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Liberalizm czy interwencjonizm? Recepta na kryzys

Rozw()j gospodarki rynkowej w ujgciu historycznym wyraznie wskazuje na jego
nierownomierny charakter. Jest to wynikiem ciaglej gry popytu, podazy, cen i wie-
lu innych czynnikéw determinujacych wzrost poziomu produktu narodowego. Analiza
cyklicznych wahan koniunktury na przestrzeni ostatniego stulecia wskazuje, ze sa one
niecuniknione, ze zawsze po okresie wzrostu przychodzi okres spadku, a tempo i rozmiary
pierwszego czesto determinuja glebie drugiego'. Kazda kolejna fala jest natomiast wyni-
kiem odpowiedniego dziatania, albo tez jego ograniczenia ze strony zainteresowanych
rzadow. Liberalizm czy interwencjonizm? Jaka jest dobra recepta na kryzys? Odpowiedzi
na to pytanic dostarcza nam przeglad dotychczasowych kryzyséw i sposobdw radzenia
sobie z nimi w konkretnych warunkach gospodarczych, historycznych i spotecznych.

W opracowaniu zwroécono uwagg na najwazniejsze aspekty teoretyczne zwiazane z cykla-
mi koniunkturalnymi i przyczynami powstawania kryzysow oraz na praktyczne przejawy cy-
klicznego rozwoju gospodarki wraz z krotka analiza wazniejszych wahan gospodarczych
(kryzysow); ich przyczyn, charakteru oraz konsekwencji, a takze zmieniajacej sig reakcji pan-
stwa na tego typu zjawiska.

Pojecie kryzysu zwiazane jest nierozerwalnie z koncepcja i pojgciem cyklu koniunktural-
nego, przez ktory rozumiemy wszelkie zmiany w aktywnos$ci gospodarczej, wyrazajace si¢
w jej ekspansji lub kurczeniu si¢ wokot linii trendu i majace charakter cykliczny. Wyrozni¢
mozemy dwa gtowne rodzaje cykli koniunkturalnych. Pierwszy to cykl okreslany mianem
cyklu klasycznego, albo cyklu Juglara (J. C. Juglar uwazany jest za ojca teorii wahan ko-
niunkturalnych), oparty na uproszczonym w stosunku do rzeczywistosci modelu zamknigtej
gospodarki wolnokonkurencyjnej. Przeprowadzona w ten sposob analiza nie traci swej istoty
we wspolczesnej gospodarce, ale nabiera pewnych specyficznych cech wywotanych mono-
polizacja, interwencjonizmem panstwowym i duza skala przenosnosci nie tylko towarow, ale
réwniez czynnikéw produkcji pomigdzy krajami’. Drugi rodzaj cyklu, okreslany mianem cy-
klu wspoétczesnego, uwzglednia wplyw powyzszych czynnikéw na przebieg wahan. Koniecz-
no$¢ dokonania tego rozrdznienia wynikata z obserwacji rzeczywisto$ci gospodarczej po
II wojnie §wiatowej. Podstawowe réznice w obu cyklach dotycza: struktury fazowej cyklu,
charakteru punktow zwrotnych, czasu trwania oraz amplitudy wahan.

Cykl klasyczny sktada si¢ z czterech faz (kryzysu, depresji, ozywienia i rozkwitu).
W pierwszej fazie — kryzysu — produkcja rosnie wolniej niz trend albo spada, co wynika
z dysproporcji migdzy globalna podaza a globalnym popytem. Nadprodukcja oznacza spadek
cen towarow i kursow papieréow wartosciowych, dalej zmniejszenie produkcji, bankructwa
firm oraz bezrobocie. Skutkiem tych zjawisk jest kolejna faza cyklu, faza depresji (dno cy-
klu), w ktorej albo nastgpuje krotkookresowa stabilizacja produkcji na niskim poziomie, badz

! Szerzej o nieuniknionym charakterze kryzysow pisze w ,,Przegladzie Politologicznym” 2008, nr 4, s. 151-166.
2 M. Gulez, Ekonomia, cze$¢ 11 Makroekonomia, Poznan, s. 39-40.
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po jej osiagnigciu bardzo szybkie wyjscie z dna, okreslane jako kolejna faza — ozywienie. Jej
podstawowym wyznacznikiem jest rozwdj aktywnosci gospodarczej i zwiazany z tym wzrost
cen, wzrost poziomu inwestycji, wzrost dochodow i produkcji oraz operacji handlowych, a na
rynkach pienigznych wzrost notowan kurséw papieréw wartosciowych. W efekcie poprawy
koniunktury produkcja roénie szybciej niz linia trendu, podejmowane sa kolejne decyzje in-
westycyjne, wzrasta zatrudnienie i popyt, co oznacza wejscie gospodarki w kolejng fazg cy-
klu, a mianowicie rozkwit, oznaczajacy kolejny boom inwestycyjny’. Jak juz wspomniano,
tego typu cykle wystepowaly do II wojny $wiatowej, a ostatnim byt cykl, ktéremu towarzy-
szytkryzys lat 1929—-1932. Przyczyna wprowadzenia tej cezury czasowej sa zasadnicze zmia-
ny, jakie nastapily w krajach o gospodarce rynkowe;j.

Tabela 1
CyKkl klasyczny i cykl wspélczesny
Budowa i cechy cyklu Cykl klasyczny Cykl wspotczesny
Struktura fazowa Cztery fazy: kryzys, depresja, ozywienie i rozkwit | Dwie fazy: ozywienie i recesja
Cechy cyklu:
— charakter punktow zwrotnych | gwattowne (ostre) tagodne
— czas trwania 612 lat 3,5-5 lat
— amplituda wahan wysoka niska

Zréodlo: Kompendium wiedzy o gospodarce, pod red. E. Cyrsona, PWN, Warszawa—Poznan 2000, s. 77.

Nowy cykl, wspolczesny ma dwie fazy: ozywienia i recesji. Roznice te wynikaja przede
wszystkim z faktu prowadzenia antycyklicznej dziatalnosci wspodtczesnego panstwa, ktora to
dziatalno$¢ nastawiona jest w okresie kryzysu gltéwnie na tworzenie dodatkowego popytu,
za$ w okresie ,,przegrzewania”, czyli nadmiernej dziatalno$ci inwestycyjnej, na ograniczenie
popytu inwestycyjnego i jednoczesnie na dostosowanie tempa wzrostu popytu konsumpceyj-
nego do tempa przyrostu zdolnosci produkcyjnych. Tego rodzaju dziatalno$¢ powoduje, ze
wahania ulegaja sptyceniu, czas ich trwania jest znacznie krotszy, niz w cyklu klasycznym,
apoziom spadkéw i wzrostéw bardziej zrownowazony. Niezwykle istotny wptyw na przebieg
kryzysow wspotczesnie maja takie elementy, jak: dziatalnos¢ monopoli, postep techniczny,
czy wreszcie stosunki gospodarcze z zagranica. W wyniku ich oddziatywania wspotczesne
cykle charakteryzuja sig¢ tym, ze: w wigkszo$ci przypadkdéw nie obserwuje si¢ bezwzglednych
spadkow produkcji w okresie kryzysu, a jedynie obnizenie si¢ tempa jej wzrostu; nie wyste-
puje deflacyjny spadek cen nawet w okresie kryzysu, ale mamy do czynienia z ciaggltym ich
wzrostem wynikajacym z inflacji kosztowej; zmienia si¢ ilo$¢ faz i zaraz po fazie kryzysu na-
stepuje faza ekspansji gospodarczej, po ktérej mamy do czynienia ze stabilizacja koniunktury
na wysokim poziomie; sptyceniu ulegaja amplitudy wahan, a ponadto istnieje mozliwos¢
przerwania biegu fazy kryzysu wskutek ,,uderzeniowo” wprowadzonego postepu technicznego®.
Wspotczesne kryzysy nie zawsze maja swe zrodlo w kraju, ktorego dotykaja. Przy obecnym
poziomie rozwoju gospodarki §wiatowej, zaawansowaniu handlu zagranicznego i istnie-
jacych powiazaniach gospodarczych migdzy panstwami niezwykle szybko okazuje sig, ze je-
zeli, z takich, czy innych przyczyn, w jednym z wazniejszych gospodarczo panstw wystapia
widoczne oznaki kryzysu, to w pozostajacych z nim w bezposrednim zwiazku panstwach

