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WPROWADZENIE

Od Redakcji

Po sierpniowym kryzysie finansowym zaréwno ws$rdd rosyjskich, jak i zagranicznych analitykdw przewazat poglad,
ze Rosja pograzy sie w gtebokiej recesji miedzy -3% a -9%, przy inflacji zdecydowanie przekraczajgcej 50%, a nawet,
jak twierdzili niektérzy, 100%. Prawie zaden z obserwatoréw zycia gospodarczego nie przewidziat cudownego wyjscia
Rosji z zatamania finansowego. Wiekszos$¢ wiec prognoz na 1999 r., opracowanych po kryzysie sierpniowym, okaza-
fa sie z gruntu chybiona. W rzeczywisto$ci w 1999 r. miat miejsce wzrost PKB 0 3,2%, a produkcji przemystowej 0 8,1%,
podczas gdy indeks cen detalicznych CPI (grudzien 1998 do grudnia 1999) osiggnat tylko 36,5%. Co wiecej, nie do ce-
niono takze zdolnosci rzgdu premiera Primakowa do prowadzenia rygorystycznej polityki finansowej i walutowej.
Whbrew oczekiwaniom, podaz waluty pozostawata pod Scistg kontrolg. Miedzy grudniem 1998 r. a grudniem 1999 r.
wzrost zasobdw pienieznych wynidst tylko 54%, podczas gdy wielu analitykéw przewidywato wzrost znacznie ponad
100%. Budzet federalny na 1999 r. okazat sie najbardziej rygorystyczny ze wszystkich przyjetych dotychczas, z naj-
nizszym deficytem i nawet (po raz pierwszy w historii nowej Rosji) nadwyzkg pierwotng. Faktyczny deficyt budzetu fe-
deralnego w wysokosci 1,7% PKB byt rekordowo niski w catym okresie transformaciji. Po raz pierwszy w historii trans-
formacji gospodarki Rosji uzyskano nadwyzke pierwotna, na znaczacym poziomie 2% PKB. Probg oceny perspektyw
gospodarki rosyjskiej po kryzysie byto 47 seminarium, zorganizowane wspdlnie przez Fundacje Naukowg CASE oraz
BRE Bank SA w ramach regularnego cyklu spotkan panelowych, ktére odbyto sie w Warszawie 6 kwietnia 2000 r. Do
dyskusji zaproszono dwdch panelistow, wyrdzniajacych sie ekonomistéw rosyjskich, Siergieja Aleksaszenke i Micha-
ita Dymitriewa, ktérzy omowili zaréwno sytuacje makroekonomiczng w Rosiji, jak i sytuacje w sektorze realnym oraz
reforme strukturalng i instytucjonalng.

Siergiej Aleksaszenko w latach 1993 — 1994 byt wiceministrem finanséw, pdzniej dyrektorem instytutu o charak-
terze eksperckim, w 1996 zostat mianowany pierwszym zastepca prezesa Centralnego Banku Ros;ji, ktérg to funk-
cje petnit do drugiej potowy 1998 roku. Nastepnie zorganizowat Centrum Rozwoju, prywatng organizacje badawczag
skoncentrowang na makroekonomicznej analizie gospodarki rosyjskiej i rynku finansowym. W zaprezentowanym
podczas seminarium referacie, z pozycji badacza i analityka gospodarki, omowit makroekonomiczng perspektywe
i sytuacje rosyjskiej gospodarki.

Michait Dymitriew jest bytym cztonkiem parlamentu rosyjskiego (w latach 1990 — 1993), p6zniej zostat badaczem
w Instytucie Analizy Gospodarczej i w Carnegie Moscow Center, gdzie obecnie pracuje. W latach 1997 — 1998 byt
wiceministrem pracy odpowiedzialnym za reforme systemu emerytalnego, przygotowanie koncepc;ji reformy tego sy-
stemu w Rosji. Wygtoszony przez M. Dymitriewa referat dotyczyt instytucjonalnych i strukturalnych probleméw go-
spodarki rosyjskiej.

Prezentowane w tym numerze Zeszytow teksty sa rozszerzonymi wersjami wystgpien wygtoszonych na kwietnio-
wym seminarium. Zostaty przygotowane specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co ich Autorom
organizatorzy sktadajg serdeczne podzickowanie.




1. ,,Cud gospodarczy” w 1999 r.

Prawie zaden z obserwatordéw zycia gospodarczego

nie przewidziat cudownego wyjscia Rosji z zatamania fi-

nansowego w sierpniu 1998 r. W istocie wiekszo$¢ pro-

gnoz na 1999 r. opracowanych po kryzysie sierpniowym

okazata sie z gruntu chybiona.

Michail Dymitriew”

GOSPODARKA ROSJI NA ROZDROZU:
WNIOSKI Z KRYZYSU

ORAZ PERSPEKTYWY TRWALEGO
| ZROWNOWAZONEGO WZROSTU

Wsrdd analitykdw krajowych i zagranicznych przewa-
zat poglad, ze kraj pograzy sie w gtebokiej recesji mie-
dzy -3% a -9%, przy inflacji zdecydowanie przekracza-

jacej 50%, a nawet, jak twierdzili niektorzy, 100%. W rze-

czywistosci w 1999 r. miat miejsce wzrost PKB 0 3,2%,

a produkcji przemystowej o 8,1%, podczas gdy indeks
cen detalicznych CPI (grudzien 1998 do grudnia 1999)
osiggnat tylko 36,5% (patrz: tabela 1 oraz wykresy 1 2).

Tabela 1. Podstawowe wskazniki spoteczne i ekonomiczne dla Federacji Rosyjskiej

1994 1995 1996 1997 1998 1999
Realny PKB, % roku poprzedniego 87,3 95,9 95,1 100,8 95,4 103,2
Realna produkcja przemystu, % r. poprzedniego 79,0 97,0 96,0 102,0 94,8 108,1
Indeks cen detalicznych, % , koniec roku 315,1 231,3 121,8 111,0 184,4 136,5
Udziat nierentownych przedsiebiorstw, % 32,5 34,2 50,6 50,1 49,2 44 .4
Budownictwo mieszkaniowe (min m. kw.) 39,2 41 34,3 32,7 30,28 43,04
Ludnosc¢ (w tys.) 148.306 | 147.976 | 147.502 | 147.105|146.338,4 | 145.500,0
Wskaznik umieralnosci, % 1,57 1,5 1,42 1,38 1,36 1,47
Realne Srednie wynagrodzenie (1995 = 100) 136,3 100,0 113,4 118,5 110,9 82,83
Realne dochody na 1 mieszkanca (1995 = 100) 116,9 100.0 100,1 107,4 88,6 75,82
Wspotczynnik Gini'ego 0,365* 0,381 0,375 0,371 0,379 0,394

0,409**
Decyl wspofczynnika dochodow 15,1 13,5 13,0 13,4 13,5 13,6
Ludnos$¢ ponizej oficjalnego progu ubdstwa (%) 23,1 26,2 21,4 21,2 241 29,9
Stopa zarejestrowanego bezrobocia, % 2,2 3,2 3,4 2,8 2,6 1,7
Stopa bezrobocia wg definicji MOP, % 7,4 8,8 9,9 11,2 11,7 11,7
Liczba strajkoéw 514 8856 8079 17007 11162 7285
Liczba przestepstw (tys.) 2632 2750 2621 2393 2582 3002

* czerwiec
** grudzien

Zrédta; 0630p akoHoMMKM Poccun, IV 3a 1998. — M.: PELI3M, 1999 (Przeglad Gospodarczy Rosji, IV kw, 1998); OkoHOMMKa NepexofHoro nepu1ofa.
Oyepky 3KOHOMUYECKOWM MONUTUKM nepexodHoro nepuopa.- M.: UAMM, 1998. (Gospodarka transformacji. Moskwa, IET, 1998); CouwnanbHo-
3KoHOMUYeckoe nonoxeHne Poccun. 1998 r. MNockomcTat Poceun, Mocksa, 1999. (Sytuacja spoteczna i gospodarcza w Rosji. 1998); CoupansHo-
3KoHOMMYeckoe nonoxeHve Poccun. Aneapb 1999 r. MockomcTat Poceun, Mocksa, 1999. (Sytuacja spoteczna i gospodarcza w Rosji, 1999. Goscom-
stat Rosji, 1999); PervoHbl Poccvn. Beinyck 1998 r. Fockomctat Poceun, 1998. (Regiony Federaciji Rosyjskiej. 1998. Goscomstat Rosji, 1998); Wspol-
nota Niepodlegtych Panstw w 1997 r. Miedzypanstwowy Komitet Statystyczny Wspdlnoty Niepodlegtych Panstw, Moskwa, 1998; Trendy gospodarcze
w Rosji, aktualizacja miesieczna. Rosyjskie Centrum Reformy Gospodarczej, RECEP, 1998-1999.




Wykres 1. Realny poziom PKB, dane szacunkowe
(1997 = 100)
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Zrodto: Trendy gospodarcze Rosji

Najbardziej oczywiste wyjasnienie tego zjawiska wigze
sie z radykalng, prawie dwukrotng dewaluacjg rubla w sto-

sunku do koszyka walut podczas pierwszych szesciu mie-
siecy trwania kryzysu. W 1999 r. import towaréw do Rosiji
zmalat o 1/3 w stosunku do 1998 r. i prawie o potowe w po-
réwnaniu z poziomem w 1997 r. Przedsiebiorstwa Rosji by-
ty w stanie w petni wykorzystac¢ korzysci ptyngce z poprawy
konkurencyjnosci na rynku krajowym i szybko wypetnity
szereg nisz rynkowych, jakie pojawity sie na tym rynku po
dewaluacji rubla. W przemysle wychodzenie z kryzysu na-
stepowato w wiekszosci w okresie miedzy pazdziernikiem
1998 . a lipcem 1999 r. W lipcu 1999 r. realny poziom pro-
dukcji przemystowej przewyzszyt o 12,8% poziom z ostat-
niego miesigca poprzedzajgcego kryzys, 1j. z lipca 1998 r.

Nastepowata takze do$¢ zdecydowana poprawa sytu-
acji finansowej przedsiebiorstw. Wedtug danych Gtow-
nego Urzedu Statystycznego Rosji (RSA) taczy zysk no-
minalny przedsiebiorstw (bez matych i srednich) w okre-
sie styczen — listopad 1999 r. byt 18,5 razy wyzszy niz
w tym samym okresie poprzedniego roku. Zadtuzenie
przedsiebiorstw w okresie listopad 1998 — listopad 1999
zmalato realnie o ponad 35%.

Nastepowato takze kurczenie sie wymiany bartero-
wej. Wedtug danych RSA udziat barteréw i ekwiwalen-

Wykres 2. Produkcja przemystowa, facznie (dane szacunkowe, 1997 = 100)
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Zrédto: Trendy gospodarcze Rosji




Wykres 3. Nalezne realne wynagrodzenia miesieczne, dane szacunkowe (grudzien 1997 = 100)

80

75 ~

65 -

60 -

50

199 2 3 4 5 6 7

8 9 10 11

12 1.2000 2

Zrédo: Trendy gospodarcze Rosji

tu pienieznego zmniejszyt sie z 59,7% w drugiej poto-
wie 1998 r. do 50,4% w okresie styczen — pazdziernik
1999 r. Udziat ptatnosci niegotéwkowych na rzecz rosyj-
skiego monopolu energetycznego ,RAO UES” zmalat
z ponad 80% w grudniu 1998 r. do nieco ponad 50%
w grudniu 1999 r.

