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Grozba ekonomii hokus-pokus

Nagtasniana jest ostatnio teoria, ze mozna bezkarnie zwiekszac¢ deficyt i dtug publiczny dodatkowa emisja pienigdza.
Inflacja nie wzrosta, wobec tego huzia na Jozia, drukujemy jeszcze wiecej! - mowi Grzegorz W. Kotodko, byly wicepremier.
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Jak ocenia pan polityke rzadow
i bankéw centralnych wobec
kryzysu gospodarczego?

W sumie pozytywnie, tym
bardziej ze wystepuje
olbrzymi obszar niepewnosci
i zréznicowania warunkow
dzialania. Takie
nieortodoksyjne posuniecie,
jak luzowanie finansowe,
czyli de facto dodatkowa
emisja pieniadza, jest
stuszne, gdyz zwigksza
ograniczong wskutek szoku
epidemicznego ptynnos$é¢ w
gospodarce.

Co do Polski, to najbardziej
krytyczna uwaga dotyczy
tego, ze wladze fiskalne
(rzad) i monetarne (bank
centralny) byly zbyt hojne w
pomocy dla przedsiebiorcow.
W wielu przypadkach - moze
w kilkunastu procentach
- ekstra $rodki trafity tam,
gdzie przedsiebiorcy sami
sobie mogli poradzi¢.
Skrzetnie wykorzystali te
dobro¢ panstwa: skoro daja,
to bierzemy. Polska nie jest tu
wyjatkiem. W USA szacuje
sie, Ze 5 do 10 proc. pomocy
dla gospodarstw domowych
zostalo Zle zaadresowane.
Teraz przesunalbym akcent
na zwrotna pomoc, a nie
dotacyjna. Przy tak niskich
stopach procentowych
pozyczki tez sa dobroczynne.
Kredyt powinien by¢ tatwo
dostepny. Problem w tym, by
byl madrze wykorzystany.
Ogolnie, te dzialania rzadow
w szkolnej skaliod 2do 5
ocenitbym na nie mniej niz 4.

Swiat wyciagnie nauki z tego
kryzysu, skoro nie wyciagnat ich
z poprzedniego?

Gdy spojrzymy na sprawe
z dluzszej perspektywy, to
nigdy nie jest tak, ze wyciaga
sie nauki w pelni. W tej
materii, czym innym jest
$wiat analitykow, badaczy,

nadszedt. Taka najwazniejszq
lekcja z obecnego chaosu -
jak to okreslam, Jeszcze
Wiekszego Kryzysu, JWK, -
jestimperatyw
zredefiniowania celu
gospodarowania. Od wielu
lat mowie, ze jesteSmy w
popekabowskiej gospodarce,
co wymaga popekabowskiej
teorii ekonomii i opartych na
nich popekabowskiej
polityki wzrostu i strategii
rozwoju. Kluczowa sprawa to
nie dynamika, a réwnowaga,
w dodatku rozumiana w
sposoéb potrdjnie
zintegrowany: nie tylko
ekonomicznie, lecz rowniez
ekologicznie i spotecznie.
Lekcja, ktéra trzeba
wyciagnac przy okazji
pandemicznego
nieszcze$cia, to dalsze
rewidowanie celéw rozwoju.
Trzeba odchodzi¢ od
waskiego ujecia
maksymalizacji zysku z
Zaangazowanego kapitatu w
skali mikroekonomicznej
oraz maksymalizacji tempa
wzrostu gospodarczego
mierzonego PKB w skali
makroekonomicznej. Z tego
punktu widzenia dokonuje
sie postep, cho¢ na dalece
niezadowalajacq skale tak w
teorii, jak i - zwlaszcza - w
praktyce. Zarazem z
czynionych obserwacji ptyna
smutne wiadomosci. Otéz
liczne kraje, zwlaszcza te na
relatywnie nizszym poziomie
rozwoju, ponosza wieksze
koszty i doznaja
powazniejszych strat, niz ma
to miejsce w odniesieniu do
cofniecia poziomu
tradycyjnego PKB. Sytuacja
na $wiecie jest pod tym
wzgledem bardzo
zréznicowania, a Polska
wypada zupeknie niezle.

Skoro PKB nie jest miarodajnym
miernikiem, to jak mierzy¢
rozwoj i jakos¢ zycia?
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Prof. Grzegorz W. Kotodko, byty wicepremier i minister finanséw, wyktadow-
ca w Akademii Leona Kozminhskiego, cztonek Europejskiej Akademii Nauk.

