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Wzrost gospodarcz'

Wedtug wsgpnych szacunkow Gtowne
Urzedu Statystycznego realny wzr
gospodaczy w czwartym kwartale 20.
wyniést 3,9% rdr. Oznacza tage jezeli
szacunki GUSu sipotwierdz to dyna-
mika realnego PKB za caly 2015 r. wy-
niosta 3,6% rdr. Wynik za czwarty kwar-
tat niewatpliwie pozytywnie zaskocz
analitykbw. Spodziewano esi bowiernr
dynamiki wzrostu nieprzekraczgije]
3,8%. Tak wysoka dynamika w ostatn
kwartale to réwnig dobry sygnat dl
wzrostu gospodarczego w 2016 meze
by¢ on wyzszy niz w ub. r. Przyczyrdi sie
do tego ma réwnie uruchomienie rg
dowego programu ,500 plus”, ktéry
zapewne przelty sie na wzrost kon-
sumpcji w kraju. Koszty calego progra-
mu, wliczajc w to wyptat swiadcze ne
dzieci i koszty obstugi administracyjn

7%

szacuje sina 17,2 mid zt. Program rus

1 kwietnia br., przy czym przypuszcza,
ze $wiadczenia zostarnwyptacone dopiel
w trzecim kwartale (wraz z wyréwnani
swiadcze od kwietnia). Trudno jest prze-
widzie¢ koncowy wptyw programu ,50
plus” na wzrost gospodarczy w nadcho-
dzacych kwartatach. Na dzedzisiejsz;
wiadomo jedynieze szacowane 17,2 n
zt stanowi a 0,96% PKB z 2015 .
a wicksza¢ tej kwoty najprawdopodob-
niej zostanie eznaczona na konsumg
(od trzeciego kwartatu br.).

Wzrost gospodarczy w dalszymgil jes
stymulowany gtéwnie przez popyt we-
wnetrzny. W czwartym kwartale ub. roku
wzrost konsumpcji odpowiedzialny byt
wzrost PKB 0 2,4%. W drugiej kolejbci
do wzrostu dynamiki przyczynity sizapa-
sy, ktore zwgkszyly jg az 0 1,3%. Z kole
inwestycje przyczynity si do wzrost
dynamiki PKB o zaledwie 0,2%. Jest
najmniejszy wptyw tej skladowej od trze-
ciego kwartatu 2013 r. Polska gospodi
w dalszym cigu oparta jest gibwnie na po-
pycie wewretrznym, ktory w najbliszyct
kwartatach najprawdopodobniej zost:
wzmochniony przez program ,500 plus”.
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Wykres 1. Skala wplywu poszczegoélnych kategorii na wzrost realny PKB; szereg niewyréwnany sezonowo

Zr6dto: opracowanie wlasne, dane GUS.
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Wykres 2. Bezrobocie rejestrowane i zatrudnieni w sektozedggbiorstw

Zr6dto: opracowanie wiasne, dane GUS.

W gospodarce utrzymaljsie pozytywne
nastroje. Wyprzedzagy koniunktug
wskaznik PMI w pierwszym kwartale k
wynosit odpowiednio: 50,9 pkt stycze,
52,8 pkt — luty, 53,8 pkt — marzec. @zn
cza to,ze menederowie w firmach po-
dukcyjnych § w dalszym cigu optyni-
styczni (warté¢ wskanika PMI utrz-
muje s¢ powyzej wartagci 50 pkt juz oc
18 mies.). Ponadto, wskaik ESI (E®-
nomic sentiment indicator) publikows
przez Eurostat w ostatnich migsact
wzrdst do wartéci 99,8 pkt (warté¢ 10C
jest srednim poiomem tego wskaika).
Jeszcze w grudniu ub. r. wadtowskaz-
nika ESI wynosita 98,6. Jest to sygned

usredniony poziom nastrojow m.in. w prze

mysle, ustugach, budownictwie, han
detalicznym jest dobry (ESI — to wska
nik otrzymany ze séredniej waone
Z ,nastrojow” w poszczegolinych gat
ziach gospodarki).

Bezrobocie

Wedtug danych Gtéwnego Usdu Stay-
stycznego odnimie aktywndci Polakdv
na rynku pracy, stopa bezrobociaerej
strowanego w styczniu bigcego rok
wyniosta 10,3%. Na takim samym pozi
mie utrzymywata sj w lutym br. Naley
podkreli¢, iz w br. liczba oséb bezrobo
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nych w miesjcach stycze oraz luty jes
najnzsza od co najmniej szesnastu
Obecnie obserwujemy kontynuacgilne,
oraz bardzo widocznej tendencji spadk
wej odsezonoanej stopy bezroboc
Badanie Aktywnéci Ekonomicznej Ld-
nosci (BAEL) w IV kwartale wykazatoze
realna stopa bezrobocia jest réwna 6
Jest to najrisza warté¢ od 2010 r.

Przeceétne miesjczne realne wynagr
dzenia brutto w styczniu bylo virgze ni
w roku poprzednim o 4,9% (w luty
0 4,8%). Znaczym czynnikiem maj
cym wplyw na ten wzrost jest zykisze-
nie ptacy minimalnej brutto od 1 stycz
2016 roku — na mocyRozporzdzeni:
Rady Ministréw z dnia 11 wrgaa 2015 r
[...] ustala s minimalne wynagroasmie
za prag w wysokeéci 1850 zl Jest t
0 100 zt wiecej, niz w roku ubiegltym
Zwiekszone wynagrodzenie powir
stanowt impuls do podjcia pracy prze
osoby bezrobotne, szczegolnie prz
obecnym wzrécie liczby wolnych s-
nowisk pracy.

Widoczna jest ca@z lepsza sytuacja
rynku pracy w poréwnaniu do lat @hi
gtych. Zatrudnienie w sektorze przegsi
biorstw z miesica na miesic rosnie
i w lutym br. prezentuje sina poziomi
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5 711 tys. (stanowisk pracy). Stanow
wzrost 0 2,5% w stosunku do 2015 r
oraz 3,7% wzrost w odniesieniu doku
2014. Efektem tej poprawy jest co
wicksza liczba ofert zatrudnienia wop
wiatowych urzdach pracy. Stan za trz
kwartat to 51,2 tys. fert, jest to wartéc
nienotowana od 2000 roku. Pozytyw
na rynek pracy wptywa réwniewzros
realnego wynagrodzenia, spowodowan
go m.in. deflagj.

Na obecn, optymistyczy sytuacg ne
rynku pracy mee wplywa wiele czyn-
nikdw. Jednym z nich zapewne jestiem
gracja zarobkowa polskich obywat
Niestety, trudno jest oceniskak tegc
Zjawiska i jego obecny wptyw na pol
rynek pracy. Kolejnym istotnym czyrn
kiem jest poprawa sytuacji gospodar
w kraju, ktéra najprawdopodobnieje-b
dzie kontynuowana w natiodzcyct
kwartatach.

Ceny

Po raz kolejny prognozy dotygze wzo-
stu cen w pierwszym kwartale 2016 n
nie potwierdzity s}. Pomimo obniki
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stép procentowych w marc2015 roku
nadal obserwujemy deflacj Co prawd
wskaznik CPl w styczniu i lutym br. je
wyzszy w poréwnaniu do analogiczne
okresu z 2015 roku, jednak jego zmi
WCigz pozostaje ujemna. W styczrieny
towaréw i ustug konsumpcyjnych znaal
ty 0 0,9%, z& w lutym o 0,8% w pord-
naniu z rokiem ubiegtym. Malgja d/-
namika CPl wynika przede wszystk
z nizszych cen surowcéw. Gtownrole
odgrywa tu ropa naftowa — cena za thary
ke oscyluje wokét poziomu 35 USD. J
to poziom cen odpowiadgly temt
sprzed 12 latTak niskie ceny & sku-
kiem r&nic pomedzy popytem a podzg
surowca, ktore pravapodobnie bda si
utrzymywa& w kolejnych okresach. d?
wodem takich przewidywa jest due
wydobycie ropy w Arabii Saudyjski

i Rosji, przy zmniejszafym st popycie
na surowiec w ChinachNalezy takze
wspomni€ 0 mniejszym zapotrzebowa
niu na gaz ziemy ze wzgédu na tagodsg
zime¢ w Europie, co nie pozostato |
wplywu na poziom cen. Wstycznil

i lutym br. cena gazu ziemnego ksabait
wata sé na niszym poziomie i w mie-
sigcach poprzednich.
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Wykres 3. Indeks cen towaréw i ustug konsumpcyjnych, irdléejzowa po wygtzeniu cerzywnosci i energii
oraz oczekiwania inflacyjne

Zr6dto: opracowanie wiasne, dane NBP.
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Niska presja popytoa oraz kosztow
w kraju i za granig przektada si ne
utrzymywanie si deflacji. Zaréwnc
w styczniu jak i lutym br. inflacja bazoy
po wykczeniu cenzywnosci i energi
wyniosta —0,1% rdr.Jest to pierws:
w historii taki przypadek. Warto zaznaézy
ze — podobnie jak w grudniu 2015luty
nie przyniostzmian w inflacji bazows
w odniesieniu do poprzedniego migs.