Zalegtosci w wyptacie wynagrodzen zanotowane
przez RSA zmalaty w okresie styczen — listopad 1999 r.
realnie o ponad 50% (wedtug deflatora CPI).

Wedtug ostatnich danych RSA realne naktady na bu-
downictwo i inwestycje (zastepujace inwestycje brutto
w srodki trwate) wzrosty w 1999 1. 0 4,5%. W 1999 r. licz-
ba nowo zarejestrowanych przedsiebiorstw przekroczy-
ta 0 125 poziom z 1998 r.

Omawiany ,cud gospodarczy” stat sie mozliwy dzieki
co najmniej trzem czynnikom, ktdre nie zostaty przewi-
dziane przez wigkszos¢ analitykow.

Po pierwsze, niespodziewany wzrost cen ropy na ryn-
kach miedzynarodowych pomégt w zwiekszeniu wpty-
wow do budzetu federalnego i pobudzit wzrost w sekto-

rze energii i zwigzanych z nim przemystach. Wielu ana-
litykéw przewidywato utrzymanie sie dochodéw budzetu
federalnego w 1999 r. na poziomie 11 — 12% PKB. Za-
miast tego rzeczywiste wptywy do budzetu federalnego
w 1999 r. wyniosty 13,7% PKB. Cel w zakresie docho-
déw nominalnych okreslony w federalnej ustawie budze-
towej na 1999 r. zostat przekroczony o 30%.

Wysokie ceny ropy i metali na rynkach miedzynaro-
dowych przyczynity sie nie tylko do wzrostu dochoddw
budzetu centralnego, ale takze poprawity konkurencyj-
no$¢ rosyjskich producentéw. Wprowadzenie, a nastep-
nie podwyzszanie cet eksportowych na rope, gaz i me-
tale oznaczato znaczne relatywne obnizenie cen krajo-
wych na te dobra w poréwnaniu z cenami na rynkach
miedzynarodowych. Przyktadowo, zgodnie z szacunka-
mi Centrum Rozwoju, $rednia relacja krajowych i mie-
dzynarodowych cen ropy zmalata z 0,7 w pierwszej po-
fowie 1998 r. do 0,2 w ciggu 1999 r. W 1999 r. taryfy za
energie elektryczng wzrosty tylko o 11% w poréwnaniu
Z 67% wzrostem Srednich cen hurtowych w przemysle.




Oznacza to, ze wszyscy rosyjscy producenci otrzymali
znaczne dotacje do swoich zasadniczych produktéw, ta-
kich jak energia i metale, ktére obnizyty ich koszty
wzgledne w wigkszym stopniu niz wynikatoby to z dewa-
luacji waluty.

Po drugie, w nastepstwie kryzysu ptace wykazaty nie-
zwyktg elastycznos¢ znizkowa. W pierwszej potowie 1999
r. $rednia miesigczna ptaca realna zmalata do zaledwie
63,1% w poréwnaniu z analogicznym okresem 1998 r.
(wykres 3). W tym samym okresie miat miejsce zaledwie
1% spadek realnego poziomu PKB, przy produkcji prze-
mystowej w lipcu 1999 r. 0 12,8% wyzszej jak w lipcu
1998 r. Jednoczes$nie nastapit spadek zatrudnienia, przy-
czyniajgc sie do wzrostu wydajnosci pracy, ktéra w lipcu
1999 r. byta prawie 0 20% wyzsza niz w lipcu 1998 r. Je-
den z ostatnich szacunkow wskazywat, ze w 1999 r. ko-
szty pracy przydajgce na jednostke produkcji byty dwu-
krotnie nizsze jak w 1997 r. Tak wiec, pod wzgledem ko-
sztéw pracy przedsiebiorstwa rosyjskie radykalnie popra-
wity swojg konkurencyjnos¢ miedzynarodowa.

Tak gwattowne zmniejszenie kosztéw pracy nie spo-
wodowato zbyt szkodliwych skutkéw dla stosunkdéw mie-
dzy pracodawcami i pracownikami. Nasilenie dziatalno-
éci strajkowej, ktére miato miejsce w ciggu pierwszych
siedmiu miesiecy po wystgpieniu kryzysu, utrzymato sie
na znacznie nizszym poziomie w poréwnaniu z poprze-
dnim szczytem na poczatku 1997 r., kidry zaobserwo-
wano w ciggu tego okresu, kiedy nastepowat wzrost
ptac realnych. W okresie kwiecien — grudzien 1999 r. in-
tensywnos¢ strajkdw mierzona liczbg roboczogodzin
zmalata do rekordowego poziomu w ciggu trzech lat —
do 31 grudnia 1999 r. w cafej Rosji doszto zaledwie do
4 strajkdw, w ktdrych uczestniczyto tylko 525 oséb.

Po trzecie, od samego poczatku nie doceniono zdol-
nosci rzadu premiera Primakowa do prowadzenia rygo-
rystycznej polityki finansowej i walutowej. Wbrew ocze-
kiwaniom, podaz waluty pozostawata pod $cistg kontro-
la. W okresie od korica grudnia 1998 r. do konca gru-
dnia 1999 r. wzrost zasobdw pienieznych wynidst tylko
54%, podczas gdy wielu analitykdw przewidywato
wzrost znacznie ponad 100%. Budzet federalny na
1999 r. okazat sie najbardziej rygorystyczny ze wszyst-
kich przyjetych dotychczas, z najnizszym deficytem

i nawet (po raz pierwszy w historii nowej Rosji) nadwyz-
ka pierwotng. Faktyczny deficyt budzetu federalnego
w wysokosci 1,7% PKB byt rekordowo niski w catym
okresie transformacji. Po raz pierwszy w historii trans-
formaciji gospodarki Rosji uzyskano nadwyzke pierwot-
ng, na znaczacym poziomie 2% PKB.

Wielko$¢ tego osiggniecia dobrze przedstawia tabe-
la 2, zawierajgca podstawowe parametry ekonomiczne
programu MFW na 1999 r. oraz ich realizacje. Faktycz-
na nadwyzka pierwotna budzetu federalnego jest réw-
na przyjetej w programie MFW, natomiast faktyczna
stopa wzrostu PKB byta wyzsza o 5 punktéw procento-
wych, a CPI o 14 punktéw procentowych nizszy od war-
tosci zatozonych w programie MFW. Wptywy do budze-
tu federalnego przekroczyty zatozenia programu prawie
0 60 mld rubli w wartosci realnej lub o 1,8% PKB. Trzy
wielkosci wypadty gorzej od zatozen: aktywa wtasne
netto (398 mld rubli na koniec grudnia w pordéwnaniu
z 392 mld zatozonymi w programie), rezerwy miedzyna-
rodowe netto (3 mld USD w poréwnaniu z 5,1 mid USD
przyjetymi w programie) oraz kredyt netto banku cen-
tralnego dla rzadu federalnego (49 mid rubli w poréw-
naniu z 34 mld zatozonymi w programie). Jednakze nie-
powodzenie banku centralnego w realizacji tego celu
nie wptyneto na zdolnos¢ Rosji do utrzymania kursu
wymiany i stopy wymiany znacznie ponizej putapdw
przyjetych w programie.

2. Zasadnicze koszty ,,cudu gospodarczego”

Niezaleznie od tego jak obiecujgce mogtyby by¢
przedstawione wyzej osiggniecia, nie sg one w stanie
zamaskowa¢ podstawowej stabosci gospodarki Rosji.
Jak ostatnio przyznali analitycy rosyjskiego Ministerstwa
Finanséw, rok 1999 byt ,rokiem straconym” dla reform
gospodarczych. Poza wzglednym zaostrzeniem polityki
podatkowej i monetarnej zrobiono bardzo mafo lub zgo-
fa nic w zasadniczych obszarach polityki, gdzie bardzo
potrzebne byly reformy strukturalne i instytucjonalne.

Znaczgca poprawa w zakresie dochoddéw budzetu fe-
deralnego z tytutu podatkéw miata niewiele wspolnego
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Tabela 2. Negocjacje z MFW i realizacja programu

Propozycja | Propozycja | Uzgodnienie | Realizacja***
Ros;ji MFW koricowe
PKB (mid rubli) 4000* 4800 4600 4500
4400
PKB (stopa wzrostu, %) -2 -8 -2 +3
Indeks cen detalicznych (grudzier/grudzien, %) 30" 70 50 36
50**
Kurs wymiany (rubel/USD, $rednio rocznie) 21,5* 28 27 24
27,5
Nadwyzka pierwotna budzetu federalnego 1,65 3-3,5 2,0 2,0
(% PKB) 2,2**
Dochody budzetu federalnego (mld rubli) 474> 580 530 599
530**
Dochody budzetu federalnego (% PKB) 11,8* 12,2 11,5 13,3
12,1**
Kredyt banku centralnego netto dla rzgdu federalnego (mld rubli) 55-60 20-25 34 49
Aktywa wtasne netto (mid rubli, 392 397,9
koniec grudnia 1999 r.)
Rezerwa migdzynarodowa netto (mld USD, 5,1 3
koniec grudnia 1999 r.)

Zrédo: MFW, Biuro Analiz Ekonomicznych, Trendy gospodarcze Rosji

* Ustawa o budzecie federalnym na 1999 r.
** Rozporzgdzenie Rzgdu Federalnego z dnia 30 kwietnia 1999
*** Dane szacunkowe

ze zdrowg reformg podatkowg. W istocie, kompleksowa
reforma podatkéw utkneta na etapie legislacji. W opinii
ekspertow miedzynarodowych cato$¢ administracji po-
datkowej pozostata tak samo staba jak dotychczas.
Gtéwnymi zroédtami dodatkowych wptywéw do budzetu
byty nowe podatki w eksporcie ropy naftowej, wprowa-
dzone w nastepstwie gwattownych wzrostéw miedzyna-
rodowych cen ropy, wyzsze wptywy wynegocjowane in-
dywidualnie od grupy najwiekszych pfatnikéw podatku
od spétek (gtdwnie w sektorze energii) oraz redystrybu-
cja podatkéw z budzetdéw regionalnych. Poza tymi trze-
ma zrédtami wptywy z tytutu podatkéw prawie sie nie po-
prawity, a nawet ulegty dalszemu pogorszeniu.

W ciggu trzech pierwszych kwartatéw 1999 r. nastg-
pito zmniejszenie wptywdéw skonsolidowanych budzetéw
regionalnych i funduszy pozabudzetowych (z wyjgtkiem
funduszu emerytalnego) w procentach wielkosci PKB,
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Odmiennie jak
w przypadku budzetu federalnego, gdzie przewazaty do-
chody w gotdwce, wiekszos¢ wptywow do budzetéw re-

gionalnych i funduszy pozabudzetowych (ponownie
z wyjatkiem funduszu emerytalnego) nastepowata w na-
turze lub zamiennikach pienigdza. Jak podat jeden
z urzednikéw Ministerstwa Finanséw udziat wptywdéw
niepienieznych w dochodach budzetéw regionalnych
wahat sie miedzy poszczegdlnymi regionami na pozio-
mie od 15% do 75%. W ostatnim kwartale 1999 r. nasta-
pita poprawa w $cigganiu naleznosci do budzetéw regio-
nalnych. Jednak tgcznie w 1999 r. dochody budzetéw re-
gionalnych, mierzone jako procent PKB, utrzymywaty
sie w przyblizeniu na tym samym poziomie co w do-
tknietym kryzysem 1998 roku.

