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Polska osiagneta w 2024 roku poziom 60 proc. PKB na glowe mieszkanca w relacji do
swiatowej granicy technologicznej wyznaczanej przez USA. Osiagnigcie dalszych szczebli
— 70 proc., 80 proc. czy 100 proc. — wymaga przejscia od obecnego bezpiecznego
imitowania zachodnich rozwiazan do bardziej ryzykownego eksperymentowania i
odkrywania wlasnego potencjatu technologicznego. Taka polityka gospodarcza potrzebuje:
a) otwarto$ci na ryzyko, b) wigkszej aktywnosci krajowych przedsi¢biorstw prywatnych, c)
zmiany w podejsciu do edukaciji.

Nasza diagnoza rézni si¢ od gléwnego nurtu debaty ekonomicznej w Polsce tym, ze
ktadziemy nacisk na innowacje 1 rozwdj technologii, a nie inwestycje. Nie uwazamy, iz to
brak inwestycji jest najwicksza bolaczka krajowej gospodarki. Jezeli Polska ma utrzymaé
konkurencyjno$é i osiagna¢ poziom rozwoju cechujacy §wiatowych lideréw potrzebuje
przede wszystkim zwigckszy¢ intensywnosé odkrywania nowych sposobéw produkcii i
ustug,

Mozna zidentyfikowa¢ kilka cech polskiej gospodarki i jej otoczenia, ktére definiowaty
wzrost gospodarczy w ostatnich 15-20 latach 1 ktére na pewno ulegng zmianie w najblizszej
dekadzie. S to: 1) niski realny kurs walutowy, 2) dywidenda demograficzna, 3) zamykanie
luki edukacyjnej, 4) globalny konsensus polityczny.

Polski model gospodarki charakteryzuje si¢ bardzo duzym udzialem firm panstwowych i
zagranicznych w sektorze przedsigbiorstw. Pierwsza grupa odpowiada za 38 proc. kapitatu
zakladowego firm, za$ druga - 29 proc. Tym samym polskie firmy prywatne stanowia
zaledwie 1/3 sektora matych, $rednich i duzych firm. Polityka publiczna powinna dazy¢ do
tego, by wzmocni¢ role krajowych podmiotéw prywatnych, poniewaz w ten sposob
uwolniony zostanie potencjal innowacji, eksperymentowania i wytwarzania krajowych
technologii niezbednych do osiagniecia kolejnych §wiatowych szczebli technologicznych.

W ostatnich kilkunastu latach rola sektora finansowego w finansowaniu rozwoju
przedsi¢biorstw szybko malala. Gospodarka przechodzila raptowne delewarowanie, na
gieldzie w Warszawie debiutowalo bardzo mato krajowych spoélek, finansowanie inwestycji
coraz bardziej odbywa si¢ poprzez zakumulowany kapital wlasny firm. A bez finansowania
zewnetrznego przez krajowe banki i gielde nie bedzie mozliwy szybki rozwdj firm.

Tradycyjny system edukacji — od szk6! podstawowych po wyzsze — nie zapewni Polsce juz
tak szybkiego wzrostu wydajnosci pracownikow jak w minionych 30 latach. Stanie si¢ tak z
co najmniej dwoch powoddw: a) starzenie si¢ ludnosci sprawia, ze na rynek bedzie trafialo
coraz mniej mlodych, wyksztalconych oséb, b) wzrost znaczenia technologii Al sprawia,
ze wiedza musi by¢ aktualizowana znacznie czg¢$ciej niz w przesztosci.
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W ciggu ostatnich trzydziestu lat Polska osiagneta imponujacy sukces gospodarczo-polityczny,
cywilizacyjny skok i awans spoleczny. Gospodarka kraju szybko i stabilnie pokonywala kolejne
szczeble poziomu rozwoju. Zgodnie z danymi Banku Swiatowego po wyjsciu z systemu
komunistycznego PKB na mieszkarica wedlug parytetu sity nabywczej stanowil blisko 30 proc.
poziomu USA. W momencie akcesji do Unii Europejskiej (2004) bylo to 36 proc., a Polska
znajdowala si¢ w gronie 26 proc. najbogatszych panstw §wiata. W 2024 roku dolaczylismy do
Scistego kregu 20 proc. najbardziej zamoznych gospodarek, osiagajac 60 proc. PKB na mieszkanica
USA.

Pytanie jest teraz nastgpujace: czy mozemy osiagnaé kolejne szczeble na tej drabinie: 70 proc., 80
proc. i docelowo 100 proc. PKB per capita w relacji do granicy technologicznej wyznaczanej przez
swiatowego lidera innowacyjnosci? Nasza odpowiedz jest taka, ze moze si¢ to wydarzy¢, ale bedzie
wymagalo odwaznych zmian w mechanizmach rozwojowych: budowy nowych fundamentéw,
uruchomienia nowych proceséw. Polska musi przej$¢ od bezpiecznego imitowania zachodnich
rozwigzat w ramach narzuconych specjalizacji do bardziej ryzykownego eksperymentowania i
odkrywania wlasnego potencjatu technologicznego. Wymaga to wigkszej niz dotychczas otwartosci
na ryzyko, wigkszej aktywnosci krajowych przedsi¢biorstw prywatnych, a takze zmiany w podejsciu
do edukaciji.

PKB na mieszkanca w Polsce w relacji do USA wg parytetu sily nabywczej, w proc.
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Zrédlo: Spotdata na podstawie Banku Swiat()wcg()

Nasza diagnoza rézni si¢ od gléwnego nurtu debaty ekonomicznej w Polsce tym, ze kladziemy
nacisk na innowacje i technologie w pierwszej kolejnosci, a nie inwestycje. Nie uwazamy, iz to brak
inwestycji jest najwicksza bolaczka gospodarki. Inwestycje bywaja bowiem przez ekonomistow
fetyszyzowane. To prawda, ze stopa inwestowania — czyli udzial nakladéw na §rodki trwale 1

wlasnos¢ intelektualng w PKB jest w Polsce nizsza niz w wigckszosci krajow UE, w tym krajow



regionu Europy Srodkowej. Jednak zgodnie z wiekszoécia teorii wzrostu gospodarczego to nie
inwestycje decyduja o dlugotrwalym postepie, a innowacje, technologie, nowe sposoby produkcii i
ustug. Inwestycje sa dopiero pochodna opartego na mocnych fundamentach wzrostu, nie jego
przyczyna. Zatem jezeli Polska ma osiagnaé poziom rozwoju cechujacy $wiatowych liderow
potrzebuje przede wszystkim zwigkszy¢ intensywnos$é odkrywania nowych sposobow produkeiji i
ustug.

Odsetek panstw, ktore przekroczyly poziom 60 proc. PKB na mieszkarica w USA, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie Banku Swiatowego

Niezaprzeczalny sukces polskiej gospodarki ma wielowymiarowe przyczyny, ale my chcemy
wskaza¢ dwie najwazniejsze — podazajac definicja idealnego modelu rozwoju przytoczong przez
Daniego Rodrika i Ricardo Hausmanna w pracy pt. ,,Economic Development As Self-Discovery”. Napisali
oni, ze teoretyczny przepis na sukces gospodarczy rynku wschodzacego, czyli kraju préobujacego
dogoni¢ te najzamozniejsze pod wzgledem poziomu dochodu, jest prosty i sklada si¢ z dwoch
elementow:

1) importu technologii
2) dobrych instytucji

Wielu krajom spelnienie tych warunkéw si¢ nie udalo, albo nie uruchomily one proceséw
rozwojowych zgodnie z oczekiwaniami, ale Polska te dwa elementy opanowala od poczatku
transformaciji w stopniu doskonalym i z petnym sukcesem.

Wyjscie z systemu komunistycznego i otwarcie na $wiat pozwolilo imitowaé¢ know-how 1
technologie z najbardziej rozwinigtych panstw Zachodu. Polska 1 inne kraje Europy Srodkowe;j
doswiadczyly bardzo duzego naplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych, do tego stopnia, ze



za ponad 50 proc. eksportu odpowiadajg firmy zagraniczne, a wroéd 100 najwickszych firm w kraju
co trzecia ma zagranicznego wlasciciela. Transferuja one do Polski swoje techniki produkcji, dzigki
czemu krajowa gospodarka nie musi przechodzi¢c bardzo kosztownego procesu
eksperymentowania i samo-odkrywania (se/f-discovery) wedle terminologii Rodrika i Hausmanna.
Opisujac to obrazowo, zamiast kilku krajowych firm prébujacych stworzy¢ konkurencyjne
produkty na rynki §wiatowe, mamy jedna, ktora z gory wie, ktory produkt bedzie wytwarzaé 1 jak
bedzie si¢ on sprzedawal na rynku docelowym. Importowanie technologii jest tafisze niz
wymyslanie jej samemu.

Bylo to tym latwiejsze, ze Polska znajduje si¢ geograficznie bardzo blisko najbardziej rozwinigtych
krajow, a te byly chetne, by jak najszybciej wlaczy¢ Europe Srodkowa w struktury Unii Europejskiej
— czyli gtéwnie w otwarty rynek 1 wspoélne reguly gospodarcze. Integracja z UE sprawila réwniez,
ze Polska i inne kraje regionu bardzo szybko adoptowaly instytucje sprzyjajace wzrostowi
gospodarczemu: zasady rzadow prawa, ochrong wlasnosci prywatnej i intelektualnej, ograniczenia
pomocy publicznej, niezalezny bank centralny dbajacy o stabilno$¢ pieniadza, reguly budzetowe
ograniczajace zadluzenie publiczne.

Szczegdlnie imponuje fakt, ze szybkie i stabilne tempo wzrostu dochodéw szlo w parze z
utrzymaniem stabilno$ci makroekonomicznej, zachowaniem spojnosci spotecznej, dekarbonizacja,
poprawa dobrobytu i jakosci zycia obywateli:

e Polki i Polacy awansowali do rangi najszczesliwszych spoleczenstw na §wiecie, o czym
$wiadczy duzy awans w rankingu subiektywnej oceny satysfakcji zycia. Stalismy si¢
szczesliwsi, niz kiedykolwiek wczedniej w czasach III RP 1 wyprzedzilismy pod tym
wzgledem Argentynczykow, Brazylijczykow, Grekéw, Japonczykéw, a nawet Wlochow,
Hiszpandw, Brytyjczykow czy Amerykandw.

e W latach 2005-2023 oczekiwana dltugosc zycia w zdrowiu zwigkszyla si¢ z 66,2 lat do 69,4
lat, wskutek czego obecnie przeci¢tny mieszkaniec Polski moze liczy¢ na dluzsze zycie w
zdrowiu niz przecietny Czech i Amerykanin.

¢ Jednoczesnie mocno spadl odsetek os6b doswiadczajacych smutku, zmartwienia i ztosci, a
korupcja przestala by¢ istotng bariera rozwoju instytucjonalnego.

e Co wigcej, stopa ubdstwa obnizyla si¢ z 5,8 proc. w 2004 r. do 0,3 proc. w 2021 r., natomiast
odsetek 0sob zagrozonych ubdéstwem lub wykluczeniem spolecznym wyniost w 2023 r.
16,3 proc. i nalezal do jednych z najnizszych w krajach UE.

e Intensywno$¢ emisyjna gospodarki zmniejszyta si¢ z 2 kg na kazdy generowany dolar
realnego PKB do 0,45 kg, a wigc okoto czterokrotnie.

e Krétko moéwiac, minione ponad trzy dekady to dla Polski historia sukcesu cywilizacyjnego.

W $rodowiskach ekonomicznych — eksperckich i branzowych — panuje jednak powszechne
przekonanie, ze istotne czynniki wzrostu polskiej gospodarki si¢ wyczerpuja. Pojawia si¢ coraz
wigcej tez, ze ta cywilizacyjna historia sukcesu wkrotce si¢ skoficzy, bo dotychczasowy model
rozwoju nie przynosi juz takich korzysci, uzywajac obrazowej przenosni - nisko wiszace owoce
zostaly zerwane, a Polska w wielu wymiarach potrzebuje fundamentalnych zmian polityki
gospodarczej i spolecznej. Nawet jezeli cze$¢ tego typu ostrzezen jest na wyrost i odzwierciedla
staly brak wiary w sukces Polakéw, to niektére obserwowane juz zmiany w polskiej gospodarce
sprawiaja, ze uzasadniona jest teza o poczatku nowej ery.

Jest kilka zmian, ktére sprawiaja, ze dwa filary rozwoju — import technologii i stabilno$¢ instytucji
— nie beda juz podtrzymywac wysokiego dynamizmu gospodarczego.



e Polska nadrobila duza cze¢$¢ zapdznienia dochodowego w relacji do krajow rozwinigtych,
co oznacza, ze potrzebujemy coraz bardziej zaawansowanych technologii, by podtrzymaé
tempo rozwoju. Ich import jest coraz trudniejszy.

e Inwestycje do Polski byly w duzej mierze przyciagane przez atrakcyjna relacje niskich
kosztéw pracy i wysokiej wydajnosci pracy — czynnik, ktory stopniowo traci na znaczeniu
z powodu wysokiej presji placowej i zmniejszajacej si¢ liczby pracownikow.

e Zdolno$¢ spoleczenstwa do adaptacji technologii bedzie si¢ zmniejszata wskutek zmian
demograficznych. Polska koniczy okres dywidendy demograficznej — warunki
demograficzne dla wzrostu beda coraz trudniejsze. Zmniejszajacy si¢ dopltyw mlodych
ludzi na rynek pracy oznacza, ze elastycznos¢ rynku bedzie nizsza, a zasoby wiedzy beda
odnawialy si¢ coraz wolniej.

e Polska przeszta w ostatnich latach proces degradacji jakosci instytucji 1 ostabienia rzadow
prawa, ktorego nie da si¢ tatwo odwréceic¢ 1 naprawi¢. Uruchomiony zostal spolaryzowany
konflikt polityczny, w ramach ktérego instytucjonalne status guno jest prawdopodobnie
niemozliwe do odbudowania. Na przyklad, nie da si¢ odbudowac roli i prestizu Trybunalu
Konstytucyjnego bez zmiany konstytucji, a ta jest niemozliwa.

e Konczy sie okres tzw. konsensusu waszyngtonskiego, ktory jak latarnia morska pozwalal
krajom 1 rzadom orientowa swoje reformy na jeden kierunek: ograniczania barier dla
handlu i inwestycji. Wchodzimy w okres wzrostu roli pafstwa i krajowej polityki
przemyslowej. Dobrze oddaja to tytulu kolejnych raportéw rocznych Europejskiego Banku
Odbudowy i Rozwoju: ,,The state strikes back” (2021), ,,Navigating industrial policy” (2025).