3 Kompendium wiedzy o gospodarce, pod red. E. Cyrsona, PWN, Warszawa—Poznan 2000, s. 76-77.
* Szerzej o wplywie poszczegolnych czynnikow na przebieg cyklu w: M. Gulez, Ekonomia. .., s. 45-51.
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réwniez po jakims czasie odnotujemy stabsze wyniki ekonomiczne. Powiazania te siggaja tak
daleko, ze nawet w panstwach bezposrednio powiagzanych handlowo z tymi panstwami, ktory
ucierpiaty w efekcie wystapienia kryzysu w jeszcze innym kraju, odczuwalne sa skutki takie-
go zatamania. Czyli mozna w zasadzie stwierdzi¢, ze im kraj odgrywa wazniejsza rolg w go-
spodarce §wiatowej, tym wigkszym zasiggiem obejmie kryzys inne panstwa, tym bardziej
przeniesie si¢ on do innych krajow.

Ze wzgledu na réznorodnos¢ i mnogosé koncepcji dotyczacych przyczyn powstawania
kryzysow oraz sposobdw radzenia sobie z zatamaniami gospodarczymi, ponizej przedstawio-
ne zostang jedynie najciekawsze z punktu widzenia ich praktycznego zastosowania.

Niezwykle istotnym momentem dla rozwoju gospodarki bylo pojawienie si¢ pieniadza
w procesie wymiany (bez wzgledu na jego forme), co rozerwato akt kupna i sprzedazy na dwa
odrgbne akty, gdzie sprzedaz nie musi oznacza¢ jednocze$nie kupna. Takie przesunigcie
w czasie, albo powstrzymanie si¢ od kupna sprawia, ze producenci zmuszeni sa zmniejszy¢
produkcje, a co za tym idzie powstrzymac si¢ od zakupdéw dokonywanych przez siebie na jej
potrzeby, co w konsekwencji oznacza zmniejszenie rozmiardw innych rodzajéow produkcji.
Jakie sa przyczyny masowego powstrzymywania si¢ od kupna? Historia mysli ekonomicznej
dostarcza w tym zakresie szeregu teorii, w ktorych autorzy odwotuja si¢ albo do zmian w poli-
tyce ekonomicznej, albo do samoczynnych czynnikéw wewngtrznych dziatajacych w gospo-
darce 1 wyznaczaja panstwu odpowiednie miejsce w danym uktadzie, poczawszy od roli
minimalnej, a na interwencjonizmie panstwowym konczac.

Klasyczna szkota ekonomii, ktorej przedstawicielem byt m.in. J. S. Mill (tzw. psycholo-
giczna teoria cykli koniunkturalnych) wskazata sposdb, w jaki reagowaé¢ powinno panstwo
w sytuacji zawirowan gospodarczych. Wedtug Milla, z kryzysem mozemy mie¢ do czynienia
woweczas, gdy w okresie boomu gospodarczego wystepuje nadmierna ilo$¢ podazy pieniadza,
podmioty zaczna przejawia¢ pesymistyczne oczekiwania co do dalszego rozwoju, czego
efektem bgdzie zmniejszenie si¢ ilosci dostepnych kredytéw. Wedtug niego jednak panstwo
nie powinno podejmowaé zadnych dziatan zaradczych, gdyz na skutek dopasowania si¢ cen,
gospodarka wréci do rownowagi rynkowej. Wyraznie zatem widaé, ze szkota ta w zasadzie
nie przewiduje dla panstwa zadnej roli w ksztattowaniu sytuacji gospodarczej, a przypisuje ja
wylacznie prawom samoczynnych mechanizméw rynkowych (odpowiedzia na ewentualna
nadprodukcje jest tzw. prawo rynkéw Say’a, w mysl ktorego kazda podaz znajdzie swoj popyt
—predzej czy pozniej, blizej lub dalej). Na bazie pogladow szkoty klasycznej rozwinat sig nurt
marginalistyczny i neoklasyczny. Jego najbardziej znany przedstawiciel A. Marshall uwazat,
ze przyczyna ztej koniunktury moze by¢ nadmierna podaz kredytéw na rynku (na co wptyw
moze mie¢ poziom stopy procentowe;j).

W swoich rozwazaniach na temat cyklu koniunkturalnego J. M. Keynes wykorzystat teo-
rig podkonsumpcji’ J. Hobsona, wskazujac na niedostateczny popyt efektywny, jako gtowna
przyczyng zataman gospodarczych. W cyklu tym rolg odgrywaja wahania zaréwno sktonno-
$ci do konsumpcji, jak i stanu preferencji ptynnosci, a takze, a moze zwlaszcza krancowe;j
efektywnosci kapitatu. Optymistyczne przewidywania co do przyszlego przychodu z dobr ka-
pitatowych, nie zwazajace na rosnaca obfitos¢ dobr, zwigkszajace si¢ koszty produkcji oraz
wzrost stopy procentowej, charakteryzuja pozniejsze stadia ozywienia koniunktury. Pod

3 Podkonsumpcja jest sytuacja, w ktorej uktad zmiennych, okreslajacych popyt i podaz érodkéw konsumpcii,
uniemozliwia realizacjg catej wytworzonej produkcji tych dobr po cenach gwarantujacych zwrot kosztow wytwarza-
nia. Mechanizmem podkonsumpcji nazywane sa zaleznosci zachodzace w procesie inwestowania i oszczg¢dzania pod
wplywem nieréwnomiernego podziatu dochodu spotecznego oraz opdéznien w jego podziale na ptace i zyski.
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wplywem nabywcow oraz spekulantéw poruszajacych si¢ na zorganizowanych rynkach kapi-
tatowych, dochodzi do zjawiska, w ktérym ten nadmierny optymizm i przeinwestowanie rynku
prowadza do zatamania, ktore charakteryzuje si¢ raptowna sita. Powazny spadek krancowe;j
rentownosci kapitatu moze réwniez wptynac na zmniejszenie si¢ sktonnosci do konsumpcji,
gdyz pociagajac za soba spadek wartosci rynkowej akcji na gietdzie, powoduje powstanie
przekonania (zwlaszcza wérdd drobnych graczy gietdowych) o konieczno$ci zmniejszenia
wydatkow konsumpcyjnych. To z kolei przyczynia si¢ do dalszego spadku krancowej efek-
tywnosci kapitatu®. Nadprodukcja oznacza konieczno$é powstrzymania sie od nowych inwe-
stycji, a takze ograniczenie dotychczasowej produkcji, co wywoluje spadek podazy, a takze
oznacza spadek dochodow i wzrost bezrobocia. Dochody spadaja zaréwno wsrdd kon-
sumentow, ktorzy dalej zmniejszaja popyt efektywny, jak i u producentow, ktorzy nie moga
sprzeda¢ wytworzonej produkcji. Nadmiar dobr, spadek ich ceny, dalsze obnizenie zyskow
(rentownosci), spadek wartosci rynkowej akeji, obnizenie optymizmu konsumentow, kolejna
faza ograniczenia popytu itd., co oznacza dla gospodarki spadek z ogromna sita.

