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»WEKTORY NOWEGO LADU”

Przetom pierwszego i drugiego poéirocza zawsze sktania do zastanowienia
o tym, co moze nas czeka¢ w perspektywie kolejnych dwéch kwartatéw. Czasem jednak
horyzont refleksji jest tez dtuzszy, zwtaszcza, gdy czasy sg sposobne. O ile w okresie
minionych szeSciu miesiecy polska gospodarka i rynek gietdowy do$¢ udanie
dyskontowaty ,progresywng rente” wsréd morza recesji, to w drugim pétroczu moze
by¢ inaczej, a przynajmniej trzeba by¢ na to przygotowanym. I to nie tyle nawet
ze wzgledu na ,,polityke antykryzysowg” rzadu, ale z uwagi na istotne zmiany sytuacji
na rynkach zewnetrznych.

Najmniej niepewnosci mozna oczekiwac ze strony rynku amerykanskiego, ktéry
powinien w przewidywany i ,,podrecznikowy” sposéb wydobywac sie z zapasci. Tempo
kurczenia sie PKB bedzie zapewne w dalszym ciggu sukcesywnie sie zmniejszac.
Po spadku -6,3 % w IV kw. ub. r. oraz -5,5 % w I kw. br,, istnieje realna szansa, aby przez
kolejne trzy kwartaty USA osiggnely regres mieszczacy sie w przedziale nie wiekszym
niz od -0,5 % do +0,0 %. W tej sytuacji prognoze amerykanskiego PKB na 2010 r. -
zaktadajagca +1,5 % wuzna¢ nalezy nie tylko jako wiarygodng, ale chyba tez
i konserwatywng. Nawet jeSli zagregowany spadek dynamiki zyskow spotek
wchodzacych w sktad indeksu Standard & Poor’s 500 obnizy sie z obecnych ok. 40 %
do 56 % na koniec roku, jak przewiduje to Goldman Sachs, to i tak bedzie on znacznie
mniejszy, niz podczas wybuchu I wojny Swiatowej i Wielkiej Depres;ji, kiedy parametr
0w odnotowywat regres w wysokosci ok. -80 %.

W przypadku Stanéw Zjednoczonych nalezy mie¢ rowniez Swiadomos¢, ze najwieksza
gospodarka $wiata znajduje sie w momencie przechodzenia z jednej ,czestotliwosci
systemowej” do drugiej. Oznacza to przemieszczanie sie z ,porzadku” Reagana - G.
Busha w kierunku tadu z nakre§lonego w okresie prezydentur: Roosvelta - Kennedy ego
- Johnsona, opierajacego prosperite na koncepcji wzrostu, ktéra jak powiedziat
niedawno prezydent Barack Obama (ur. 1961 r.): ,nie ostabiatby dynamiki wolnego
rynku, innowacyjnych produktéw i przedsiebiorczosci tworzacej miejsca pracy, ale
uwzgledniatby réwniez poziomy zadluzenia. Musimy mie¢ model nie polegajacy na nie
konczacym sie doplywie dolaré6w z zagranicy (..) Oprocz regulacji finansowych
uwazamy, Ze reforma opieki zdrowotnej, stworzenie ekologicznej polityki energetycznej,

wzmocnienie systemu edukacyjnego, nasze inwestycje w nauke, technike
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i infrastrukture sg takze wazne. Jezeli bedziemy mie¢ zdrowe fundamenty to rynek
wykorzysta swoj potencjal. Nie chcemy natomiast gospodarki, ktéora w zesztym roku
rozsypata sie jak domek z kart”. W uzupeinieniu nadmieni¢ mozna, ze wektorom tym
towarzyszy¢ bedzie przybierajacy na znaczeniu sektor technologii tzw. podwodjnego
zastosowania, bedacy czesScia wiekszego kompleksu o charakterze militarno -
administracyjno - przemystowym.

W przypadku Europy Zachodniej sprawy przedstawiaja sie inaczej. Wprawdzie
w perspektywie Kkrétkookresowej (miesigca lub/i kwartatu) nalezy liczy¢ sie
z ewentualnos$cia, Ze rynki po obu stronach Atlantyku dos$wiadcza tego co
w Niemczech zdefiniowano teraz jako , banke oczekiwan”, ale w naszej cze$ci $wiata
efekt jej pekniecia bedzie duzo bardziej drastyczny. Swiadomo$é¢ zagrozen artykutuje
Europejski Bank Centralny, wysytajacy zawczasu sygnaly ostrzegawcze, iz sektorowi
bankowego strefy euro grozi kolejne 283 mld euro straty - w tym i nawet kolejnym roku.
Coraz czesciej pojawia sie tez przekonanie, Ze sceptycyzm w sprawie adekwatno$ci
otestéw stresu” jakie zglasza najwieksza kontynentalna ,bankokracji”, czyli Niemcy -
moze wynika¢ gléwnie z obaw przed ich wynikami. Stanowisko to wigze sie
z obserwowang aktywnos$cig rynku kapitatowego, ktory z powodzeniem (przynajmniej
na razie) wypetnia zadania bankéw i generuje wzmozone obroty na rynku pierwotny,
zwlaszcza w zakresie dominujgcych emisji wtérnych. Po gietdowe Zr6dta finansowania
siegajg zar6wno globalne instytucje finansowe, ponaglane potrzeba zwiekszenia bazy
kapitatowej (np. HSBC, Royal Bank of Scotland, UBS), jak i potrzebujace srodkéw wielkie
korporacje przemystowe (np. Enel, Danone, Peugeot).