Polska potrzebuje transformacji 2.0 i nowych silnikéw wzrostu gospodarczego, bo inaczej
utknie na dotychczasowym poziomie rozwoju, a historia sukcesu cywilizacyjnego szybko
sie skonczy. Doswiadczenia innych panstw, ktore wezesniej przekroczyly obecny poziom rozwoju
Polski pokazuja, ze utrzymanie dotychczasowej $ciezki konwergencji bedzie bardzo trudne.
Zdecydowana wickszo$¢ gospodarek po przekroczeniu progu 60 proc. w relacji do $wiatowej
granicy technologicznej nie byla w stanie trwale wskoczy¢ na wyzszy poziom rozwoju i przeskoczy¢
progu 80 proc. Udalo si¢ to tylko nielicznym, m.in. Singapurowi, Tajwanowi i Irlandii (jeszcze
zanim stala si¢ rajem podatkowym, co zaczelo zaburzaé statystyki PKB). Inne gospodarki albo
zatrzymaly si¢ w procesie konwergencji, albo weszly w regres. Powdd jest prosty: im kraj jest
bogatszy, tym mniejsza stopa zwrotu z kapitalu oraz stabszy transfer technologii i wiedzy.
Gospodarki, ktore nie maja zdolnosci do przejscia od imitacji do innowacji, od niskich
kosztow do wysokiej wydajnosci, od dywersyfikacji do specjalizacji, nie s3 w stanie
wskoczy¢ do grona najbogatszych panstw swiata.

Wracamy do pracy Daniego Rodrika i Ricardo Hausmanna. Ich zdaniem model oparty tylko na
imporcie technologii 1 zapewnieniu otoczenia instytucjonalnego moze trafi¢ na istotng bariere:
lokalne firmy nie zawsze sa w stanie zidentyfikowac 1 wykorzysta¢ dostepne mozliwosci rozwojowe.
Wymaga to bowiem nie tylko kapitatu i otwartych rynkéw, ale takze zdolnosci eksperymentowania,
uczenia si¢ przez dzialanie oraz umiejetnosci przenoszenia globalnych rozwiazan na lokalny grunt.

Powtérzmy: odkrywanie nowych produktow jest bardzo kosztowne. Import technologii obniza te
koszty, ale trudno na samym procesie imitacji rozwina¢ w pelni zaawansowana technologicznie
gospodarke. Za imitacje si¢ placi, a na pewnym poziomie rozwoju koszt imitacji staje si¢ bardzo
wysoki, poniewaz kraj probuje przyciagnac technologie bedace sercem przewag konkurencyjnych
krajow rozwinietych. Dlatego zmiana strukturalna i przesuniecie gospodarki w kierunku
nowych technologii wymaga aktywnej polityki gospodarczej, wspierajacej rozwoj
okreslonego rodzaju przedsigbiorstw. Pytanie: jak w polskich warunkach taka polityka powinna
wygladac?



W dlugim okresie wzrost dochodéw zalezy od zdolnosci wytwarzania coraz to nowych produktéw
— towaréw 1 ustug — 1 znajdywania dla nich rynkéw zbytu. To si¢ nie zmieni. Jednak pewne cechy
gospodarki, ktére mozna nazwa¢ modelem rozwojowym, ulegaja przemianom z dekady na dekadg,
z pokolenia na pokolenie, mi¢dzy kolejnymi kryzysami definiujacymi epoki historii $wiata.

Mozna zidentyfikowac kilka cech polskiej gospodarki, ktore definiowaly ja w ostatnich 15-20 latach
1 ktére niemal na pewno bedg musialy ulec zmianie w najblizszej dekadzie.

1. Niski realny kurs walutowy, czyli niskie ceny w kraju w relacji do cen zagranicznych. To
pozwalalo na latwy import kapitatu i technologii, poniewaz z perspektywy zagranicznych
producentéw Polska byla krajem niskich kosztow w relacji do wydajnosci pracy. Ale to si¢
zmieni, ceny krajowe beda rosly szybciej niz zagraniczne.

2. Dywidenda demograficzna — czyli wzrost udzialu oséb w wicku produkcyjnym w
spoleczenistwie. Jeszcze do polowy drugiej dekady tego wicku odbywalo si¢ to silg
krajowych proceséw demograficznych, a pdzniej zostalo podtrzymane przez bardzo
wysoki naplyw migrantow. Dzigki temu koszty utrzymywania ludnosci niepracujace;
w Polsce malaly, umozliwiajac wysokie naklady na kapital ludzki (edukacje)
i podtrzymywanie wysokiego poziomu zycia. Jednak dywidenda demograficzna sig
skoniczyla, co w wielu wymiarach zmieni polski rynek pracy i cala gospodarke.

3. Zamykanie luki edukacyjnej — czyli bardzo szybki wzrost liczby os6b posiadajacych wyzsze
wyksztalcenie, zapewniajacy szeroka pule relatywnie tanich pracownikéw o wysokich
kompetencjach. Ten proces trwal do ok. 2010 r. i przetozyt si¢ na wysoki naplyw inwestycji
do polskiego sektora ustug biznesowych w kolejnej dekadzie. Jednak w ujeciu dynamicznym
ten proces si¢ zakonczyl, konwergencja w poziomie wyksztalcenia miedzy Polska a krajami
rozwinietymi dopelnila si¢ w 100 proc. Nie da si¢ wiecej przycigga¢ inwestycji oferujac
rosnaca pule dobrze wyksztatconych i tanich mlodych ludzi.

4. Globalny konsensus polityczny — czyli zestaw jasnych regul definiujacych pozadane
zachowanie krajéw w dziedzinie polityki gospodarczej. Ten konsensus sprawial, ze przez
trzy dekady po transformacii polskie rzady prowadzily polityke gospodarcza na autopilocie:
dazylismy do przyciagania zagranicznych inwestycji i zapewnienia inwestorom jak
najbardziej przejrzystych warunkéow gry. Reszta to byly didaskalia. Teraz jednak konsensus
polityczny upada. Kraje zaczynaja prowadzi¢ wlasng aktywna polityke przemystowa,
ingerowa¢ w rynki, do czego zmierza rowniez Polska. Wyzwanie polega na tym, ze mamy
znacznie stabiej niz kraje rozwinigte krajowe instytucje zajmujace si¢ aktywna polityka
przemyslowa. Wchodzimy na nowy teren.

Polski model rozwoju w coraz wigkszym stopniu w ostatnich 15-20 latach bazowal na niskich
kosztach pracy. Dzicki temu rozwinelo si¢ mocno wiele branz produkujacych relatywnie malo
zaawansowane wyroby i ustugi. Ale ta struktura gospodarki bedzie trudna do utrzymania, jezeli kraj
ma osiaga¢ wyzsze szczeble rozwoju — wzrost kosztow bedzie nieunikniony, a wraz z nim presja
na zmiang struktury produkciji.

Znaczenie niskich kosztow wida¢ po fakcie, ze Polska goni najbogatszych, ale tylko po
uwzglednieniu réznicy w poziomie cen i kursach walutowych, czyli tylko wedlug PKB na
mieszkanca wedlug parytetu sily nabywczej. W nominalnych dolarach amerykanskich proces
konwergencji wyraznie spowolnil po §wiatowym kryzysie finansowym. W rezultacie, w 2023 roku
dochéd na mieszkanca Polski w relacji do USA w parytecie sily nabywczej wynosit 56,1 proc.,



podczas gdy w dolarze amerykanskim zaledwie 20,6 proc. To duza luka, wicksza niz w Czechach,
na Stowacji i na Wegrzech.

Ta luka migdzy PKB w dolarach 1 w parytecie sily nabywczej oznacza, ze Polska przez kilkanascie
lat po tzw. wielkim kryzysie finansowym, utrzymywala bardzo niskie ceny w relacji do krajow
rozwinigtych, pomimo szybkiego wzrostu gospodarczego. Umozliwito to wysoka ekspansje
eksportu przy relatywnie ograniczonej dynamice importu i przejscie od glebokich deficytéw do
nadwyzek handlowych. W latach 2010-2024 Polska zwigkszylta eksport §redniorocznie o 6 proc.,
czyli 2 pkt. proc. szybciej niz $rednia dla Czech 1 Wegier, podczas gdy we wezesniejszych 14 latach
polski eksport rést o 2 pkt. proc. wolniej niz §rednio w tych dwoch krajach. Jeszcze w 2010 r.
Polska notowata 9 mld euro deficytu handlowego, a w 2024 r. juz 33 mld euro (!) nadwyzki.

PKB na mieszkanica w Polsce w relacji do USA wedlug parytetu sity nabywczej i nominalnych dolaréw, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie Banku Swiatowego

W warunkach niskich cen krajowych sektory nastawione na eksport generowaly zyski, ktére czynity
dziatalno$¢ eksportowa wyjatkowo atrakeyjna. Duza czesé kosztow sektory te ponosily w Polsce
(niskie ceny), a przychody czerpaly zza granicy (wyzsze ceny). Wedlug ostatnich dostepnych
danych (za 2022 r.) warto§¢ dodana w stosunku do kosztéw pracy w polskim przemysle wynosi
203,2 proc., co stanowi drugi najwyzszy wynik w krajach UE zaraz za Wegrami (206,5 proc.). To
sprawia, ze towary przemyslowe, a zarazem ecksport, sa niezwykle oplacalne na arenie
migdzynarodowej. Biorac pod uwage wszystkie sektory gospodarki (m.in. budownictwo, finanse
oraz IT) stosunek wartosci dodanej do kosztéw pracy jest na poziomie 170,9 proc., czyli powyzej
sredniej unijnej (152,8 proc.).

A zatem, gospodarka Polski w ostatnich kilkunastu latach nalezata do jednych z
najbardziej konkurencyjnych w Europie, bo realna wydajnos$¢ pracownikéw szybko si¢
podnosita, natomiast ptace w relacji do panstw zachodnich tkwity w miejscu. I t3 wysoka
relacja wydajnosci do kosztéw podnosiliSmy swojg atrakcyjnosc¢, dzigki czemu zagraniczni
inwestorzy przenosili do nas produkcje, technologie, know-how, a globalne marki zaczely



nawet outsourcowa¢ do nas wiedzochfonne ustugi o wyzszej wartosci dodanej takie jak
ustugi informatyczne oraz doradcze.

Pozycja wybranych krajow w rankingu zlozonosci eksportu
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych Banku Swiatowego

Polska jednak weszta w okres zmiany kosztéw pracy. Konczy si¢ okres, kiedy ceny w Polsce
odstawaly od tego, co implikuje tempo wzrostu gospodarczego. Przejawem tej zmiany jest
wzrost realnego efektywnego kursu walutowego, ktory pokazuje relacj¢ cen towaréow
produkowanych w Polsce do towaréw produkowanych zagranica, uwzgledniajac zaré6wno
zmiany nominalnych kurséw walutowych, jak i réznice w inflacji. W poprzedniej dekadzie
realny kurs zlotego wykazywal trend spadkowy lub stabilny, co oznacza, ze ceny w polskie;
gospodarce w relacji do cen wérdd naszych partneréow handlowych byly niskie jak na szybki wzrost
wydajnosci. W rezultacie, popyt zagraniczny nie tylko na nasze towary, ale takze ustugi byl bardzo
wysoki, bo bylismy 1 wydajni, i tani. Jednak w ostatnich dwoch latach doszto do absolutnie
fundamentalnej zmiany. Realny efektywny kurs ztotego wzrést o 16,4 proc. w relacji do
innych krajoéw, dla ktérych sa dane, co oznacza, ze ceny w polskiej gospodarce w relacji do
zagranicy bardzo szybko wzrosly, w bardzo krétkim czasie. Polska staje si¢ coraz drozszaio
ile kierunek zmian jest niejako naturalny, a wrecz pozadany, bo w dlugim okresie sita waluty to sita
gospodarki i jej produktywnosci, o tyle tak nagle przesunigcie wajchy jest zjawiskiem negatywnym,
do ktérego trzeba sie dostosowac. A to nie bedzie latwe, bo dostosowanie polega na zwigkszaniu
wydajnosci w tempie zmian realnego kursu. Nie wszystkie firmy to wytrzymaja. W pozytywnym
scenariuszu, dojdzie do kreatywnej destrukcji — na rynku zostang firmy innowacyjne,
nowoczesne, najlepiej zorganizowane, dzi¢ki czemu podniesiemy wydajnos$¢, a to pozwoli
nam wskoczyC na wyzszy poziom rozwoju. W negatywnym scenariuszu gospodarka w
relacji do Zachodu przestanie si¢ rozwijaC, eksporterzy utraca swoje rynki zbytu,
produkcja, ale tez ustugi biznesowe zaczng by¢ przenoszone z Polski do innych krajow, a
nie vice versa.
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Wykres 5. Po wielu latach dewaluacji realny kurs walutowy Polski zaczal od 2023 roku bardzo
mocno rosna¢ — Polska pod wzgledem tempa aprecjacit jest jednym z liderow na §wiecie.