Aufor programu ,,Strategia dla Polski” i

rozwoju, Gross National
Happiness, GNH, to mate i
niebogate krolestwo
Bhutanu.

Dyskusje w naturalny
sposob toczyé musza sie na
wielu plaszczyznach, nauk
przeto ptynie wiele. Od
kwestii granic ekonomii do
zakresu przenoszenia wielu
form aktywnosci do sieci - z
biur i zakltadéw pracy do
internetu obstugiwanego z
domu. Od skali
uzasadnionych zmian w
tanicuchach produkcyjno-
podazowych do
wykorzystywania sztucznej
inteligencji w ustugach
medycznych. Pojawiaja sie
tez kontrowersje na polach
tradycyjnych dyskusji, na
przyklad, co dalej z inflacja.

99 Zpowodu Covid-19 pojawia si¢ szansa na gospodarke
umiaru i ograniczanie szkodliwego konsumpcjonizmu

uczonych i wyktadowcéw, a
czym innym $wiat polityki
- decydentéw, ktorzy
podejmuja decyzje odno$nie
do zasad funkcjonowania
gospodarki oraz konstrukeji
instrumentéw
ekonomicznych. Jeszcze co
innego to przedsiebiorcy i
inwestorzy, ktérzy maja inny
horyzont czasowy i wlasne
zadania mikroekonomiczne.
Wszyscy przy tym jesteSmy
uwiklani w sprzecznosci
celow gospodarczychiidei.
Nie wszystkim chodzi o to
samo, dlatego tez wyciagaja
rézne, niekiedy
zaprzeczajace sobie wnioski.

Niekiedy szybciej reaguje
polityka i praktyka - bo musi
- niz nauka i teoria; tej nie
zawsze z po$piechem po
drodze. Na przyktad w skali
Swiata trzeba szybko
rozstrzygac, jak
rozdysponowac skuteczna
szczepionke, gdy sie pojawi.
Kto powinien wpierw z niej
skorzystac, jakie kraje, na
jakich zasadach
finansowania?

Czas na wyciaganie
fundamentalnych wnioskéw

Od lat ONZ-owski Program
Rozwoju UNDP szacuje
Human Development Index,
HDI, a od pewnego czasu
koryguje go o skutki
nieréwnosci w podziale
dochodoéw. Ciekawie ujete
wskazniki zmian dobrobytu
prezentuje OECD i Komisja
Europejska, a takze rozmaite
organizacje pozarzadowe. U
nas na uczelni, w Akademii
Leona Kozminskiego,
opracowany zostat
kompleksowy, ujmujacy
rozwdj dynamicznie,
wskaznik zrownowazonego
rozwoju. Polski Instytut
Ekonomiczny oglosit wlasnie
swoj wskaznik
odpowiedzialnego rozwoju
poszerzony o oglad sytuacji
ekologicznej. Jest zatem
wiele wskaznikéw, ale zaden
nie przebit sie dotychczas do
pozycji dominujacej. Co
ciekawe, jedyny kraj, w
ktérym od pokolenia
polityka spoteczno-
gospodarcza konsekwentnie
podporzadkowana jest nie
maksymalizacji tempa
wzrostu PKB, a optymalizacji
kompozytowego wskaznika

Pieniedzy do gospodarki
naplyneto mnéstwo,
niektorzy strasza wielka
inflacja, inni glosza poglady
przeciwstawne, obawiajac sie
deflacji. Co do Polski, to
zgadzam sie z prognozami
rzadu towarzyszacymi
zalozeniom do budzetu
panstwa, ktére obecnie sq w
konsultacjach spotecznych,
ze inflacja bedzie nizsza w
kolejnym roku.

Inflacja nie bedzie zagrozeniem
w przysztosci? W koncu do
gospodarek naptyneto bardzo
duzo pieniedzy.