Konsumenci spodziewqjsic kolejnyct
spadkébw cen —wskanik oczekiwa
inflacyjnych jest niszy niz w poprzed-
nim kwartale. W styczniu, spadku po-
ziomu cen oczekiwato 33 pkt. proc. re-
sponderdiw wiecej, niz jego wzrostu, z

w lutym i marcu liczby te wynosity od-
powiednio 35 i 36 pkt. proc.

Rynki finansowe

Polskie aktywa finansowey nizej wyce-
niane, na co wplyw ma szereg zjav
zewretrznych i wewstrznych. Do przy-
czyn naley zaliczy¢ obnizkg ocen wia-
rygodndci kredytowej Polski przez jed
Z agencji ratingowych. Wphgio to ne
wzrost rentowngci obligacji o dhugin
terminie zapadalrigi.

Na midzynarodowych rynkach finao-
wych wzrasta niepewidé, co pociga zi
soly gorsze nastroje inwestoréwober
rynkéw wschodgcych. To z kolei impli-
kuje spadek cen na warszawskiej giet
papieréw wartéciowych. Na tych rynkac
réwnoczénie wystpuje coraz silniejs:
spadek cen akcji spdtek sektora wydo-
bywczego oraz energetycznego. Jes
rezultatem powtérnego spadku cen surow-
cOw energetycznych, a w szczegdin
cen ropy naftowej. Za kolejne czynn
tym razem ju krajowe, wplywaice nie-
korzystnie na wycenakcji na warszaw-
skiej gietdzie papieréw waroiowych
uwazane g§:. wprowadzenie podatku ban-
kowego, a take obnkenie ratingu Polski.

152

ISSN 2353-5601

Czynniki globalne, w szczegdléa oka-
wa o koniunktug w Chinach skutku
ostabieniem si walut w gospodarkai
wschodacych, jak réwnie deprecjac
ztotego. W poréwnaniu do roku poprzed-
niego, zaobserwowa mazna spadek
wartagsci nominalnej ztotego w odniesie-
niu do innych walut. Kurs euro w stycz-
niu 2015 r. oscylowat w granicach 4,30 zi,
za&s rok p&niej (w tym samym okresi
cena tej waluty ksztattowataesiv prze-
dziale 4,304,40 zi. Wkksze rénice
(migdzy latami 20152016) mana by
zaobserwowa w lutym oraz w marcl
We wspomnianych miegiach w 201
roku kurs euro wynosit ok. 4,08,20 zt
z& w 2016 roku — 4,25-4,40.2Vicksz
dynamily zmian charakteryzowat ¢
dolar amerykaski. W pierwszym kwarta-
le ub. r. kurs USD oscylowat wokét po-
ziomu 3,60-3,70 zi, z& w roku biezacym
wartasci te wahag sie w przedziale 3,90
-4,1 zt (wielokrotnie przekraczgj prog

4 zb). Tak duej aprecjacji kursu dola
nie notowano od ponad 10 lat. Relatyw-
nie spokojny w ostatnich migsiachjest
kurs franka szwajcarskiego. Po uwolnie-
niu CHF (w styczniu 2015 r.)ego cen
oscylowata wokét 4 zt. Obecnie nie wi-
da¢ zadnych przestanek do deprecj
kursu franka szwajcarskiego i powrotu
jego wartdci sprzed stycznia 201¢

Ocena i prognozy

Po pierwszym kwartale 2016 r. wié¢
wyrazng poprav¢ nastrojow analitykév
Narodowy Bank Polski znageo pcd-
niost swoje prognozy PKB z 3,3% d
3,8% na 2016 r. i z 3,5% do 3,8%
2017 r.Ponadto w swoim raporcie ,Pro-
jekcja inflacji i wzrostu gospodarcze
Narodowego Banku Polskiego nad-
stawie modelu NECMOD” NBP podkre-
slit, ze spaycie indywidualne bdzie
gtébwnym motorem wzrostu PKB, §
inwestycje powinny utrzymasic powy-
zej dynamiki produktu krajowego. Pozo-
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Tabela 1. Zestawienie progr

Prognozy PKB

NBP OECD Bank Swiatowy

Komisja Europejska

MFW SKN 4Future| $rednia

2016 3.8% 3,4% 3,7%

3,5% 3,5% 3,8% 3,6%

2017 3,8% 3,5% 3,9%

3,5% 3,6% 3,6% 3,75%

2018| 3,4% 3,9%

3,6% 3,.2% 3,5%

Zrédio: opracowanie wiasne, dane ze stron internetowych poszczegohsigtugii.

state instytucje (portabela 1) nie zrei-
dowaly swoich prognoz sprzed kwarti

a jedynie uzupetnity je 0o nowe przewi-
dywania na 2018 r. SKN 4Future oczeku-
jac w nadchodzcych kwartatach wzros
konsumpcji gospodarstw domowy
podobnie jak rodzimy bank central
zdecydowal s podwyzszy¢ swoje pro-
gnozy (do 3,8% w 2016 r.). Czionko\
kota naukowego 4Futur@madal jedna
pozostad sceptyczni i spodziewgj sie
spadku dynamiki PKB po 2016 r.

Ceny w Polsce spadapieprzerwanie ¢
20 mies¢cy. Ponadto po raz pierws
inflacja po wylczeniu cen zywnosci
i energii okazata si by¢ ujemna. Ni
zmienia to jednak faktuze analityc
w dalszym cigu wyczekuj wzrostu ce
i podobnie jak w ub. r. spodziewasic,
ze hnasipi to przed kacem roki
(12 mieskcy temu oczekiwano dodatr
inflacji przed kawcem 2015 r.).NBF
w projekcji inflacji z marca br. przewidu-
je koniec deflacji w czwartym kwart:
2016 r. (SKN 4Future zaktadaodobn
scenariusz).

Obecnie pangra deflacja spowodowa
zostata czynnikami podawymi, cc
bardo utrudnia doktadn prognoz,

w ktérym momencie ceny zaczmosryc.
Co wiecej, nadal aktualne pozostaje za-
grozenie duego wzrostu inflacji w na-
chodzcych kwartatach. Mogtoby si dc
tego przyczyri gwattowne zwgkszenie
cen ropy naftowej (oraz niskie wasti
inflacji z ub. r.), przy czym w obecr
sytuacji geopolitycznej scenariusz ten

Zrédia:

wydaje s¢ by¢ mato realny. Cena roj
naftowej powinna z czasem rasgn jed-
nak nie przewiduje sinagtych i gwal-
townych wzrostow.

Sytuacja na rynku pracy ulegaagiej
poprawie. Trend spadkowy odsezonowa-
nej stopy bezrobocia trwa junieprze-
rwanie od 2 lat i nic nie wskazuje
mozliwos¢ jego zatrzymania. Optymi-
zmem nap@aajg réwniez dane odngnie
ilosci wakatow zgtaszanych w Usdact
Pracy oraz rosgce wynagrodzen

w sektorze przedgdbiorstw. Powszechn
oczekuje si, ze stopa bezrobocia w trze-
cim kwartale br. bdzie mniejsza od 9%
i jest to bardzo realny scenariusz.eNi
wiadomo jednak jak ksztattowasic be-
dzie ten wskanik w kolejnych latach
(2017-2018), w ktorym momencie #si
gnie swoje minimum lokalne oraz
dwa hkedzie skala emigracji zarobkov
Polakéw w tym okresie.

