 miesigcy w roku. Moze si¢ to jednak
zmieni¢, w zwigzku z wejsciem w zycie
nowych przepisow regulujacych zatrud-
nianie obcokrajowcéw. Naplyw pracow-
nikéw ze wschodu sprawia, ze firmy nie
majg az takich probleméw ze znalezie-
niem pracownikow nizszego szczebla,
W szczegdlnosci pracownikow fizycz-
nych. Nie oznacza to jednak, ze pracow-
nicy z Ukrainy zarabiaja mniej niz Polacy
na podobnych stanowiskach. Duza kon-
kurencja sprawia, ze firmy sa zmuszone
do oferowania stawek porownywalnych
do stawek polskich pracownikow oraz
zapewniania dodatkowych benefitow.

Inwestycje

Wedtug danych z Gléownego Urzedu
Statystycznego w IV kwartale 2017 roku
zaobserwowano wzrost naktadéw brutto
na $rodki trwate az o 11,3% wzgledem
analogicznego okresu z poprzedniego
roku, co jest bardzo dobrg wiadomoscig
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dla polskiej gospodarki. Jest to szczegdlnie
dobra informacja wzgledem 2016 roku,
gdzie odnotowano spadek inwestycji.
Wynik taki moze by¢ spowodowany
wykorzystywaniem funduszy unijnych
oraz inwestycjami samorzadow, ktore
przygotowuja si¢ do roku 2018, w ktorym
maja si¢ odby¢ wybory samorzadowe.
Eksperci uwazaja, ze tak wysoki wzrost
inwestycji jest dobrym prognostykiem na
przyszite kwartaty.

Naktady brutto na $rodki trwate mialy
wplyw w postaci 2,8 punktow procento-
wych na wzrost realny PKB niewyrow-
nany sezonowo przy cenach statych sred-
niorocznie roku poprzedniego, co wska-
zuje na istotne znaczenie we wzroscie
PKB. Wnioskowaé¢ mozna, ze inwestycje
w 2018 roku moga by¢ znaczacym czyn-
nikiem w ksztattowaniu si¢ PKB.

Inflacja

W IV kwartale roku 2017 wedtug danych
z Gloéwnego Urzgdu Statystycznego
wskaznik cen towardéw i ustug konsump-
cyjnych wzrost o 2,2% wzgledem analo-
gicznego okresu roku poprzedniego.
W wymienionym wyzej okresie zanotowa-
no spadek cen odziezy i obuwia o0 4,7% r/r.
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Wykres 3. Dynamika inwestycji r/r w %
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.
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Wykres 4. Dynamika wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych r/r w %
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS.

W pozostalych kategoriach towardéw i ustug
konsumpcyjnych  zanotowano  wzrost.
Wyrézniajacymi si¢ tutaj kategoriami sg
ceny zywnosci i napojow bezalkoholo-
wych, gdzie wzrost wynosit 5,6% 171,
ceny uzytkowania mieszkan i no$nikow
energii, ktorych wzrost byt na poziomie
2,6% r/r oraz ceny edukacji, gdzie odno-
towany wzrost wynosit 1,8% 1/r. Na
wzrost inflacji miaty wptyw takie czyn-
niki jak: wzrost cen zywnos$ci, wzrost cen
ropy naftowej oraz efekt bazy statystycz-
nej. Spowodowane jest to wzrostem plac
oraz wsparcia socjalnego (takim jak pro-
gram 500+).

Wskaznik inflacji bazowej po wylaczeniu
cen zywnosci i energii wynosit 0,9 1/r.
Inflacja bazowa po wytaczeniu cen admi-
nistrowanych wynosita 2,4% 1/r, a po
wylaczeniu cen najbardziej zmiennych
wskaznik ten wynosit 1,7%.

Zaobserwowano rowniez wzrost wskaz-
nika cen towarow i ustug konsumpcyj-
nych o 1,1% wzgledem poprzedniego
kwartatu., co wskazuje na podniesienie
cen wzgledem poprzedniego kwartatu.

Ocena i prognozy

Rok 2017 z pewnoscia przyniost pozy-
tywne zaskoczenie dla wszystkich. Za-
rowno 5,1% wzrostu w IV kwartale 2017
roku, jak i 4,6% w skali roku to dobra
wrozba dla polskiej gospodarki. Nie
gorzej prezentuje si¢ sytuacja na I kwartat
2018, gdzie ze wzglgdu na ciagly wzrost
inwestycji wyniki beda zblizone do war-
tosci sprzed kwartatu. Prognozy na 2018
rok przewidujg stabilizacje¢ gospodarki na
poziomie 4,3%, jednak niewykluczone,
ze zobaczymy wzrost wyzszy. Niewat-
pliwie wptyw na ten stan rzeczy ma wy-
soka warto$§¢ produkcji przemystowej
oraz $rodki unijne, ktore pozytywnie
stymulujg wzrost gospodarczy. Warto
zwroci¢ uwage, ze jesli inwestycje sekto-
ra prywatnego rowniez rusza, to bedzie-
my mogli cieszy¢ si¢ najlepszym rokiem
w historii gospodarki polskiej.

Inflacja r/r na poczatku biezacego roku
byla nizsza niz przypuszczano. NBP
przygotowujac projekcje inflacji obnizyt
prognozy i ocenil, ze w 2018 inflacja
wyniesie 2,1% natomiast w kolejnych
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latach przekroczy prog 3%. Na chwile
obecng jest to dobra sytuacja zaréwno dla
konsumentéow jak i pracodawcow. Za-
rowno ceny jak i poziom wynagrodzen
stabilizujg si¢. Moze to przyczynié si¢ do
dalszego wzrostu produkcji we wszyst-
kich gateziach.

Wedlug raportu OECD Polska powinna
skupi¢ si¢ na dalszym wzroscie inwesty-
cji przy rownoczesnym wzroscie innowa-
cyjnos$ci. Naktady na B+R sa zwigkszane,
jednak nie wptywaja one na tyle skutecz-
nie na rozwoj technologii, by stymulowac
dalszy rozwoj kraju. OECD trafnie za-
uwaza, ze dodatni eksport jest spowodo-
wany sprzedazg produktow, w ktorych
udziat technologii jest niewielki. I zwraca

uwage na potrzebe podnoszenia kwalifi-
kacji szczegdlnie osob dorostych, a takze
poprawe infrastruktury.

Bezrobocie w roku 2018 powinno wcigz
spada¢. Koniec roku 2018 wedlug rzadu
ma przynies$¢ stopg bezrobocia na pozio-
mie 6,4%, spekulacje innych podmiotow
sg znacznie nizsze. Wciaz odnotowywany
jest brak odpowiedniej liczby, szczegél-
nie wykwalifikowanych, pracownikow.
Luke w zatrudnieniu czesciowo zapelnia-
ja naplywajacy obywatele Ukrainy, kto-
rzy réwniez poprzez nizsze oczekiwania
ptacowe, spowalniajg wzrost ptac. Szcze-
golne braki w zatrudnieniu odnotowywa-
ne sa w sektorach przemystowych, bu-
dowlanych i nowych technologii.
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