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REGIONALNE KWESTIE GOSPODARCZE

Wschodzgca Europa widzi silniejszy wzrost
przed soba, ale stoi w obliczu nowych typow ryzyka
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Pracownicy szybu wydobycia ropy naftowej
w Rosji: Podczas gdy w wickszos$ci region
rozwija si¢ w zdrowym tempie, cze$ciowo
dzigki nizszym cenom ropy naftowej, popyt
w Rosji si¢ kurczy, w miarg tego jak
nastepuje korekta gospodarki (zdjecie: Gerd
Ludwig/National Geographic
Creative/Corbis)

o  Wigksza cze$¢ regionu rozwija si¢ w zdrowym tempie; kraje CIS stoja w obliczu
wyzwan

e Oczekuje si¢, ze wzrost zmieni si¢ na dodatni w przysztym roku, ale pojawity si¢ nowe
typy ryzyka

e Kraje stoja w obliczu wyzwan fiskalnych, potrzebne sg budzety przyjazne dla rozwoju

Regionalne perspektywy dla Europy Centralnej, Wschodniej 1 Potudniowo-Wschodniej daja
mieszany obraz w tym roku, przy krajach w Centralnej i Wschodniej Europie rozwijajacych
si¢ w solidnym tempie, podczas gdy Rosja i kraje Wspolnoty Niezaleznych Panstw ((CIS)
przechodzg recesj¢, wedlug ostatniego raportu Regionalne kwestie gospodarcze MFW.

Oczekuje si¢ jednak, ze wzrost calego regionu zamieni si¢ na dodatni w przysztym roku, w
miare tego jak systemy gospodarcze krajow CIS beda sie stabilizowac 1 odzyskiwac zdrowie
(patrz: Tabela).

W krajach Centralnej i Wschodniej Europy, w Turcji i w wigkszosci krajow Potudniowo-
Wschodniej Europy motorem wzrostu jest zdrowy popyt krajowy, wsparty niskimi cenami
ropy naftowej i poprawa perspektyw w strefie euro. Ponadto, w kilku krajach Unii
Europejskiej wzrost jest wspierany zwigkszong absorpcja funduszy strukturalnych i
spojnosciowych UE.

W miedzyczasie, w krajach CIS kurczy si¢ popyt rynku krajowego, w miare tego jak rosyjska
gospodarka dostosowuje si¢ do niskich cen ropy naftowej i zachodnich sankcji, a Ukraina
walczy z wieloma wyzwaniami zwigzanymi z ambitnymi reformami, znaczacg korekta
makroekonomiczng i dyslokacja gospodarcza na wschodzie.


http://www.imf.org/external/pubs/ft/reo/2015/eur/eng/erei1115.htm

Bardziej wyrownany wzrost w przyszlosci

Pomimo mieszanego obrazu w tym roku oczekuje si¢, ze wzrost wrdci do regionu w 2016
roku.
(Wzrost realny PKB, w procentach)
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Ryzyko wzroslo

Prognoza wzrostu zmienita si¢ niewiele w stosunku do tej z wiosny 2015, ale przy
wynurzaniu si¢ nowych typow ryzyka, ryzyko si¢ zaostrzylo. Cho¢ bezposrednie powigzania
handlowe z Chinami sg relatywnie mate, spadek popytu Chin na import najbardziej wptynatby
na eksporteréw towarow (Rosja) 1 bardziej otwarte systemy gospodarcze (Czechy 1 Stowacja,
Wegry). Region w dalszym ciagu jest podatny na infekcj¢ w przypadku mozliwych, ponownie
pojawiajacych si¢ wahan wschodzacych rynkéw, ktore moglyby spowodowac¢ odptyw
kapitatu 1 utrudnienia w ptynnosci dla firm krajowych i firm z dzwignig. Dodatkowo, kryzys
migracyjny w Europie, przynajmniej krotkoterminowo, moglby stworzy¢ presje na finanse
publiczne i zaktdci¢ ptynnos¢ handlu, w miare tego, jak kraje beda sie borykac z
zabezpieczaniem swoich granic.

Polityka musi zosta¢ odpowiednio dokrojona

Priorytety polityki uzaleznione sg od tego, jak daleko kraje zaszty w korektach
pokryzysowych i od tego, jak bardzo sg narazone na ryzyko zewngtrzne. Tam, gdzie poprawa
gospodarki jest mocno zaawansowana, priorytety coraz bardziej przesuwajg si¢ w kierunku
$rednio terminowych celéw, w tym odbudowy buforéw fiskalnych oraz kontynuacji reform
strukturalnych. Réwnocze$nie, kluczowe pozostatosci po kryzysie - duzy nawis
niesptaconych kredytow i1 zadtuzenia - wymagaja dalszej pracy w niektdrych krajach
(szczegodlnie w Europie Poludniowo-Wschodniej).