Rok 2016 zapowiadaesjako dobry okre
dla polskiej gospodarki. Dynamika real-
nego PKB powinna w dalszym agu
utrzymywa& si¢ powyzej 3%, stopa bez-
robocia nadal spadaa deflacja prawdo-
podobnie skaczy¢ sie przed kacem br
Nalezy jednak pamitaé, ze gospodark

w 2016 r. zapewne nadal naizana b-
dzie gléwnie przez popyt wewtizny,
ktory dtugoterminowo nie zapewnia wzro-
stu gospodarczego. Wzrost gogprcz)
wlatach 2017 i 2018 prawdopodok
zalezed bedzie m.in. od wielkéci dynami-

ki inwestycji w nadchodgym roku ora
sytuacji gospodarczej saiecie.

http://ec.europa.eu, http://stat.gov.pl/, http://www.nbiplgtp://www.worldbank.org/, http://www.oecd.org/, httptéoq.pl/,

http://www_fitchpolska.com.pl/
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Koniunktura w sektorze przedskbiorstw niefinansowych

Artur Zimny

Dr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Katedra Finanséw
i Rachunkowéci MSP

W drugim p6troczu 2015 roku koniunktu-
re w sektorze przedgbiorstw niefinan-
sowych mana oceni jako dobg lub
przynajmniej umiarkowanie dodr Przy-
chody z caloksztattu dziataled byly
wyzsze, nt odnotowane w analogiczny
kwartatach rok wczmiej, a dynamika tych
przychodow (urealniona o wskak CPI
obecnie ujemny) jest relatywnie wysc
wykazano bowiem przyrost o 3,07
w 3. kwartale 2015 i 0 3,97% w 4. kwartale.
Wyniki te ¢ dos¢ zbiezne z trendel
inwestycji tych przedsbiorstw (od dwoch
lat wykazywane $ wzrosty naktdéw

0 okoto 10%-20% w stosunku do analo-
gicznych okresow rok wcz@iej), jak

i ztempem wzrostu PKB, ktére rown
jest stabilne od dwoch lat, a w obu -
nich kwartatach 2015 roku wg wsinyct
szacunkéw (realnie ipo wyréwnanil
sezonowym) wyniosto po 3,6%.

Dynamika wyniku finansowego nie b
juz tak stabilne—w 3. kwartale okazat ¢
on (realnie) o 34% wnszy, niz w analo-
gicznym okresie roku 2014, alezjw 4.
kwartale byt on wyszy o 19%. hczny
wynik finansowy za 2015 byt nieznacznie

70 T

wyzszy od wypracowanego w roku 20
Rentownd¢ obrotu w ostatnich dwo
kwartatach dé¢ widocznie s¢ obnizyla
(do odpowiednio 2,9% i 2,8%), przez
takze dla catego roku 2015 (w kton
wyniosta 3,63%) byta minimalnie r8za
niz w 2014 (3,69%). O ile wc w zakre-
sie zwkkszania wolumenu sprzegs
firmy ciagle radz sobie nigle, o tyle
w obszarze zagdzania kosztami zauwa-
zy¢ mazna pewne ostabienie efektywiod

W 4. kwartale 2015 rogane od dwéch I
naleznosci krotkoterminowe ulegly wresz-
cie obnice, przy jednoczesnym utrzyma-
niu wzrostu inwestycji krétkotermino-
wych. Efektem jest nieznaczngpade
ptynnaici 1l stopnia (do poziomu 101,0%),
w pewnym stopniu kompensowany wzro-
stem ptynnéci | stopnia, bdacego odpo-
wiednikiem ptynnéci gotéwkowej (ktéra
wzrosta do 38,3%). Plynké utrzymuje
sig ciagle na zdecydowanie vgzyct
poziomach, ri w latach 2012-2013.

Brarnza wykazupca szczegdélp poprave
wynikéw jest budownictwo, ktore w
kwartale 2015 roku wykazato impoiay
przyrost naktadéw inwestycyjnych (o 134%
wigcej, nz w 3. kwartale 2014), a w 4.
kwartale zdeklasowalo pozostate aniej-
sze brave pod wzgjdem dynamiki przy-
chodéw (wzrost o 7,8% rok do roku, p
wzroscie na poziomie 3,3% dla ogétu
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Wykres 1. Dynamika wynikéw kwartalnych [analogiczny kwartat rpkprzedniego = 100], urealniona o wahkik CPI
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Wykres 2. Rentowrig obrotu netto za ostatnie 4 kwartaty [w %]

przedsgbiorstw niefinansowych) i n- przeprowadzity tzw. testy na utgatvario-
townasci obrotu (wskanik wzrést de sci aktywow, w wyniku ktérych dokona

6,6%, wobec 3,6%redniej dla ogdiu odpisow obcjzajgcych wyniki finansow
Widoczna jest teznaczna poprawa ply (wartas¢ odpisow PGE, Taurw, Ene
nosci tej brarty, wskaniki o0siggnety iZE PAK to fgcznie ok. 16 mid z

poziomy nie notowane od ponad 5 Ale cha wskazuje si, ze efektywna¢
Generalg poprav w mniejszym lu tych firm na poziomie operacyjnym |
wickszym stopniu wykazuj wszystkit wcigz bardo dobra, to jednak rzL
wazniejsze braze, chd@ tradycyjnie sp- sic woczy bardzo odstgia od pozosta

cyficzna jest brara handlowa, notyfe tych brarz ujemna dynamika sprzeg:
o0 wiele nizsze od innych rentowsoi w energetyce w 3. kwartale 2015 (prz
obrotu (21% w 4. kwartale 2015) i 6z chody byly o0 16,5% usze, nk rok wcz-
ptynnas¢ (odpowiednio 24% i 76% w sniej) i spadek fynnosci pod koniec 201!
kwartale, wobecsrednich na poziom jedynie dynamika inwestycji w tej bray
38% i 101%). Dla tepranzy niewgtpliwie pozostaje stabilna, oscydgj wokot warb-
istotnym tematem jest planowany nc $ci 20%.

podatek od sprzedwn detalicznej, ktor

ma obcizyé przede wszystkim $bpy W ostatnim okresie obserwujeesdos¢
wielkopowierzchniowe. Zaskakige mog dynamiczne dziatania organéw pulalic
sic z kolei wydawda wyniki odnotowan nych w zakresie regulacji gospodarcz
przez braix energetyczg ktéra w drugir Planuje s} zmiany majce z jednej stror
pélroczu 2015 wykazata dramatyc. utatwiat dziatalng¢ firm (np. wprova-
spadek rentowrigi obrotu. Jest to jedn dzenie 15%ewej stawki CIT dla matyc
tylko efekt zabiegéw ksgowych — w okre firm), a z drugiej ogranicZarozmiary
sie tym najwgksze firmy energetycz szarej strefy (np. obiagnie limitu trars-
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akcji gotbwkowych i zakazanie uzna-
nia za koszt podatkowy tych, ktére
limit przekraczaj). Nie bez znaczenia
tez decyzje nie dotyce bezpérednic
sektora przedsbiorstw niefinansowycl
jak np. uruchomienie programu 500+

130
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(potencjalne zwgkszenie popytu na dok

i ustugi), wprowadzenie dodatkowe
podatku od bankéw (potencjalnie aotc
wpltyngé¢ na wzrost kosztéw ustug banko-
wych) czy podniesienie optaty paliwoy
(wzrost kosztéw transportu).
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Wykres 4. Dynamika naktadéw inwestycyjnych [przyrost wusiési do analogicznego kwartatu roku poprzedniego]

Koniunktura gietdowa

Artur Zimny

Dr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Katedra Finanséw
i Rachunkowéci MSP

W ostatnich 12 miegtach WIG poo-
stawal w tendencji spadkowej, Kkt
odwrécita s¢ dopiero na poegku roku
2016 i pOki co kurs pozostaje w wyra
nym trendzie wzrostowym. Nale jed-
nak by ostraznym w ocenie, czyest tc
wynik trwatej poprawy oceny perspekt
rozwoju polskiej gospodarki, czy me
jedynie korekta dotychczasowych d-
kéw, kedaca reakej na niedawn popra-
we nastrojow inwestycyjnych za granic