Problemy po stronie przychodowej wzrosty z powodu
niktych osiagnie¢ w zakresie restrukturyzacji wydatkow
na szczeblu regionalnym. Budzety regionalne odpowia-
daty za ponad 90% wydatkéw na cele spoteczne w bu-
dzecie skonsolidowanym. Jednak wigkszo$¢ zobowig-
zan na szczeblu regionalnym okreslajg przepisy federal-
ne. taczna kwota takich zobowigzan federalnych prze-
kracza 15% PKB. Okoto 90% tej kwoty nie jest finanso-
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wane. Wobec braku jakichkolwiek sensownych krokdw
w kierunku bardziej realistycznego okreslenia zobowig-
zan spotecznych rzgdu centralnego nie finansowane zo-
bowigzania dziataja jak bomba z zapalnikiem czaso-
wym, ktéra moze eksplodowac i w przysztosci spowodo-
wac kryzys finansowy na wielka skale.

Nie wszystkie przejawy wzrostu w przemysle mozna
okresli¢ jako pozytywne. Regionalne badania przekrojo-
we ujawnity, ze wzrost produkcji przemystowej w prze-
kroju regionéw Rosji w okresie od pazdziernika 1998 r.
do kwietnia 1999 r. byt dodatnio skorelowany z udziatem
przedsiebiorstw nierentownych i zalegto$ci w ptatno-
dciach miedzy przedsiebiorstwami. Do tego czasu gor-
nictwo weglowe, kidre wcigz otrzymywato wieksza
czes¢ dotacji dla przedsiebiorstw, miato jeden z najwyz-
szych wskaznikéw wykorzystania zdolnosci wytwor-
czych. W pazdzierniku 1999 r. udziat wptywow gotéwko-
wych monopolu gazowniczego ,RAO Gasprom” zmalat
do 46,6% z maksymalnej wartosci 63,8% osiggniete;
w sierpniu 1999 r. Nawet w RAO UES, mimo znaczne;
poprawy udziatu wptywdw gotéwkowych, w ciggu trzech
nastepnych miesiecy wzrastata wielkos¢ zalegtych zo-
bowigzan w kategoriach realnych. Liczba nierentownych
firm nadal jest bardzo duza. Na podstawie wynikéw fi-
nansowych z okresu styczen — listopad 1999 r. widocz-
ne jest, ze udziat firm nierentownych przekraczat 40%.

Powyzsze dane wskazujg ze reformy na szczeblu
przedsiebiorstwa nadal byly niewystarczajgce, a pewna
czes¢ wzrostu produkcji zaistniata dzigki wcigz tagod-
nym ograniczeniom budzetu przedsiebiorstw. Mimo
wprowadzenia nowego prawa upadtosciowego, stano-
wigcego znaczny postep w poréwnaniu z jego poprze-
dnig wersjg, ustawodawstwo Rosji nadal nie sprzyja
wierzycielom. W pofaczeniu z usterkami sgdownictwa
promuje ono oportunistyczne postawy witascicieli i kie-
rownictwa. Od momentu wejécia w zycie nowego prawa
upadfosciowego nastapit szybki wzrost liczby upadtosci.
Jednak wszczeto stosunkowo mato spraw przeciwko fir-
mom przynoszacym straty, poniewaz w takich przypad-
kach istniejg nikte szanse na odpowiednie zaspokojenie
roszczen wierzycieli. Z drugiej strony czesto wszczyna-
ne sg postepowania upadfosciowe przeciwko firmom

utrzymujacym sie w dobrej kondycji, co jest probg przej-
mowania ich majgtku przez obce firmy.

Wolno postepuje restrukturyzacja sektora bankowe-
go. W efekcie kryzysu sektor bankowy stracit prawie po-
fowe realnej wartosci swojego kapitatu sprzed kryzysu.
W ciagu trzech pierwszych kwartatéw 1999 r. sektor
bankowy jako cato$¢ przynosit straty. W 1999 r. zadtuze-
nie tego sektora wobec budzetu wynosito 0,9% PKB.
Jednak liczba licencji cofanych miesiecznie w 1999 r.
byta Srednio okoto dwa razy nizsza niz w okresie 1997 —
1998. Niewielkie usprawnienia w zakresie uprawnien re-
gulacyjnych banku centralnego nie byty dostosowane
do wyzwarn, jakie pojawity sie po kryzysie. Zdolnos¢ re-
gulacyjna banku centralnego w zakresie efektywne;
identyfikacji bankdw majacych problemy i podejmowa-
nia z wyprzedzeniem $rodkéw zapobiegawczych wobec
takich bankéw oraz ich wtascicielom i kierownictwu
nadal jest bardzo ograniczona. Zdolno$¢ ta jest dodat-
kowo ograniczana przez opdznienia w przechodzeniu
do miedzynarodowych standardéw rachunkowosci dla
bankéw komercyjnych. Przedtuzajgce sie funkcjonowa-
nie bankdw stwarzajgcych problemy pogtebia ryzyko no-
wych kryzysoéw bankowych w przysztosci.

Nie ma watpliwosci, ze gtéwnym wyzwaniem dla ro-
syjskich bankéw po stronie zobowigzan jest utrzymuja-
cy sie kryzys zaufania wobec bankéw komercyjnych ze
strony obywateli, ktérzy przechowuja prawie 75% wkita-
déw w Sbierbanku — painstwowym monopolu oszczed-
nosciowym. Ten kryzys zaufania jest pogtebiany przez
niepotrzebne ograniczenia w dostepie bankdéw zagra-
nicznych do rynku.

Utworzona po kryzysie agencja restrukturyzaciji ban-
kéw ARCO osiggnefa umiarkowane rezultaty w restruk-
turyzacji kilku $redniej wielkosci bankdw regionalnych.
Jednak nie udato sie jej osiagng¢ zadnego konkretnego
postepu w restrukturyzacji 20 najwazniejszych bankoéw,
kontrolujacych ponad 50% aktywow sektora bankowe-
go. Starania ARKO miaty niewielki praktyczny skutek
i w wielu przypadkach wysytaty niewtasciwe sygnaty do
podmiotéw gospodarczych przez zatwierdzanie projek-
tow restrukturyzacji najwiekszych bankéw, co obejmo-
wato silny element ryzyka moralnego, zachecato do roz-
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drabniania aktywow przez poprzednich wiascicieli oraz
tworzenia nowych, nierentownych bankéw.

Odbywa sie takze w pewnym zakresie spontaniczny
proces restrukturyzacji bankowosci. Szereg bankdw, ktdre
przed wystgpieniem kryzysu zaliczane byty do bankéw
$redniej wielkosci, wytonito sie jako liderzy rynku. Niektore
z nich znacznie poprawity zarzadzanie przeptywami go-
towkowymi, adekwatnos¢ kapitatowg i przejrzystosé ra-
chunkowodci. Jednak problemy wigkszosci z istniejacych
bankéw komercyjnych sg potegowane przez upadek kra-
jowego rynku dtugu publicznego i nadmierne ryzyko pozy-
czek dla sfery realnej. Unikanie ryzyka spowodowato
znaczny udziat facznych roszczen bankdéw komercyjnych
wobec upadania sektora prywatnego, kiéremu towarzy-
szyt wzrost udziatu nadmiernych rezerw w banku central-
nym w aktywach tgcznie (patrz: wykres 4). Wedtug Urze-
du Statystycznego Rosji w 1999 r. udziat kredytéw banko-
wych w inwestycjach przedsiebiorstw ogdtem siegat zale-
dwie 4,3%, t. o 0,5 punktu procentowego mniej jak
w 1998 r. W latach 1998 — 1999 przedsigbiorstwa finan-
sowaty ponad 53% inwestycji ze Srodkéw wtasnych.

Ostatnie opracowanie Rosyjsko-Europejskiego Cen-
trum Polityki Gospodarczej wykazato, ze uczestnictwo
przedsiebiorstw w grupach prowadzonych przez banki

miato pozytywny skutek dla wydajnosci pracy. Moze to
oznaczac, ze takie przedsiebiorstwa mogty dysponowac
lepszym dostepem do kredytu bankowego niz inne
przedsiebiorstwa, a bezposrednie przytgczenie do wie-
rzycieli umozliwito rosyjskim bankom lepszg kontrole ry-
zyka kredytowego, a wiec umozliwito zwiekszenie oferty
kredytowej dla sfery realnej.

Mimo ograniczonych usprawnien, Rosja nadal
utrzymuje bardzo nieprzyjazne srodowisko dla przed-
siebiorczo$ci prywatnej i inwestycji prywatnych. Znaj-
duje sie ona daleko za wiekszoscig panstw Europy
Srodkowej i Wschodniej pod wzgledem wielu miedzy-
narodowych wskaznikéw swobody dziatalnoéci go-
spodarczej, zarzgdzania i korupcji. Dla przyktadu,
pod wzgledem tgcznych standardéw zarzadzania Ro-
sja zajmuje 118 miejsce wsrod 154 panstw, w facz-
nym wskazniku praworzgdnosci zajmuje 124 miejsce
na 124 panstwa, w tgcznym wskazniku korupcji w ba-
daniu przeprowadzonym przez Transparency Interna-
tional zajmuje 82 miejsce na 99 panstw, a w tgcznym
wskazniku fapownictwa umieszczana jest na 113
miejscu wsrod 155 paﬁstw1/.

Takie otoczenie jest szczegdlnie wrogie dla matych
przedsiebiorstw prywatnych. Wedtug OECD w latach

Wykres 4. Udziat roszczen bankéw komercyjnych wobec sektora prywatnego oraz udziat nadmiernych rezerw
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1996 — 1997 funkcjonowato w Rosji okoto 1 min matych
przedsiebiorstw, zatrudniajgcych okoto 10% zasobow
pracy, wobec 47% na Wegrzech i 63% w Polsce. Od tam-
tego czasu nie nastgpita znaczgca poprawa tych relaciji.
Takze inwestycje w Rosji przypadajace na 1 mieszkarca
Sg znacznie nizsze niz w catej Europie Srodkowej
i Wschodniej. Wedtug ostatniego badania przeprowadzo-
nego przez EBOR i Bank Swiatowy w ostatnich trzech la-
tach tylko 29% przedsiebiorstw rosyjskich wprowadzito
nowe lub ulepszone wyroby, w poréwnaniu z 39% w pan-
stwach Europy Srodkowej i Morza Battyckiego.