Abstrahujac od inflacji
kosztowej, kiedy to ceny
rosna wskutek pchania ich w
gore rosnacymi kosztami, do
czego tez moze doj$¢, o
inflacji decyduje dynamiczna
relacja popytuipodazy.
Wzrosta ilo$¢ pieniadza, ale
spadto tempo jego obiegu.
Efektywny popyt zalezy nie
tylko od ilo$ci pieniqdza w
obiegu i strumienia
dochodéw nominalnych, lecz
i od naszej sktonnosci do
wydatkowania i
oszczedzania. A Covid-19 tak

i licznych prac naukowych.

wplynat na konsumentow, ze
rezygnujemy z pewnych
zamystow konsumpcyjnych;
wiele wydatkow jest
odraczanych, niektore sa
zaniechane. I dobrze,
pojawia sie bowiem szansa
na gospodarke umiaru i
ograniczanie szkodliwego
konsumpcjonizmu. W sumie
nie wystepuje presja
nadmiernego popytu. Trzeba
natomiast zaktada¢, ze z
czasem bedaq rosty dochody
gospodarstw domowych,
oczywiscie szybciej te
nominalne niz realne.
Musimy wejs¢ glebiej na pola
ekonomii behawioralnej i
psychologii ekonomicznej,
by zobaczy¢, jakie przestanki
nami kieruja, jak i dlaczego
zachowuja sie ludzie i czy w
zwiazku z nadzwyczajna,
antyrecesyjna ekspansja
emisji pieniqdza wzro$nie
sktonno$¢ do wydatkow i
konsumpcji. Tylko wtedy
moze pojawic sie silniejsza
presja inflacyjna. I wtedy
siega¢ bedziemy do
tradycyjnych instrumentéw i
Znowu zaczna rosna¢ stopy
procentowe. Na razie w wielu
krajach sa one bliskie zera, a
realnie liczac, wrecz ujemne.
Nie mozna wszak wykluczy¢,
7e zarok-dwa trzeba bedzie
je podnosi¢, aby tonowac
dynamike biezacego popytu i
hamowaé potencjalny wzrost
cen.

Nie obawia sie pan, ze
drukowanie pieniadze wejdzie
w krew rzadom?

Obawiam sie. Juz przed
pandemiq pojawialy sie
rozmaite elementy ekonomii
hokus-pokus. Nagtasniana
jest ostatnio tzw. Modern
Monetary Theory, MMT, ze
jakoby mozna bezkarnie
zwiekszaé deficyt i diug
publiczny dodatkowa emisja
pieniadza. Inflacja nie
wzrosta, wobec tego huzia na
Jo6zia, drukujemy jeszcze
wiecej! Pojawiaja sie pomysty
na lewej stronie sceny
politycznej, jak powszechny
dochéd podstawowy dla
wszystkich, bez wzgledu na
sytuacje ekonomiczna, po

prawej za$ stronie nie umart
jeszcze irracjonalny pomyst
tzw. podatku liniowego. Sa
granice nieinflacyjnego i
prowzrostowego
finansowania przyrostu
zadluzenia panstwa. Stusznie
ogranicza sie mozliwos$ci
bezposredniego
finansowania deficytu
wydatkéw publicznych przez
bank centralny. Ale w
obecnie sytuacji tez stusznie
robi sie to posrednio, gdy
bank centralny kupuje
obligacje na rynku wtoérnym,
gléwnie od bankow
komercyjnych, ktére zakupity
je od panstwa wcze$niej. Od
tego, by wyjatkowe
rozwiazania nie weszly w
krew, jest zdrowy rozsadek.
W ferworze nieustannych
walk politycznych czesto
ulega on zatraceniu; nie
inaczej jest i teraz. Narazie
nie przekroczyliSmy granic
ekspansji fiskalnej i
monetarnej, co nie oznacza,
ze dalej tak mozna czynic i
beztrosko trzymac kurs.
Kiedy gospodarka realna
odbije sie od dna, trzeba
bedzie zacie$nia¢ polityke
fiskalna. Nalezy
dyscyplinowa¢ budzet i
zmniejszaé deficyt. Nie
wiemy, w jakim stanie
epidemicznym bedziemy
musieli dyskutowac o tych
kwestiach za kwartal,
semestr, rok czy za lat kilka.
Tym bardziej trzeba uwazac.
Oceniajac wzglednie
pozytywnie polityke
gospodarcza polskiego
rzadu, uwazam, ze poniesie
on kleske, jesli pojawia sie
specyficzne trzy trojki: jesli
tempo wzrostu PKB spadnie
ponizej 3 proc., jesli deficyt
nie spadnie nizej 3 proc. PKB
ijesli inflacja mierzona
indeksem cen
konsumpcyjnych, CPI,
przekroczy 3 proc. Jesli
pojawi sie syndrom 3x3, to
bedzie to dowodem
niepowodzenia polityki
gospodarczej.