Dla zapewnienia wzglednej rownowagi w gospodarce niezbgdna jest interwencja pan-
stwa, ktore winno stosowac polityke antycykliczna. Takie okreslenie roli panstwa w gospo-
darce bylo niewatpliwym przetomem. Wobec gtownej przyczyny kryzysu — zbyt niskiego
poziomu popytu efektywnego, za co Autor wini inwestycje, ktore ulegaja fluktuacjom na sku-
tek zmian w krancowej wydajnosci kapitatu — niezwykle istotnym dzialaniem powinna by¢
odpowiednia polityka monetarna oraz fiskalna, jak réwniez wydatki rzadowe. Bank centralny
powinien dynamicznie reagowac na zachodzace procesy gospodarcze. W sytuacji nadmiernego
wzrostu popytu i znaczacego przyspieszenia wzrostu produkcji za nim podazajacego winien
zapobiec przegrzaniu koniunktury, przeinwestowaniu i podnies¢ oprocentowanie kredytow,
co sprawitoby ograniczenie rentownosci kolejnych inwestycji i zapobieglo znacznemu ich
wzrostowi. W obliczu stabnacego tempa wzrostu gospodarczego bank powinien za$ podjac
kroki zmierzajace do rozluznienia rygoréw finansowych, czyli zaproponowac obnizenie stop
procentowych, co zachgcitoby do zwigkszenia inwestycji, a co za tym idzie wywotatoby
wzrost zatrudnienia, produkcji i dochodow oraz wzrost konsumpcji, czyli popytu efektywnego.
Rola wydatkéw rzadowych miatoby by¢ natomiast zainicjowanie w okresie recesji pewnych
inwestycji o charakterze nieprodukcyjnym (zeby nie poglebiac istniejacej nadprodukeji), np.
w infrastrukturg, w ktorych zatrudnienie znalaztaby czg$¢ 0sob bezrobotnych, ktorzy dzigki
otrzymywanym od panstwa dochodom rozpoczgliby pozytywne tendencje w zakresie kre-
owania popytu efektywnego, co przy wsparciu ze strony banku centralnego oznaczaloby
zwigkszenie rentownosci inwestycji w gospodarce wolnorynkowej i ich realny wzrost. Finan-
sowaniu utrzymywania pewnego poziomu popytu efektywnego wsrod okreslonych grup spo-
tecznych miataby natomiast stuzy¢ odpowiednia polityka fiskalna, czyli progresja podatkowa.

O ile Wielki Kryzys z lat 1929-1933 doprowadzit do powstania teorii Keynesa, o tyle nie
zawsze skuteczna polityka gospodarcza oparta na tej mysli spowodowata powstanie opozy-
cyjnego nurtu, wywodzacego si¢ z liberalizmu gospodarczego, zwanego monetaryzmem.
Najbardziej znanym przedstawicielem tego nurtu byt Milton Friedman. Zgodnie z pogladami
monetarystow przyczyna kryzysow i wahan w koniunkturze gospodarczej sa zmiany mone-
tarne, a doktadniej zbyt duzy wzrost podazy pieniadza. Jezeli gospodarka jest pozostawiona
sama sobie, wowczas pozostaje ona w rownowadze przy naturalnym poziomie bezrobocia.

© Szerzej w: J. M. Keynes, Ogélna teoria zatrudnienia, procentu i pieniqdza, w przektadzie M. Kaleckiego
i S. Raczkowskiego, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2003, s. 283-301.
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Jezeli natomiast w wyniku dziatan wladz monetarnych nastapia zmiany w ilo$ci podazy pie-
nigdza, np. jej wzrost, wowczas poprzez mechanizm transmisyjny wystgpuja zjawiska infla-
cyjne, ktore z kolei wplywaja na zmniejszenie plac realnych. Znajduje to swoje implikacje na
rynku pracy, powodujac wzrost poziomu bezrobocia i spadek zatrudnienia, co ostatecznie po-
woduje spadek produkcji badz tempa jej przyrostu. Aby zapobiec kryzysowi monetarysci od-
radzaja polityke fiskalna, ktdra uznaja za nieskuteczna, a zalecaja kontrolg poziomu podazy
pieniadza. Nurt ten opowiada si¢ za tym, aby panstwo zapewnialo state, przewidywalne tem-
po przyrostu podazy pieniadza. Wzrost produkceji i inwestycji mozna natomiast wedtug tej
koncepcji osiagnaé, stwarzajac zachgty dla przedsigbiorcéw w postaci obnizania podatkow.

Przedstawione powyzej nurty sa nurtami przeciwstawnymi, zbudowanymi jednak w opar-
ciu o konkretne wydarzenia gospodarcze. Skuteczno$¢ w radzeniu sobie ze skutkami kryzysu
zarowno polityki liberalnej, zaktadajacej brak ingerencji lub opierajacej si¢ jedynie na polity-
ce monetarnej, jak i polityki interwencyjnej pozostawiaja wiele do Zyczenia, a kazde kolejne
wahnigcie koniunktury, wynikajace z coraz to nowych przyczyn dostarcza kolejnych wyzwan
i kaze modyfikowaé przyjeta strategie.

Obserwacja rozwijajacego si¢ na przestrzeni ostatniego stulecia kapitalizmu upowaznia
do stwierdzenia, ze wkracza, albo nawet wkroczyt on w nowa epokg. Cyklem koniunktural-
nym i $wiatowym handlem przestaje w zasadzie rzadzi¢ gra popytu i podazy, a ich miejsce
zajmuja ataki paniki i euforii inwestoréw powodowane mniej lub bardziej racjonalnymi
przestankami. Rynek zamienia si¢ w areng spekulantéw, co oznacza trudne do przewidzenia
kierunki dalszego rozwoju kapitalizmu i roli panstwa w gospodarce. Jak wynika z przedsta-
wionych powyzej rozwazan, kolejne negatywne wydarzenia zwigzane z wystgpowaniem cy-
klu koniunkturalnego rodzity konkretne teorie majace z jednej strony tagodzi¢ ich skutki,
a z drugiej zapobiec podobnym zjawiskom w przysztosci. Nieskuteczno$¢ rozwiazan, zardw-
no liberalnych, jak i opierajacych si¢ na interwencjonizmie panstwowym, w dluzszej perspek-
tywie czasowej oraz ich réznorodno$¢ spowodowala, ze w obliczu zblizajacego si¢ kolejnego
kryzysu, wynikajacego z rytmu cyklu koniunkturalnego, zaczg¢to w pospiechu i za wszelka
ceng odwlekaé jego nadejscie, bojac si¢ wersji i sity, z jaka objawi si¢ tym razem. W dalszej
czgSci opracowania zaprezentowane zostana wspolczesne koncepcje dotyczace roli panstwa
w gospodarce.

Podstawowym motywem dziatania jednostki w gospodarce jest che¢ osiagnigcia zysku.
Pojawiajace si¢ wraz z rozwojem kapitalizmu i liberalizacja gospodarki nowe instrumenty
osiagania powyzszego celu staja si¢ z jednej strony blogostawienstwem, z drugiej za$ przeklen-
stwem wspbtczesnych spoteczenstw. Chociaz spekulanci’ dziatali na rynkach juz kilkaset lat
wczesniej, to jednak gama i zasigg dostgpnych dzi§ walordéw jest nieporownywalnie szersza,
podobnie jak szersze jest grono potencjalnych spekulantéw. Nalezy réwniez zaznaczyé, ze
spekulacja jest istota dziatania rynkow i nie jest szkodliwa, jesli ceny podazaja za wartoscia
dobr lub antycypuja jej zmiang. Inaczej wyglada sytuacja, w ktorej tak si¢ nie dzieje, a to zda-
rza si¢ coraz czgsciej. Banki spekulacyjne powstaja, gdy zaczynamy wierzy¢, ze rodzi si¢
nowa epoka (odkrycia geograficzne, innowacje technologiczne, nowe rynki itd.). Uruchamia
to bowiem wzrost gospodarczy, a gdy ten staje si¢ widoczny, natychmiast pojawia si¢ kapitat,

ktory takze chce zarobi¢ na boomie i zaczyna przeinwestowywaé ,,nowa gospodarke™®.