Realny efektywny kurs walutowy Polski w relacji do innych krajéw, dla ktérych sa dane, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych BIS

Dodatkowym czynnikiem wywierajacym presje na niskokosztowy model rozwoju sa ceny energii.
W tym zakresie réwniez wida¢ zmiany podazajace w niekorzystna dla Polski strone. Przez
wigkszo§¢ okresu 2008-2020 ceny energii elektrycznej i gazu dla polskich przedsiebiorstw
utrzymywaly si¢ na poziomie zblizonym do $redniej unijnej. Sytuacja ulegla jednak radykalne;
zmianie w latach 2022-2024, kiedy nastapil gwaltowny wzrost — ceny energii elektrycznej w
szczytowym momencie byly nawet o ponad 9 EUR/100kWh wyzsze niz $rednia UE, by nastepnie
spa$¢ do okoto 5 EUR/100kWh powyzej sredniej. Podobnie wygladata sytuacja z cenami gazu,
ktére pozostawaly zblizone do $redniej unijnej az do pierwszej polowy 2023 r., gdy gwaltownie
wzrosty do okolo 2,5 EUR/100kWh powyzej $redniej. Gléwne przyczyny tego zjawiska to wysoka
zalezno$¢ Polski od wegla oraz opéznienia w transformacji energetycznej. W momencie globalnego
szoku cenowego na rynku paliw kopalnych doszto do gwaltownego wzrostu cen emisji CO, w
systemie ETS, wskutek czego polskie elektrownie weglowe zostaly zmuszone do poniesienia
znacznie wyzszych kosztow produkcji. Obecna sytuacja stwarza zaréwno zagrozenia, jak i szanse.
Z jednej strony, relatywnie wysokie ceny energii obnizaja konkurencyjnos$é polskiego przemystu,
szczegblnie w branzach energochlonnych, ktére traca przewage kosztowa wobec zagranicznych
konkurentéw. Pojawia si¢ réwniez ryzyko przenoszenia produkcji przemystowej do krajow o
nizszych kosztach energii (carbon leakage). Z. drugiej strony, wyzsze koszty energii moga stanowic
silny bodziec do przyspieszenia inwestycji w odnawialne zrédla energii, rozwoju magazynéw
energii oraz wdrazania technologii podnoszacych efektywnos$¢ energetyczna.
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Ceny energii dla polskich przedsigbiorstw, réznica w stosunku do $redniej unijne;

energia elektryczna gaz
10 3,0
w EUR/100kWh _ wEUR/100kWh
8 2,5
6 2,0 H
4 15
2 1,0
0 0,5
2 0,0
-4 -0,5
-6 1,0
DA —= AN O TN OI>~00NO — AN O - DN DO —= AN TN O~ =N O
SsSSocSossossooS8889 e =2ssSs3s3s353s5s535s288888
AN AAAAAAAAAIAIAITAQQ

Zrédlo: Spotdata na podstawie danych Eurostatu

Najwazniejszym zagrozeniem i jednocze$nie wyzwaniem rozwojowym jest poglebiajaca si¢ recesja
demograficzna, ktéra jest pochodna kurczacych sie wspolczynnikéw dzietnosci. Jest to trend
globalny, prawdopodobnie gleboko zaszyty w zmianach wzorcéw kulturowych, co sprawia, ze
polityka publiczna ma ograniczong sprawczo$¢. Moze trend mitygowad, ale go nie odwroci. W
rezultacie do 2050 roku w Polsce liczba 0s6b w wieku produkcyjnym, czyli w przedziale wiekowym
20-64 lat skurczy si¢ o ponad 5,7 milionéw, wskutek czego ich udzial w populacji ogdélem zmniejszy
si¢ z obecnych 59,9 proc. do 58,8 proc. w 2040 roku i zaledwie 52,9 proc. w 2050 roku.

Najwazniejszy jest jednak fakt, ze populacja oséb w wieku produkcyjnym w Polsce w relacji do
populacji w wieku nieprodukcyjnym zaczela spada¢. To zjawisko nazywa si¢ koncem dywidendy
demograficznej. Dywidenda ta oznacza sytuacje, w ktorej nagly spadek dzietnosci prowadzi do
wzrostu udzialu oséb w wieku produkcyjnym w spoteczenstwie. Ten wzrost umozliwia szybsza
akumulacje kapitatu ludzkiego 1 fizycznego — osoby majace mniej dzieci moga wigcej czasu
przeznaczy¢ na edukacje swoja (a pozniej dzieci), a jednoczesnie generujg wyzsze oszczednosci i
przez to moga finansowac inwestycje. Ten okres w Polsce trwal od polowy lat 90. do potowy lat
2010., a duzy naplyw imigrantéw pozwolil przedluzy¢ go do poczatku lat 2020. Teraz jednak
dywidenda demograficzna si¢ konczy.

Sredniorocznie w najblizszej dekadzie relacja populacji w wieku produkeyjnym do populacji w
wieku nieprodukcyjnym bedzie malala w tempie 1,1 proc., podczas gdy w pierwszych dwodch
dekadach transformaciji gospodarczej rosla $rednio o 1,5 proc. rocznie. O ile duzy naplyw
imigrantéw w latach 2014-2023 do pewnego stopnia mitygowal negatywne zmiany demograficzne,
o tyle ten kanal powoli si¢ wyczerpuje. Imigranci ze wschodnich krajow, ktérzy mieli przyjechac,
juz przyjechali, natomiast naplyw imigrantéw z innych kierunkéw wystarczajacy do pokrycia luki
demograficznej bedzie napotykal na opor spoleczny, a tym samym polityczny. Wiele wskazuje, ze
imigranci nie wypelnia poglebiajacych si¢ niedoboréw sity roboczej.
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Zrédlo: Spotdata

A zatem Polska wkracza w er¢ konca dywidendy demograficznej, a to oznacza nizsza podaz
pracy, a tym samym nizszy potencjalny wzrost PKB. Jednak koniec dywidendy
demograficznej ma szersze implikacje niz tylko spadek podazy pracy. Spoteczenstwo
bedzie si¢ starze¢, mediana wieku wzros$nie z 40 do 50 lat, a starsi pracownicy maja stabsza
zdolno$¢ do adaptacji technologicznej, mniejsza mobilnos¢ i charakteryzuja si¢ nizsza
aktywnos$cia zawodowa. Tylko z tytulu starzejacego si¢ spoleczenstwa i stabszej zdolnosci
starszych pracownikéw do wytwarzania i absorbcji innowacji roczne tempo wzrostu
produktywnosci pracy (PKB na pracownika) moze obnizy¢ si¢ o ok. 1,5 pkt. proc. W
rezultacie istnieje wysokie ryzyko, Ze wzrost gospodarczy spowolni.

Polska wychodzi z ery péznej dywidendy demograficznej, a wchodzi w czas po dywidendzie

demograficznej. Doswiadczenia historyczne sugeruja, ze kraje wchodzace w te ere rozwijaja sie
wolniej zaréwno, jezeli chodzi o realny PKB ogétem, jak i realny PKB na mieszkanca.
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Wykres 8. Teoretycznie, w kraju, ktory przechodzi przez recesje demograficzna, wzrost PKB na
mieszkanica moglby przyspieszyé. W praktyce, tak nie jest. To efekt tego, Zze negatywne zmiany
demograficzne uruchamiaja wigcej proceséw niz tylko spadek podazy pracy.

Srednioroczny wzrost PKB na mieszkafica w latach 1961-2023 wg grup demograficznych, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie Banku Swiatowego
Dombknigcie luki edukacyjnej

Przez ostatnie trzy dekady Polska czerpala znaczace korzysci ze wzrostu poziomu wyksztalcenia
ludnodci. Wraz z transformacjq gospodarcza lat 90. rozpoczal si¢ okres bezprecedensowej ekspansji
edukacyjnej — liczba 0s6b zapisanych na studia wyzsze rosta w tempie niespotykanym w krajach
rozwinietych. Dzi¢cki temu Polska szybko nadrabiala zaleglosci w zakresie kapitatu ludzkiego
wzgledem $redniej OECD. Zjawisko to mialo kluczowe znaczenie dla wzrostu gospodarczego.
Przypltyw mlodych, coraz lepiej wyksztalconych oséb na rynek pracy umozliwial nie tylko
absorpcje technologii, ale takze podnosil produktywno$¢ pracy w sektorach nowoczesnych,
szczegOlnie ustug 1 przemystu przetworczego.

Byla to swoista dywidenda edukacyjna, ktéra napedzala konwergencje gospodarcza Polski do
poziomu panstw wysokorozwinietych. Jednak ten impet si¢ wyczerpuje. Wskaznik skolaryzacji na
poziomie wyzszym — liczony jako odsetek oséb zapisanych na studia wzgledem populacji w wieku
typowym dla rozpoczecia studidéw — ustabilizowal si¢ w ostatnich latach i oscyluje woké! $redniej
OECD, a nawet zaczal si¢ obniza¢. Oznacza to, ze Polska osiagnela punkt nasycenia pod wzgledem
lo$ciowym — dalszy wzrost liczby studentéw bedzie trudniejszy, a jego efektywnos§¢é — mniejsza.
Jeszcze wyrazniej ten trend widaé w danych dotyczacych miedzypokoleniowej mobilnosci
edukacyjnej. W Polsce — podobnie jak w calym regionie Europy 1 Azji Centralnej — systematycznie
spada $rednia luka mobilnosci edukacyjnej, czyli réznica poziomu wyksztalcenia dzieci wzgledem
ich matek. W praktyce oznacza to, ze kolejne pokolenia coraz rzadziej przeskakuja swoich rodzicow
pod wzgledem edukacyjnym. To zjawisko ma glebokie konsekwencje. Po pierwsze, kurczy si¢ pula
tatwo dostepnych zyskow z inwestyciji w edukacje — w sensie wzrostu produktywnosci. Po drugie,
mniejszy przyplyw mlodych, wysoce wykwalifikowanych pracownikéw na rynek pracy oznacza, ze
wzrost wydajnosci nie bedzie juz tak silnie wspierany przez czynniki demograficzne i edukacyjne,
jak w poprzednich dekadach.
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Wskaznik zapiséw do szkot wyzszych, w proc., kolor pomaranczowy — Polska, kolor zielony — §rednia OECD
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych Banku Swiatowego

Polska nie moze juz wigc liczy¢ na prosta kontynuacj¢ dotychczasowego modelu opartego
na ekspansji systemu edukacji powszechnej i rosnacej podazy wyksztatconych
pracownikéw. Dalszy wzrost produktywnosci bedzie wymagal przejécia od ilosci do
jakosci — wigkszego nacisku na edukacj¢ ustawiczng i elastyczne dostosowania do zmian
technologicznych.

Polska jest jednym z najwickszych beneficjentéw fali liberalizacji handlu i inwestycji na §wiecie w
ostatnich 50 latach. Zasady gry w $§wiatowej gospodarce byly bardzo proste i sprzyjaly krajom,
ktére byly zdeterminowane do tego, by si¢ do nich stosowa¢. Redukowanie barier handlowych,
dbanie o stabilno$¢ pieniadza i rzady prawa wystarczaly do tego, by przyciagac kapital i importowac
technologie. Jednak reguly gry ulegaja zmianie i staja si¢ coraz trudniejsze, do czego krajom ze
stabsza sila przetargowa i mniej efektywnymi instytucjami publicznymi moze by¢ trudniej si¢
dostosowac. Dla Polski ta nowa rzeczywisto$¢ moze stanowi¢ duze wyzwanie. Na §wiecie narasta
protekcjonizm, wznoszone sa bariery handlowe, a na porzadku dziennym staje si¢ prowadzenie
aktywnej krajowej polityki przemystowe;.

Nowy konsensus gospodarczy, jaki wyltania si¢ po serii globalnych kryzysow i pod wplywem napigé
geopolitycznych, sklania panstwa do wigkszej ingerencji w strukture produkcji, co wida¢ w
renesansie polityki przemyslowej. Jak zauwaza EBOIR, liczba tego typu dzialan rosnie nie tylko w
najbogatszych krajach, ale coraz czesciej takze w panstwach o slabszych instytucjach i
ograniczonym potencjale fiskalnym, takich jak wiele gospodarek Europy Srodkowej. Problem
polega na tym, ze im nizsza zdolno$¢ administracyjna i dochodowa panstwa, tym wigksze ryzyko,
ze interwencje przemyslowe beda bardziej kosztowne, mniej efektywne i podatne na bledy oraz
korupcje.
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Dla Polski, ktéra przez ostatnie dekady opierala rozwoj na otwartosci handlowej i inwestycyjnej,
nowa epoka oznacza konieczno$¢ przemyslenia strategii gospodarczej. Raport EBOIR wskazuje,
ze powodzenie polityk przemystowych zalezy od klarownosci celéw, umiejetnosci ich hierarchizacii
oraz zdolno$ci pafstwa do selektywnego wspierania firm o wysokim potencjale wzrostu i
innowacyjnosci. Tymczasem wiele dzialan na $wiecie — takze w Europie — charakteryzuje si¢
brakiem przejrzystosci, dublowaniem celéw (np. ochrona miejsc pracy 1 transformacja
ckologiczna), a takze brakiem mechanizméw ewaluacji, co grozi kumulacja nieefektywnych
wydatkéw publicznych.
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Rozdzial 1I. Koniecznosé wzmocnienia sektora krajowych firm
prywatnych

Polski model gospodarki charakteryzuje si¢ bardzo duzym udziatem firm panstwowych i
zagranicznych w sektorze przedsigbiorstw. Pierwsza grupa odpowiada za 38 proc. kapitalu
zakladowego firm (zatrudniajacych co najmniej 10 oséb), zas druga grupa za 29 proc. Tym samym
polskie firmy prywatne stanowia zaledwie 1/3 sektora matych, srednich i duzych firm. W pierwsze;
pigtnastce najwigkszych przedsi¢biorstw w kraju (pod wzgledem przychodow) nie ma ani jedne;j
nalezacej do polskich prywatnych wlascicieli. W pierwszej setce jest takich firm 30. Polityka
publiczna powinna dazy¢ do tego, by wzmocni¢ rol¢ krajowych podmiotéw prywatnych,
poniewaz w ten spos6b uwolniony zostanie potencjal innowacji, eksperymentowania i
wytwarzania krajowych technologii.