Boom naftowy i dewaluacja rubla przyczynity sie nie
tylko do szybkiego wychodzenia z kryzysu, ale takze
do odptywu kapitatu. W 1999 r. kraj opuscito ok. 25 mid
USD albo ok. 10% PKB wedtug nominalnego kursu wy-
miany. Intensywny odptyw kapitatu ukazuje podstawo-
wa stabos¢ gospodarki Rosji zwigzang z wysoce nie-
korzystnym klimatem inwestycyjnym. Wobec braku no-
wych inwestycji, ktére mogtyby stworzy¢ popyt na do-
bra inwestycyjne z importu i w ten sposéb zlikwidowaé
znaczng czesé aktualnej nadwyzki na rachunkach bie-
zacych, nadwyzka ta mogta zosta¢ wchtonieta tylko
przez rynek krajowy za pomocg drastycznej aprecjaciji
rubla (a przez to pogorszenia konkurencyjnosci pro-
dukcji przemystowej i rolnictwa na rynku krajowym) lub
tworzenia wielkich rezerw waluty przez bank centralny
kosztem wysokiej inflacji (brak szans na sterylizacje
wobec nieistnienia rynku zadtuzenia w rublach).
Uwzgledniajgc alternatywne wybory, staty odptyw kapi-
tatu przy obecnym stanie gospodarki Rosji wydaje sie
najmniejszym ztem.

Dostosowania na rynku pracy po kryzysie oznacza-
ja rodzaj punktu zwrotnego. Przed kryzysem rynek pra-
cy Rosji charakteryzowat sie niezwykle sztywnym pra-
wem pracy, co byto kompensowane szeroko rozpo-
wszechnionymi praktykami zatrudnienia nieoficjalne-
go, zatorami w wyptacie wynagrodzen i administracyj-
nymi urlopami dyskryminujgcymi najmniej konkuren-
cyjnych pracodawcow. W rezultacie rynek cechowat
wysoki obrot pracg, stosunkowo mate otwarte zatru-
dnienie i ukryte bezrobocie na wielkg skale. W latach
1996 — 1997 udziat funduszu pracy jako czesci PKB
wzrastat. Wedtug szacunkéw MOP w 1996 r. wynagro-

dzenie za prace jako procent PKB w Rosji wynosito
62%, a w przyblizeniu srednia dla OECD wynosita
w 1997 r. 64,5%.

Duze przedsiebiorstwa, ktére miaty szczegdlne pro-
blemy w dostosowaniu do nadmiernie sztywnych i prze-
starzatych przepiséw prawa pracy zaczety reagowac na
te utrudnienia w spos6b wtasciwy kontynentalnej Euro-
pie Zachodniej — przez ograniczanie wzglednego popy-
tu na prace i efektywniejsze wykorzystanie istniejgcych
Srodkéw trwatych. Kontynentalny model UE tgczy nie-
elastyczne prawo pacy z wysokim otwartym bezrobo-
ciem oraz nizszym niz w OECD przecietnym wynagro-
dzeniem jako procent PKB.

W ciggu 1999 r. wskaznik bezrobocia wedtug definicji
MOP osiggnat najwyzszy poziom we wspotczesnej Ro-
sji. Wskaznik bezrobocia zgodny z definicjig MOP tylko
tymczasowo wzrést o 1/4 w pierwszej potowie 1999 r.
(14,1% wobec 11,3% sprzed kryzysu). Na poczatku
2000 r. obnizyt sie do 12,6%, co wcigz oznacza wysoki
poziom wobec znacznego przekroczenia poziomu pro-
dukcji sprzed kryzysu. Wieksza czes¢ dostosowan na
rynku pracy przybrata forme gwattownego spadku ptac
realnych. W pierwszej potowie 1999 r. przecigtne realne
wynagrodzenie byto nizsze o okoto 1/3 w poréwnaniu
z poziomem w pierwszej potowie 1998 r. W rezultacie
w 1999 r. wielkos¢ ta musiata zmale¢ o ok. 1/5 i znala-
zta sie w przyblizeniu na poziomie 50% PKB, tj. znacz-
nie ponizej sredniej OECD.

Spoteczne koszty kryzysu z 1998 r. byly ogromne.
Wskaznik ubdstwa zwiekszyt sie o potowe, oczekiwana
dtugos¢ zycia zmalata, nastgpit znaczny wzrost prze-
stepczosci z powoddéw ekonomicznych. Skutki spotecz-
ne kryzysu prawdopodobnie bytyby znacznie mniej do-
tkliwe pod warunkiem podjecia szerokich dostosowan
strukturalnych w zasadniczych obszarach polityki spo-
tecznej we wczesnym stadium kryzysu finansowego.
Jednak polityka spoteczna jako cato$¢ stata sie najwiek-
szg ofiarg kryzysu z 1998 r. Opracowany w 1997 i na po-
czatku 1998 r. program kompleksowej reformy spotecz-
nej zostat w istocie zarzucony, a wiekszos¢ zmian, jakie
miaty miejsce w nastepstwie kryzysu, byta spontanicz-
nym i chaotycznym dostosowywaniem sie do szoku
spotecznego i gospodarczego w 1998 r.
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Polityka zatrudnieniowa panstwa moze stuzyé za
przyktad generalnego niepowodzenia polityki w sferze
zatrudnienia. W pierwszej potowie 1999 r. Parstwowy
Fundusz Zatrudnienia stuzacy jako gtéwne Zzrédto fi-
nansowania polityki zatrudnieniowej zmalat dwukrotnie
w wartosciach realnych, w stosunku do pierwszej poto-
wy 1998 r. tgczne zalegtosci w wyptacie Swiadczer dla
bezrobotnych réwnaty sie prawie 6-miesiecznym do-
chodom Funduszu. Programy aktywizacji zawodowe;
zostaly drastycznie ograniczone, a znaczna cze$¢ za-
sitkow byta wyptacana w naturze, np. w wédce, artyku-
fach zywnosciowych i artykutach trwatego uzytku uzy-
skiwanych na podstawie umow bezgotéwkowych z ptat-
nikami podatku.

W regionach o bardzo wysokim bezrobociu problemy
te byty szczegdlnie trudne, poniewaz wiekszos$é docho-
déw Funduszu koncentrowata sie w regionach o lepszej
kondyciji i nie podlegata redystrybucji do regionéw naj-
bardziej potrzebujgcych. W wyniku tego Fundusz prze-
stat odgrywac jakakolwiek sensowng role na krajowym
rynku pracy. Rosnaca liczba bezrobotnych stracita
wszelkg nadzieje na otrzymanie pomocy od urzednikéw
zatrudnieniowych i nie rejestrowata si¢ w urzedach za-
trudnienia. W tym samym momencie, kiedy bezrobocie
wedtug definicji MOP osiagneto kulminacje, wskaznik
zarejestrowanego bezrobocia spadt do historycznej
wartosci 1,7%. Pieé lat wczesniej zarejestrowany byt
prawie co drugi bezrobotny, podczas gdy pod koniec
1999 r. tylko co siddmy.

Takze inne obszary polityki spotecznej zostaty po-
waznie dotkniete kryzysem. Ponad 90% naktadéw na
cele spoteczne dokonywanych przez rzad centralny Ro-
sji jest finansowanych przez budzety regionalne i spo-
feczne fundusze pozabudzetowe. Odmiennie jak w przy-
padku budzetu federalnego, wptywy budzetéw regional-
nych i funduszy pozabudzetowych nie poprawity sie ani
w kategoriach realnych, ani jako procent PKB. W pierw-
szej potowie 1999 r. spadty one 0 25 — 30% w katego-
riach realnych, w poréwnaniu z pierwszg potowg 1998 r.
W chwili, kiedy wskaznik ubdstwa zwigkszyt sie niemal
0 70%, prawie wszystkie programy spoteczne byty zu-
petnie niedofinansowane, a wyptaty podstawowych
Swiadczen i wykonywanie ustug zaktocone.

Dla przyktadu, zasitki na dzieci, bedgce zasadniczym
Swiadczeniem dla os6b samotnie wychowujacych dzieci,
finansowanym z budzetu skonsolidowanego byty wypta-
cane nieregularnie. Wedtug 7 rundy RLMS (badanie bu-
dzetéw gospodarstw domowych przeprowadzone w li-
stopadzie 1996 r.) prawie 60% gospodarstw domowych,
ktére w 1996 r. kwalifikowato sie¢ do tego zasitku, nie
otrzymywato go. Wedtug 8 rundy RLMS, przeprowadzo-
nej w listopadzie 1998 r., udziat gospodarstw domowych
z dzie¢mi ponizej 16 roku zycia, ktére nie otrzymywaty
zasitkdw, wzrést do 83%. W znacznej wigkszosci regio-
néw Rosji zalegtosci w wyptacie tego $wiadczenia do-
chodzity lub przekraczaty poziom 12-miesiecznych wy-
ptat. Narastajace zalegtosci powodujg zmniejszanie
efektu wyréwnujgcego takich zasitkéw. Wedtug studium 7
rundy RLMS, w dolnym decylu udziat gospodarstw do-
mowych, kwalifikujgcych sie do zasitku, ale go nie otrzy-
mujgcych, wynosit 3/4, natomiast w gérnych 5 decylach
udziat ten wynosit nieco wiecej jak potowe. Nominalna
wielko$¢ zasitkow na dzieci nie podlegata indeksacji po
kryzysie i w potowie 1999 r. réwnata sie tylko 6% urzedo-
wego minimum na utrzymanie dziecka. Wszystko to
oznacza, ze w nastepstwie kryzysu w 1998 r. zasitek
na dzieci przestat faktycznie istnie¢ jako $wiadczenie
powszechne.

Polityka emerytalna byta prawdopodobnie jedynym ra-
cjonalnym wyjatkiem. Wedtug 8 rundy RLMS wsrdd
wszystkich transferéw socjalnych na koniec 1998 r. eme-
rytury byly jedynym znaczgcym czynnikiem wyréwnuja-
cym. Efekt wyréwnujgcy nieemerytalnych transferéw
spotecznych, w tym zasitkéw na dzieci, byt nieznaczny.

W latach 1995 — 1998 zalegtosci w wyptatach emery-
tur, ktére przedtem nie wystepowaty, staty sie statg ce-
chg rosyjskiego systemu emerytalnego. W tym okresie
zaobserwowano dwa szczyty zalegtosci. Wedtug Fundu-
szu Emerytalnego Rosji na poczatku 1997 r. zalegtosci
emerytalne przekroczyty 10% rocznych wydatkéw Fun-
duszu Emerytalnego, jednak zostaty zlikwidowane w po-
towie 1997 r. po duzych transferach funduszy z budzetu
federalnego. Druga fala zalegtoSci zostata spowodowa-
na wprowadzeniem w lutym 1998 r. nowej, bardziej ko-
sztowej formuty emerytalnej. W rezultacie przecietna
emerytura zwigkszyta sie ze 122% minimum socjalnego
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emeryta w 4 kwartale 1997 r. do 130% minimum socjal-
nego w 2 kwartale 1998 r. Nagly spadek dochoddéw Fun-
duszu Emerytalnego bezposrednio po zatamaniu finan-
sowym w sierpniu pogtebit kryzys. Wedtug MFW na ko-
niec 1998 r. zalegtosci emerytalne siegnety kwoty 28,6
mid rubli albo 17,4% tacznych wydatkéw Funduszu
w 1998 r. Jednak w potowie wiosny 1999 zalegtosci te
zostaty zmniejszone do 16 mld rubli, a do sierpnia spta-
cone w catosci. Obecng nadwyzke Funduszu Emerytal-
nego, ktéra pozwolita na catkowite wyeliminowanie zale-
gtosci w wyptatach emerytur, osiggnieto gtéwnie dzieki
brakowi indeksacji emerytur. W | kwartale 1999 r. prze-
cietna emerytura spadta ponizej 70% minimum socjal-
nego emeryta i do korica 1999 r. nie przekroczyta 80%
minimum socjalnego emeryta. Minimalna emerytura
w 1999 r. rdwnata sie Srednio 45% minimum socjalnego
emeryta. Z powodu niejednakowej indeksacji skala
emerytur ulegta kompresji. Stosunek przecietnej emery-
tury do minimalnej zmalat z 1,72 w 1998 r. do ok. 1,35
w lutym 2000 r.