Efektem 8mieskcznych spadkow, ktdry:
ostatnie wzrosty nie zdyly jeszcze ,od-
pracowd”, sg ujemne stopy zwrotu WIG
w horyzoncie ostatniego roku (—15,7%)
i potrocza (—5%). W perspektywie kroét-
szej, tj. w czasie ostatniego kwart
dwéch miesjcy i miesijca, zwrot jest ji
dodatni (odpowiednio 5,7%, 7,0% i 3,0%).
Koniunktura w poszczegdlnych bract
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bardzo s} réznita. Brarze: surowcow:
energetyczna i telekomunikacyjna cha-
rakteryzowaty zmiany koniunktury silr
zbiezne z calym rynkiem, w zwzku

z czym ich indeksy wykazaty najeksze
straty (w czasie ostatnich 12 m-cy odpo-
wiednio —44,7%, —32,8% oraz2#4%)

Z kolei dochodowe w tym okresie, |

i krotszych horyzontach czasowych, oka-
zaly si¢ brarre spaywcza i dewelopers|
(zwrot za ostatni rok odpadednio 24,99

i 12,5%). Zdecydowanie przeciwny
catego rynku trend wykazala bra
chemiczna, ktéra w okresie spadi
WIGuU notowata umiarkowane wzros
natomiast ostatnio jest w trendzie spad-
kowym. W ciggu ostatniego kwarta
najsilniej rosty brage surowcowa i pali-
wowa, a hajwksze spadki wykaza
spotki chemiczne. Trwaké dobrej ko-
niunktury w bragy deweloperskiej po-
twierdzataby popraw fundamentalnyc
wynikbw budownictwa ale w parz

Z nimi nie idy indeksy spotek z brag
budowlanej — po umiarkowanych wzro-
stach w drugiej potowie 2015 notowa

tej brarty znacaco spadty, a ich trel

w ostatnim kwartale trudno jednoznacz-
nie ocend.
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Oceniajc brarze z punktu widzen
wskaznikow C/WK (P/BV) i C/Z (P/E) z
atrakcyjne do inwestowania najeobec-
nie uzn& brarze surowcow i energe-
tyczm, ktére wykazuj niski poziom ob
wskaznikow (C/WK odpowiednio 0,Z

i 0,64, C/Z odpowiednio 5,9 i 8,4). Nis
wskazniki interpretuje si bowiem jaki
objaw niedowartciowania danych pa-
pieréw wartgsciowych. Zagadkowy je
uktad wskanikéw w brartach dewelo-
perskiej i telekomunikacyjnej, ktére wy-
kazup jednoczénie niskie wskaniki
C/WK (w obu 0,73), jak i wysokie rela
C/z (13,8 dla deweloperéw d 01,7 dl;
telekomunikacji). W przypadku fin
telekomunikacyjnych gwaltowny sk
wskanika wystpit na pocatku rokt
2016, a jego przyczyny mna s¢ domy-
sla¢ w szybkim spadku wyniku finanso-
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wego spoétek tego sektora, ktére szyk
wptywaja na wskanik C/Z niz na C/WK
Natomiast jednoznacie wysokie prze-
wartcgsciowanie wykazuje bram infor-
matyczna, maga C/WK na poziomi
1,75 przy P/Z wynosgym 13,8 (warto-
$ci wskaznikéw pobrano ze ze stooq.pl).

Warte odnotowaniaagszmiany dotyczce
indeksu WIGUkraine, grupujcego kurs
firm ukrainskich notowanych na nas:
gietdzie. Po dlugotrwalych ohikact
tego indeksu, trwagych do listopad:
grudnia 2014 r., trend spadkowy zo
wyhamowany, a rozpogk sie jego po-
wolny, lecz wyrany wzrost. Od tec
czasu indeks zyskat 4uok. 90%. Mans
to uzng& za przejaw trwalego wzros
optymizmu inwestoréw w zakresie oct
sytuacji, w jakiej znajduje sinasz gsiad.
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Wykres 1. WIG w okresie 07.04.2015-05.04.2016 [dane za: Stooq.pl]
WIG ‘ — | | |
Surowce : : : :
Paliwa : : : |
Energia |
T Chemia®
Budownictwdll
Dewgeloperzy : : |
Spaywcze |
Telekomuriikill ‘ ‘
Media : : : ]
Informatyka ; :
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Wykres 2. Stopy zwrotu z indeksu WIG i indeksow lamych w okresie 05.01.2016—05.04.2016 [w %; dane za: Stooq.pl]
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Zadtuzenie publiczne w 2015 roku

Tomasz Uryszek

Dr, Uniwersytet +6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Katedra Finanséw
Publicznych

Zmiany zadtuzenia Sektora finansov
publicznych

Wartos¢  zadhzenia publicznego  (f
konsolidacji) w Polsce w okresie | 2015
—XIl 2015 wzrosta z okoto 827 mid PL
do ok. 877 mld PLN. Dtug sektoraarz
dowego wzrést w tym okresie o 50 r
PLN, zobowjzania sektora samado-
wego zwekszyly st 0 ok. 424 min PLMN
Zmalata natomiast war{é zobowizan
sektora ubezpiecsespdecznych (ché
ich wartg¢ w porownaniu z sektore
rzadowym byla relatywnie bardzo nie-
wielka). Dlug SFP przed konsolida
wzrost o 60 mid PLN (z 899 mid PLN
959 mild PLN, czyli o okoto 6,7%
W cdym 2015 roku (podobnie ji
w latach ubiegtych) gléwn czesécia
zobowhzan sektora finanséw publicz-
nych (SFP) byt dlug sektoraadowego
w tym — przede wszystkim zadtuizenie
Skarbu Pastwa. Stanowit on przeghie
okoto 91-92% zobowizan SFP.

Instrumenty diuzne Skarbu Paistwa

Podstawowym instrumentem dhym
Skarbu Pastwa byty obligacje skarbow
Stanowity one przeginie 96% zadlze-
nia krajowego (wedtug kryterium miejs
emisji) oraz okoto 75% zobowian za-
granicznych. W catym 2015 roku |
wykorzystywano emisji bonéw skarbo-
wych. W&réd obligacji stosowandoyty
przede wszystkim instrumenty o stal
oprocentowaniu. Stanowity one przgei
nie okoto 77% diugu krajowego z tyti
emisji papierow dhanych oraz pone
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99% zobowizan zagranicznych z te
tytutu. Od wrzénia 2015 roku nie noto-
wano zadaenia z tytutu zmiennoprocen-
towych skarbowych papieréw warto-
sciowych emitowanych na rynkach za-
granicznych. Taka sytuacja przyczyn
sie do ograniczania ryzyka refinansowa-
nia oraz ryzyka stopy procentowej diu
Kredyty wykorzystywano tylko na ryn-
kach zagranicznych. Stanowity one prze-
cietnie okoto 24% diugu zagranicznego.

Wartas¢ diugu zagranicznego w | potov
2015 roku byta wzgldnie stabilna i wyno-
sita okoto 275 mid PLN, a nagtnie
wzrosta do ponad 290 mid PLN (g
tab.1). Udzial zobowjzan zachganyct
na rynkach zagranicznych w struktu
ditugu Skarbu Festwa w 2015 roku wy-
niost srednio 34% Swiadczy to o poszu-
kiwaniu przez Ministerstwo Finans
finansowania potrzeb pgczkowyct
polskiego budetu na rynkach zagranicz-
nych. Warto zauwgy¢, ze w 2015 rok

Tabela 1. Krajowy i zagraniczny dtug Skarbu
Paistwa w 2015 roku (w mid PLN)

Dlug krajowy | Diug zagraniczny
12015 510,3 280,5
112015 526,3 276,5
Il 2015 532,5 274,0
IV 2015 530,4 271,6
V 2015 534,8 275,4
V12015 539,3 278,5
VII 2015 539,8 2717
VIIl 2015 545,0 274,2
IX 2015 555,4 282,2
X 2015 535,2 291,8
XI2015 544.,4 2924
XII'2015 543,3 291,3