Warto odwolaé si¢ tu do stéw Brunona Bartkiewicza, prezesa ING Banku Slaskiego, ktéry od 30
lat prowadzit t¢ jedng z najwigkszych instytucji finansowych w Polsce. ,,Naprawdg nie trzeba duzo,
zeby pchnaé Polske do przodu, tak jak zrobilismy to 30 lat temu. Najwazniejszym zadaniem jest
wykorzystanie zdolnosci naszych przedsi¢biorcow do budowy naszej ekonomicznej sily. Jeste$smy
gotowi - 1 stusznie — ponosi¢ duze koszty, Zeby przyciagnaé inwestycje zagraniczne. Ale co robimy,
zeby zwigkszy¢ inwestycje polskich przedsi¢biorcow? One musza rozlac si¢ szeroka fala”.

Wykres 10. Polskie firmy prywatne maja niecate 30 proc. udziatu w kapitale zakladowym sektora
przedsi¢biorstw w Polsce.

Udzial panstwa, inwestoréw krajowych i inwestoréw zagranicznych w kapitale zaktadowym firm w Polsce, w proc.
(dotyczy firm prowadzacych bilanse, zatrudniajacych co najmniej 10 osob)
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20%
15%
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panstwo i samorzady  krajowi wlasciciele — wlasciciele zagraniczni  udzial rozproszony
prywatni

5%

0%

Zr6dlo: Spotdata na podstawie danych GUS
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Wszystkie trzy rodzaje wlasnosci — zagraniczna, publiczna i krajowa prywatna — odgrywaja wazna
role w gospodarce. Ale jest to rola inna w kazdym przypadku.

v" Firmy zagraniczne wnosza do gospodarki wiedze, technologie i kapital. Otwarto$¢ na
inwestycje zagraniczne pozwolila Polsce na szybki awans w miedzynarodowym systemie
handlowym. W przysztosci Polska powinna dalej przyciagac zagraniczny kapital i starac sie
o to, by lokowal w kraju coraz bardziej zaawansowane czg¢$ci tanicucha produkcji. Ale z
natury rzeczy sam kapitat zagraniczny nie moze wystarczy¢ do tego, by Polska w
zakresie wiedzy i technologii awansowala do S$wiatowej czotéwki. Firmy
zagraniczne zajmuja si¢ zlecaniem wykonania tego, co zostalo wymyslone i
opracowane w innych miejscach $§wiata.

v' Firmy pafistwowe wnosza do gospodarki bezpieczefistwo, stabilno$¢ i mozliwosé
oddzialywania przez demokratycznie wybrany rzad na kierunki rozwoju gospodarki. Ale
jednoczesnie cechujg si¢ relatywnie niska produktywnoscia, nadmiernym upolitycznieniem
i negatywnym wplywem na konkurencje w branzach, w ktérych dzialaja. Zakres
wlasnos$ci panstwowej w sektorze przedsigbiorstw jest w Polsce zbyt duzy.

V" Firmy krajowe prywatne sa najwazniejszym polem eksperymentowania biznesowego, a tym
samym najwazniejszym wehikulem tworzenia polskich innowacji. Bez preznego
srodowiska $rednich i duzych firm prywatnych polska gospodarka nie bedzie w
stanie konkurowac¢ na wiedzg¢ i technologie z innymi krajami. Jednoczes$nie w sektorze
krajowych firm prywatnych brakuje kapitatu, skali i apetytu na ryzyko. Polityka gospodarcza
powinna oddziatywac¢ na tagodzenie tych barier.

Polska potrzebuje eksperymentowania biznesowego, ktére najbardziej dynamicznie odbywa si¢ w
sektorze krajowych przedsigbiorstw.

Jak wskazuje Bank Swiatowy w raporcie pt. ,, The Greater Heights: Growing to High Income in Enrope and
Central Asia”, Polska przeszia przez dwie z trzech faz konwergencji dochodowej w relacji do
$wiatowej granicy technologicznej:

e DPierwsza faza polegala na akumulacji kapitatu fizycznego i ludzkiego, czyli duzych
inwestycjach, budowaniu instytucji i poszerzaniu zakresu edukacji.

e Druga faza, tak zwana infuzja, polegala na otwarciu kraju na handel miedzynarodowy,
wchodzeniu w globalne fafcuchy warto$ci.

e Trzecia faza to ta, ktérej jeszcze w pelni nie przeszlismy. To faza krajowych innowacji,
ktéra polega na generowaniu nowych, oryginalnych rozwiazan technologicznych w kraju,
pozwalajacych wdraza¢ na rynek nowe produkty oraz poprawia¢ procesy i modele
biznesowe. Gospodarka musi przejS¢ proces od nasladowania (adaptacji) do
kreowania.

W trzeciej fazie krajowe firmy prywatne muszg odegra¢ krytyczng role. Nie przejdziemy
jej bedac gospodarka zdominowang przez firmy panstwowe i zagraniczne.

W ponad 90 proc. branz polskiej gospodarki wystepuje co najmniej jedno quasi-przedsiebiorstwo
panstwowe, czyli takie z minimum 10-proc. udzialem wlasnosciowym rzad. To nieco wickszy —
cho¢ poréwnywalny — odsetek niz w Stowenii, na Wegrzech 1 w Rumunii oraz zdecydowanie
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wigkszy na tle Lotwy, Chorwacji, Estonii i Litwy. Z kolei w przypadku spélek skarbu panstwa
(wickszo$ciowy udzial rzadu) w Polsce jest to ponad 60 proc. i takze stanowi to najwyzszy poziom
na tle innych panstw naszego regionu. A zatem mozna stwierdzi¢, ze nie ma branzy, w ktorej
konkurencja odbywalaby si¢ tylko pomiedzy firmami w stu procentach zasilanymi kapitatem
prywatnym. Ta powszechna obecno$§¢ panistwa w niemal wszystkich sektorach gospodarki moze
tworzy¢ nierébwne pole gry.

Nadmierna obecnos$¢ wlasnosci panstwowej, wykraczajaca daleko poza tradycyjne sektory
uzyteczno$ci publicznej blokuje proces tworczej destrukcji, konkurencyjnos$¢ rynkows i
ostatecznie hamuje postep technologiczny, a to warunki niezb¢dne do dalszego wzrostu
produktywnosci gospodarki zblizajacej si¢ do granicy technologicznej. Zgodnie z procesem
schumpeterowskim, konkurencja determinuje wymyslanie i tworzenie, a to za$ prowadzi do
wylonienia si¢ krajowej mysli technologicznej. Rzad moze wspiera¢ lub ograniczaé¢ ten proces. W
Polsce istnieje zagrozenie, ze bardziej ogranicza niz wspiera.

Wykres 11. W Polsce przedsi¢biorstwo panstwowe jest obecne w ponad 90 proc. sektorow
gospodarki.

Udzial sektoréw z co najmniej jedna spotka skarbu panistwa lub przedsi¢biorstwem quasi-pafistwowym, w proc.,

2022 r.*
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*Spotka skarbu panstwa to taka, gdzie rzad ma wigkszosciowe udzialy, natomiast przedsigbiorstwo quasi-panstwowe to takie z co najmniej 10-
proc. udziatem wlasnosciowym rzadu, a nie zwyklym 50-proc.
Zr6dlo: Spotdata na podstawie danych Banku Swiatowego oraz Global BOS database

Firmy prywatne — jak pokazuja badania MFW dla ponad miliona firm w 109 krajach —
osiagaja nawet trzykrotnie wyzszg produktywnos$¢ pracy niz przedsigbiorstwa panstwowe
dziatajace w tych samych branzach. W rezultacie, charakteryzuja si¢ takze wyzsza rentownoscia
na tle przedsi¢biorstw panstwowych. Warto réwniez zaznaczy¢, ze w przedsigbiorstwach
panstwowych czesto obserwuje si¢ nadmierne zaangazowanie kapitalu wzgledem uzyskiwanych
efektow, czyli produktywnos$¢ pracy (relacja wartosci dodanej lub przychodéw ze sprzedazy do
liczby pracownikéw lub wartosci maszyn, urzadzen 1 tak dalej) oraz rentownos¢ (relacja zysku do
kapitatu wlasnego lub wartosci aktywow) w relacji do zasobow ludzkich 1 kapitalowych jest niska.
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Wykres 12. Przedsi¢biorstwa prywatne maja wyzsza rentownosc 1 wyzsza produktywnos¢ na tle
przedsigbiorstw panstwowych.

Wskazniki ekonomiczne przedsi¢biorstw patistwowych (SOE telacji do firm prywatnych, w pkt proc.*
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*Dane dla lat 1999-2017 w cenach stalych. Analiza obejmowata ok. 1 milion firm w 109 panstwach
Zrédlo: Spotdata na podstawie MEFW

Kapital zagraniczny mile widziany, ale...

Duzy udzial kapitatu zagranicznego przy stosunkowo stabszym krajowym kapitale
prywatnym to byt miecz obosieczny w procesie rozwoju gospodarczego. Inwestorzy
zagraniczni daja Yatwy dostep do kapitatu, wiedzy i technologii, ale inwestycje i wzrost
przez nich generowane moga nadmiernie uspokaja¢ krajowych decydentéw i odwracac
uwage od znaczenia eksperymentowania przez podmioty krajowe.

Inwestorzy zagraniczni przyniesli gospodarce wielkie korzysci i postep. Odpowiadaja za ponad
potowe polskiego eksportu. Dzieki nim udzial Polski w globalnym eksporcie towaréw w 2023 r.
osiagnal rekordowe 1,52 proc., dajac awans na 22. miejsce na $wiecie. Polska notuje od 10 lat
wysokie nadwyzki w handlu zagranicznym ogoétem. Co wigcej, polski eksport towardw zaliczyt
swego rodzaju awans technologiczny. W 2007 r. udzial high-tech w eksporcie catkowitym byl na
poziomie 3 proc., natomiast w 2022 r. byto to juz 9,1 proc. Tak szybki wzrost odnotowaly jedynie
Irlandia 1 Belgia, wskutek czego wyprzedzilismy pod tym wzgledem Finlandie (6,3 proc.), Wlochy
(8,0 proc.) czy Hiszpanie (8,5 proc.). To $wiadczy o szybkim unowoczesnianiu si¢ sektora
przemyslowego i eksportowego, a badania potwierdzaja, ze konkurencyjnos¢ polskiego eksportu
w branzach s§rednio i wysokotechnologicznych opiera si¢ w duzej mierze na aktywnosci inwestorow
zagranicznych i transferze technologii — w duzym stopniu to firmy z kapitalem zagranicznym stoja
za eksportem czeSci samochodowych, AGD, elektroniki i produktéw chemicznych. Dlatego
naplyw zachodniego kapitalu stanowil absolutnie fundamentalny element podnoszenia
produktywnosci calej gospodarki.
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Jednak firmy miedzynarodowe rzadko przenosza do krajow goszczacych swoje najbardziej
zaawansowane technologie i praktyki biznesowe. Stosuja zazwyczaj podejscie selektywne,
transferuja technologie produkcyjne zwigzane z prostymi, manualnymi czynno$ciami w
przemysle wytwoérczym, natomiast dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa zazwyczaj pozostaje
w kraju macierzystym.

Wykres 13. Polskie firmy prywatne maja niecale 30 proc. udziatu w kapitale zakladowym sektora
przedsi¢biorstw w Polsce.

Udzial firm w sektorze przedsi¢biorstw kontrolowanych przez podmioty zagraniczne, w proc., 2022 r.*

procent procent procent wartosci
przedsi¢biorstw zatrudnionych i dodane;j
samozatrudnionych 50
7 40 5
6 35 ;‘2
£ " 30
4 2(5) 25
3 20
15 15
e 10 10
| 1 5
0 0 0
NGNS S & i NSRS X o S 62\ NN A
> { A 4 $ A Q0 L Z A 4
QO\ 0@@&0 0@0 $Q% 0@ QO\ @i\}&o\w % @5 @e,;}@o L& Q0 0@ 0@

*7 wylaczeniem administracji publicznej, obrony narodowej, obowiazkowego zabezpieczenia spolecznego i dziatalnosci organizacji
cztonkowskich
Zrédlo: Spotdata na podstawie danych Eurostatu

Potwierdzaja to dane o strukturze tancucha dostaw w przemysle i1 ustugach dla Polski, Niemiec i
Holandii. W przypadku przemystu wida¢ wyraznie, ze polskie firmy dominuja w poczatkowym
etapie lanicucha wartoéci — blisko 45 proc. firm wskazuje, ze oferuje produkt zaprojektowany
samodzielnie, co moze §wiadczy¢ o silnej pozycji w zakresie montazu i finalizacji towaréw. Jednak
ich udzial drastycznie spada w segmentach bardziej zaawansowanych technologicznie — jedynie
okoto 10 proc. firm dziala w obszarze maszyn i wyposazenia technicznego wykorzystywanych
przez klientoéw za granica. Dla poréwnania, niemieckie firmy kontroluja znacznie wigcej etapow:
ponad 50 proc. zajmuje si¢ projektowaniem, a blisko 40 proc. dostarcza kluczowe komponenty i
cze¢dci do dalszego przetwarzania, co $wiadczy o ich silnej pozyciji w sercu globalnych tancuchow
dostaw. Warto przy tym zwrdci¢ uwage na kategorie ,,inne” — w ktorej Polska znow notuje wysoki
udzial (ok. 35 proc.) — obejmuje ona ustugi okoloprodukceyjne, takie jak pakowanie, etykietowanie,
kontrola jakosci, transport wewnetrzny czy magazynowanie. To segment o relatywnie niskiej
warto$ci dodanej, a jego wysoka reprezentacja w strukturze oznacza, ze polskie firmy czesto
wykonuja zadania pomocnicze, podczas gdy gléwny zysk z produktu powstaje gdzie indzie;.