Niemniej jednak, system emerytalny pozostat najle-
piej funkcjonujacym elementem rosyjskiego systemu
opieki spotecznej. Po kryzysie ubdstwo w gospodar-
stwach domowych emerytéw, mimo ze wzrosto, jednak
pozostawato ponizej poziomu ubdstwa innych podsta-
wowych typéw gospodarstw domowych.

Kryzys 1998 r. przyczynit sie do rosngcego regresu
transferéw w naturze, co w praktyce oznacza coraz bar-
dziej nieréwny dostep do opieki zdrowotnej i edukacji.
Po kryzysie realne naktady na opieke zdrowotng i edu-
kacje zmalaty o ok. 30%. Wobec rosngcych brakéw
srodkéw publicznych rozszerzat sie rynek oficjalnych
i potoficjalnych ustug medycznych i edukacyjnych. Jedy-
nie mata liczba gospodarstw domowych uzyskata do-
step do opieki zdrowotnej i edukaciji bez nieformalnych
opfat. Sytuacja ta wzmocnita nastepny przyczynek do
nieréwnosci spowodowanej przez system: z powodu
niewystarczajgcych zasobdw rzgdowych gospodarstwa
domowe musiaty same pokrywaé rosnacy udziat ko-
sztéw opieki zdrowotnej i edukacji. Na poczatku 1999 r.
badanie w Rosji zorganizowane przez Boston Universi-
ty wykazato, ze w grudniu 1998 r. wydatki gospodarstw
domowych na opieke zdrowotng przekroczyty prawie

dwukrotnie naktady ze srodkéw publicznych. Niektére
regiony (region Katugi, Karelia) przyjety juz przepisy for-
malizujgce udziat pacjenta w kosztach opieki zdrowot-
nej. Wedtug niektérych badan regionalnych w latach
1997 — 1998 oficjalne i nieoficjalne wydatki rodzicéw na
nauke w szkole podstawowej i $redniej oceniano na
20% tacznych naktaddw publicznych i prywatnychz/.
Zdolnosé do dofinansowywania ustug zdrowotnych
i edukacyjnych zalezy od dochoddw rodziny i sama
w sobie ma charakter silnie regresywny. Jak pokazuje
studium przeprowadzone przez Boston University,
w grudniu 1998 r. nakfady prywatne na opieke zdrowot-
nag byly 4 razy wyzsze w najwyzszym kwintylu dochodo-
wym niz w najniZszyms/. Wedtug badania budzetéw go-
spodarstw domowych przeprowadzonego przez RSA
ten sam stosunek dla ksztafcenia podstawowego i $ére-
dniego w drugiej potowie 1998 r. wynosit okoto 6 razy.
Wiele biednych gospodarstw domowych nie ma do-
stepu nawet do podstawowych ustug medycznych i edu-
kaciji, poniewaz nie sg w stanie uczestniczy¢ w ich finan-
sowaniu. Zgodnie z tym samym badaniem brak mozli-
wosci poddania sie leczeniu szpitalnemu z przyczyn fi-
nansowych wsrod gospodarstw z kwintyla najnizszego
dochodu byt pieciokrotnie wyzszy niz wsrdéd gospo-
darstw z kwintyla najwyzszego dochodu. Poziom nieza-
dowolenia ze swiadczenia ustug medycznych byt szcze-
géblnie wysoki wsréd gospodarstw o wysokim wspot-
czynniku braku mozliwo$ci poddania sie leczeniu. Eme-
ryci, korzystajacy najczesciej z ustug medycznych, byli
szczegolnie wrazliwi na rosngce optaty za ustugi me-
dyczne w sytuacji, kiedy przecietne emerytury spadty
ponizej 70% minimum socjalnego dla emerytow.
Zgodnie z danymi Ministerstwa Ksztatcenia Ogodlne-
go i Zawodowego wspotczynniki porzucania nauki
wsrdd dzieci w wieku szkolnym sg alarmujgco wysokie.
W 1998 r. nauke w szkotach przerwato 350 tys. dzieci
w wieku szkolnym, natomiast tgczny udziat takich dzieci
zbliza sie do 10% wszystkich dzieci w wieku szkolnym.
Mimo rosngcego PKB realne dochody gospodarstw
domowych w 1999 r. byty $rednio o0 15,8% nizsze od po-
ziomu z 1998 r. i ponad 30% ponizej poziomu z 1997 .
(patrz wykres 5). W ten sposdb niskie ptace i malejgce
transfery socjalne przyczynity sie do niskiego popytu fi-
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Wykres 5. Realne dochody osobiste na 1 mieszkanca, dane urzedowe (1995 = 100)
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Zrédto: Trendy gospodarcze Ros;ji

nalnego i skutkowaty Sredniookresowymi ograniczenia-
mi popytu w wychodzeniu z kryzysu w 1999 r. Realne
dochody gospodarstw domowych zaczety ponownie
wzrasta¢ od wrzesnia 1999 r. i na koniec 1999 r. wska-
znik oczekiwan konsumentdw osiagnat swojg historycz-
ng wielkos¢. Jednak do tego czasu nastgpito juz zatrzy-
manie wzrostu produkcji przemystowej. W wyniku male-
jacego popytu portfel zamoéwieh w przemysle w czwar-
tym kwartale 1999 r. mierzony miesigcami produkcji byt
$rednio 1,5 razy mniejszy niz w tym samym okresie po-
przedniego roku.

3. Poza ,,cudem gospodarczym”

Spowolnienie wzrostu w przemysle w drugiej potowie
1999 r. skionito wielu analitykéw do zachowania duzej
ostroznosci przy opracowywaniu S$rednioterminowych
prognoz wzrostu gospodarczego. W okresie grudzien

1999 - styczen 2000 uzgodniona prognoza na 2000 r.
ogtoszona przez Centrum Rozwoju zaktadata 1,5%
wzrost PKB. W istocie prognoza taka oznaczata spadek
realnego poziomu PKB w drugiej potowie 1999 r. To sa-
mo dotyczyto produkcji przemystowej, w odniesieniu do
ktérej uzgodniona prognoza na 2000 r. zakladata 2%
wzrost. Uzgodniona prognoza dla CPI méwita o 25%
przy maksymalnych oczekiwaniach na poziomie 30%.
Zakfadano wzrost rezerw Banku Centralnego oraz zdol-
nosci rzadu do obstugi zadtuzenia zagranicznego w po-
réwnaniu z poprzednim rokiem.

Ponowna prognoza RSA opracowana w lutym 2000 r.
i zakfadajgca zwiekszenie realnego poziomu PKB oraz
stopy wzrostu inwestycji, porozumienie w sprawie re-
strukturyzacji zadtuzenia zawarte z Klubem Londynskim,
a takze spektakularne zwyciestwo Putina podczas pierw-
szej rundy wyboréw prezydenckich zachecito analitykdw
do wykazania wigkszego optymizmu. Przyktadowo, Biuro
Analiz Ekonomicznych, wspdlne przedsiewziecie badaw-
cze Rzadu Rosji oraz Banku Swiatowego, podwyzszyto
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prognozowany wzrost PKB na 2000 r. do 3,5 — 4% oraz
wzrost produkcji przemystowej do 5%.

Zaktada sie dalszy wzrost w 2000 r. realnych docho-
déw gospodarstw domowych. Ptace realne powinny
wzrosnaé przynajmniej o 10%, co zdecydowanie ztago-
dzi ograniczenia popytu finalnego, ktére hamowaty
wzrost w przemysle w drugiej potowie 1999 r. Jednocze-
$nie wyzsze ptace realne beda oznaczaty wyzsze ko-
szty pracy przypadajgce na jednostke produkciji, co z ko-
lei mogtoby zmniejszy¢ zyski i pogorszy¢é konkurencyj-
nos¢ producentéw krajowych.

Nizsze miedzynarodowe ceny ropy bedg miaty
podobny skutek: zmniejsza rozpietosci cenowe paliw
miedzy rynkiem krajowym i zagranicznym, podnoszac
w ten spos6b wzgledne koszty produkcji krajowej. Jed-
nak, jesli do konca roku ceny ropy nie spadng ponizej 16
dolaréw za barytke, nie beda miaty zadnego ujemnego
wptywu na budzet federalny, w ktérym zatozono $rednig
roczng cene barytki ropy w wysokosci 18 dolardw.

Wozrost inwestycji zagranicznych spodziewany po wy-
borach prezydenckich najprawdopodobniej spowoduje
relatywng aprecjacje waluty krajowej i przez to ograni-
czy konkurencyjnos$¢ przemystu rosyjskiego w poréwna-
niu z rokiem poprzednim. Ostatnie przewidywania sko-
rygowaty juz Srednioroczny kurs wymiany na 2000 r.
z 35 — 37 rubli za dolara, zaktadany na grudzien 1999 —
styczen 2000, do okoto 32 rubli za dolara.

Nadal nie jest jasne, do jakiego stopnia powyzsze
trudnosci moga zosta¢ ztagodzone srodkami instytucjo-
nalnymi i strukturalnymi w krétkim okresie. Wedtug wie-
lu analitykéw rok 2000, podobnie jak rok poprzedni, be-
dzie stracony dla reform strukturalnych. Wiekszos¢
srodkow strukturalnych, ktére mogtyby zosta¢ wprowa-
dzone przez nowego prezydenta i jego gabinet w okre-
sie lato — jesien obecnego roku nie bedzie miato zna-
czacego wptywu makroekonomicznego na gospodarke
Rosji przed poczatkiem 2001 r. Stad istnieje nikta szan-
sa na powtdrzenie sie w krotkim okresie czegos przypo-
minajacego cud gospodarczy z pierwszej potowy 1999 r.

Poza rokiem 2000 szanse wysokiego trwatego
i zrbwnowazonego wzrostu bedg zaleze¢ od powodze-
nia wszechstronnych reform strukturalnych, tak bardzo
potrzebnych gospodarce. Szeroko przytaczany raport

McKinseya nt. stanu gospodarki rosyjskiej, opublikowa-
ny w zesztym roku, wskazuje na wielki potencjat dla
wzrostu inwestycji i wydajnosci w tak zréznicowanych
sektorach, jak hutnictwo, budownictwo mieszkaniowe,
handel detaliczny i hotelarstwo. Potencjat ten mogtby
zosta¢ wyzwolony przez stworzenie bardziej jednako-
wych warunkdw, ograniczenie biurokracji oraz zniesie-
nie dotacji podatkowych i do cen energii dla nie konku-
rencyjnych przedsiebiorstw.