Zrédto: opracowanie wlasny na podst. danych
Ministerstwa Finansow:
http://www.finanse.mf.gov.pl/szeregeasowe, plik
Zadhzenie Skarbu Péstwe.
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Tabela 2. Wierzyciele Skarbuf&wa w 2014 roku (w mid PLN)

Krajowe bgnki Krajowy sektor Nierezydenci
komercyjne pozabankowy

12015 164,7 159,0 467,1

112015 173,2 165,8 463,8
11 2015 1745 166,8 465,1
1V 2015 1747 170,1 457,3
V 2015 177,0 172,1 461,1
V12015 179,4 170,5 467,9
VII 2015 178,1 170,9 462,4
VIIl 2015 183,5 170,5 465,2
IX 2015 1914 171,7 474,6
X 2015 178,1 168,1 480,9
X1 2015 180,5 171,0 485,3
XII'2015 184,2 165,9 4845

Zr 6 dto:opracowanie wiasny na podst. danych Ministerstwamow: http://www.finanse.mf.gov.pl/sze-

regi-czasowe, plikZadhzenie Skarbu Péstwa

oceny agencji ratingowych dotyxe
polskich skarbowych instrumentéw diu
nych byly dobre. Od lutego 2015 rc
perspektywa wg S&P byla pozytyw
Taka sytuacja (oraz relatywnie atrakcy
oprocentowanie instrumentow) utatwi
pozyskiwanie inwestoréw zagraniczn
gotowych nabywa polskie skarbow
instrumenty dtane. Rating zostat oln
zony przez S&P dopiero na patku
2016 roku.

Podmiotowa struktura diugu Skarbu
Panstwa

W 2015 roku wzrosta war§é zobowa-
zah wobec rezydentow(z 323,7 mli
PLN w styczniu do 350,1 mid PL
w grudniu) oraz nierezydentoéw (amp
wiednio z 467,1 mid PLN do 484,5 n
PLN). Udziat dilugu wobec rezydent
w strukturze zadkenia Skarbu Restwe
wynioést przecitnie 42,4%. Nierezyder
nabywali nie tylko instrumenty przean
czone na rynki zagraniczne, lecz #e
papiery denominowane w polskichozt
tych i sprzedawane na rynku krajow
W 2015 roku wzrést udziat sektorarba

kowego w strukturze wierzycieli kio-
wych Skarbu Pstwa. Spadt natomie
udziat sektora pozabankowego. Szareg
ly prezentuje tabela 2.

Struktura terminowa dlugu Skarbu
Panstwa

Wsrdéd instrumentéw statoprocentowy
w 2014 roku (podobnie jak w lataclop
przednich) najwazniejszymi obligacjan
byly papiery pécioletnie i dziesjciolet-
nie. W grupie instrumentéw zmiennopr
centowych byly to obligacje jedenastole
nie. Przegjtny okres zapadalidoi w 201¢
roku utrzymywat sj na poziomie niec
powyzej 5 lat. Taka sytuacja z jed
strony pozwala ogranicgzaryzyko ref-
nansowania diugu, a z drugiej nie pBw
duje, co do zasady, przerzucania @ob
wigzan sektora publicznego na przys
pokolenia.

Struktura walutowa dtugu Skarbu
Panstwa

Struktura walutowa zobowaan Skarbt
Paistwa w 2015 roku nie ulegta gk-
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szym zmianom. Byla bardzo podobng
tej z 2014 roku. Przegihie udziat p&
skiego ziotego w walutowej struktu
diugu Skarbu Rstwa w 2014 roku w
nosit okoto 65,7% (w 2014 roku byto
65,1%). W euro zagijane bylo okol
24,4% dtugu, w dolarach ameryiskicl
ok. 6,5%. Pozostale 3,4% zaghmic
denominowane byto w innych waluta
w tym we franku francuskim oraz jel
japaiskim. Stabilné¢ struktury walub-
wej orazdwy udziat polskiego ztoter
w strukturze zobowzan skarbowyc
powodup obnizenie poziomu ryzyk
walutowego diugu. Ponadtosmbd walu
obcych wykorzystywanegsgtéwnie EUF

ISSN 2353-5601

i USD, czyli relatywnie stabilngrodki
ptatnicze.

Podsumowanie

W 2015 roku wzrosta war§é zobowa-

zah SFP, w tym -dtugu Skarbu Rsstwa

Jego struktura podmiotowa, waluto

terminowa oraz wedlug stosowan

instrumentéw byta relatywnie stabill

Mozna wic stwierdzg, ze — pomimc

wzrostu diugu —astosowane instrumetl

diuzne, terminy wymagalrigi zobowh-

zan oraz wykorzystywane waluty ogrian
czaly ryzyko w polskim sektorze fina
séw publicznych.

Zmiany w §wiecie podatkow w pierwszym kwartale 2016 r.

Radostaw Witczak

Dr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw

Zgodnie z zapowiedzi ztozong w po-
przednim artykule, obok kontynuac
omawiania zmian obowzujagcych oc
2016 roku,zajmiemy s¢ takze nowym
podatkami. W styczniowym dzienni
ustaw opublikowano ustaw z dnie
15 stycznia 2016 r. o podatku od ni@kt
rych instytucji finansowych (zwana de
ustawg). Jest to realizacja obietnicyyw
borczej zapowiedzianej w kampanii pr
obecnie radzaca koalicje wprowadzeni
opodatkowania sektora bankowegok+a
tycznie nowa danina ma szeroki chare
i swoim zakresem podmiotowym dgbe
muje nie tylko banki, ale tak inne insg-
tucje finansowe. Zaliczagj sic do nict
migdzy innymi oddziaty bankéw zaay
nicznych oraz instytucji kredytowy
zdefiniowanych w prawie bankowy
spéldzielcze kasy oszgdnasciowo-kre
dytowe, krajowe zakfady ubezpiedze
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i krajowe zaklady reasekuracji, a ta
oddzialy (w tym gtéwne) zagraniczny
zaktadéwubezpiecze lub zagranicznyc
zaktadow reasekuracji. Podatnikarn
omawianego podatkw géwniez instytu-
cje payczkowve w rozumieniu ustav
z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie kans
menckim. Warto zwré¢i uwag, ze jes
to dosy szerokie ujcie podatnika. Ke-
dyt konsumencki obejmuje nie tyl
umowe kredytu udzielanego przez bai
ale takke umowe pazyczki czy te umowe
0 odroczeniu konsumentowi term
spetnienia $swiadczenia  pieriznego
jezeli konsument jest zobowdany dt
poniesienia jakichkolwiek kosztéw zavi
zanych z odroczeniem spetniersiaiad-
czenia. Natomiast instytucja pazkowe
(z pewnymi okrélonymi w przepisac
wyjatkami) jest to przedsbiorca, ktén
w zakresie swojej dzialaldoi gospode
czej lub zawodowej, udziela lub d
przyrzeczenie udzielenia Rsumentow
kredytu [1]. Tak szeroka definicja @p
wodowata wysipowanie vgtpliwosci czy
udzielanie payczek wlasnym pracovin
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kom w ramach Zakladowego Fundu
Swiadczeér Socjalnych lub zesrodkow
obrotowych lgdzie take podlegato o-
wemu paatkowi. Ministerstwo Finansc
wyjasnito, ze nie, z kregu podatnikdy
wytagczono przedsbiorstwa udzielajce
pozyczek pracownikom [2]. Zgodnie
z art. 3 ustawy, przedmiotem opodatk
wania podatkiem g aktywa podmiotoy
bedacych podatnikami podatku. Nat
miast podstaw opodatkowania jest da
wyzka sumy wartéci aktywéw podati
ka, wynikajca z zestwienia obroté
i sald, ustalonego na ostatni dzimiesi-
ca na podstawie zapisow na kont
ksiegi gtownej prowadzonych wedt
przepisbw o rachunkowoi. Wedtuc
stanowska zagtego przez Ministr
Finanséw przy ustaleniu wakm po-
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szczegOlnyctsktadnikow aktywéw nie-
zy uwzgkdni¢ takze konta korygujce,
czyli np. srodki trwatle pomniejszaneg
ich umorzenie, a nataosci o odpis
aktualizupce wart@¢ nalenosci / reze-
wy) [3]. Regulacje przewidgjprzypadk
obnizenia  podstawy opodatwanic
0 niektére rodzaje warfoi jak np. aky-
wa w postaci skarbowych papierow mwa
tosciowych. Zarazem opodatkowa
podlega nadwika powyej wielkosci
aktywéw ustalonych dla poszczegdln
rodzajow instytucji finansowych (art.
ustawy). W myl art. 7 podatek miestz-
nie wynosi 0,0366% podstawy opadda
kowania. Przewidziano tak pewn
zwolnienia i ulgi dla instytucji finares
wych np. obgtych programem napwa
czym (art. 11 ustawy).