Dla krajow, ktore pozostajg w recesji, Kluczowym wyzwaniem jest takie posterowanie
korektami w zakresie warunkéw handlowych i innych wstrzasow, aby wspiera¢ staby popyt 1
redukowac¢ wysoka inflacje. Kraje narazone na zewnetrzne wstrzqsy musza by¢ przygotowane
do radzenia sobie z presjami rynkowymi poprzez wykorzystywanie elastycznosci kursu
wymiany walutowej do absorbowania wstrzagsoOw oraz poprzez prowadzenie polityki makro
podyktowanej rozwaga, aby powstrzymac narastanie ryzyk sektora finansowego.

Godzenie konsolidacji finansowej i wzrostu

Kluczowym wyzwaniem jest restrukturyzacja budzetow w celu wsparcia dtugoterminowego
wzrostu. Wiele budzetow krajow CESEE jest stosunkowo nieprzyjazne wzrostowi, przy
stosunkowo duzej ich cze$ci wydawanej na transfery i konsumpcje publiczng. Relatywnie
wysokie obcigzenia publiczno-prawne z tytutu wynagrodzen - szczegolnie, sktadki na
ubezpieczenie spoteczne, ktore moga by¢ powodem putapek zatrudnienia i ubostwa - sg takze
niekorzystne dla wzrostu.

Poczawszy od wystapienia globalnego kryzysu finansowego w latach 2008-2009, struktury
budzetowe w regionie przeszty zauwazalne zmiany. Strukturalna jako$¢ budzetow czesto
ulegla poprawie w ramach tego procesu. W niektorych przypadkach catkowita korekta
fiskalna przekroczyla pie¢ procent potencjalnego wyniku. Wigkszos$¢ krajow zainwestowata
w ten wysitek z géry 1 osiagneta najwieksza czgs$¢ konsolidacji raczej poprzez redukcje
wydatkow niz zwigkszenie przychodoéw (patrz: Wykres 1).

Wykres 1
Korekta fiskalna, 2008-14
Konsolidacja byta w wigkszosci prowadzona przez wydatki.
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Strukturalna zmiana w wydatkach



Wiele krajéw skompensowato strukturalne spadki podatkow dochodowych od
przedsigbiorstw poprzez wzrost neutralnych wobec wzrostu form opodatkowania, takich jak
podatek od wartosci dodanej (patrz: Wykres 2). Ro6wnoczes$nie, spore oszczednosci pojawity
si¢ na skutek reformy programéw uprawnien publicznych 1 redukcji konsumpcji publiczne;.
Krajom battyckim i Europy Centralnej - majacym dostgp do funduszy strukturalnych i
spojnosciowych UE - czesto udato si¢ unikna¢ cie¢ publicznych wydatkéw kapitatowych,
ktore moga zaszkodzi¢ wzrostowi.

Wykres 2
Zmiany w strukturach budzetow, 2008-14
Struktura budzetow czesto ulegta poprawie, szczegolnie po stronie przychodow.
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Zrodha: Baza danych ,,World Economic Outlook’ MFW i obliczenia pracownikéw MFW.



Zaadresowanie pozostajacych wyzwan fiskalnych

Niemniej jednak, w dalszym ciggu pozostaja wazne wyzwania fiskalne. Fiskalna konsolidacja
nie dobiegla jeszcze konca i1 pozostata potrzeba sporych korekt, szczegdlnie w Europie
Potudniowej. Spowodowanie, by budzety byty bardziej przyjazne wzrostowi, bedzie miato
kluczowe znaczenie w przysztosci. Podczas gdy polityka bedzie musiata by¢ dokrojona do
konkretnych okolicznosci kazdego kraju, jesli chodzi o reformy, to pewne kroki sag wspolne
dla wszystkich z nich.

e Tam, gdzie dalej potrzebna bgdzie korekta fiskalna, kraje powinny wzia¢ na cel
nieproduktywne transfery i zreformowac¢ programy uprawnien spotecznych - w tym
Systemy emerytur panstwowych - chronigc rownoczes$nie produktywne wydatki na
zdrowie, edukacje i infrastruktur¢ panstwowa. Kraje majace dostep do funduszy
strukturalnych 1 spojnosciowych UE powinny wykorzysta¢ je w celu uniknigcia cig¢ w
inwestycjach panstwowych.

e Kraje o zrbwnowazonej postawie fiskalnej takze powinny przej$¢ reformy, by poprawic
jako$¢ swoich budzetow. Mozliwe opcje obejmujg przeniesienie obcigzenia podatkowego
z bezposrednich podatkéw na posrednie, przy rownoczesnej redukcji zwolnien
podatkowych i zwigkszeniu wydajnosci wydatkow publicznych.

Powiazane lacza

Prosimy przeczyta¢ raport,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/reo/2015/eur/eng/ereill15.htm

World economic outlook, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2015/02/

Globalna kwestia migracji, http://blog-imfdirect.imf.org/2015/11/11/migration-a-global-issue-
in-need-of-a-global-solution/

Regionalne biuro MFW na kraje CEE, http://www.imf.org/external/region/bal/rr/
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