7 Spekulacja — kupowanie dobr nie w celu uzycia lub przetworzenia, ale z zamiarem osiagnigcia zysku z ich poz-
niejszej sprzedazy.
S w. Smoczynski, Swiat na bance, ,Polityka”, nr 23, 7 czerwca 2008, s. 35.
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Pierwsza znana ,,banka spekulacyjna” byta tulipanomania w XVII-to wiecznej Holandii.
Poczatek 1637 roku zakonczyt tam trwajaca trzy lata hossg na tulipany, w efekcie ktorej za
trzy cebulki najcenniejszej odmiany mozna byto kupi¢ dom w Amsterdamie. Rynek jednak
w ciagu kilku dni skorygowatl ich ceng o 95%. Wprowadzenie banknotow w XVIII wiecznej
Francji doprowadzito do niekontrolowanego ich druku i pgknigcia banki hiperinflacyjnej.
W Anglii w XIX wieku na bazie szatu po wynalezieniu parowozu dynamiczny rozwdj przezy-
waja spotki budujace kolej. Jednak rozmiary poczynionych inwestycji nie przynosza oczeki-
wanych zyskow 1 wigkszos¢ z nich plajtuje. Prawdziwy raj dla spekulantéw powstat jednakze
dopiero w XX w., kiedy upowszechnito si¢ wykorzystanie lewara finansowego (dzwigni),
czyli pozyczania pienigdzy w celu zwigkszenia rentownosci wlasnych inwestycji, umozli-
wiajac tym samym obrot, albo hazard astronomicznymi sumami. Instrument ten byt juz weze-
$niej znany (wykorzystywali go rowniez holenderscy handlarze tulipanow), ale na szeroka
skalg zaczgli go stosowaé dopiero Amerykanie w latach 20.

Stany Zjednoczone byty w latach 20. (obok Japonii) najbardziej dynamicznie rozwijajaca
si¢ gospodarka na swiecie. Odbudowujace mozolnie swoje gospodarki po wojnie kraje euro-
pejskie korzystaty z amerykanskich pozyczek i inwestycji, a Ameryka odebrata producentom
europejskim cz¢s$¢ krajowych i zagranicznych rynkéw zbytu, zapewniajac sobie pokaznie do-
datnie saldo bilansu handlowego. Zrédtami boomu gospodarczego staty si¢ nowe gatezie
przemyshu oraz nowe dzialy w tradycyjnych galgziach, takie jak; przemyst motoryzacyjny,
elektrotechniczny, chemiczny oraz automatyka. W okresie tym postgpowal jednak proces
koncentracji produkcji i kapitatu, a gospodarka znalazta si¢ pod kontrola wielkich bankow
i przedsigbiorstw. Tendencje do monopolizacji najbardziej widoczne staty si¢ gtdéwnie w no-
wych dziedzinach przemystu. Gorzej sytuacja wygladata w rolnictwie, ktoérego produkcja
rosta w tempie wolniejszym niz przyrost ludnosci, co stanowito bodziec do ciaglego jej zwig-
kszania. Jak wczesniej zauwazono, okresy boomu przyciagaja inwestorow, ktorzy chca jak
najwigcej zarobi¢ na realizowanych przedsigwzigciach. Okazato sig jednak pod koniec lat 20.,
ze do niebezpiecznych rozmiarow wzrosty Swiatowe zapasy towarow, w tym szczegolnie nie-
korzystna byta nadwyzka artykutow rolnych, ktora spowodowata spadek dochodéw ich pro-
ducentow 1, co za tym idzie, zmniejszenie popytu na dobra inwestycyjne i przemystowe.
Objawy recesji byly widoczne juz w 1928—1929 roku, ale brak jakichkolwiek dziatan ze stro-
ny panstwa oraz poglebianie si¢ dysproporcji cenowych artykutow przemystowych i rolnych
sprawito, ze pod koniec 1929 recesja przeksztalcita si¢ w kryzys. Ogromny kapitat, ktory
naptynat na Wall Street w okresie boomu przemystowego spowodowat powstanie kolejnej
banki, ktora pegkta w efekcie zbyt nadmuchanej koniunktury i nadmiernego wykorzystania le-
warowania w inwestycjach. ,,Czarny czwartek” 24 pazdziernika i ,,Czarny wtorek” na amery-
kanskiej gietdzie (29 pazdziernika 1929 r.) oznaczajace drastyczne spadki wartosci akcji,
wywotaly panike rowniez na innych gieldach i rozpoczety okres wielkiego kryzysu. Spadek
produkcji przemystowej przyczynit si¢ do spadku cen, spadku zatrudnienia i wzrostu bezro-
bocia, a takze ograniczenia handlu migdzynarodowego. Chcac uwolni¢ si¢ od negatywnych
wplywow zewngtrznych oraz od uzaleznienia od zagranicznych towardw i surowcow coraz
wigcej panstw zaczgto prowadzi¢ polityke protekcjonistyczna, co definitywnie przecigto
proby liberalizacji handlu migdzynarodowego. Zamiast znoszenia barier i ograniczen zaczgto
wprowadzaé wysokie taryfy celne, czego prekursorem byly Stany Zjednoczone’, a co dodat-

® W czerweu 1930 r., whrew zdecydowanym protestom z zagranicy i w kraju, Stany wprowadzily nowa, wyzsza
taryfg celna—zwana taryfa Hawley’a-Smootha. Efektem byta analogiczna postawa innych panstw z Europy i Ameryki
Potudniowej, co oznaczalo zerwanie z wolnym handlem i powrdét do protekcjonizmu.
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kowo poglebito zjawiska kryzysowe. Fakt, iz ogromnych rozmiaréw nabraly amerykanskie
inwestycje w wielu krajach, przyczynit si¢ do dynamicznego rozprzestrzenienia si¢ kryzysu
réwniez na ich terytorium.

Sytuacja ta zmusita ekonomistow do poszukiwania konkretnych metod przeciwdziatania
objawom kryzysu i wskazania instrumentow, ktore mogltyby w przysztosci zapobiec zjawi-
skom na tego typu skalg. Wolny rynek nie poradzit sobie z zaistniatym kryzysem, co dato pod-
waliny, omowionej wyzej, teorii J. M. Keynes’a, w ktorej podstawowym zadaniem panstwa
stato si¢ pobudzanie statego wzrostu inwestycji'’. W obliczu ogromnego bezrobocia, ktére
wynosito w Stanach niemal 25% i ponad 30% spadku produkcji, ktéremu zapobiec nie mogta
juz niewidzialna r¢ka rynku, koniecznym byto wdrozenie jakiego$ programu interwencyjne-
go. Amerykanski prezydent Franklin Delano Roosevelt wprowadzit w latach 1933—1938 wie-
le programéw rzadowych, ktorych istota bylo: wsparcie i reforma systemu bankowego,
powotanie agencji regulujacej obrét gietdowy, pobudzenie gospodarki, stworzenie szerokie-
go programu rob6t publicznych 1 — by¢ moze najwazniejsze — uruchomienie powszechnego
systemu ubezpieczen. Rozwiazania te nie tylko sktadaty si¢ na Nowy Lad (New Deal) majacy
pomdc zwyktym Amerykanom, ale zapoczatkowaty takze nowa erg aktywnosci rzadu, ktory
interweniuje w gospodarke''. Zastosowanie polityki interwencjonizmu przyniosto w wielu
krajach pozadane rezultaty i wprowadzito je na $ciezk¢ ponownego wzrostu, co wynikato
przede wszystkim ze zwigkszenia wydatkow rzadowych (finansowanych z deficytéw budze-
towych). Cho¢ panstwa, w tym szczegolnie Stany Zjednoczone, podniosty si¢ z kryzysu i po-
wroécity na $ciezkg wzrostu, to jednak lewarowac nie przestaly.