Jeszcze bardziej widoczna jest ta roznica w sektorze uslug. Polskie przedsigbiorstwa maja
relatywnie wysoki udzial w dystrybucji i logistyce (ok. 35 proc.) oraz w kategorii ,,inne” (az 45 proc.)
— obejmujacej najczesciej ustugi administracyjne, wsparcie I'T na niskim poziomie, tlumaczenia,
ksiegowo$¢ czy call center. Natomiast w segmentach kluczowych z punktu widzenia wartosci dodane;j
— jak ustugi inzynieryjne, badania 1 rozwdj, projektowanie oprogramowania — udzial Polski jest
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marginalny (ok. 5-7 proc.). W przeciwienstwie do tego, Niemcy i Holandia utrzymuja bardziej
zrdwnowazony profil, obecne sg zaréwno w inzynierii, I'T, jak 1 logistyce, co przeklada si¢ na
wigksze dochody z eksportu ustug i lepsze wykorzystanie kapitalu ludzkiego.

Potrzebujemy w Polsce wig¢cej dynamicznie rozwijajacych si¢ firm

Jak na bardzo szybki wzrost gospodarczy na tle Unii Europejskiej Polska cechuje si¢ niskim
odsetkiem szybko rosnacych firm. Tylko okolo 9,4 proc. polskich przedsigbiorstw udaje si¢
utrzymacé $rednioroczny wzrost zatrudnienia na poziomie co najmniej 10 proc. przez trzy kolejne
lata. Liderem pod tym wzgledem jest Szwecja, czyli najbardziej innowacyjna i wydajna gospodarka
Unii (nie liczac rajéw podatkowych). Przecigtna polska firma po 5 latach dzialalnosci zatrudnia
tylko 16 oséb, podczas gdy w Stanach Zjednoczonych analogiczna firma ma $rednio 32
pracownikow, a okoto 96 proc. wszystkich przedsigbiorstw w Polsce stanowia mikrofirmy (ponizej
10 pracownikéw), podczas gdy udzial firm matych wynosi 3 proc., srednich 0,6 proc. natomiast
duzych (powyzej 250 pracownikow) to zaledwie 0,1 proc. Dla poréwnania, w Niemczech udziat
firm mikro to 84 proc., a duzych 0,45 proc. To wszystko sprawia, ze w Polsce, podobnie jak w
innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, mamy do czynienia z tzw. missing large
problem, a wiec niedoborem duzych krajowych przedsigbiorstw prywatnych o liczbie
zatrudnionych przekraczajacej 500 oséb, ktore moga petni¢ role lideréw rynkowych i
charakteryzuja si¢ wysoka produktywnoscia.

Wykres 14. Odsetek szybko rozwijajacych si¢ przedsigbiorstw jest w Polsce za niski. A to
przeklada si¢ na missing large problem: niedobdr duzych przedsigbiorstw prywatnych, ktore maja
wysoka produktywnosc i sq w stanie skutecznie konkurowac na globalnym rynku.
Odsetek firm rosnacych w tempie 10 proc. rocznie przez co najmniej trzy lata, w proc. 2022 r.
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Zr6dlo: Spotdata na podstawie danych Eurostatu

Stworzenie warunkéw dla skalowania prywatnych firm krajowych to cel trudny, do ktérego nie
prowadza jakies§ oczywiste Sciezki — gdyby takie istnialy juz by§my nimi podazali. Ale sa dwa obszary
reform, ktére mozna uzna¢ za oczywiste: system instytucjonalny oraz polityka przemystowa. W
pierwszym przypadku mamy do czynienia z regresem w stosunku do standardéw tworzonych w
Polsce 10-20 lat temu. W drugim przypadku mamy do czynienia z chaosem.
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W Polsce zaledwie 25 proc. przedsigbiorcow jest przekonanych, Ze system prawny chroni
ich wtasnos¢. To dramatycznie niski poziom na tle krajow UE, gdzie ten odsetek sigga
przecigtnie 60 proc., a u lideréw 80 proc. Innymi slowy, wigcej niz co drugi przedsigbiorca
obawia si¢ o to, ze zagrozeniem dla jego majatku jest niewydolne pafstwo. Jest to spojne z wieloma
wskaznikami obrazujacymi jako$§¢ systemu prawnego i instytucjonalnego. Z bazy World Governance
Indicators — wskaznikéw Banku Swiatowego tworzonych w celu poréwnywania jakosci rzadzenia —
wynika, ze Polska jest na 19 miejscu w UE pod wzgledem jakosci rzadéw prawa. Dla poréwnania
Szwecja, wymieniona wyzej jako najbardziej innowacyjny kraj UE, jest na piatym miejscu. A odsetek
szwedzkich przedsigbiorcow, ktorzy uwazaja, ze system prawny chroni ich wlasnosé, przekracza
70 proc.

Drugi problem, czyli brak odpowiedniej polityki przemystowej, jest jeszcze wazniejszy. Firmy w
takich krajach jak Polska obawiajg si¢ ryzykowac¢ i podejmowac ryzykowne innowacje,
poniewaz w kazdej chwili moga zosta¢ zastgpione i skopiowane przez konkurencje. W
krajach najbardziej rozwini¢tych ten problem jest rozwigzywany przez patenty i ochrong
wlasnosci intelektualnej, ale Polska nie znajduje si¢ jeszcze na tym poziomie rozwoju, by
innowacje firm mogly podlegac tak Scistej ochronie. W zwiazku z tym redukcja ryzyka
powinna odbywac si¢ w inny sposéb, poprzez zapewnienie przewidywalnego strumienia popytu na
innowacyjne rozwiazania. Popytu, ktory moze stworzy¢ gléwnie sektor publiczny przez swoje
zamowienia. Warto zauwazy¢, ze kilka duzych i nowoczesnych polskich firm rozwinelo si¢ w ten
wlasnie sposob, by wymienic takie jak Asseco, Pesa, Solaris itp.

Jednak polityka przemystowa powinna trzymac si¢ pewnych regul, Zeby mogla by¢ skuteczna.
Polska juz jest jednym z najbardziej aktywnych krajéw pod wzgledem stosowania instrumentéw
polityki przemyslowej, ale nie prowadzi ewaluacji ich skutecznosci, nie podporzadkowuje
okreslonym celom, nie zachowuje zasad utrzymania konkurencji. Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju opublikowal w 2025 r. w raporcie ,,Navigating Industrial Policy” zestaw rekomendacji, z
ktérych najwazniejsze sa nastepujace:

1. Trzeba jasno okresla¢ cele, ktore chee si¢ osiaga¢. Wspieranie lokalnego biznesu to troche
za malo konkretny cel. Warto przypomnie¢ tutaj, ze Chinczycy zbudowali wielki przemyst
elektromobilny zaczynajac od celu, jakim byla walka z zanieczyszczeniem miast. Innym
celem tej polityki bylo osiagniecie pozycji swiatowego lidera w dziedzinie technologii
bateryjnych. Okreslenie konkretnego celu ulatwia monitorowanie, czy polityka jest udana.

2. Wsparcie panstwa powinno stymulowa¢ konkurencje miedzy firmami. Wazne jest nie tylko
to, by wspierac najlepszych, ale tez to, by pozwoli¢ najstabszym odpas¢ z gry. Nalezy unikac
sytuacji, w ktérych zlecenia publiczne w jakim§ obszarze realizuje jedna firma — to jest
najprostszy sposob, by kupowa¢ drogo i nieefektywnie.

3. DPolityka przemyslowa powinna by¢ realizowana przez kompetentna i doinwestowang
administracje. Pafstwo nie powinno outsourcowaé¢ swoich strategicznych zdolnosci
analitycznych i ewaluacyjnych do sektora prywatnego. Jezeli jest to konieczne, warto
zakladac jednostki poza administracja, w ktorych reguly wynagradzania umozIliwia szybsze
zatrudnianie specjalistow.

4. Warto gra¢ na szybkie zwycigstwa, czyli wybierac takie dziedziny, w ktérych mozna osiagnac
wymierny sukces w niedlugiej perspektywie czasowej i dzigki temu zbudowaé zaufanie
wérdd firm 1 obywateli.

5. W warunkach silosowosci nalezy koncentrowaé si¢ na dzialaniach, ktére moga by¢
implementowane na poziomie pojedynczej instytucji — na przyklad ministerstwa. Jest to
wbrew pozorom wazna rekomendacja, poniewaz czg¢sto trudno$¢ koordynacji dzialan
miedzy ministerstwami zabija ciekawe inicjatywy.
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Rozdzial I11. Koniecznos$¢ odblokowania apetytu na ryzyko w systemie
finansowym

Polska osiagnela duzy sukces w zakresie rozwoju sektora finansowego: stworzyla nowoczesny 1
stabilny system bankowy, ktory nie przeszedl ani jednego glebokiego kryzysu oraz najwicksza w
regionie gielde papieréw wartoSciowych. Ale w ostatnich kilkunastu latach rola sektora
finansowego w finansowaniu rozwoju przedsiebiorstw szybko malata. Gospodarka
przechodzita raptowne delewarowanie, na gieldzie debiutowato bardzo mato spotek,
finansowanie inwestycji coraz bardziej odbywa si¢ poprzez kapitat wlasny firm, zasilanie
przez firmy-matki inwestoréw zagranicznych oraz wydatki rzagdowe. Bez finansowania
zewnetrznego przez krajowe banki i gielde nie bedzie mozliwy szybki rozwdj
przedsi¢biorstw. Kapital wlasny firm jest niewystarczajacy, finansowanie przez spotki-
matki jest udzielane tylko duzym korporacjom zagranicznym, a rzad koncentruje si¢ na
infrastrukturze.

Wykres 15. Polski sektor przedsi¢biorstw cierpi na chroniczny niedoboér kapitatu finansowego

na rozwoj. To bariera ekspansji, skalowania, odnoszenia korzysci skali, podnoszenia

produktywnosci w calej gospodarce.
Rozwdj rynku finansowego i kapitalowego, proc. PKB
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Zrédlo: Spotdata na podstawie danych Banku Swiatowego, BIS i OECD
Zakonczyc¢ wielkie delewarowanie

Od kilkunastu lat obserwujemy systematyczny proces delewarowania polskich
przedsigbiorstw, czyli zmniejszania udziatu zadtuzenia w strukturze finansowania. Wedtug
danych Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych, na koniec trzeciego kwartatu 2024 r. relacja
kredytu dla przedsigbiorstw niefinansowych do PKB wyniosta 35,2 proc., co stanowi najnizszy
poziom od pierwszego kwartatu 2018 roku. Analogiczny trend ujawnia si¢ takze w danych spotek
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gietdowych, gdzie dlug w stosunku do aktywoéw w 2024 1. znalazl si¢ na poziomie 10,8 proc. wobec
srednio 15 proc. w latach 2011-2019.

dtug w relacji do aktywéw, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie Bloomberga

Najwazniejszy jest jednak fakt, Ze polska gospodarka delewaruje si¢ szybciej niz inne kraje
na podobnym poziomie rozwoju i ma prawie najnizszy poziom kredytu w gospodarce
sposrod ok. 50 panstw, dla ktérych istnieja poréwnywalne dane. Takie zjawisko ma
oczywiscie swoje zalety. System finansowy jest stabilny, odporny na duze wstrzasy na §wiatowych
rynkach zwigzanych chociazby z naglymi podwyzkami stép procentowych gléwnych bankéw
centralnych. Ale jednocze$nie ogranicza podejmowanie duzych, ryzykownych projektow
rozwojowych oraz uniemozliwia ekspansje firm na arenie krajowej i zagranicznej. Z analiz
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego wynika, ze relacja pomiedzy kredytem prywatnym
(firm i gospodarstw domowych) w stosunku do PKB a tempem wzrostu gospodarczego na
mieszkanca ma ksztalt odwréconej litery ,,U”. To oznacza, ze istnieje pewien optymalny punkt (ok.
80-90 proc. PKB), ktory jednocze$nie gwarantuje stabilno$¢ finansowa pafstwa, a zarazem
zaspokaja potrzeby rozwojowe gospodarki. Polska obecnie znajduje si¢ zdecydowanie ponizej tego
punktu. Krétko moéwiac, jesteSmy bezpieczni finansowo, ale niebezpieczni rozwojowo.
System finansowy zyskuje stabilno$¢ kosztem potencjatu rozwojowego gospodarki.
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Kredyt prywatny w relacji do PKB vs. tempo rozwoju*, estymacja
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Zrédlo: Spotdata na podstawie danych MFW

Z sektora finansowego najcze¢sciej stychac jedng diagnoze — brakuje popytu na inwestycje wsrod
firm. Mamy w Polsce konserwatywne srodowisko biznesowe, ktore bardzo ostroznie podejmuje
duze, transformacyjne projekty. W bankach generalnie trwa polowanie na atrakcyjne projekty
inwestycyjne, pojawia si¢ ich malo i sa traktowane jak zlote strzaly.

Ale niski popyt to jest ewidentnie tylko cze$¢ wyjasnienia niskiego poziomu finansowania. Istnieje
tez wiele sygnalow, ze na rynku sa problemy z podaza kredytu.

Polska musi w coraz wigkszym stopniu korzystac z finansowania Europejskiego Banku Odbudowy
1 Rozwoju, czyli banku dedykowanego krajom w transformacji. Rosnace zaangazowanie EBOR jest
jednym z argumentéw wskazujacych, ze w Polsce brakuje kapitatlu. Nie tylko tego kapitalu
wysokiego ryzyka, kierowanego do funduszy venture capital i private equity. Luki w tym segmencie
mozna by jeszcze wyjasni¢ koniunktura, wysokimi stopami procentowymi, ryzykiem
geopolitycznym itd. Projekty finansowane przez EBOR dotycza tez jednak duzych polskich spotek,
ktére teoretycznie nie powinny mie¢ problemu z pozyskaniem kredytu w bankach. Tego kredytu
jednak nie ma z powodu bardzo wysokiej awersji do ryzyka w polskim systemie bankowym. Obie
strony, banki i firmy, z gory wiedza, ze pewne projekty nie maja szans na finansowanie, wigec biznes
nawet nie szuka na nie w bankach kredytu.