Jednak nawet przy zatozeniu wprowadzenia,
w oszczedny i kompleksowy sposob niezbednych $rod-
kéw strukturalnych, wzrost gospodarczy w dtuzszym
okresie napotka powazne wyzwania, ktére moga podwa-
zy¢ miedzynarodowa konkurencyjnos¢ rosyjskich firm.

Jednym z takich wyzwan jest ograniczony potencjat
w zakresie zwiekszenia produkcji przy wytwarzaniu
energii, gdzie w nastepnym dziesiecioleciu zaktadana
jest masowa amortyzacja majatku pozostatego po
ZSRR. Wzrost w tym sektorze moze nastepowac wolniej
niz w catej gospodarce i niedtugo przedsigbiorstwa rosyj-
skie moga napotka¢ powazne ograniczenia w dostawach
energii. Potrzeba odnowienia zdolnosci wytworczych
energii spowoduje presje na inwestycje krajowe, kiére
w innym przypadku mogtyby zosta¢ wykorzystane przy
wyzszym dodatnim efekcie dla wzrostu gospodarczego.
Import energii elektrycznej moze spowodowac podwyz-
szenie cen energii, a przedsiebiorstwa rosyjskie stracg
jedna z korzysci, jakie dajg im koszy komparatywne.

Innym wyzwaniem moze by¢ choroba holenderska
zwigzana z duzym eksportem ropy i innych towaréw, co
moze spowodowaé wzgledng aprecjacje rubla i pogor-
szy¢ miedzynarodowa konkurencyjnos$¢ gatezi przemy-
stu rosyjskiego o wyzszej wartosci dodane;.

Jednak stopniowa aprecjacja waluty takze moze da-
wacé istotne korzysci. W nastepnej dekadzie sptata za-
diuzenia zagranicznego pozostanie powaznym obcigze-
niem dla gospodarki, mimo niedawnego porozumienia
z Klubem Londyniskim i mozliwosci zawarcia podobnego
porozumienia z Klubem Paryskim. Jednak sptaty te mo-
gtyby zostac w istotny sposéb ztagodzone dzieki realne-
mu wzrostowi wartosci kursu rubla. Zgodnie z najnow-
szymi prognozami Centrum Rozwoju, uwzgledniajgcymi
niedawne porozumienie z Klubem Londynskim oraz
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mozliwos¢ restrukturyzacji na podobnych warunkach
zadtuzenia z Klubem Paryskim faczne obcigzenie dla fi-
nanséw publicznych z tytutu zadtuzenia zagranicznego
w ciggu 5 lat mogtoby zosta¢ zredukowane ponad dwu-
krotnie jako procent nominalnego PKB (ze 140% nomi-
nalnego PKB w drugiej potowie 1998 r. do 60% PKB
w 2003 r.). Jednak taki scenariusz bytby mozliwy jedynie
pod warunkiem 5 — 6% rocznego wzrostu PKB oraz 5 —
5,5% rocznego wzrostu realnej warto$ci kursu wymiany
rubla w ciggu nastepnych trzech lat.

Po dodatniej stronie bilansu niedawne zmiany poli-
tyczne dajg pewng dodatkowg nadzieje na postep refor-
my gospodarczej w przysztosci. Jest coraz wiecej dowo-
déw na to, ze srodowisko polityczne bardziej sprzyja re-
formie. Mogtaby ona otworzy¢ droge do wyzszego wzro-
stu gospodarczego, co z kolei datoby pozytywne impulsy
dla przysztych zmian politycznych w kierunku rynkowym.

Analiza programéw gospodarczych wszystkich gtow-
nych partii politycznych, ktére pokonaty 5% prég w wy-
borach do Dumy w 1999 r. (Jabtoko, Partia Komuni-
styczna, Partia Liberalno-Demokratyczna i Ojczyzna
Rosja) wskazuje, ze przyjety one programy budowy go-
spodarki rynkowej. Czesciowo, z powodu zaskakujgce-
go przesuniecia programu gospodarczego partii komu-
nistycznej z ortodoksji marksistowsko-leninowskiej do
szerokiej akceptacji gospodarki rynkowej, faczne na-
stawienie polityk gospodarczych realizowanych przez
gtéwne partie w nowej Dumie zmieniato sie z nastawie-
nia przeciwko gospodarce rynkowej na zasadnicze po-
parcie dla tej gospodarki.

Zmiany te sg mniej wyrazne w przypadku polityki
spotecznej, regulacji rynku pracy i prywatnej wtasnosci
ziemi, gdzie nadal przewazajg nastawienia niereali-
styczne. Stad postepy reform w tych obszarach bedg
wolne. Jednak w takich obszarach jak polityka podatko-
wa i monetarna, prywatyzacja i zarzgdzanie przedsie-
biorstwami wypadkowa nastawienia partii jest silnie pro-
rynkowa i stosunkowo realistyczna. Dlatego tez nalezy
oczekiwaé zasadniczych zmian polityki w tych obsza-
rach w najblizszej przysztosci.

Strategia gospodarcza Rosji na okres 10-letni, aktu-
alnie przygotowywana dla prezydenta Putina w centrum
Rozwoju Strategicznego, bedzie znacznie bardziej na-

stawiona na reformy, a nawet radykalna we wszystkich
obszarach polityki gospodarczej i spotecznej niz progra-
my gtéwnych parti w Dumie. Strategia ta przewiduje
kompleksowe reformy strukturalne, ktére mogg ztago-
dzi¢ obciazenie podatkowe i roztozy¢ je bardziej réwno-
miernie, wprowadzi¢ jednakowe zasady dla przedsie-
biorstw prywatnych, uproscié przepisy oraz stworzyé ko-
rzystny klimat dla inwestycji, wprowadzi¢ kompleksowe
reformy systemu ochrony zdrowia i prawa pracy. Srodki
te majg na celu osiggniecie 4 — 6% wzrostu gospodar-
czego rocznie w latach 2001 — 2005.

Jednak realizacja kazdej takiej strategii napotka zjed-
noczony sprzeciw szerokiej koalicji politycznej, ktéra
obejmuje wiele frakcji Dumy, wiadze regionalne i wigk-
sz0s¢ zwigzkéw zawodowych. Konieczny bedzie kom-
promis polityczny, ktdry co najwyzej pozwoli ha czescio-
wa realizacje pakietu reform. Z tego wzgledu ewentual-
ne praktyczne implikacje aktualnie opracowywanej stra-
tegii reform pozostajg nieznane. W mniej sprzyjajacych
warunkach politycznych moze ona nie zapewni¢ stopy
wzrostu zaktadanej przez autoréw pierwszego projektu.

Jednak w diuzszym okresie polityka reformy gospo-
darczej moze zmieni¢ sie¢ w bardzo pozytywny sposob.
Jedna z ostatnich analiz gospodarczych przeprowadzo-
na przez Carnegie Moscow Center, z udziatem autora ni-
niejszego referatu, moze rzuci¢ pewne $wiatto na ewen-
tualne kierunki transformaciji politycznej spoteczenstwa
rosyjskiego w dtuzszym okresie. Jednym z najbardziej in-
teresujgcych wynikéw tej analizy jest zdecydowane po-
twierdzenie szeregu przewidywarn opartych na intuicji.

Udziat gtoséw otrzymanych przez komunistéw w wy-
borach do Dumy w 1999 r. w poszczegdinych regionach
byt dodatnio skorelowany z regionaing stopa inflacji,
oparciem na prywatnych dziatkach jako Zrddle kon-
sumpgciji, udziatem biednych, bezrobotnych, emerytéw
i niewyksztatconych oséb w populacji danego regionu.
Byt on jednak negatywnie skorelowany z udziatem stu-
dentéw wyzszych uczelni, oséb z wyzszym wyksztaice-
niem, dochodami i wynagrodzeniem na 1 mieszkarca,
obrotami detalicznymi na 1 mieszkanca, zyskami przed-
siebiorstw, liczbg samochoddéw przypadajgcych na 100
mieszkancdéw oraz poszczegdinymi srodkami dziatalno-
&ci inwestycyjne;j.
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W przeciwienstwie do powyzszego, udziat gtosow
uzyskanych przez prawicowg Unie Sit Prawicy byt pozy-
tywnie zwigzany z udziatem studentéw wyzszych uczel-
ni i 0s6b z wyzszym wyksztatceniem w populacji, docho-
dami i wynagrodzeniem na 1 mieszkanca, zyskami
przedsiebiorstw, wielkoscig inwestycji na 1 mieszkarnca,
liczbg nowo zarejestrowanych przedsigbiorstw. Byt ne-
gatywnie zwigzany z inflacjg i oparciem gospodarstw
domowych na produkcji z prywatnych dziatek.

Przy mozliwosci ekstrapolacji takich zwigzkéw na
przyszto$¢ moga pojawic sie przynajmniej dwa alterna-
tywne scenariusze polityczne.

Ponury scenariusz ,zakletego kregu” przewiduje
niepowodzenie w osiggnieciu trwatego i zréwnowazo-
nego wzrostu i statg recesje gospodarcza. Nasze re-
gresje wskazujg, ze w takich warunkach komunisci
utrzymajg lub rozszerzg swojg baze wyborczg z uwa-
gi na spadek poziomu zycia i ogding zapas¢ dziatalno-
éci gospodarczej. To z kolei mogtoby dalej skompliko-
wacé wszelkie nowe starania o przeprowadzenie re-
form rynkowych.

Scenariusz ,kregu zwyciestwa” zaktada, ze pierwsza
fala reform wprowadzonych w ciggu nadchodzgcych
miesiecy mogtaby pomdéc w ustaleniu wzrostu gospo-
darczego na nastepne trzy lub cztery lata. Rozwijajgca
sie gospodarka, wzrost zatrudnienia i wyzszy poziom
zycia pomogtyby partiom prawicy w rozbudowie swojej
bazy wyborczej, natomiast komunisci traciliby gtosy
szybciej. Taka zmiana polityczna ufatwitaby reformy
rynkowe w nastepnym cyklu politycznym rozpoczynajg-
cym sie w 2003 .

Wszystko co obecnie wiemy o warunkach politycz-
nych i gospodarczych Rosji wskazuje, ze scenariusz
»Zwycieskiego kregu” ma wicksze szanse realizacji.
W kazdym razie naturalna zmiana pokoleri pomaga
w stopniowym przeksztatcaniu spoteczenstwa rosyjskie-
go w tym kierunku. Elektorat w podesztym wieku, lojalny
wobec partii komunistycznej, zmniejsza sie liczebnie.
Natomiast liczba studentéw wyzszych uczelni wzrosta
0 50% w ostatniej dekadzie, podobnie jak liczba os6b
posiadajgcych wyzsze wyksztafcenie. Ten elektorat
udzieli zdecydowanego poparcia reformie rynkowe;j.

Przypisy

'/ Kaufmann D., Kraaj A., Zoido-Lobaton P. Aggregating Governan-
ce Indicators, World Bank Policy Research Working Paper No 2195
(1999).