Najwiekszym wyzwaniem dla kontynentalnej Europy Zachodniej bedzie powroét
do naturalnych i uksztattowanych przez historie mechanizméw systemowych.
Eksperymentowanie przez ponad dwie dekady z ,neoamerykanskim paliwem” zatarto
maszynerie gospodarcze wielu tych krajéw, a w przypadku Islandii, otarto sie niemal
o katastrofe. Z tych tez wzgledow, a wbrew temu co sadzi tzw. ,,ekspercka wiekszos¢”
najszybciej wtasciwy sobie rytm znaleZ¢ moze gospodarka Francji Zwtlaszcza,
ze w przypadku Paryza wida¢ determinacje w powrocie do korzeni, do ,, modelu, ktéry
znowu jest modny”. Zwr6cit na to uwage ubiegtoroczny noblista Paul Krugman
(ur. 1953), stwierdzajac, ze: ,we Francji szczegdlnie podziwiam tamtejszy system
ochrony zdrowia zapewniajacy $wiadczenia na wysokim poziomie po niskich kosztach”.

Jesli chodzi o Niemcy to zawracanie z nie mylnych drég, ze wzgledu na skale
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,pobladzenia” bankéw, moze potrwac¢ nieco dtuzej, lecz jeSli ono juz nastagpi
to pozytywne efekty naturalnego dla RFN ordoliberalizmu - eksponowane beda przez
dtugie lata. Co zas$ sie tyczy Wielkiej Brytanii to praojczyzna liberalizmu gospodarczego
powinna zasadniczo pozosta¢ taka jaka jest. Konkluzja ta jest zresztg zbiezna
z rezultatem dotychczasowej debaty jaka toczy sie na Wyspach, i potrwa przynajmniej
do przysztorocznych wyboréw. Peter B. Mandelson (ur. 1953), cztonek Izby Lordow
i zarazem laburzystowski sekretarz ds. biznesu, podkre$la, ze jego wezwan do ,,nowej
aktywnosci przemystowej” nie powinno sie utozsamia¢ z powrotem do polityki w stylu
lat 70., czyli kontroli nad poszczegdlnymi sektorami gospodarki i wskazywania jaka
branza ma sie rozwija¢, dodajac jednoczesnie, ze utrzymane winny zosta¢ wspierajace
wzrost gospodarczy rozwigzania, czyli polityka dotyczaca konkurencji oraz rynku pracy.
Znamiennie tez brzmig wypowiedzi Johna Vincenta Cable’a (ur. 1943 r.), Kanclerza
Skarbu w ,,gabinecie cieni’ Liberalnych Demokratéw. Zaliczany do najzagorzalszych
krytykéw obecnego rzadu stwierdza, iz ,w brytyjskim modelu sg elementy, ktorych
z cala pewnos$cig chcemy sie trzymac. Jednym z nich jest otwarto$¢ gospodarki (...)
Kombinacja stabilnej polityki budzetowej z niezalezng polityka pieniezng nie udata sie
i wina za to spoczywa niewatpliwie na Laburzystach, ale sam model byt dobry”.
W podobnym duchu wypowiada Norman Steward H. Lamont (ur. 1942), byly minister
w konserwatywnych rzadach lat 80. i Kanclerz Skarbu (1990 - 1993). W opinii Lorda
Lamonta to co sie dzieje obecnie w wiekszym stopniu wynika z zawodnosci regulacji,
niz z zawodnos$ci rynkoéw, dlatego wtadze musza sie zastanowi¢ co zrobié, zeby
w przysztosci lepiej prowadzi¢ finanse publiczne, polityke monetarng i jak poprawic
przepisy dotyczace bankow.

Generalnie wiec politycy wszystkich najwazniejszych opcji sktonni sg raczej
zgodzi¢ sie z pogladem, ze Zjednoczone Krdlestwo nie zastosuje jakiego$ catkiem
nowego modelu ekonomicznego i co najwazniejsze, Ze nie powinno tego robic.
Z egzogenicznej perspektywy mozna doda¢, ze rowniez ze wzgledu na pozycje Londynu

w miedzynarodowym podziale pracy.
Wojciech Szymon Kowalski
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