Przez ostatnie 10 lat banki mocno redukowaly dostgpnos¢ kredytu, szczegolnie dla matych
i $rednich firm, Zeby obnizy¢ wskazniki strat kredytowych. Z ankiety kredytowej NBP
wynika, Ze na ostatnie 40 kwartaléw banki zaostrzaty kryteria kredytowe dla MSP w 25
kwartatach, a luzowaty w 15. Dzi§ wskaznik strat na kredytach dla firm wynosi 0,6 proc. i
jest wyraznie nizszy niz w przesztoéci. To czyni z bankéw fortece stabilnodci, ale
jednoczesdnie osusza polska gospodarke z kredytu.
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Proces delewarowania nie stanowitby tak istotnej bariery rozwojowej, gdyby nie fakt, ze
gielda w Polsce od $wiatowego kryzysu finansowego bardzo dlugo znajdowala si¢ w
regresie (dopiero w ostatnich miesigcach zanotowano dynamiczny wzrost indeksow
gietdowych, co daje nadziej¢ na dlugoterminowa odbudowe rynku). W latach 2007-2022
kapitalizacja gietfdowa polskich spétek notowanych na GPW w relacji do PKB skurczyta
sie z 49,2 proc. do 21,2 proc. Cz¢é¢ tego spadku to efekt zbyt wysokiej wyceny w 2007 r.,
ale tylko cze$¢. Polskie przedsigbiorstwa coraz rzadziej pozyskujq finansowanie na rozwoj
na rynku kapitalowym poprzez emisj¢ akcji. Nie wykorzystuja zatem jednego z
teoretycznie najlepszych wehikutéw finansowania innowacji i ryzykownych projektéow
rozwojowych. S3a uzaleznione od kapitalu wlasnego, ktory nie zapewni nigdy duzego
skalowania, oraz w mniejszym stopniu od kapitatu bankowego, ktéry unika ryzyka.

Mata rola rynku kapitalowego w gospodarce jest czgsciowo wynikiem czynnikéw strukturalnych,
ktore nie sa latwe do modyfikacji. Z badan wynika, ze dos$wiadczenie zycia w systemie
komunistycznym, ktorym poddane byly spolteczefistwa naszego regionu, znieche¢ca do aktywnego
uczestnictwa na rynku kapitalowym, poniewaz ma miejsce gieboka nieufnos¢ do kapitalizmu. To
sugeruje, ze chociaz komunizm odszed! w niepamigé w naszym regionie, to pewne pozostalosci
kulturowe z niego, wciaz wplywaja na procesy ekonomiczne.

Interesujace badanie zatytulowane ,,The Long-Lasting Effects of Experiencing Communism on Attitudes
Towards ~ Financial  Markets” pokazuje, ze zycie pod socjalistyczng doktryna wpajajaca
antykapitalistyczna propagande do pewnego stopnia wyjasnia, dlaczego mieszkancy Niemiec
wschodnich sa obecnie mniej aktywni na gieldzie w poréwnaniu do mieszkancéw Niemiec
zachodnich. Réznica w posiadaniu akeji, funduszy akcyjnych 1 ETF-6w wynosi prawie 30 punktow
procentowych. O ile dwie trzecie tej luki wynika z czynnikéw ekonomicznych (np. dochody i
zatrudnienie) oraz spolecznych (np. wyksztalcenie), o tyle jedna trzecia pozostaje niewyjasniona.
Po przeanalizowaniu danych ankietowych, bankowych 1 brokerskich okazuje sig, ze ta jedna trzecia
zwiazana jest z wysoka ekspozycja na prosocjalistyczng i zarazem antykapitalistyczng ideologie we
wschodnioniemieckim spoleczenstwie. Bardzo podobny efekt wystepuje zapewne w Polsce i
innych krajach Europy Srodkowej, poniewaz maja one generalnie duzo nizsza od $redniej $wiatowej
kapitalizacje swoich gield.

Ale sa tez czynniki ograniczajace rozwoj rynku kapitalowego, ktére mozna zmodyfikowac. Jest
kilka zmian, ktére moglyby podnies¢ role rynku w finansowaniu gospodarki.

Po pierwsze nalezaloby ograniczy¢ preferencje podatkowe dla aktywow
nieruchomosciowych, ktére sprawiaja, ze zamozniejsi Polacy chetniej lokujg kapital w
mieszkaniach niz na rynku kapitatowym.

Po drugie nalezatoby ograniczy¢ regulacje, ktére utrudniaja sektorowi finansowemu
oferowanie ryzykownych produktéw inwestycyjnych. W Polsce, podobnie jak w calej Unii
Europejskiej, istnieje bardzo silny nacisk rzadéw na ochrong bezpieczenstwa konsumentow.
Konczy si¢ to jednak tym, ze dostep do doradztwa inwestycyjnego jest drogi i ograniczony. A
oszustwa finansowe 1 tak si¢ zdarzaja, co pokazuja przyklady np. GetBack. Natomiast klienci
poszukujacy ryzyka migruja do $wiata bukmacherki lub handlu walutami.

Po trzecie nalezatoby znaczaco wzmocni¢ przejrzysto$¢ rynku i ochrong¢ inwestorow
mniejszo$ciowych. Wcigz wiele firm obecnych na gieldzie traktuje nieuczciwie inwestorow —
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dotyczy to zaréwno spolek skarbu panstwa, jak i firm prywatnych. Inwestor obecny na gietdzie
powinien by¢ gotowy na ryzyko rynkowe, ale nie ryzyko bycia oszukanym.

Po czwarte nalezy wzmocni¢ system oszczedzania dlugoterminowego, m.in. Indywidualne
Konta Emerytalne, Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego, Pracownicze Plany
Kapitatowe. Weiaz zbyt mato oséb korzysta z tych instrumentéw, co wynika z niskiej wiedzy, braku
kampanii informacyjnych, niskiego zaufania obywateli do systemu emerytalnego. Jezeli celem
polskiej polityki gospodarczej ma by¢ wzmacnianie polskiego kapitatu, to nalezy jasno
spofeczenstwu komunikowac, ze los przyszlych emerytow bedzie zwigzany z losem
przedsi¢biorstw, a nie faska finansowgq panstwa.

Po piate powinno si¢ wzmacnia¢ wspotprace GPW z innymi regionalnymi gietdami, np.
poprzez stworzenie platformy handlu miedzyrynkowego. Silniejsza integracja z gieldami
regionu Europy Srodkowej zwickszylaby plynno$é rynku oraz znaczenie Warszawy jako
regionalnego hubu finansowego.

Trzeci element — poza systemem bankowym i rynkiem kapitalowym — skladajacy si¢ na deficyt
kapitatu na finansowanie inwestycji w Polsce to brak kapitalu wysokiego ryzyka, czyli funduszy
venture capital (VC). Inwestycje VC w Polsce znajduja si¢ na bardzo niskim poziomie. Wynosza 0,03
proc. PKB wobec $wiatowej mediany na poziomie 0,08 proc. PKB, 0,3 proc. PKB w Niemczech i
0,8 proc. PKB w USA.

Dlaczego sa one wazner Takie fundusze inwestuja kapital w mlode firmy, czesto startupy o
wysokim potencjale wzrostu, a tym samym wysokim zaawansowaniu technologicznym, ale tez
wysokim poziomie ryzyka. Obejmuja one udzialy w firmach majacych potencjal swietlanej
przysztosci, liczac na ponadprzecietne stopy wzrostu. Krotko moéwiac, fundusze Venture Capital
finansuja rozwdj najbardziej innowacyjnych przedsigbiorstw na wczesnym etapie rozwoju,
umozliwiajac im szybka ekspansje na arenie krajowej i miedzynarodowe;.

Z badan wynika, Ze mfode firmy finansowane kapitatem wysokiego ryzyka rozwijaja si¢
kilka razy szybciej, biorac pod uwage poziom zatrudnienia i fundusz ptac. Wynika to z
dwoch powodow. Po pierwsze, przedsigbiorstwa finansowane ta forma kapitalu podejmuja wyzsze
ryzyko biznesowe i wiecej inwestuja w badania i rozwdj, zwlaszcza w poczatkowych latach
dziatalnosci, dzigki temu, ze sa bardziej elastycznie w dzialaniu. To prowadzi do wyzszej stopy
zwrotu z inwestycji, podnosi jako$¢ zarzadzania i pozwala szybciej odnosi¢ korzysci skali. Ani
banki komercyjne, ani rynek akcyjny nie sfinansuja takich przedsiewziec, dlatego kapitat
podwyzszonego ryzyka jest nieocenionym zrédtem finansowania.

Warto takze zaznaczy¢, ze fundusze VC to nie tylko kapital, ale takze Zrédto doradztwa w zakresie
na przyklad okredlonych decyzji inwestycyjnych — to warto§¢ dodana, ktora nie istnieje w innych
zrédlach finansowania. Dla samej gospodarki takze przynosi to wiele korzysci takich jak
finansowanie potencjalnie przelomowych technologii, komercjalizacje badan naukowych,
wspieranie strategicznych branz (np. biotechnologia, AI, OZE), a takze transformacje tradycyjnych
sektorow w kierunku wigkszej nowoczesnosci. Polskim markom majacym duze ambicje trudno
bedzie zbudowac¢ silna pozycje na Swiatowym rynku, jezeli nie wzrosnie rola kapitalu wysokiego
ryzyka w finansowaniu projektow inwestycyjnych. Nawet jezeli sektor bankowy zacznie finansowac
procesy rozwojowe, to nie sfinansuje przedsiewzie¢, ktére moga dla gospodarki przyniesé
najwyzsza stope zwrotu.
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Wykres 18. W Polsce firmy czesciej niz w innych krajach sygnalizuja, Ze niedobor zewnetrznych
zrédel finansowania to gléwna bariera inwestycyjna. Ten problem bardziej dotyka sektor ustug
1 budownictwa niz przemyst.

Odsetek firm wskazujacych dostep do finansowania jako gléwna bariera inwestycyjna, w proc.
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Niedobér kapitalu w polskiej gospodarce przektada si¢ bezposrednio na ograniczone
mozliwosci inwestycyjne rodzimych firm. Przedsigbiorstwa czesto sygnalizuja, Ze
utrudniony dostep do finansowanie kredytowego, kapitatowego, czy venture capital
stanowi kluczowg barier¢ dla ich rozwoju oraz podejmowania wysitku inwestycyjnego.
Warto zaznaczy¢, ze problem ten dotyka zaréwno sektor malych i $rednich firm, jak i duze
przedsigbiorstwa. W przypadku tej pierwszej grupy, odsetek polskich przedsigbiorstw
wskazujacych dostep do finansowania jako gléwna przeszkode inwestycyjna wynosi 24,3 proc.,

natomiast dla duzych korporacii jest to 16,6 proc. Co istotne, polskie przedsi¢biorstwa wskazuja
czgdciej niz europejskie firmy, ze brak dostepu do finansowania to gtéwna bariera rozwojowa. W
Polsce odsetek takich firm wynosi 20,2 proc., w Czechach jest to zaledwie 2,1 proc., na Wegrzech
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10,2 proc., w Rumunii 18,2 proc. a $rednio w UE - 17,2 proc. Warto przy tym podkreslié, ze to
ograniczenie najbardziej dotkliwe jest w branzy budowlanej, gdzie 23,6 proc. polskich
przedsigbiorstw cierpi na brak finansowania projektow inwestycyjnych z zewnetrznych zrédel. W
przypadku ustug ten odsetek wynosi 17,0 proc., natomiast w przemysle - 9,3 proc.

Wykres 19. Problem braku dostepu do finansowania jest widoczny gtéwnie w sektorze MSP,
ale tez w duzych firmach.

Odsetek firm wskazujacych dostep do finansowania jako gléwna bariera inwestycyjna, w proc.

Sektor malych i §rednich Sektor duzych przedsi¢biorstw
przedsi¢biorstw 30
30
25
25
20
20
15
15
10 10
) m i =
& N 3 & & RagRNY
& $ & L &9 S &L
<° @»@ S Qy& S o
Zrédto: EBI

30



Kapital ludzki stanowil jeden z najwazniejszych elementéw polskiego sukcesu gospodarczego. Od
poczatku transformaciji gospodarczej u progu lat 90. gwaltownie rést w Polsce popyt na edukacje,
a reformy systemu edukacji byly jednymi z najbardziej udanych przedsigwzi¢¢ politycznych
pierwszej dekady 11T RP. Jednak tradycyjny system edukaciji — od szkét podstawowych po wyzsze
wyksztalcenie — nie zapewni Polsce juz tak szybkiego wzrostu wydajnosci pracownikow jak w
minionych 30 latach. Stanie si¢ tak z co najmniej dwéch powoddw:

a) Starzenie si¢ ludno$ci sprawia, Zze na rynek bedzie trafiato coraz mniej mfodych,
wyksztatconych osob. Tym samym przeplyw wiedzy na rynku pracy zmniejszy sig, a za
tym pojdzie redukcja zdolnosci spoleczedstwa do dostosowywania si¢ do zmian
technologicznych.

b) Wzrost znaczenia technologii AI sprawia, ze wiedza musi by¢ aktualizowana
znacznie cze¢éciej niz w przesztosci. Ksztalcenie standardowe nie wystarczy by odnalez¢
si¢ w warunkach gwaltownej zmiany technologiczne;.

Absolwenci uczelni kierunkéw przyrodniczych, technicznych i informatycznych ogétem w Polsce, na 1000

mieszkancow
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych GUS

Dlatego w Polsce oprocz solidnego systemu edukacji podstawowej, Sredniej i wyzszej
nalezy wyksztatcic powszechny system edukacji ustawicznej, w ramach ktérego
pracownicy beda ksztalci¢ si¢ w catym cyklu swojego Zycia zawodowego. Pod tym
wzgledem Polska odstaje bardzo na minus od innych krajéw Unii Europejskiej. W 2022
roku tylko 24 proc. Polakéw w wieku 25-64 bralo udzial w zorganizowanych szkoleniach. Dla
poréwnania, w Czechach ten odsetek wynosit 46 proc., a na Slowacji 55 proc. Bez nowego
podejscia do ksztatcenia kompetencje polskich pracownikéw zaczna odstawac nie tylko od liderow
technologicznych, ale tez od innych krajéw regionu. Juz dzi§ widaé, ze w niektérych aspektach
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kompetencje polskich pracownikéw zaczynaja odstawa¢ na minus od $redniej dla krajéow
rozwinietych.