[1] por. art. 3 ust 2, art. 5 ustawy z dnia 12 majal201o kredycie konsumenckim D. U. 2014 poz. !

ze zm.

[2] Interpretacja Ogdlna Nr PK1.8201.1.2016 Mirasffinanséw w sprawi stosowania przepiséw uste
o podatku od niektérych instytucji opublikowano bég.

[3] Interpretacja Ogoélna Nr PK1.8201.1.2016 Mirasffinanséw w sprawi stosowania przepisow uste
o podatku od niektérych instytucji opublikowano bég.

Formalno-prawne aspekty implikacji partnerstwa
publiczno-prywatnego w Polsce (cz. I)

Dagmara Hajdys

Dr hab., Uniwersytet £ 6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Katedra
Finanséw Publicznych

Zarzadzanie w sektorze publicznym
lat podlega aiglym zmianom. U podize
tych zmian ley presja do lepszego zarz
dzania ograniczonymi zasobami finans
wymi oraz poprawa standardéw realiz
wanych zada publicznych. Administ-
cja publiczna od lat stgprzed trudnyr
zadaniem pogodzenia adych intereso

— Z jednej strony presji obywateli dorra-
jacyct si¢ coraz to wgkszej ilasci ustug
publicznych o okrdonej jakaci, z du-
giej strony ograniczonycBrodkéw hu-
dzetowych. Ocena dzialalda admin-
stracji publicznej dokonywana jest pr
pryzmat jej efektywngci i sprawndci.
Czynnikiem poprawy dzialania sekt
publicznego w zakresie dostarczi
ustug publicznych jest zmiana polegz
na odepciu od tradycyjnych natzzi
polityki na rzecz nowoczesnych me
zarzdzania implikowanych z sektc

prywatnego.

161



DODATEK KWARTALNY

Marzec/March 2016 « vol. Ill, no. 1

U zrodet nowego spojrzenia na kwe
swiadczenia ustug publicznych
wspOtpracy z sektorem prywatnym le
koncepcja meneggryzmu, z czase
nazywana nowym zagdzaniem publiz-
nym (New Public Management Kon-
cepcja narodzita sina pocatku lat 80
ubiegtego wieku, kiedy do wiadzy dos
M. Thatcher w Wielkiej Brytanii i R. B
ganw Stanach Zjednoczonych. Noyé
New Public Manageme (NPM) polegaki
na zmianie orientacji zagdzania z a-
ktadéw i procedur na agjanie wynikov
i wykorzystaniu instrumentow ryiok
wych w odniesieniu doswiadczonycl
ustug publicznych.

New Public Managemel mozna okréli¢

jako zbior reform i innowacji sekto

stanowicych jednoczéie proly adapa-

cji metod i technik zaeglczych stosoa-

nych przez sektor prywatny do warunk

zarzdzania w sektorze publiczny

Na znaczeniu zyskaly rozeiania po-

rynkowe, w ktérych upatrywano lepsz:

gospodarowaniasrodkami publicznyrm

i lepszej jakéci oferowanych uslg.

Intencp rozwigzaa NPM byto i jest red-

kowanie regulacji administracyjny

prowadzacych do ograniczenia

i udziatu sektora publicznego w gasp
darce. W koncepejNPM bardzo wyra-

nie wpisuje sj partnerstwo publiczro
-prywatne (PPP) jako innowacyjna,opr
efektywnagciowa forma realizacji zad

publicznych.

Celem opracowania jest przedstawir
podstawowych uwarunkowia prawne
-organizacyjnych przedzapcych o ski-
tecznym zastosowaniu partnerstwar- p
bliczno-prywatnego w praktyce.

Istota partnerstwa publiczno-prywatnego

Pojcie partnerstwa publiczno-prywatne

go nie doczekato sijednego, uniwersa
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nego, ogolnie przgiego okrélenia
Mnogas¢ wystpujacych w  literaturz
definicji jest wynikiem zindywidualia-
wanego podégia przez podmioty war
zajace formué PPP. W praktyce okéke
nie pojawito s¢ znacznie wczmiej niz
sama definicja i teoretyczne konstruk
Przez szereg lat realizowano przedsi
wzigcia PPP nie wiedz, ze takim ma-
nem zostam nazwane. Przedsiziecia
realizowane w ramach wspotpracy sekt
ra publicznego z sektorem prywatn
przybieraty ré@ne formy, ktorym ni
przypisywano waloru uniwersaléa.
Najczsciej ich realizacja oparta byla
ogolnie obowizujagcych przepisach pr
wa, nie narzucaf koniecznéci scistegc
zdefiniowania zjawiska. Skonkretyzaw
nie formuly i zdefiniowanie pegia re-
stapito dopiero z chwl legislacji post-
powania opartego na wspotpracy sekt
réw publicznego i prywatnego. Rido-
rodna¢ form, w jakich formuta partrre
stwa publiczngprywatnego w praktyc
znajduje astosowanie spowodowalae
w stosunkach prawnych i gospodarc:
znajdujemy réne okrélenia formuh
PPP. W¢kszag¢ z nich okrélona jes
przez instytucje doradcze, agencje-rz
dowe, czy instytucje finansowe beep
srednio zaanggwane w promoe

i realizac przedsgwzieé¢ partnerskich.

The National Council for PubliBrivate
Partnerships definiuje partnerstwou-p
blicznoprywatne jako ,oparte na umov
porozumienie midzy jednostk pu-
bliczng i podmiotem prywatnym o eh
rakterze komercyjnym. Dgki poroau-
mieniu umiejetnosci i zasoby kadegc
z sektorow wykorzystywane gs przy
dostarczaniu ustug odbiorcom i udgst
nianiu obiektow aytkownikom?” [1].

Komisja Europejska za partnerstwa-p
blicznoprywatne uwaa wspoiprae
pomicdzy sektorem publicznym a sekt
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rem prywatnym, w celu dostarcze
projektu lub wykonania zadania przypi-
sanego historycznie sektorowi publicz-
nemu. Strony obopdlnie czegpkorzysci
ze wspoétpracy odpowiednio do stog
zaangaowania. ldg wspotpracy jest
takie ksztattowanie stosunkéw patizy
stronami, aby kala z nich przefa ne
siebie ryzyko, ktorym potrafi najlep
zaradza [2].

W literaturze przedmiotu spotyka ¢
wiele okrélen odnoszacych sk do wspot-
pracy pomgdzy sektorami publiczny

i prywatnym w ramach PPP. Zakres @oj
ciowy PPP jest zuhicowany i uzale-
niony od uwarunkowa prawno-politycz-
nych i terytorialnych,na co zwraca
uwag R. W. McQuaid oraz . Linder
Natomiast C J. Anders dodatkowe zna-
czenie przypisuje rozwkaniom organi-
zacyjnym  ksztaltujcych  partnerstw
publiczno prywatne. Zdaniem powy
szych Autoréw partnerstwo publiczno-
-prywatne to ,przedsivziecie publiczn
realizowane przez podmioty publiczne
i prywatne przy zastosowaniu techr
negocjacji prowadgych do zawarcia
kompramisu w kwestii podzialu zad

i ryzyk przy zastosowaniu oglinej struk-
tury organizacyjnej " [3].

W Polsce termin partnerstwo publiczno-
-prywatne pojawit g w drugiej potowi
lat dziewkc¢dziesatych minionego stule-
cia i nie stanowit nhazwy rodzajowej
scisle okrélonej wspotpracy ngidzy
podmiotami publicznym i prywatnyi
Zdefiniowania formulty PPP poglj sie
m.in. K. Brzozowska, A. Cenkier, B. Kor-
bus, J. Zysnarski. Autorzy oks&jac
partnerstwo publiczno-prywatne akcentu-
ja diugoterminowy charakter wspotpre
pomigdzy dwoma odsbnymi sektoran
publiczrym i prywatnym, podziat zad

i ryzyk uzaleniony od maliwosci za-
rzadzania nimi, realizagj przedsiwziec

o charakterzeayteczndci publicznej.