Po II wojnie §wiatowe] nastapit niezwykle dynamiczny wzrost gospodarczy panstw za-
chodnich. ,,Srebrne” lata 50. i ,,zlote” 60. charakteryzowaly si¢ nie tylko wigksza produkcja
rolng i przemystowa, ale takze wigksza produkcyjnoscia oraz wzrostem znaczenia transferu
towarow, ustug i kapitalu. Postgp naukowo-techniczny, przeptyw nowoczesnej technologii,
automatyzacja, elektronika i chemia, to dziedziny, ktérych niezwykle szybki rozwoj spowodo-
wat postep cywilizacyjny i dobrobyt ludnosci. Sytuacja taka rodzita ogromne zapotrzebowanie
na surowce energetyczne, co przyczynito si¢ do ograniczenia wykorzystania tradycyjnych
zrodet (wegla) na rzecz tanszej ropy naftowej i gazu ziemnego. Boom przemystowy i trans-
portowy, w tym: drogowy (samochodowy), wodny i lotniczy, byly ogromnym motorem napg-
dowym gospodarek, co dotyczyto nie tylko zapotrzebowania na surowce, ale takze budowy
sieci drog i pozostatej infrastruktury transportowej, w czym rolg swoja petnito takze panstwo.
Z poteznego wzrostu gospodarczego w Stanach Zjednoczonych korzystaly rowniez panstwa
europejskie, co wynikato glownie z ekspansji wymiany migdzynarodowej. Na przestrzeni lat
Stany utracity dominujaca pozycj¢ w gospodarce Swiatowej w zakresie handlu migdzynarodo-
wego, gdzie duza rolg odgrywato juz kilka panstw (europejskie i Japonia), jednak utrzymywaty
zdecydowana przewage w §wiatowym cksporcie kapitatu. W latach 1956-1970 inwestycje
amerykanskie za granica siggaty 60% miedzynarodowych transakcji'?. Rozw6j nowych form
ptatnosci, kart ptatniczych i kart kredytowych pozwalal na dalszy wzrost konsumpcji, a obok
popularnego do tej pory lewarowania pojawito si¢ kolejne istotne narze¢dzie dajace nowe mo-
zliwosci inwestowania i bogacenia si¢, a mianowicie instrumenty pochodne, ktore uwolnity

10 Szerzej w: J. M. Keynes, Ogolna teoria..., s. 6-22 i 340-351.

" Wiele z tamtych programéw weiaz istnieje jako system zabezpieczen, ktorego nie §mieliby tkna¢ nawet najbar-
dziej wolnorynkowo nastawieni prawicowcy amerykanscy.

12 Szerzej w: J. Skodlarski, R. Matera, Gospodarka swiatowa. Geneza i rozwdj, PWN, Warszawa 2004,
s. 241-259.
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spekulacj¢ od ograniczen materialnej gospodarki. Aktywa te oparte sa bowiem na zupetnie in-
nych wskaznikach niz akcje czy obligacje, ktorych warto§¢ stanowi pewna cz¢$¢ firmy czy
dtugu. Instrumenty pochodne sa pochodna wartoéci innych débr: przysztych cen akcji, stop
procentowych, cen surowcow, walut, sptaty kredytow hipotecznych czy nawet ksztattowania
sig pogody'. Nie stanowia one odbicia stanu realnej gospodarki, ale stanowia element handlu
czystym ryzykiem. Spekulacja na instrumentach pochodnych (np. kontraktach terminowych)
oraz coraz wigksza rola posrednikow na rynku oznaczata, ze racjonalny handel zastapiony zo-
stat gra spekulacyjna, polegajaca na wynajdowaniu powoddw, albo pretekstow, dla ktdrych
co$ powinno zdroze¢ lub stanie¢. Instrumenty pochodne i spekulacyjna gra odegraty istotna
rol¢ w kolejnych sytuacjach kryzysowych.

Rozwdj gospodarki $wiatowej zaktocity w latach 70. 1 80. XX w. dwa grozne kryzysy: wa-
lutowy, zwiazany z odejsciem od wymienialnosci dewiz dolarowych na ztoto oraz energe-
tyczny, wynikajacy z ograniczenia przez kraje skupione w Organizacji Eksporteréw Ropy
Naftowej (OPEC) wydobycia ropy naftowej i wzrostu jej cen w efekcie konfliktu arab-
sko-izraelskiego z 1973 r. (embargo na dostawy dla sojusznikow Izraela w tym dla Stanow
Zjednoczonych). Pierwszy ,,szok naftowy” spowodowal spadek §wiatowej produkcji ropy
0 7%, co przetozyto si¢ na wzrost ceny ropy o ponad 200%, z 3,6 do 11,2 dolarow. Gdzie lezy
przyczyna tak znacznego wzrostu? Spekulacja. Kryzys energetyczny wywotatl wielki wstrzas
na rynku $wiatowym i byt bezposrednia przyczyna perturbacji cenowych i platniczych, co
przyczynito si¢ do zatamania gospodarczego w latach 1974-1975. Gdy negatywne efekty
pierwszego szoku zaczgly ustgpowac, nadszedt drugi wstrzas na przetomie lat 1979-1980,
ktory wynikat rowniez z polityki panstw OPEC i oznaczat drastyczny wzrost cen surowca, co
przetozyto si¢ na znaczace podniesienie si¢ kosztow produkcji, a tym samym cen (inflacja
kosztowa). Na skutek dwoch szokoéw naftowych kraje zachodnie przez ponad 10 lat nie potra-
fity opanowa¢ wysokiej inflacji, a ich gospodarki pograzyly si¢ w stagnacji. Blyskawiczny
wzrost cen artykutéw konsumpcyjnych (inflacja) oraz ogromne rozmiary bezrobocia wystg-
pujace jednoczesnie byly nieznanym dotad zjawiskiem i nie przystawaly do teorii Keynes’a
o wymienialno$ci jednego zta na drugie. Sytuacja taka okreslona zostata mianem stagflacji.
Rzady panstw stawaly przed ogromnymi dylematami zwiazanymi z przezwyci¢zeniem tych
negatywnych zjawisk, co wobec nieskutecznos$ci instrumentdow keynesizmu zaowocowato
zwrotem w kierunku tendencji liberalnych i wolnorynkowych (lata 70. to narodziny tzw. eko-
nomii neoklasycznej — Friedman, Hayek — gtéwnie na Uniwersytecie w Chicago w Stanach
Zjednoczonych — szkota chicagowska'®). W takiej rzeczywistosci znaczenia nabrata monetar-
na koncepcja M. Friedmana, ktéry zalecal prowadzenie restrykeyjnej polityki monetarnej
oraz wzmocnienie mechanizmow rynkowych (patrz wyzej).

Polityka gospodarcza w Stanach Zjednoczonych pozbawiona byta konkretnego programu
gospodarczego, a kryzysy naftowe, wojna w Wietnamie, afera Watergate oraz kolejne zmiany
prezydentow, opierajacych si¢ na kompletnie odmiennych koncepcjach, nie przyniosty po-
prawy w zakresie zwalczania inflacji i bezrobocia. Dopiero w 1980 r. po wygranej Ronalda
Reagana wdrozono nowy program gospodarczy o charakterze liberalnym. W praktyce reaga-
nomika oznaczala prowadzenie restrykcyjnej polityki pienigznej, redukcjg podatkdw, zmniej-
szenie 1 zrownowazenie budzetu oraz wzrost wydatkow na cele militarne. Najbardziej

Bw. Smoczynski, Swiat... op. cit., s. 351 W. M. Ortowski, Biada, idzie bieda, ,,Polityka”, nr 18 z3 maja 2008, s. 42.

' Jednoczesnie z M. Friedmanem jednak nagrode Nobla otrzymat takze G. Myrdal, socjaldemokrata, ktory zwra-
cal uwage na poglebiajace si¢ nieréwnosci w $wiecie. Swiadczy¢ to moze o tym, ze juz wowczas istnial pewien ele-
ment rozdarcia migdzy klasycznym liberalizmem, a nurtami bardziej socjalnymi.



PP 2°10 Liberalizm czy interwencjonizm? Recepta na kryzys 153

skutecznym mechanizmem alokacyjnym, regulujacym i motywacyjnym stat si¢ rynek, ktory
rzeczywiscie wyprowadzit wiele krajéw na prosta (analogiczne dziatania prowadzone byty
w Wielkiej Brytanii przez Margaret Thatcher i nazwane byly thatcheryzmem).