Mato ktéry kraj doswiadczyl tak wielkiego boomu edukacyjnego jak Polska w latach 90. i
dwutysi¢cznych. Jeszcze w 1990 r. tylko ok. 20 proc. obywateli szto na studia wyzsze, wobec ok.
40 proc. w krajach rozwinietych. Do 2010 r. Polska przegonita pod tym wzgledem kraje rozwinigte
osiagajac odsetek na poziomie 67 proc. Cheé awansu, zaréwno w aspekcie indywidualnym, jak tez
spolecznym, od poczatku cechowala Polske (i cala Europe Srodkowq) bardziej niz inne rynki
wschodzace. Pod wzgledem edukacii kraje regionu wyprzedzily juz dawno Europe Potudniowa, a
ped do nauki jest jedna z najwazniejszych cech odrézniajacych je od tych rynkéw, ktére nie
uruchomily w latach 90. procesu konwergencji. Dobrym punktem odniesienia jest w tym
przypadku Meksyk, ktory réwniez pelni role miejsca taniego outsourcingu od poteznego i bogatego
sasiada. Meksyk rozwija produkcje przetwoércza, podobnie jak FEuropa Srodkowa, ale nie
doswiadczyt takiego boomu edukacyjnego. Jeszcze pod koniec lat 90. odsetek Meksykanéw
uczestniczacych w edukacji wyzszej byl na podobnym poziomie, co w Polsce, a dzi$ jest o polowe
nizszy.

Polska odnosita tez duze sukcesy w reformach systemu edukacji powszechnej, szczegélnie edukacii
na poziomie srednim. Stala si¢ wrecz jednym z najbardziej spektakularnych przykladow sukcesu
reform edukacyjnych, co potwierdzaja wyniki uzyskiwane przez polskich uczniow w
miedzynarodowym rankingu PISA. Badanie to, prowadzone cyklicznie przez OECD, mierzy
umiejetnosci  pietnastolatkbw w  zakresie czytania ze zrozumieniem, matematyki i nauk
przyrodniczych. Jeszcze pod koniec XX w. Polska plasowala si¢ ponizej $redniej OECD, a obecnie
znajduje si¢ w $cislej czoldwee krajoéw OECD i Unii Europejskiej, regularnie przewyzszajac srednia
swiatowg we wszystkich trzech dziedzinach. Podstawsg tego sukcesu byly konsekwentne reformy
wprowadzone na przetomie XX 1 XXI wieku, w tym szczegodlnie istotna reforma z 1999 r., ktéra
zmienila strukture szkolnictwa, wprowadzajac gimnazja oraz jednolite podstawy programowe.
Dzigki temu wzrosta jakos¢ edukaciji, zmniejszyly si¢ réznice miedzy szkolami miejskimi a
wiejskimi, a uczniowie z réznych $rodowisk otrzymali bardziej rowny dostep do wysokiej jakosci
ksztalcenia. Istotnym elementem bylo konsekwentne inwestowanie w doskonalenie zawodowe
nauczycieli.

Jednak wielkie sukcesy na polu edukacji moga powoli si¢ wyczerpywac. Istnieje sporo sygnatow, ze
Polska przestaje by¢ liderem zmian w tym zakresie. Kazdy z nich traktowany z osobna moégtby by¢
uznany jako malo istotny, ale wszystkie razem skladajq si¢ w niepokojacy obraz.

1) Stan kompetencji dorostych. Badanie PIAAC 2023, okreslane jako ,,PISA dla dorostych”,
ujawnia powazne braki umiejetnosci dorostych Polakéw. Okazuje sig, ze przecietny dorosty
Polak ma znacznie stabsze podstawowe umiejetnosci niz wynosi $rednia w krajach
rozwinigtych. Stedni poziom rozumienia tekstu w Polsce to 234 punkty, a umiejetnosci
matematycznych 237 punktéw — podczas gdy srednia OECD wynosi odpowiednio 262 1
263 punkty. Roéznica niemal 30 punktéw odpowiada ponad polowie odchylenia
standardowego na skali PIAAC, co oznacza lata zapdznienia edukacyjnego. Innymi stowy,
polski dorosty o przecigtnych umiejetnosciach czytania czy liczenia plasuje si¢ daleko
ponizej przecigtnego mieszkanca krajow OECD. Co gorsza, w porownaniu z poprzednia
edycja badania odnotowano spadek wynikéw — trend odwrotny niz oczekiwany (zamiast
nadrabia¢ zaleglosci, dystans si¢ powigksza). Autorzy badania zaznaczaja, ze w polskich
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2)

3)

odpowiedziach wida¢ nieregularnosci, ktére wskazuja na zaburzenia w procesie
badawczym. Ale mimo wszystko badania powinny stanowi¢ zo6lte §wiatto dla Polski.

Struktura tych wynikdéw pokazuje, ze w Polsce brakuje 0séb o najwyzszych kompetencjach,
a zarazem jest ogromna grupa dorostych o bardzo niskich umiej¢tnosciach. W populacji
pracujacych Polakéw az ok. 36 proc. osigga jedynie poziom 1 lub nizszy w umiejetnosciach
czytania (to poziom rozumienia podstawowych krotkich tekstéw). Dla poréwnania, w
krajach takich jak Czechy czy Stowacja odsetek ten jest znaczaco mniejszy. Co wigcej, nawet
wsrdd osob z wyzszym wyksztalceniem obserwujemy powazne luki — polscy pracownicy
wysoko wykwalifikowani (np. specjalisci, menedzerowie) osiagaja w testach PIAAC
przecigtnie wyniki rzedu 257 punktéw, podczas gdy ich odpowiednicy w Czechach uzyskuja
blisko 298 punktéow, a w Szwecji az 307. To sugeruje, ze sam dyplom nie gwarantuje
kompetenciji — polski system edukacji formalnej wciaz za malto skupia si¢ na realnych
umieje¢tnosciach, a bardziej na przekazywaniu wiedzy teoretycznej. W efekcie mamy mniej
specjalistow najwyzszej klasy, ktérzy mogliby pociagna¢ innowacje, a zbyt wielu
pracownikow o umiejetnosciach stabych lub przestarzatych.

Problemem jest réwniez niedopasowanie kompetencyjne — nawet jesli ludzie maja
kwalifikacje, czesto nie odpowiadaja one potrzebom gospodarki. Wedlug analitykdw
Instytutu Badan Edukacyjnych, Polska nalezy do krajéw o najwyzszym odsetku oséb
zatrudnionych ponizej swoich kwalifikacji lub kompetencji — czyli takich, ktére moglyby
wykonywa¢ bardziej zaawansowang prace niz ta, ktora aktualnie wykonuja. Marnujemy tym
samym kapital ludzki: przykladem jest np. absolwent z dyplomem magistra pracujacy jako
kasjer, albo do$wiadczony inzynier wykonujacy proste, rutynowe zadania. Z drugiej strony
sa tez niedobory — firmy sygnalizuja brak pracownikéw o okreslonych umiejetnosciach, np.
programistow, analitykéw danych, wykwalifikowanych technikéow. Wynika to m.in. z
niskiego  odsetka  absolwentéw  kierunkéw  technicznych, informatycznych i
przyrodniczych, ktéry wynosi 1,6 proc., a co niepokojace — jest w trendzie spadkowym.
Niedopasowania kompetencyjne ograniczaja produktywno$¢ i spowalniaja wdrazanie
nowych technologii, bo albo pracownik nie potrafi wykorzysta¢ nowego sprzetu, albo
pracodawca nie ma kogo zatrudni¢ do rozwijania innowacji. To zjawisko jest kosztowne
zarobwno dla jednostek (osoba w pracy ponizej kwalifikacji czesciej odczuwa frustracje i
zarabia mniej), jak 1 dla calej gospodarki.

Podstawowy system edukacji po wielu latach sukceséw znalazl si¢ w regresie, co wedtug
badan bedzie mie¢ istotne przelozenie na zaséb kapitatu ludzkiego (wiedze 1 umiejetnosci
spoleczenstwa) w najblizszych dekadach. Chociaz jest to globalne zjawisko, to jednak w
wigkszym stopniu dotyka Polske niz $rednio inne kraje rozwinigte. W latach 2019-2022
Polska zanotowala najglebszy spadek wynikéw PISA (badania umiejetnosci uczniow w
wieku 15 lat) w krajach OECD. Pigtno na systemie edukacji odcisnely pandemia COVID-
19, chaotyczna cyfryzacja zycia codziennego oraz odwrécenie reformy szkolnictwa —
likwidacja gimnazjow. Przez okres lockdowndw wiele mtodych oséb wypadto z rytmu nauki,
poglebily sie tez nieréwnosci w dostepie do edukacji (uczniowie bez dostepu do dobrego
Internetu czy sprzetu mieli utrudnione zadanie). Jednocze$nie niekontrolowane korzystanie
z urzadzen cyfrowych (smartfonéw, medidw spolecznosciowych) przez mtodziez juz przed
pandemia wplywalo negatywnie na wyniki edukacyjne. Méwiac wprost: jesli nie nauczymy
si¢ madrze korzystac z technologii, istnieje ryzyko, ze zamiast wspiera¢ rozwoéj kompetencj,
beda one go oslabia¢. To wazna wskazéwka dla systemu edukacji, aby wprowadzaé
programy odpowiedzialnego korzystania z Internetu i urzadzen cyfrowych, co moze poméc
odwroci¢ spadkowe trendy w umiejetnosciach mlodych Polakéw. OECD wskazuje, zZe
pogorszenie jako$ci ksztalcenia i zahamowanie dotychczasowej poprawy kompetencii
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mlodego pokolenia w dluzszym okresie obnizy kapital ludzki naplywajacy na rynek pracy,
a takze przyspieszy trend spowolnienia produktywnosci w gospodarkach, a im glebsza
erozja wynikéw PISA, tym mocniejsze konsekwencje dla jakosci kapitatu ludzkiego i
produktywnosci.

4) Szczegodlnie niepokojacy jest takze stan kompetencji cyfrowych doroslych Polakéw: W
dobie AI i automatyzacji brak bieglosci cyfrowej staje si¢ gloéwng bariera adaptaciji do
nowych realiow. Niestety, Polska wypada tutaj bardzo stabo — wedlug danych Komisji
Europejskiej tylko 44 proc. dorostych Polakéw ma co najmniej podstawowe umiejetnosci
cyfrowe, podczas gdy srednia UE to okoto 54 proc. Zaliczamy si¢ do grona krajow o
najnizszym poziomie kompetencji cyfrowych w Europie (gorzej jest jedynie w Bulgarii i
Rumunii). Polska zajmuje jedno z ostatnich miejsc w OECD pod wzgledem podstawowych
umiejetnosci cyfrowych spoleczenistwa. O ile w tradycyjnych umiejetnosciach, takich jak
czytanie ze zrozumieniem czy matematyka, dorosli Polacy nie odstaja az tak dramatycznie
od reszty OECD, o tyle kompetencje cyfrowe mamy znacznie ponizej poziomu
oczekiwanego na podstawie innych umiejetnosci. Innymi stowy, nawet jesli kto§ potrafi
czyta¢ 1 liczy¢, to niekoniecznie umie sprawnie postugiwaé si¢ komputerem,
oprogramowaniem czy narzedziami online. W $wiecie, w ktérym software zjada Swiat
(technologie cyfrowe przenikajq we wszystkie aspekty Zycia i gospodarki), jest to powazny
hamulec rozwojowy. Bez masowego podniesienia umiejetnosci cyfrowych spoleczenstwa
trudno bedzie wykorzysta¢ potencjal Al — zaréwno w skali kraju, jak i na poziomie
pojedynczej firmy czy nawet zycia codziennego obywateli. Cyfrowe wykluczenie grozi
marginalizacja czgSci sily roboczej 1 poglebieniem nieréwnosci. Ponadto niskie
zaawansowanie cyfrowe spoleczenstwa stanowi bariere dla przemieszenia sie w gore
tafncuchéw wartosci 1 wykonywanie bardziej zlozonych, mniej rutynowych zadan. W
rezultacie, udzial Polski w catkowitym zatrudnieniu UE w pracach rutynowych wynosi 9,3
proc., natomiast w pracach nierutynowych 6,9 proc. A pamigtajmy, ze to gospodarki w
wigkszym stopniu oparte na sektorze ustug, gdzie wigksze znaczenie maja zdolnosci
poznawcze i zlozone zadania, bedg czerpac¢ najwicksze korzysci z postepu w dziedzinie
sztucznej inteligencji. Dlatego obecne modele pokazuja, ze w UE sztuczna inteligencja ma
potencjal, by najbardziej podnies¢ produktywnos¢ czynnikéw produkcji we Francji,
Niemczech czy Belgii, a w najmniejszym stopniu w Rumunii i Polsce, bo w tej pierwszej
grupie panstw, finansisci, programisci, prawnicy (prace nierutynowe) generuja znacznie
wigksza czesé PKB.