ISSN 2353-5601

Na gruncie prawny, pojecie doprec-
zowane zostato dopiero w 2005 r. w usta-
wie o partnerstwie publicznprywatnym
Zgodnie z art. 1 ust. 2 ,partnerstwo pu-
blicznoprywatne, w rozumieniu ustav

to oparta na umowie o partnerstwie pu-
blicznoprywatnym wspétpraca podmic
publicznego i partnera prywatnego, stu-
zagca realizacji zadania publicznegosli
odbywa st na zasadach olkilenyct

w ustawie”.

Tak sformutowane okéenie nie stano-
wito klasycznej definicji PPP, a jedyi
wskazywato zasady, na jakich powil
opier& si¢ wspéipraca, aby uztiga ze
partnerstwo publiczno-prywatne. Okre-
slenie to obowgzywato do chwili wejcia

W zycie nowej regulacji prawnej.

Od 27 lutego 2009 r. obogduje w Pol-
sce ustawa z 19 grudnia 2008 r. o part-
nerstwie publiczng@rywatnym, zgodni
z ktér partnerstwo publicznorpwatne
.Jest wspolry realizacy przedsiwziccia
opartego na podziale zada ryzyk po-
miedzy podmiotem publicznym i partne-
rem prywatnym”. Powszechnie domin
poghd, ze PPP to dlugotermino
wspéitpraca midzysektorowa,  ktor
celem jest zapewnienigviadczenia usth
uzyteczndci publicznej lub realizac
przeds¢wzie¢ inwestycyjnych stmcyct
zaspokojeniu potrzeb publicznych nawi
zana na mocy ustawy O partners
publiczno-prywatnym.

Regulacje prawne w zakresie partner-
stwa publiczno-prywatnego

Pierwsze regulacje prawne w zakr
partnerstwa publiczno-prywatnego poja-
wity sie¢ w latach 80-tych mionegc
stulecia i byly konsekwengjczynneg
zaangaowania podmiotow prywatny:
w realizac{ zada stanowjcych domeg
sektora publicznego. Ponadto pra
uregulowanie problematyki partnersi
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publicznc-prywatnego stanowito pré
sprecyzowania rozwzan wyskpujgcyct
W procesie inwestycyjnym realizowan
w modelu PPP.

W potowie lat 90-tychXX w. rosmce
liczba inwestycji publicznych realizowa-
nych we wspotpracy z prywatnym inwe-
storem spowodowataywe zainteresowa-
nie Komisji Europejskiej, ktéra aktywr
zaangaowata s¢ w proces uregulowar
PPP. Podjto dzialania majce na cel
opracowanie i wdrzenie dokumento
stanowjcych wytyczne dla psstw wdra-
zajacych partnerstwo w sektorze publicz-
nym. Choaito o zapewnienie zgodici
prawa unijnego z rozwkaniami stoso-
wanymi przez pastwa cztonkowsla.
W wyniku prac na przestrzeni lat pow:
zbiér wytycznych w zakresie PPP, kt
ma charakter tzw. prawa ghkiego
Paistwa cztonkowsie map dowolnaé
w ksztaltowaniu wewgtrznego systen
regulacji w zakresie wspoOtpracy ¢dizy-
sektorowej, a unijne regulacje wyznacza-
ja jedynie ogolnie przyte i powszechn
akceptowalne jej standardy.

Do najwaniejszych dokumentow odno-
szcych s¢é do problematyki PPP
szczeblu unijnym naky zaliczy¢:

1) Wytyczne dotyczce udanego partner-
stwa publiczno-prywatnegoGgideline:
for Successful Publ-Private Partner-
shipg ze stycznia 2003 r.;

2) Zielorng Ksiege w sprawie partnerstv
publiczno-prywatnego oraz prawa wspol-
notowego w zakresie zamoOuigublicz-
nych i koncesji Green Paper on Public-
-Private Partnerships and Commur
Law on Public Contracts and -
cessionyz 30 kwietnia 2004 r.;

3) Decyzg Eurostatu dotycicag wptywu
przedsgwzieé typu PPP na diug i defic
publiczny z 2004 r.;

4) Komunikat Komisji dla Parlamen
Europejskiego, Rady, Europejskiego Ko-
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mitetu Ekonomiczn-Spotecznego ori
Komitetu Region6bw w sprawie part-
nerstw publiczng@rywatnych oraz prav
wspollnotowego dotyegzego zamowik
publicznych i koncesji z 2005 r.;

5) Komunikat wyj&niajacy Komisji

w sprawie stosowania prawa wspdlnoto-
wego dotycgcego zamoOwig publicz-
nych i koncesji w odniesieniu do zinsty-
tucjonalizowanych partnerstw publiczno-
-prywatnych z 2008 r.;

6) Komunikat Komisji do Parlamen
Europejskiego, Rady, Europejskiego Ko-
mitetu Ekonomiczn&potecznego ori
Komitetu Regiondéw, wspieranie inwesty-
cji publiczno-prywatnych krokiem w kie-
runku naprawy gospodarki i dtugotermi-
nowej zmiany strukturalnej: zgkszanit
znaczenia partnerstw publiczno-prywat-
nych z 2009 r.

W polskim systemie prawnym od 200
funkcjonup dwa gtéwne akty praw
regulupce zagadnienia partnerskiej wspot-
pracy sektora publicznego i prywatne
Sy to: ustawa z 19 grudnia 2008 r. o part-
nerstwie publiczno-prywatnym (DzU 2009
nr 19, poz. 100 ze zm.) oraz ust:

z 9stycznia 2009 r. o koncesji na rob
budowlane lub ustugi (DzU 2009, nr
poz. 101 ze zm.). Oprécz nich ¥
wspotprae, cha tylko w zakresie auto-
strad ptatnych, reguluje ustawa z 27%zpa
dziernika 1994 r. o austradach ptatnyc
oraz o Krajowym Funduszu Drogow
(DzU 1994, nr 127, poz. 627 ze zr
Szeroko rozumianwspotprae pomidzy
sektorem publicznym i prywatnym prze-
widuja réwniez, m.in. prawo zamowit
publicznych (DzU 2004, nr 19, poz. ]
ze zm.), ustawa gospodarce komunalr
(DzU 201, nr 45, poz. 236 ze zr
ustawa 0 gospodarce nieruchcgiami
(DzU 2011, nr 163, poz. 981 ze zm.)
ustawa o dziatalnei pozytku publiczne-
go i wolontariacie (DzU 2003, nr 96, p
873 ze zm.).
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Obok wymienionych ustaw problemat
PPP egulup takze akty wykonawcz
w postaci rozporgzen.

Naleza do nich:

1) rozporzdzenie Ministra Finasow
zdnia 3 lutego 2010 roku w spra
sprawozdawczei budzetowej (DzU 2010
nr 20, poz. 103);

2) rozporadzenie Ministra Finastw
z dnia 4 marca 2010 roku w spra
sprawozda jednostek sektora finans
publicznych w zakresie operacji finanso-
wych (DzU 2010, nr 43, poz. 247);

3) rozporadzenie Ministra Finastw
z dnia 28 grudnia 2011 roku w spra
szzegolowego sposobu  klasyfike
tytutdw dtwznych zaliczanych do pa
stwowego diugu publicznego, w ty
do diugu Skarbu Psstwa (DzU 201:
nr 298, poz. 1767);
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4) rozporadzenie Ministra Gosgdarki
z dnia 11 lutego 2015 r. w sprawie rodza-
jow ryzyka oraz czynikbw uwzgkdnia-
nych przy ich ocenie (DzU 2015, poz. 284).