Gwaltowne przyspieszenie gospodarki amerykanskiej byto wynikiem spadku inflacji oraz
obnizenia stop procentowych. Rozwijajaca si¢ gospodarka postawita na nowe gatezie produk-
cji zwiazane z upowszechnieniem postepu technicznego, takie jak; automatyka, elektronika,
przemyst komputerowy (,,rewolucja komputerowa”) oraz na dynamiczny wzrost wydatkow
na zbrojenia. Amerykanski ,,rynkowy wariant ustroju kapitalistycznego” jest bardziej dyna-
miczny i kreatywny, ale tez bardziej narazony na wstrzasy, rosnace i pgkajace banki spekula-
cyjne, boomy i kryzysy. Okres wzrostu i rosnaca swoboda sektora finansowego umozliwity
inwestorom finansowanie przedsigwzi¢¢ na niespotykana dotad skalg, a nawet najbardziej ry-
zykowne nowosci i szalone pomysty bez trudu znajdowaly obfite finansowanie'’. Rozwdj
sektora hi-tech popycha graczy gietdowych do lokowania miliardéw dolarow w firmy inter-
netowe, czyli kolejna ,,nowa ekonomig”. Nastgpuje przeinwestowanie, gdyz firmy te, czgsto
naprawdg wirtualne, nie sa w stanie wygenerowa¢ odpowiednich zyskow. Peknigeie spekula-
cyjnej banki internetowej w 2000 r. oznacza kolejne spowolnienie w Ameryce. Dodatkowym
czynnikiem poglegbiajacym negatywne tendencje jest Swiatowa sytuacja gospodarcza
zwiazana z ceng ropy naftowej, ktéra od roku 2000 wzrosta szesciokrotnie, cho¢ zapotrzebo-
wanie wzrosto jedynie o 10%. Przyczyna? Spekulacja. Ataki na WTC, wojna w Afganistanie
i Iraku, strajki w Wenezueli, huragan Katrina, rosnace zapotrzebowanie energetyczne Chin
i Indii, itd. Argumentow na poparcie tezy o zagrozeniu dostaw i konieczno$ci podniesienia
ceny moze by¢ cale mnostwo, ale wigkszos¢ z nich stanowi jednak element gry spekulacyjne;.
Ostabienie dolara, obserwowane od roku 2000, w stopniu znaczacym przyczynito si¢ do
wzrostu cen ropy, ale zapewne nie uzasadnia az szesciokrotnego przebicia'®.

Skuteczna polityka monetarna prowadzona od lat 80. uspita czujnos¢ politykow i eko-
nomistow. Alan Greenspan, szef banku centralnego USA (Fed), cierpliwie ttumaczyt, ze
potaczenie szybkiego wzrostu popytu z utrzymujaca sig niska inflacja jest naleznym nam da-
rem niebios, uzyskanym dzigki postgpowi technologicznemu w gospodarce. Rzeczywistos¢
jednak wygladata zupetnie inaczej, a mianowicie dodatkowo wypuszczane na rynek pie-
nigdze nie kierowaly si¢ na rynek dobr, gdzie spowodowalyby wzrost cen — inflacj¢ — ale na
wielokrotnie wigkszy rynek derywatow, na ktorym wzrost cen nie jest przez statystyke trakto-
wany jako inflacja'’. Kryzys, ktory pojawit si¢ wowczas zmusit amerykanski bank centralny
do podjecia decyzji zmierzajacych do pobudzenia gospodarki, a instrumentem, ktory miat do
tego doprowadzi¢ byto obnizenie stop procentowych, ktore z 6,5% w 2001 roku spadty do 1%
w roku 2005. Oznaczato to coraz mniejsze koszty kredytow.

Gracze gieldowi postanowili wigc ponownie ruszy¢ do natarcia, ale tym razem przedmio-
tem inwestycji stal si¢ o wiele bardziej namacalny rynek, rynek nieruchomosci. Idea (poli-
tyczna) posiadania wlasnego domu zdominowata wszelkie posunigcia i realizowana byta
kosztem wszelkich innych inwestycji. Niestety przez kilka lat nikt nie miat odwagi Ameryka-
nom powiedzie¢, ze nie wszystkich na to sta¢. Wrecz przeciwnie, w bankach traktowani byli
oni jako kolejni dobrzy klienci. W miar¢ wzrostu zainteresowania kredytami hipotecznymi
instytucje ich udzielajace obnizyly kryteria udzielania kredytow, a eksperci zartowali, ze je-

'S Rynekw cuglach, rozmowa J. Zakowskiego z Edmundem S. Phelpsem, , Niezbednik Inteligenta”, bezptatny do-
datek tygodnika ,,Polityka”, wydanie 16, nr 42 z 18 pazdziernika 2008, s. 4.

' W. Smoczynski, Swiat... op. cit., s. 35-36.

7 W. M. Ortowski, Biada. .., op. cit., s. 42.
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dynym kryterium przyznania kredytu byt wyczuwalny u klienta puls. W pierwszym okresie,
w 2002 r. kredyty o niskiej wiarygodnosci stanowity jedynie ok. 3—4%, natomiast w potowie
roku 2006 byto to juz ok. 40% udzielanych kredytow (az 20% to pozyczki wysoce ryzykow-
ne). Realnie banka hipoteczna powinna byta pgkna¢ w 2005 r., kiedy w Stanach skonczyli si¢
wiarygodni kredytobiorcy.

Przez lata banki staraty si¢ o klientow najbardziej wiarygodnych i gwarantujacych sptate
udzielonego kredytu, czyli pierwszorzgdnych pozyczkobiorcow, jednak w obliczu rosnacego
zainteresowania kredytami hipotecznymi i ch¢ci osiagnigcia jak najwigkszych zyskow, za-
czely ich takze udziela¢ klientom o mniejszej wiarygodnos$ci, czyli tzw. subprime lenders.
Nie sa to oczywiscie bankruci, a w koszyku tym znajduja si¢: prawie pierwszorzedni, nie-
pierwszorzedni i pozyczajacy na splatg poprzedniego zadtuzenia. Laczna wartos¢ tego typu
kredytow szacuje si¢ na 700 mld dol — 1 bln dol (stad warto$¢ przyjgtego tzw. planu Paulsena,
o ktorym dalej). Sytuacja nie wydawatla si¢ niebezpieczna, gdyz warto§¢ domow do roku 2005
rosta, a banki miaty zabezpieczenie hipoteczne, wigc nie obawiaty si¢ strat. Jednak gdy ceny
nieruchomosci zaczely spadaé okazato sig, ze warto$¢ kredytow znacznie przewyzsza war-
to$¢ nabytych za nie nieruchomosci. Dlaczego zatem bankom optacaly si¢ te pozyczki?

Odpowiedzia jest sekurytyzacja — emisja papierow wartosciowych zabezpieczonych
przez wybrane aktywa, czyli wspomniane wyzej, instrumenty pochodne. Jako, ze subprimes
byly bardziej ryzykowne, gdy stawaly si¢ zabezpieczeniem emitowanych obligacji, mozna
byto za nie uzyska¢ wyzszy procent, niz za obligacje zabezpieczone kredytami wiarygodny-
mi. Emitowane w ten sposob obligacje (skolateralizowane obligacje dtuzne, w skrocie CDO)
staty si¢ przedmiotem obrotu na rynku, a inwestorom obiecano, ze b¢da sptacane w miare, jak
przez klientow sptacane beda hipoteki. Pod koniec 2006 r. nadwyzka pustych domow byta na
tyle duza, ze ceny zaczely spadacé, a raty poszty realnie w gore i okazato sig, ze kredytéw nie
jest w stanie sptacaé coraz wigcej ,,prawie wiarygodnych” klientow, a ,,toksyczne obligacje”
staty si¢ bezwartosciowe. Upada kilka funduszy inwestycyjnych, z ktorych najwigksze naleza
do banku Bear Stearns, ale feralne obligacje maja tez inni konkurenci, co w obliczu niemoz-
no$ci dokonania jakiejkolwick wyceny tych instrumentéw sprawia, ze w obawie o wlasna
wyplacalno$¢ banki przestaja udziela¢ sobie pozyczek.