Opisane wyzej wyzwania prowadza do nastgpujacego wniosku: Polska potrzebuje nowego
podejscia do rozwoju kapitatu ludzkiego, opartego na edukacji ustawicznej (lifelong
learning). W s$wiecie, gdzie technologie, wiedza 1 wymagania zmieniajq si¢ blyskawicznie, uczenie
si¢ przez cale zycie staje si¢ koniecznodcig dla kazdego — od ucznia, przez pracownika, az po osobe
w wieku emerytalnym. Dawny model, w ktérym ksztalcenie konczylo si¢ na etapie szkoly czy
studidw, a potem wykorzystywalo zdobyte kwalifikacje przez reszte kariery, odchodzi do
przesztosci. Teraz nieustanna aktualizacja umiejetnosci jest warunkiem utrzymania zatrudnienia i
rozwoju zawodowego.
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Wyniki testéw PISA w kolejnych edycjach badania, w pkt
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych OECD

Przyklady innych krajéw pokazuja, ze edukacja ustawiczna moze stac si¢ powszechnym elementem
zycia zawodowego. W krajach skandynawskich czy Europy Zachodniej niemal norma jest, ze
pracownik regularnie uczestniczy w kursach, szkoleniach czy studiach podyplomowych — czesto
organizowanych lub finansowanych przez pracodawce albo panstwo. To podejécie przynosi
wymierne korzysci: zwicksza innowacyjno$¢ firm, pozwala pracownikom awansowac¢ na bardziej
wymagajace stanowiska, a bezrobotnym szybciej przekwalifikowac si¢ i znalez¢ prace. Inwestycja
w kompetencje zwraca si¢ wielokrotnie — zaréwno osobie (wyzsze zarobki, mniejsze ryzyko
bezrobocia), jak i gospodarce (wyzsza produktywnosé¢, mniejsze koszty spoteczne bezrobocia).

Szczegoélnie wazne jest objecie edukacja ustawiczng tych grup, ktére dotad byly mniej
aktywne: os6b z nizszym wyksztalceniem, mieszkancéw wsi i matych miast, pracownikow
matych firm, a takze starszych. To wsréd nich uczestnictwo w szkoleniach jest najnizsze (dla
0s6b 55—64 lata w Polsce wynosi tylko okolo 35 proc. $redniej UE), a jednoczesnie to oni sa
najbardziej zagrozeni skutkami transformacji technologicznej — bo wykonuja czesto prace
rutynowe, najlatwiejsze do zautomatyzowania. Bez intensywnego doksztaltcania, ci ludzie moga
zosta¢ wypchnieci z rynku pracy przez roboty i algorytmy, albo utkna¢ w niskoptatnych zajeciach.
Z kolei wyposazenie ich w nowe kompetencje (chocby cyfrowe podstawy czy umiejetnos$¢ uczenia
si¢) moze sprawi¢, ze pozostana aktywni zawodowo nawet w zmienionej gospodarce. Warto
podkresli¢, ze podnoszenie kwalifikacji optaca si¢ takze w starszym wieku — badania
pokazuja, ze osoby starsze, ktore si¢ ucza, sa zdrowsze i dtuzej samodzielne, rzadziej tez
odchodza przedwczesnie na emeryture.
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Wykres 22. Polska potrzebuje nowego podejscia do rozwoju kapitalu ludzkiego, ktory bedzie w
wigkszym stopniu oparty na edukacji ustawicznej. Mamy jednak wiele do nadrobienia pod tym

wzgledem.

Odsetek 0s6b w wieku 25-64 lat uczestniczacych w edukacji i szkoleniach w ciagu ostatnich 12 miesiecy, UE +
Norwegia, Islandia i Szwajcaria, w proc.
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Zrédto: Spotdata na podstawie danych Eurostatu

Spotdata i Instytut Badan Strukturalnych w raporcie pt. ,,Od kompetencji przemystowych do
technologicznych” zaproponowali dwie §ciezki podnoszenia stopnia partycypacji w edukacji
ustawicznej.

Indywidualne konta szkoleniowe

Rozwiazaniem zapewniajacym elastyczno$¢ sa indywidualne konta szkoleniowe (ILA). Program
opiera si¢ o stopniows akumulacje srodkow, analogicznie do Pracowniczych Planéw Kapitalowych
(PPK). W odréznieniu od bonéw szkoleniowych, kapital z ILA moze gromadzi¢ si¢c w czasie,
umozliwiajac pracownikom uczestnictwo w drozszych kursach. Chociaz réznica miedzy
programami jest stosunkowo niewielka, moze ona miec¢ istotne znaczenie dla skutecznosci.

Indywidualne konta szkoleniowe (ILA) przyniosty obiecujace rezultaty we Francji. Program
francuski przewiduje przekazywanie do 500 EUR rocznie dla pracownika na realizacje wybranego
przez siebie szkolenia (okoto 1,25 proc. wysokosci przecigtnego rocznego wynagrodzenia). Do
2021 r. w programie uczestniczylo ponad 2 miliony oséb. Wazng zaleta programu jest wysoki
poziom personalizacji. Pracownicy mogg wybra¢ kurs wedlug indywidualnych, niezaleznych od
posrednika preferencji. Oferta szkoleniowa w ramach ILA jest szeroka i dostosowana do trendow
zachodzacych na rynku pracy — tylko w zakresie sztucznej inteligencji uczestnicy moga wybiera¢
spoérod ponad 200 réznych kurséw prowadzonych na miejscu lub za posrednictwem ksztalcenia
na odleglos¢. Program przewiduje wyzsze $rodki na szkolenia dla oséb z niskimi kwalifikacjami, w
wysokoséci do 800 EUR rocznie. Srodki akumuluja si¢ na indywidualnych kontach, przy czym
maksymalna warto$¢ moze wynies¢ do 5000 EUR (8000 EUR w przypadku pracownikéw o niskich
kwalifikacjach).
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Utlopy szkoleniowe

Zmiana zawodu oraz reskilling wymagaja czasu. Proba taczenia ksztalcenia z pelnoetatows praca
obciaza fizycznie i psychicznie pracownikdéw. Trudnosci w podjeciu zatrudnienia moga przekltadaé
si¢ na wydluzenie czasu poszukiwania pracy. W Polsce, mimo niskiego bezrobocia, srednio osoba
bezrobotna potrzebuje 8 miesi¢cy, aby znalezé nowa pracg. Problemem moga by¢ niskie
kwalifikacje — poszukujacy pracy nie sa w stanie sprosta¢ oczekiwaniom pracodawcéw. Dlatego tez,
zapewnienie dtugookresowego utlopu, przygotowujacego do zmiany kwalifikacji, moze
usprawni¢ przeptywy na rynku pracy. Oczekiwanym rezultatem urlopéw szkoleniowych
mogloby by¢ przejScie z zatrudnienia w zawodach nadwyzkowych do zawodéow
deficytowych.

Propozycja wprowadzenia urlopéw szkoleniowych oparta jest o rozwigzanie funkcjonujace w
Szwecji. W oparciu o wstgpne doradztwo zawodowe, pracownicy wybieraja kurs, ktory chca
realizowac. Pracownicy aplikujacy o urlop moga uzyskac¢ do 80 proc. utraconego dochodu (do 2000
EUR miesi¢cznie) oraz dodatkowa preferencyjng pozyczke (do 1200 EUR miesigcznie) na 44
tygodnie (dwa semestry). Warto zaznaczy¢, ze w Szwecji niektore z programéw w szkolnictwie
wyzszym prowadzone s przez jeden rok. Dlatego, wprowadzenie programu powinno by¢
odpowiednio skoordynowane z funkcjonujacymi instytucjami szkolnictwa wyzszego.

Podsumowujac, kluczowym wyzwaniem staje si¢ zbudowanie w Polsce kultury ciaglego uczenia
sie. Musimy przej$¢ od myslenia: ,,edukacja koniczy sic w mlodosci” do podejscia: ,,edukacja trwa
cale zycie”. Kazdy — czy to pracownik produkcji, nauczyciel, urzednik czy menedzer — powinien
co kilka lat aktualizowa¢ swoje umiejetnosci albo zdobywa¢ nowe. Tylko w ten sposéb kapital
ludzki bedzie nadazal za kapitalem technologicznym. Skala potrzeb jest tak duza, ze spontaniczne
dzialania pojedynczych oséb czy firm nie wystarcza. Konieczne jest systemowe podejScie —
strategiczna interwencja panstwa, wsparcie instytucji edukacyjnych oraz zmiana podejscia w
przedsigbiorstwach. Chodzi o zbudowanie ekosystemu ksztalcenia ustawicznego, ktéry bedzie
motywowal 1 umozliwial Polakom rozwdj przez cale zycie.
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Ostatnie trzy dekady byly dla Polski era bezprecedensowego skoku gospodarczego, politycznego i
cywilizacyjnego. W 2024 roku pierwszy raz we wspolczesnej historii dotaczyliémy do grona 20
proc. najbogatszych krajéw $wiata. Jednoczesnie osiagnelismy punkt zwrotny - nisko wiszace
owoce zostaly juz zebrane, a dotychczasowe fundamenty rozwoju wyczerpuja swoja skutecznosc.
Rozpoczyna si¢ nowa era, ktérej charakter pozostaje kwestig otwarta: rozwoju, stagnaciji czy moze
regresu? Uwazamy, ze kolejne dekady moga zapisa¢ si¢ w historii Polski jako era dalszego rozwoju,
jednak bedzie to zaleze¢ od kilku kluczowych kwestii:

Osiggniegcie statusu wysokorozwinigtego panstwa przez Polske bedzie zaleze¢ tego, czy
gospodarka przejdzie Sciezke od bycia imitatorem do bycia innowatorem, od modelu
niskich kosztéw do wysokiej wydajnosci, wreszcie od dywersyfikacji, do specjalizacji
produktowej i eksportowej. Ta strukturalna zmiana i przesunigcie gospodarki w kierunku
nowych technologii bedzie wymaga¢ aktywnej polityki publicznej wzmacniajacej znaczenie
krajowych przedsigbiorstw z sektora prywatnego. Tylko w ten sposéb mozna uwolnié
potencjal tworczego eksperymentowania, ktéry prowadzi ku wytwarzaniu rodzimych

technologii. Ten potencjal w nas tkwi, ale trzeba go pobudzic.

Stworzenie przyjaznych regul gry dla dynamicznie rozwijajacych si¢ krajowych firm
prywatnych to trudny cel, do ktérego nie prowadzi jasna $ciezka reform. Mozna jednak
wskaza¢ dwa obszary, ktére sa oczywiste. Pierwszy obszar to znajdujacy si¢ w wyraznym
regresie system instytucjonalny. W Polsce tylko 25 proc. przedsigbiorstw jest przekonanych,
ze system prawny chroni ich wlasnos¢. Przecigtnie w krajach UE ten odsetek wynosi 60
proc., natomiast wérodd technologicznych 1 gospodarczych liderow jest to 80 proc. Drugi
obszar to polityka przemystowa, ktora nalezy — na obecnym etapie — uznac za chaotyczna.
Tymczasem skuteczna polityka panistwa wymaga m.in. jasno okreslonych celow,
stymulowania konkurencji, a nie wysysania jej czy odpowiedniej selekcji dziedzin, w ktorych
szybko mozna osiagna¢ sukces.

System finansowy w Polsce jest nowoczesny 1 stabilny, lecz odgrywa zbyt mala role w
finansowaniu  rozwoju przedsicbiorstw. Gospodarka przeszta proces szybkiego
delewarowania, wskutek czego finansowanie inwestycji w coraz wickszym stopniu odbywa
si¢ poprzez kapital wlasny firm, kapital zagraniczny lub wydatki rzadowe. Ale bez
finansowania zewnetrznego za pomocs kredytow bankowych oraz emisji akcji rozwoj
krajowych firm bedzie niemozliwy. Co wigec nalezy zrobi¢? Po pierwsze — ograniczy¢
preferencje podatkowe dla aktywéw nieruchomosciowych. Po drugie - zredukowac
regulacje, ktore utrudniajg sektorowi finansowemu oferowanie ryzykownych produktow
inwestycyjnych. Po trzecie — wzmocni¢ przejrzysto$¢ rynku i ochrone inwestorow
mniejszo$ciowych. Po czwarte — wzmocni¢ system oszczedzania dlugoterminowego. Po
piate — stworzy¢ platforme handlu miedzyrynkowego, ktéra zintegruje polska gielde z
gietdami regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.

Wysoka jakos¢ kapitalu ludzkiego byla waznym — o ile nie najwazniejszym — elementem
szybkiego rozwoju gospodarczego i konwergencji dochodowej. Jednak z kilku powodéw
(m.in. starzenie si¢ ludnosci i postep technologiczny w dziedzinie Al) tradycyjny system
edukacji nie bedzie juz przynosil tak duzych korzysci w wydajnosci pracy. Dlatego poza
tradycyjnym systemem (edukacja podstawowa, $rednia i wyzsza) musi wykrystalizowaé si¢
powszechny system edukacji ustawicznej, ktory polega na ksztalceniu si¢ i nabywaniu
nowych kompetencji w calym cyklu zycia zawodowego. Na razie Polska pod tym wzgledem
odstaje od wigkszosci panstw UE. W 2022 r. tylko 24 proc. Polakéw w wieku 25-64 lat
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bralo udzial w zorganizowanych szkoleniach, podczas gdy w Czechach bylo to 46 proc. na
Slowacji 55 proc., a $rednio w UE 46,6 proc. Mozna zaproponowa¢ dwa rozwigzania
bedace w stanie to zmieni¢: indywidualne konta szkoleniowe (ILA), ktére przynosza
obiecujgce rezultaty we Francji oraz urlopy szkoleniowe, czyli rozwigzanie dobrze
sprawdzajace si¢ w Szwecji.

Nasza diagnoza rézni si¢ od gléwnego nurtu debaty ekonomicznej w Polsce, tym, ze
ktadziemy wigkszy nacisk na innowacje, krajowa mysl technologiczng i rozwoj wiedzy w
spoleczenistwie, a nie na inwestycje. Uwazamy, ze tak naprawde marazm inwestycyjny nie
stanowi najwickszej dysfunkcji gospodarki, Ze czgsto ten czynnik bywa przez ekonomistéw
nadmiernie eksponowany, ze — wreszcie — inwestycje (np. projekty infrastrukturalne takie
jak CPK) to bardziej pochodna postepu, nie jego zroédto. O dlugotrwalym rozwoju danego
patistwa decyduje intensywnos$¢ wykorzystania wiedzy, a co za tym idzie, odkrywania
nowych sposobow produkeji 1 uslug. Konieczne sa jednak wigksza sklonnosé do
podejmowania ryzyka, wigksze znaczenie krajowych przedsigbiorstw prywatnych oraz
zmiana w podejsciu do rozwoju kapitatu ludzkiego.
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