% Ministerstwo Ksztatcenia Ogolnego i Zawodowego Federaciji Ro-
syjskiej.

5 Pacxopbl HaceneHus Poccun Ha MeauUmMHCKne ycryrv v ne-
KapcTBa. MHCTUTYT coumanbHbix uccnepgosanunii, M., 1999 (Wydat-
ki gospodarstw domowych na ustugi zdrowotne i farmaceutyki w Ro-
sji). Instytut Studiéw Socjologicznych, Moskwa, 1999.

* Autor jest pracownikiem w Carnegie Moscow Center of Carnegie
Endowment for International Peace, b. wiceministrem pracy i spraw
socjalnych Rosji odpowiedzialnym za reforme emerytalng
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Sytuacja w gospodarce rosyjskiej jest w rzeczywisto-
éci bardziej interesujgca i skomplikowana niz sie wyda-
je. Wielu badaczy i analitykéw wpada w euforie, bo licz-
by obrazujgce wzrost Rosji sg wysokie, rosyjska gospo-
darka kwitnie, budzet Rosji osigga wzrastajgce przycho-
dy, inflacja zmierza do tempa ponizej 1% miesiecznie,
a kurs walutowy jest stabilny. Wydaje sie, ze wszystko
w Rosji jest w porzadku. Rosja zrestrukturyzowata gtow-
na czes$¢ swego zadtuzenia zagranicznego wobec Klubu
Londynskiego. Wybrata prezydenta, ktéry jest stosunko-
wo miody, a w poréwnaniu do standarddw rosyjskich —
nawet bardzo mfody. Wielu wiec analitykdw uwaza, ze
Rosja ma wszelkie szanse na szybki rozwdj i twierdzi,
ze, by¢ moze, jestesmy swiadkami poczatku cudu go-
spodarczego. Cze$¢ jednak analitykéw, do ktérych i ja
naleze, ostroznie ocenia optymistyczne prognozy
i uwaznie przypatruje sie temu, co sie dzieje, bo zna rze-
czywiste powody obecnej dobrej koniunktury.

Latem 1998 r., kiedy rozpoczat sie kryzys gospodar-
czy, bytem pomiedzy tymi, ktdrzy decydowali o tym, co
i jak powinno by¢ zrobione i w jaki sposdb rosyjskie wta-
dze powinny go zwalcza¢. ByliSmy mocno krytykowani za
jednoczesny zbieg dewaluaciji, niemoznosci sptaty zadtu-
zenia i moratorium. Za to, ze gtéwna ideg naszych éwcze-
snych decyzji byta préba utrzymania podstaw ogdinej sta-
bilnosci gospodarki rosyjskiej. Jak pokazata historia, racja
byfa po naszej stronie. Chociaz obecna sytuacja gospo-
darcza Rosji jest przede wszystkim wynikiem korzystnych
dla naszego kraju cen na rynku Swiatowym, to jednak
w duzym stopniu jest takze rezultatem decyzji z sierpnia
1998 roku.

Uogodlniajac, od stycznia 1999 do chwili obecnej, wta-
dze rosyjskie nawet nie usitowaty sformutowaé zatozen

ROSJI BRAKUJE POTENCJALU
WEWNETRZNEGO, )
WEWNETRZNE) PREDKOSCI

Siergiej Aleksaszenko®

polityki gospodarczej. Gtoszone pod koniec 1998 roku
pomysty o rozwoju w kierunku wstecznym, powrotu do
systemu quasi-radzieckiego bardzo szybko upadty. Na
poczatku 1999 roku rzad rosyjski, na ktorego czele stat
wowczas Primakow, nagle odmoéwit podejmowania ja-
kichkolwiek krokéw, odmoéwit takze zaakceptowania
wszelkich ogtoszonych wczesniej plandéw naprawy go-
spodarki. Ostatecznie, w kwietniu 1999 roku, rzgd uzgo-
dnit z MFW wytyczne dla polityki gospodarczej. Potem
kolejne rzady (Primakowa, Stiepaszyna, Putina, Kasja-
nowa) faktycznie nie uczynity nic. Nie miaty miejsca zad-
ne dobre decyzje ani rozwigzania, zadne widoczne
zmiany w polityce gospodarczej. Generalizujgc, wszyst-
ko, co dzieje sie w gospodarce rosyjskiej, nie wynika
z programu radykalnej sanacji panstwa, ale jest efektem
samoistnych procesow.

1. Determinanty gospodarki

Dwoma dominujgcymi czynnikami powaznie wptywa-
jacymi na zjawiska gospodarcze w Rosji w roku 1999
i obecnie, s3:

1) Bardzo ostra dewaluacja rubla (trzykrotna dewaluacja

w kategoriach realnych) oraz, zwykty w takich warun-
kach, spadek importu rosyjskiego w roku 1999 0 43%
w poréwnaniu z rokiem 1997, czyli prawie dwukrotny;
2) Drastyczna zmiana cen $wiatowych na rosyjski
eksport, przy czym ich wzrost w ciggu 1999 roku
i na poczatku biezgcego wynosit 30 i wiecej pro-
cent, a to oznacza ostatecznie, ze wielu rosyjskich
eksporterdw, gtéwnie eksporteréw surowcdw i pot-
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produktéw, odniosto powazne korzysci na skutek
cen rynku $wiatowego. Najwazniejsza jest ropa,
ktérej ceny wzrosty z poziomu ponizej 10 dolaréw
za barytke w koncu roku 1998 do 30 dolaréw za
barytke w potowie lutego roku biezacego.

Oczywiscie, Rosja, jako gtéwny eksporter ropy, powaz-
nie na tym skorzystata, a oszacowania wskazuja, ze 1 do-
lar za barytke ropy w cenie Swiatowej oznacza dodatkowy
1 miliard dolaréw rocznie dla gospodarki rosyjskiej. Jest
to miara rzeczywistego wptywu cen Swiatowych na go-
spodarke rosyjska, prawdziwa ,holenderska choroba”.

Skutkiem tych dwdch czynnikdw byty niezwykle wy-
sokie dodatnie saldo rachunku biezacego i saldo han-
dlowe. W 1999 roku nadwyzka na rachunku biezacym
Rosji wyniosta 25 miliardéw dolardéw, a nadwyzka han-
dlowa okofo 33 miliardéw dolaréw. Jest to rekord histo-
ryczny, bo Rosja nigdy nie odniosta tak znakomitych re-
zultatéw w handlu zagranicznym. W ich wyniku udziat
eksportu netto w PKB wzrést z 7% w roku 1997 do 16%
w roku 1999. Dlatego tez mozna powiedzie¢, ze gtéwna
czes¢ wzrostu ekonomicznego, statystycznego wzrostu
zaréwno PKB jak i produkcji przemystowej, zwigzana
jest z handlem. Innym czynnikiem korzystnym dla rosyj-
skiego wzrostu gospodarczego byto ozywienie w rosyj-
skim przemysle samochodowym.

Dokonalismy analizy przyczyn recesji przemystowej
w Rosji w 1998 roku. Przewazyt poglad, z pozoru nie-
logiczny, ze jej powodem byt, o kwartat pdzniejszy, sier-
pniowy kryzys finansowy. Recesja przemystowa rozpo-
czefa sie bowiem na przetomie maja i czerwca, kiedy to
odnotowano najbardziej ostry spadek produkcji, a jego
intensywnos¢ byta nawet wieksza niz w 1992 roku, po
dezintegracji Zwigzku Radzieckiego. Inng niespodzian-
ka byto réwnie szybkie ozywienie przemystu. Szukali-
Smy wiec przedsigbiorstwa, ktdre odniosto znaczne ko-
rzy$ci na skutek spadku, bo naszym zdaniem, tylko to
mogto by¢ czynnikiem, dla ktérego tendencja rosyjskiej
produkcji przemystowej ma ksztatt ostrej litery V. Naj-
pierw spadek o 10% w ciggu 3 miesiecy, a nastepnie
ozywienie rowniez o 10% przez nastepne 3 miesigce.
Przedsigbiorstwem tym okazata sie¢ firma AwtoWAZ,
produkujgca znane samochody tada. W maju 1998 ro-
ku firma ta odnotowafa radykalny spadek popytu na

swoje samochody, poniewaz ceny osiagnety poziom
rowny cenom samochoddw importowanych. Produkcja
przedsiebiorstwa spadta 0 25% w ciggu dwdch miesie-
cy. W maju i czerwcu 1998 roku AwtoWAZ czterokrotnie
redukowat tygodniowy czas pracy. Pamietajmy, ze rosyj-
ski przemyst samochodowy stanowi okoto jednej trzeciej
przemystu budowy maszyn, a ten z kolei jedng trzecig
tacznej produkcji przemystowej. W efekcie, zjawiska
w AwtoWAZ spowodowaty radykalny spadek, o okoto
10%, tacznej produkcji przemystowej w Rosji. Jest cat-
kiem jasne, ze po dewaluacji samochody rosyjskie staty
sie ponownie tarisze w przeliczeniu dolarowym i bar-
dziej konkurencyjne na rynku krajowym. W bardzo krét-
kim czasie, mniej niz szes¢ miesiecy, AwtoWAZ powrdcit
do poprzedniego poziomu produkcji, a do gory poszly
takze wszystkie inne liczby dotyczgce produkcji przemy-
stowej. Wyjasnia to wiele z wydarzeh w przemysle.

Korzystne zjawiska w handlu zagranicznym i ozywie-
nie w przemysle samochodowym przyniosty ostatecznie
skutek w postaci bardzo wysokich liczb opisujgcych
wzrost przemystowy, przy czym pamietajmy o efekcie
statystycznym polegajgcym na tym, iz baza statystycz-
na za rok 1998 byta niska, a rezultaty za rok 1999 byty
bardzo wysokie. Wskazniki za pierwsze pétrocze 1999
roku byty niezwykte: w granicach, 11%, 12%, 15% w po-
réwnaniu do roku poprzedniego.

2. Gospodarka rosyjska w 2000 r.

W roku biezgcym rosyjski wzrost gospodarczy bedzie
trwat i chociaz prognozy oficjalne oraz wiekszo$¢ prognoz
z konca poprzedniego roku i poczatku biezgcego przewi-
dujg 1-, 2-procentowy wzrost, sgdzimy, ze bedzie on wy-
zszy i moze przekroczy¢ nawet 5%. Dominujacym czyn-
nikiem wzrostu beda ceny rynku swiatowego. Ropa na-
ftowa drozeje i w roku biezgcym, przy czym istnieje zna-
ny efekt statystyczny méwiacy, iz rosyjskie ceny ekspor-
towe majg okoto trzech miesiecy opdznienia w stosunku
do cen ,spot”. Dlatego tez Rosja bedzie odnosita korzy-
$ci ze wzrostu cen do potowy roku biezgcego. Ceny ga-
zu s3 z Kolei opdznione w stosunku do cen ropy 0 9 mie-
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siecy, dlatego tez zaczety one rosng¢ dopiero w grudniu.
tacznie przynosi to efekt w postaci trwajgcego zwieksza-
nia sie rosyjskiego salda handlowego i zwiekszenia
udziatu eksportu netto w PKB. Szacujemy, ze w oparciu
przede wszystkim o ten czynnik, rosyjski PKB moze
wzrosng¢ o 4%, a rosyjska produkcja przemystowa mo-
ze wzrosng¢ o ponad 5% w roku biezgcym.