Zasigg ,,zarazy” byl ogromny, gdyz okazato sig, ze spekulacje na amerykanskich kredy-
tach hipotecznych rujnuja nie tylko banki europejskie (niemiecki IKB, brytyjski Northern
Rock, francuska Societe Generale), ale takze spotecznoéci lokalne (18 —tys. Narvik w Norwe-
gii utopit w CDO 64 mIn dol. miejskich oszczednosci)'®. Kryzys finansowy objat w zasadzie
caly Swiat i oslabit pozycj¢ bankow, ktore nie majac zaufania do siebie wzajemnie, staly si¢
réowniez bardziej ostrozne wobec swoich klientow. Dziatalno$¢ poszczegolnych narodowych
bankow centralnych, starajacych si¢ zapobiec poglebieniu kryzysu na rynku finansowym i je-
go przeniesieniu na grunt realnej gospodarki, wptyngla natomiast na znaczne zmiany w pozio-
mach kursow walutowych i nie data jeszcze tak do konca oczekiwanych rezultatow.

Gwaltowny i nickontrolowany rozwoj rynkow finansowych spowodowat bowiem, ze tra-
dycyjne instrumenty walki z inflacja i niestabilno$cia gospodarcza juz nie wystarcza. Funda-
mentalna r6znica pomigdzy kryzysem z 1929 r. a tym obecnym polega na tym, ze ,,Wielki
Kryzys” wywotany byt zta sytuacja ,,prawdziwe;j” gospodarki, ktora obecnie ma jeszcze zdro-
we podstawy, a ktopoty wynikaly z braku nadzoru nad zglobalizowanym rynkiem kapitato-
wym. Kryzys finansowy wcale nie musial zamieni¢ si¢ w kryzys gospodarczy. Determinacja,

'® W. Smoczynski, Swiat... op. cit., s. 37-38.
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z jaka rzady 1 banki centralne staraja si¢ odbudowac finansowe zaufanie, musi (albo powinna)
doprowadzi¢ do uspokojenia sytuacji, a im szybciej uda si¢ je odbudowaé, tym mniejsze stra-
ty poniesie gospodarka realna. Pytanie, ktore sig aktualnie rodzi dotyczy ksztattu rynkow ka-
pitatlowych (spekulacyjnych) juz po uspokojeniu. Czy pozwoli¢ na dalszy, zywiolowy rozwoj
tego sektora, czy tez poddaé go zasadom nadzoru?

Stosowana dotychczas polityka monetarna w Stanach Zjednoczonych (znajdujacych sig
w ostatnim roku, péttora w szczegdlnym, przedwyborczym okresie), oparta na koncepcjach
ckonomii neoklasycznej nie sprawdzita si¢. Niezwykle bolesnym i szokujacym dowodem
tego stala si¢ wypowiedz Greenspana przed komisja amerykanskiego Kongresu, w ktorej nie-
oczekiwanie dla wszystkich oswiadczyl, ze odpowiada za kryzys, widzi swoje bledy i1 wie, iz
jego ideologia jest btedna. W ten sposdb nie tylko usankcjonowat zastapienie pewnosci przez
niepewnos¢, ale tez potwierdzit bezradnos$¢ kultowych ekspertow. To, co jeszcze niedawno
powszechnie przedstawiano jako naukowa wiedzg, okazato si¢ bowiem tylko sprytnie masko-
wana ideologiczna wiara czy utuda'’. Wolny rynek bedacy przez ostatnie éwier¢ wieku boz-
kiem dominujacej w ekonomii szkoty chicagowskiej nie sprawdzit sig!

Cykle koniunkturalne i zwiazane z ich istnieniem fazy ekspansji i kryzysu sa rzecza, ktorej
istnieniu nie da si¢ zaprzeczy¢. Polityka op6zniania nadejscia fazy spadkowej, powodowana
ogromng obawa przed tym, ze moze si¢ nam gorzej powodzi¢ przez jakis czas, przyczynita si¢
jedynie do niewielkiego przesunigcia w czasie jej wystapienia. Spowodowata za to niestety
zwigkszenie skali i sity, z jaka zatamanie nastapito. Obawa jest tym wigksza, ze nawet kryzys
o charakterze finansowym dotyka coraz wigksze grono inwestorow, wsrod ktérych wymienic
nalezy: fundusze inwestycyjne (inwestycje przecigtnych obywateli) oraz fundusze emerytal-
ne. Oznacza to, ze dotyka on w zasadzie kazdego obywatela.

Kryzys jest naturalna czg$cia cyklu koniunkturalnego, a kiedy w okresie dobrej koniunk-
tury popelni si¢ mniej btedow, to jego przebieg jest tagodniejszy. Ma on niezwykla moc
oczyszczajaca (czego boja si¢ politycy), gdyz upadaja najmniej efektywne przedsigbiorstwa,
najlepsze zwigkszaja udziat w rynku i wchodza nan nowi, $wiezsi i pelni pomystow gracze.
Gospodarka staje si¢ bardziej efektywna, zdrowsza i daje wigcej bodzcow do ozywienia i eks-
pansji gospodarczej. Rodzi si¢ jednak pytanie, na ile panstwo moze pozwoli¢, aby jego oby-
watele masowo tracili oszczgdnos$ci, pracg, zarobek? Obecny kryzys, nietypowy i jeszcze
szerzej niezrozumialy daje impuls do zmiany w mysleniu o polityce gospodarczej rzadow
i powoduje konieczno$¢ przemyslenia na nowo ekonomicznych teorii. Nie da si¢ juz w prosty
sposob nawiazac¢ do istniejacych koncepcji, gdyz one stosowane w rozmaitych odmianach po
prostu si¢ nie sprawdzity. Istnieje ogromne zapotrzebowanie na nowa ogdlna teori¢ przy-
stajaca do wspoltczesnych realiow’.

Dalszy rozwdj wydarzen moze da¢ odpowiedz na pytanie, czy i kto stworzy alternatywna
wobec obowigzujacej ostatnio ekonomii neoliberalnej doktryng. Lata 20. i 30. XX w. to dla
ckonomii ogromne postgpy, wtedy bowiem Hayek, Night i Keynes, myslac i piszac o niepew-
nosci, innowacjach, odkryciach i zmiennos$ci, stworzyli model ekonomicznego myslenia, do
ktérego dzis wiele osob tworczo wraca pod wpltywem kryzysu wspotczesnej gospodarki.
Analiza sytuacji gospodarczej, a doktadniej méwiac cyklu koniunkturalnego, na przestrzeni
ostatniego stulecia wskazuje wyraznie, ze mamy do czynienia z pewnego rodzaju wahadtem,
ktore po okresie gospodarki liberalnej wychyla si¢ w strong interwencjonizmu, a zaraz potem

191, Zakowski, Bezcielesne ofiary kryzysu, www.polityka.pl, z dnia 10 listopada 2008 r.
2 Rynek w cuglach..., op. cit., s. 8-9.
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ponownie w kierunku wolnego rynku (w strong neoliberalng). Kolejna zmiana kierunku mys-
lenia i dziatania powodowana jest kolejnym znizkowym etapem cyklu koniunkturalnego. Jed-
nak obecna zmiana wymaga wigkszego zaangazowania nie tylko politykow, ale przede
wszystkim ekonomistéw, gdyz w obliczu coraz to nowych form inwestowania i pomnazania
kapitatu (coraz bardziej ryzykowne i niepewne instrumenty pochodne) oraz nie do konca do-
tychczas skutecznych, badz nieodpowiednio stosowanych instrumentdéw polityki panstwa,
funkcjonujace koncepcje po prostu nie daja zadnej skutecznej terapii. Ponadto mozna odniesé¢
wrazenie, ze zardbwno politycy, jak i ekonomisci nie do konca wiedza, na czym ta terapia
miataby polegaé, tzn. co jest jej celem!? Jak wskazuje praktyka nie da si¢ powstrzymac cyklu
koniunkturalnego i po fazie wzrostowej zawsze przyj$¢ musi faza spadkowa. Pytanie, jakie
si¢ w tym momencie rodzi dotyczy¢ powinno zatem nie tego jak przeciwdziataé kryzysowi,
ale jak nie dopusci¢ w okresie wzrostowym do nadmiernych ekscesow, za ktore przyjdzie
zaplacic¢ ze zdwojona moca w okresie spowolnienia. W tym aspekcie zawsze $cierac si¢ beda
przeciwstawne koncepcje, ktore w zalezno$ci od tendencji w wychyleniu si¢ wahadta, bedac
,,ha topie” stana si¢ w danym momencie bardziej popularne.