Szerki zakres uregulowa prawnyct
w zakresie partnerstwa publiczno-prywat-
nego bez wtpienia wskazuje na je
skomplikowany charakter oraz pozw
na uelastycznienie procesu wspotpi
pomidzy sektorem publicznym a pod-
miotami prawnymi. Ponadto dotychcza-
sowa praktyka liderow w zakresie F
wskazuje, ze warunkiem rozwojL

i sprawnego funkcjonowania formi
PPP jest istnienie poydanych ze saf
przejrzystych i dostosowanych do dan
paistwa ramprawnych. Przepisy praw
stanowi jeden z elementéw otocze
instytucjonalnego, ktére przgizap
0 sukcesie formuty.

[1] The National Council for Public-Private Partnershipvww.ncppp.org (dogp: 25.02.2016).

[2] Wytyczne dotygze udanego partnerstwa publiczno-prywatndgumisja Europejska, Bruksela 2003, s. 17.

[3] R. W. McQuaid,The Role of Partnerships in Urban Economic Regdimia,International Journal
Public-Private Partnerships. Sheffield Hallam Ursitg Press” [Sheffield] 1999, vol. 2(1), s. 3-5}+6Linder
Coming to terms with the public-private partnershjdmerican Behavioral Scentist” 1999, vol. (43
s. 35-51; O. J. AnderseRublic-private partnerships: Organizational hybrids channel for localmobili
sation and participatio, ,Scandinavian Political Studies” 2004, vol. 276 1-21.

Cele rewitalizaciji

w oparciu o zatgenia dokumentL

strategicznego jakim jest Krajowa Polityka Miejska

MagdalenaSlebocka, Aneta Tylman~

“ Dr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Zaktad Bankdgio
Centralnej i Pérednictwa Finansowego

" Dr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-
-Socjologiczny, Instytut Finanséw, Zaktad Bankdgio
Centralnej i Pérednictwa Finansowego

Wieloletnie zaniedbania skutkige ba-
kiem skoordynowanych regulacji praw-
nych w obszarze strategii rozwoju m
oraz stratgii ich finansowania w Pols

sprawity, ze samorady terytorialne maj
trudndci w radzeniu sobie radlzy inny-
mi z problemem narastgjej degradac
tkanki miejskiej. Prob wskazania kie-
runkéw prowadzonych dziataw odnie-
sieniu do procesu rewitalizacji pat
dokument strategiczny przyy na szcze-
blu ministerialnym w dniu 20 gdzierni-
ka 2015 r. jakim jest Krajowa Polity
Miejska [1] Dokument charakteryzt
jednoczénie proces rewitalizacji, je
réwniez stara sj sprecyzowa potencjal-
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ne zrodta jego finansowania. Kwes
zrédet finansowania zostatazjwstpnie
zarysowana w poprzednich artykute
Obecnie wanym wydaje s natomias
uswiadomienie potrzeby identyfika
gléwnego celu rewitalizacji oraz stworze-
nia przez jednostki samaydu terytorial-
nego stabilnej wizji rozwoju obsza
rewitalizowanego realizagej ten ce
Wymienione przestanki stanogvipunk
wyjscia dla widciwego ukierunkowan
finansowania procesu rewitalizaciji, a 1
samym jego powodzenia w perspekty
dlugookresowe;.

Zgodnie z zatgeniami Krajowej Polityk
Miejskiej celem procesu rewitalizacji ji
trwate azywienie spoteczne i gospodar
obszaru, zwikszenie jego atrakcyjsoi
dla mieszkacow i przedsibiorcow ora
poprawa jakéci zycia. Celem rewitaliza-
cji jest rowroczesna odnowa spotecz
gospodacza, kulturowa, przestrzer
(w tym take techniczna) oragzrodowi-
skowa. Oznacza t@e remonty lub mo-
dernizacja techniczna infrastruktury mu-
szg by¢ srodkiem, a nie celem rewitaliza-
cji. Konieczne jest jednocgeie by dzia-
tania rewitalizacyjne gie zostaly w ramy
kompleksowego i zintegrowanego pod-
miotowo i przedmiotowo programu rewi-
talizacji.

Dobrze przygotowany program rewitali-
zacyjny to jedno z istotniejszych nadzi
planistycznych. Powinien on jednocze-
snie odnosi si¢ do strefy objtej dziata-
niami naprawczymi, jak rownieokreslaé
wptyw jaki wywotuje na pozostaty obs:
miejski. Oznacza to,ze powinien o
uwzgkdnia¢ w szczegllnéci rodza
zabudowy, ktérej dotyczy. Inaczej prze-
biega beda bowiem procesy rewitaliza-
cyjne obejmujce centra miast, charakte-
ryzujace sé najczsciej zwart zabudo-
wa, inne oczekiwania dula wystpowaty
natomiast w przypadku rewitalizacji tz
~blokowisk”.
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Rodzaj zabudowy ma oczysgie scisty
zwigzek z aspektami spotecznymi, w t
z oczekiwaniami mieszkadw rewitali-
zowanych terendéw, z punktu widze
celéow uznawanych za priorytetowe.
przyktad w tzw. ,blokowiskach” wanym
elementem ¢dzie stworzenie lub rewita-
lizacja zaplecza infrastruktury handlo

i ustugowej, z& w centrach miast — od-
budowa zdewastowanych kamienic,
dobrze zaplanowana przestize/spoln:
stuzgca rekreacji (np. skwery itp.).

W obszarze celow rewitalizacji znajg
sig zatem dzialania wpisage s¢ zaréw-
no w inwestycje twarde, czyli w infra-
struktug, jak rowniez dziatana z zakres
dziataxn migkkich obejmugcych obsze
spoteczny. W obszarze inwestycji twar-
dych do gtéwnych celéw przedsizie¢
rewitalizacyjnych zalicz§ mozna:

- odnowienie  zabytkowej zabudov
wtym prace konserwatorsko-restaura-
torskie,

- renowacja i modernizacja zdegradowa-
nej zabudowy wielorodzinnej,

- wzrost dosgpndsci do przestrzeni pu-
blicznej,

- likwidacja barier architektoniczny
pozwalajcych na korzystanie z wspoli
przestrzeni osobom niepetnosprawnym,

— préba likwidacji niskoemisyjnyctiro-
det ciepta w centrach miast.

W obrebie inwestycji mgkkich:

— zwickszenie atrakcyjri@i inwestycyj-
nej,

- redukcja wykluczenia spotecznego,
- wzrost poziomu zadowoleniazgcia,

- wzrost patriotyzmu lokalnego i wai
spotecznych,

— wzrost atrakcyjngci turystycznej,

— aktywizacg gospodarcg rewitalizowa-
nego obszaru poprzéworzenie nowyc
i poprawe istniepgcych warunkéw d
prowadzenia dziataldei gospodarczej,
—wzrost zainteresowania spoteczn
lokalnymi dziataniami.
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Podsumowujc, obecnie w krajowyc
dokumentach strategicznych pojawig
jednoznaczne stwierdzenigg cele revi-
talizacji sytuuj sie w sferach spoteczn
gospodarczej i przestrzennej,s zdziata-
nia techniczne powinny mie jedynie
charakter uzupetniagy (narzdziowy).
Czsto najbardziej kosztowne w realizi
pozostan nadal inwestycje twarde, nie-
mniej jednak inwestycje rgkkie naleet
beds do tych, ktérych finansowanie roz-
wazat hnalealo kxdzie najczsciej
w perspektywie dlugookresowej i ktory
rezultatdv nie da s jednoznaczni
przewidzi€. Waznym wskazaniem Kra-

[1] Krajowa Polityka Miejska 2023Narszawa 2015,
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jowej Polityki Miejskiej jest, ze cele
rewitalizacji naley realizow& poprze
angaowanie, take finansowe, rinyct
podmiotdv, nie tylko publicznych, a
i prywatnych. Co wicej, podkrela sk
potrzely dalszej koordynacji realiza
celow rewitalizacji ze strategiami i
finansowania.Z tego punktu widzen
najistotniejsze pozostaje uzgodnienie w po-
rozumieniu z interesariuszami staraj]
i akceptowalnej wizji rozwoju obszaru re-
witalizowanego. Najlepiej i ma tc
miejsce jeszcze przed rozpecem cate-
go procesu,dajgc tym samym wiksz
gwaranc jego powodzenia w przysaid.

https://www.mr.gov.pl/media/10252/Krajowa_PolityRdiejska_20-10-2015.pdf (dagi: 20.12.2015).
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