Oczywiscie, ceny swiatowe nie sg czynnikiem statym.
Jesli przyjrzymy sie strukturze rosyjskiego handlu zagra-
nicznego, zobaczymy, ze w eksporcie rosyjskim nie poja-
wity sie zadne nowe wyroby — Rosja w dalszym ciggu
sprzedaje gtéwnie rope, gaz, metale, drewno i pulpe.
Udziat przemystu budowy maszyn maleje, maleje row-
niez udziat przemystu lekkiego. Oznacza to, ze Rosja
w dalszym ciagu stoi przed problemem niskiej konkuren-
cyjnosci swoich towaréw, przede wszystkim na rynkach
migdzynarodowych, ale réwniez na rynku krajowym.
Liczne przedsiebiorstwa odniosty korzysci na skutek de-
waluacji rubla. Przyktadem sa browary, ktére w 1999 ro-
ku miaty 20-procentowy wzrost w kategoriach realnych,
ale przyktady takie sg nieistotne i statystycznie nie od-
grywajg one powazniejszej roli. Jesli odejmiemy efekt
handlu zagranicznego i efekt przemystu samochodowe-
go, pozostata czes¢ przemystu odnotowata w 1999 roku
wzrost ujemny i praktycznie zerowy na poczatku bieza-
cego roku. Oznacza to, ze Rosja wcigz nie ma potencja-
tu wewnetrznego, wewnetrznej predkosci rozwojowej,
dlatego ciagle nie jestem przekonany o dalszym wzro-
$cie gospodarczym.

Budzet federalny mocno poprawit swag pozycje.
W miejsce wysokiego deficytu budzetowego z lat 1997
— 1998, w pierwszym kwartale 2000 roku, rosyjski bu-
dzet wykazuje nadwyzke ogdlng, aczkolwiek nie
nadwyzke pierwotng, co oznacza, ze wydatki tgczne sa
mniejsze od tgcznych przychodéw. Przygladajac sie po-
nownie statystykom widzimy, ze budzet Rosji poprawit
8ciggalnos¢ podatkow, ktéra w ostatnich pieciu, szesciu
latach byta na bardzo niskim poziomie. Z r6znych powo-
déw przychody budzetu federalnego szybko rosng
i w kazdym miesigcu Ministerstwo Finanséw, agencje
poboru podatkdw i inne ministerstwa donosza, iz przy-
chody sg o 15, 20, 25% wyzsze w poréwnaniu do plano-
wanych. Jednakze patrzgc na strone wydatkéw widac, iz

nie sa one w petni sfinansowane. Wydatki pierwszego
kwartatu byty sfinansowane w 85 — 87%, a to oznacza,
iz posiadajgc wielkie przychody budzet Rosji nie jest
w stanie wywigzacé sie ze zobowigzan, a wiec zalegtoSci
budzetowe rosna.

Gtownym problemem — i znowu nie jest to niespo-
dzianka — jest fakt, iz po ogtoszeniu niemozliwosci spta-
ty zadtuzenia wewnetrznego i zewnetrznego Rosja nie
ma dostepu do rynkéw finansowych, tak krajowych jak
i zagranicznych, a wiec nie jest w stanie zaciagng¢ po-
zyczek na finansowanie deficytu. Rosja nie wypetnia
programu MFW i nie jest w stanie pozycza¢ od MFW
i Banku Swiatowego. Oznacza to, ze Rosja nie ma
zrédet finansowania i w rezultacie budzet Rosji jest zo-
bowigzany utrzymywaé nadwyzke ogding, a to oznacza
ze taka nadwyzka nie jest rezultatem dobrego stanu fi-
nanséw publicznych, ale wynika z ogdinej sytuacji go-
spodarczej.

Ciezar zadtuzenia zagranicznego jest bardzo duzy.
Obliczylismy, ze jesli Rosja zrestrukturyzuje dtug wobec
Klubu Paryskiego i jesli prognozy gospodarcze beda
stosunkowo dobre — wzrost gospodarczy wyniesie 4%
rocznie, aprecjacja rubla 7 — 8% rocznie, a przychody
budzetowe bedg stale wzrasta¢ — Rosja spetni kryteria
Maastricht (wskaznik zadtuzenia do PKB na poziomie
60%) dopiero w roku 2005. Jakiekolwiek pogorszenie
prognoz oznacza, ze Rosja moze nie osiggna¢ tego kry-
terium w nastepnych latach. Ale ten wskaznik nie jest
najwazniejszym kryterium. Powazniejszym problemem
dla budzetu niz wskaznik zadtuzenia w stosunku do
PKB jest fakt, ze koszty oprocentowania oraz spfaty ka-
pitatu podstawowego stanowig bardzo duzg czes¢ przy-
choddéw budzetu. W 1998 roku i w pierwszej potowie
1999 roku wydatki te przekraczaty 50% tgcznych wydat-
kéw. Nawet obecnie, gdy budzet jest stosunkowo silny,
koszty obstugi zadtuzenia przekraczajg 30% tacznych
przychodéw budzetowych.

W 1999 roku Ministerstwo Finanséw nie byto w stanie
sfinansowaé wydatkéow budzetowych bez pozyczek
z banku centralnego, ktérego kredyty przekroczyty 3%
PKB. W biezgcym roku budzetowym Ministerstwu Fi-
nanséw zezwolono na pozyczki z banku centralnego na
poziomie 1% PKB, Oznacza to, ze budzet nie jest je-
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szcze zrownowazony, a dojscie do tej rownowagi bedzie
problemem w najblizszych latach.

Mimo dobrych wynikdw w handlu zagranicznym
i nadwyzki na rachunku biezgcym, Rosja nie odniosta
wielkich korzysci ze zmian w swym bilansie ptatnosci.
Rezerwy walutowe banku centralnego w rzeczywistosci
nie zmienity sie w ciggu roku i —jesli zmniejszymy 25 mi-
liardéw dolaréw nadwyzki na rachunku biezgcym o 5 mi-
liardéw dolaréw sptaty dlugu — oznacza to, ze w ubie-
gtym roku 20 miliardéw dolaréw kapitatu wyptyneto
z Rosji. Nie chce tu dyskutowaé czy byto to legalne czy
nielegalne, miato charakter kryminalny czy byto tylko
podejrzane; rezultat finalny jest taki, ze Rosja inwestuje
ogromne sumy pieniedzy w gospodarke reszty swiata.
Naptyw inwestycji zagranicznych do Rosji wynidst
w 1999 roku mniej niz 2 miliardy dolaréw. Jest to jeden
Z najbardziej zasadniczych probleméw stojacych przed
Rosjg w nadchodzgcych latach: nieatrakcyjny klimat in-
westycyjny. Nie tylko inwestorzy zagraniczni nie chcg
przyjezdzac i inwestowa¢ swych pieniedzy, ale nawet in-
westorzy rosyjscy wolg ,zatrudnia¢" swe pienigdze w in-
nych krajach swiata.

Prowadzimy w Rosji wielkie dyskusje zwigzane z tym
zagadnieniem, ale krotko chciatbym wspomniec
o trzech gtéwnych filarach” tego nieatrakcyjnego klima-
tu inwestycyjnego. Po pierwsze — niezwykle wysokie ob-
cigzenie podatkowe, po drugie — presja biurokratyczna
na dziatalno$¢ gospodarcza, a po trzecie — zamkniety
charakter gospodarki. Do chwili obecnej szeroko rozpo-
wszechnionym poglagdem w Rosji, pomiedzy rosyjskimi
ekonomistami, pomiedzy przedstawicielami rzadu jest
poglad, iz gospodarka rosyjska jest zbyt wielka, oraz ze
posiada ogromny potencjat intelektualny i technologicz-
ny, w zwigzku z czym moze rozwijac sie na swej wiasnej
bazie. Wedtug mnie, poglad taki jest btedny.

Rosja dokonata ostatniej renowacji technologicznej
w pbznych latach siedemdziesigtych i na poczatku
osiemdziesigtych. Oznacza to, ze w nadchodzacych
dziesieciu latach wyposazenie technologiczne stanie sie
zbyt stare i nie bedzie w stanie wytworzy¢ zadnych kon-
kurencyjnych produktéw. Bez otwarcia gospodarki, bez
przyciggniecia inwestoréw zagranicznych, bez umozli-
wienia podmiotom zagranicznym wiaczenia przedsie-

biorstw rosyjskich w tancuchy technologiczne istniejgce
na $wiecie, Rosja nie bedzie w stanie produkowaé kon-
kurencyjnych wyrobdw i ograniczy swoj potencjat go-
spodarczy i eksportowy tylko do surowcow.

O przyszlym rozwoju Rosji niewatpliwie zadecyduje po-
lityka. W. Putin, ktory zostat wybrany na nowego prezyden-
ta Rosiji, jest osobg bardzo mtodg w poréwnaniu do stan-
darddéw rosyjskich i by¢é moze jest to jego jedyna zaleta,
a przynajmniej zaleta znana. Oczywiscie nie bedzie on
proponowat odwrotu, nie bedzie prébowat uwstecznienia
polityki gospodarczej w stylu radzieckim. Ale patrzgc na
rzeczywiste decyzje jego gabinetu, analizujgc jego polity-
ke ekonomiczna, zauwazyé mozna, ze zrobiono niewiele,
a z tego co zrobiono wiele elementdéw jest podejrzanych.

Na poczatku stycznia, po nominowaniu W. Putina na
tymczasowego prezydenta, popart on publicznie pomyst
obowigzkowej wymiany 100% walut zagranicznych, cze-
go nie mozna traktowaé jako pomystu pozytywnego.
Pbzniej rzad przedstawit Dumie pewng liczbe projektow
legislacyjnych, zorientowanych na walke z wyptywem
kapitatu, gdzie jedng z pozycji jest petna rejestracja
przez panstwo wszystkich kontraktéw w handlu zagra-
nicznym. Projekt ten zostat poparty przez najwigksza
frakcje parlamentu Rosji, wspierajacg rzad, i przyjety
W pierwszym czytaniu.

Tak wyglada obecna sytuacja. Zbyt wczesnie jest
oczywiscie, na ocene rosyjskiej polityki gospodarczej
w nadchodzgcych latach, poniewaz nalezy poczeka¢ do
czasu sformowania nowego rzgdu Rosji; co bedzie mia-
fo miejsce zapewne w potowie roku. Ale wszystkie spe-
kulacje, ktére mozemy obecnie spotkac¢ w rosyjskich me-
diach na temat prawdopodobnego sktadu rzgdu wskazu-
ja, ze bedzie on bardzo podobny do biezgcego: bez zad-
nych wyjatkowych postaci, bez ideologa gospodarczego.
Bardzo prawdopodobne, ze nowy rzad utrzyma kontrole
nad obecng pozytywna sytuacja, ale, jak sie wydaje nie
bedzie w stanie promowaé zadnych radykalnych lub wi-
docznych reform w nadchodzacych miesigcach.

*/ Autor jest dyrektorem Development Center, b. | zastepca prezesa
Banku Centralnego Rosji i wiceministerem finanséw
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