Jak ten kryzys moze zmienic
miedzynarodowy uktad sit? Kto
bedzie wygranym i przegranym?
Sporo pisze pan o tym we
wiasnie opublikowanej ksiazce
,»0d ekonomicznej teorii do
politycznej praktyki”.

Najwigkszym wygranym
beda Chiny, w czym
paradoksalnie pomaga im
jeszcze awanturnicza
polityka prezydenta Trumpa.
Nie tylko dlatego, Ze moga w
ogole uniknad recesji, lecziz
tej przyczyny, iz pod
wzgledem szeroko pojetych
miernikéw rozwoju
spoteczno-gospodarczego,
choéby wspomnianego HDI,
sytuacja tam pogarsza sie
zdecydowanie mniej albo
wcale w poréwnaniu z
innymi panstwami. W
biednych krajach zatamuje
sieitak juz rachitycznai
marna ochrona zdrowia,
cierpi szkolnictwo; w
Chinach nie. Pandemia
powoduje narastajace
nieréwnos$ci w podziale
dochodéw takze w krajach
wysokorozwinietych. Cofaja
si¢ one w sumie bardziej niz
o te 5-10 proc.
odzwierciedlane przez
recesje mierzona spadkiem
PKB; Chiny nie.

Skad taka odpornosc Chin?

To, ze Chiny wychodza
relatywnie obronna reka,
sklania do pytania, czy
autorytarny, acz
merytokratyczny, model
chinski nie sprawdza sie
lepiej niz juz wezesniej
szwankujaca w zakresie
funkcjonowania gospodarki i
jej rozwoju liberalna
demokracja. Okazuje sie, ze
to nie neoliberalna
gospodarka wolnorynkowa,
lecz gospodarka wiasciwie
regulowana, z aktywna rola
panstwa, moze - przy
spetnieniu innych jeszcze
uwarunkowan - radzi¢ sobie
lepiej. Model chinski, ktéry
nie jest ani kapitalizmem, ani
socjalizmem - okreslam go
jako osobna jako$¢, jako
chinizm - po pandemii moze
okazac sie dla wielu krajow
na dorobku bardziej
atrakcyjny niz zachodni
model wolnorynkowy. To
wielkie wyzwanie.

Zarok, za lat pie¢
niektorzy beda z wieksza
skwapliwo$cia i z
zainteresowaniem studiowali
relatywnie pozytywny
przypadek Polski. Dlaczego
Polska poradzita sobie lepiej
z epidemia niz sasiedzi na
wschodzie, jak Ukraina,
Biatorus, Rosja? I na
zachodzie, w gospodarkach
bogatszych, a takze na
potudniu? Mieli$my wiecej
szczescia czy lepsza
polityke? A moze lepsze
instytucje, ktére skadinad tez
sq efektem wcze$niej
uprawianej polityki i reform?
Trzeba przyznad, ze to skutek
polityki rzadowej i
stosowania wiasciwych
instrumentéw we wlasciwym
czasie. Chodzi o polityke
ostonowa i restrykcyjng oraz
fiskalna i monetarna. Do tego
dochodza nasze zachowania.
Polski biznes jest elastyczny,
odpowiedzialny,
profesjonalny, prowadzony z
wyobraznia. Ludzie tez
zachowujaq sie na og6t
odpowiedzialnie, a nie jak
chociazby Anglicy, ktorzy
chca mie¢ wszystkie puby
otwarte.

Polska moze wykorzystac
kryzys do nadgonienia
Zachodu?

Tak. Nie dlatego, ze
jesteSmy superdynamiczna
gospodarka, lecz dlatego, iz
innym, niestety, podczas
poprzedniego i obecnego
kryzysu noga si¢ bardziej
powineta. Pod wzgledem
HDI, z uwzglednieniem
nieréwnos$ci w podziale
dochodow, juz
wyprzedziliSmy nie tylko
najbiedniejsze kraje
zachodniej Europy, Grecje i
Portugalie, lecz takze
Hiszpanie i Wlochy. Nasz
stan jest relatywnie coraz
lepszy, dystans do
mozniejszych sie zmniejsza,
réwniez wskutek
nieszcze$cia pandemii
koronawirusa. Nie wypada
wszak sie cieszy¢ z tego, ze u
innych jest gorze;j.
Najwazniejsze, aby nie myli¢
celéw ze $rodkami i dobra
polityke opiera¢ na dobrej
teorii. Temu wlasnie stuzy
nowy pragmatyzm.

Notowat Grzegorz Balawender