Dotychczasowa dominacja nieskutecznego, jak si¢ okazato, neoklasycyzmu wskazy-
wataby na kierunek kolejnego wychylenia, ktore po wyborach w Stanach Zjednoczonych
chyba nalezy uznac juz za fakt. Wybor nowego prezydenta, demokraty Baracka Obamy, zwo-
lennika inwestycji publicznych w infrastrukturg, pomocy dla zadtluzonych wtascicieli domow
i regulacji bankow, jest przepowiednia zwrotu o 180 stopni ku wigkszej interwencji panstwa
w gospodarke. Obok ekonomistow —zwolennikéw Keynesa, takich jak laureat nagrody Nobla
Paul Krugman, o potrzebie takiego zwrotu sa rowniez przekonane takie autorytety, jak Paul
Volker, byly szef Fed-u, czy Warren Buffet, guru inwestoréw na gietdzie i najbogatszy
cztowiek na $wiecie. Nalezy jeszcze raz wyraznie podkresli¢, iz obecny kryzys dezawuujac
neoliberalizm i neokonserwatyzm, sam z siebie nie daje odpowiedzi, co dalej, a to jest dzi$
sprawa fundamentalna. Nasza przyszto$¢ zalezy bowiem w mniejszym stopniu od przebiegu
kryzysu, na ktory mamy bardzo ograniczony wplyw, a w wickszym od tego, jaki system bgdzie
dominowat, gdy z kryzysu wyjdziemy. Wyrazne jest wsrod ekonomistéw oraz rzadzacych
przekonanie, a w spoteczenstwach oczekiwanie, ze powrdci panstwo juz nie tylko w roli noc-
nego stroza rynku, ktory wkracza tylko wtedy, gdy samoregulacja nie starcza i rynek si¢ wali,
lecz takze jako czuwajacego siedem dni w tygodniu i 24 godziny na dobg gwaranta racjonal-
nos$ci systemu”'. Praktyka dziatania takich panstw jak Stany Zjednoczone, Niemcy, Francja,
czy Wielka Brytania zdaje si¢ potwierdzac, ze wlasnie taka drogg obrano, cho¢ zadnych syste-
mowych zmian jeszcze nie widaé. Ponizej omowiono kilka przyktadow podjetych przez te
rzady dziatan, ktére poczatkowo koncentrowaty si¢ gtdéwnie na pomocy dla gigantycznych
bankow i instytucji finansowych, bez ktdrej musiatyby upas¢, pociagajac za soba caty tancuch
bankéw i firm i pograzajac Swiatowa gospodarke. Politycy, ktorzy wezesniej lekcewazyli
kryzys, przystapili do akcji ratunkowej na skalg nienotowana od drugiej wojny swiatowej. Ich
celem jest ratowanie zagrozonych bankow i niedopuszczenie do tego, by kryzys finansowy
zamienit si¢ w glgboka recesj¢. Dotychczas skala pomocy udzielonej bankom i innym instytu-
cjom finansowym na catym $wiecie przekracza 10 bln dol., czyli kilkanascie procent $wiato-
wego PKB. W kazdym kraju sytuacja jest nieco inna, dlatego tez dziatania antykryzysowe
rdznia sig forma i zakresem™.

21, Zakowski, Dtuga rozgrzewka, ,,Polityka”, nr 5 z 30 stycznia 2010 r., s. 13.
22 W. Gadomski, Jak trwoga to do Keynesa, ,,Gazeta Wyborcza” ,,Gazeta Swiateczna” z dnia 67 grudnia 2008 r.
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W kraju — kolebce kryzysu — zaproponowano gigantyczny pakiet ratunkowy, w ramach
ktérego rzad USA miatby na maksymalng kwotg 700 mld dol. odkupi¢ od instytucji finanso-
wych najbardziej ryzykowne aktywa, aby uchroni¢ najwigkszych grzesznikow przed ban-
kructwem i wywolaniem poprzez efekt domina gigantycznej recesji. Plan ten opracowat
sekretarz skarbu Henry Paulson (wieloletni prezes jednego z gigantow — Goldman Sachs).
Oczywiscie wérod zwolennikow liberalnego podejscia (republikanie) nie uzyskat on popar-
cia, jako przewidujacy nadmierne wydatki, ale po modyfikacjach zostal w koncu przyjety
przez 1zbg Reprezentantéw. Plan przewiduje rowniez obnizki podatkéw dla osob indywidual-
nych i firm, a takze ulgi podatkowe dla firm dziatajacych na rynku energii odnawialnej oraz
przedsigbiorstw inwestujacych w nowe technologie. Cz¢$¢ ogromnych wydatkoéw rzadowych
przeznaczona bgdzie na remonty i budowe droég i mostow oraz inwestycje w transport pu-
bliczny, unowocze$nienie sieci elektrycznej i infrastruktur¢ zwiazana z nowymi zroédtami
energii. Wigkszo$¢ pienigdzy pdjdzie jednak na zasitki dla bezrobotnych, ubezpieczenia
zdrowotne, kupony zywno$ciowe dla najbiedniejszych oraz dofinansowanie szkot i policji.
Plan przewiduje takze zwigkszenie rzadowych gwarancji depozytow bankowych ze 100 do
250 tysigcy dolarow.

Wtasne programy oglosity rowniez m.in. Wielka Brytania, Niemcy, Francja i Hiszpania,
a takze Polska, przygotowujac Plan Stabilnosci i Rozwoju. Wsrod stosowanych instrumen-
tow najmniej kontrowersji budzi por¢czanie przez rzadowe instytucje kredytow inwestycyj-
nych dla firm, dzigki ktorym moglyby one podtrzymac swoja aktywnos$¢ i nie dopusci¢ do
masowych zwolnien. Polski rzad takze zdecydowat si¢ na zastosowanie specjalnych gwaran-
cji, aby sktoni¢ banki do pozyczania pienigdzy firmom. Kolejnym instrumentem walki z kry-
zysem sa organizowane na wielka skalg roboty publiczne, ktore zapewniaja prace wielu
ludziom i ratuja firmy budowlane, dajac réwnoczes$nie impuls do wzrostu gospodarczego.
W swoja sie¢ drogowa inwestowaé zamierzaja nawet Niemcy. Francuzi natomiast zwigkszaja
naktady na infrastrukturg kolejowa, gtownie zas na sie¢ szybkich kolei TGV, ktore budowac
beda francuskie firmy, a pociagi dostarczy rodzimy producent (Alstom). Hiszpanie ratujac
firmy budowlane maja zamiar inwestowac¢ w budownictwo socjalne. Istotng pomoca jest row-
niez udzielanie kredytow, stosowanie zwolnien, premii i obnizanie podatkow. W ten sposob
probuje si¢ ratowaé przemyst samochodowy, ktory niezwykle silnie odczut zalamanie ko-
niunktury. Doptaty do ztomowania, zach¢ty do kupowania nowych aut, interwencyjne kredy-
ty dla koncernéw. Jedna z niewielu dobrych stron kryzysu jest szansa na wprowadzenie
rozwiazan przyjaznych srodowisku, gdyz wiele rzadow zamierza inwestowac¢ wiasnie w od-
nawialne zrédta energii.

Wszystkie przewidywane inwestycje publiczne beda oznaczaly koniecznos¢ zwigkszenia
deficytow budzetowych, na co w obliczu konieczno$ci pobudzania gospodarki przyzwolenie
daja takie instytucje, jak Komisja Europejska (dotad zwykle dyscyplinujaca rzady) czy Mig-
dzynarodowy Fundusz Walutowy. Swobodne wydawanie miliardow jest jednak tylko do-
mena panstw bogatych, inni, aby ratowaé swoje budzety przed zatamaniem (np. Litwa, Lotwa
i Estonia) zmuszeni sa do podnoszenia obciazen podatkowych. Jest w koncu grupa panstw,
ktore wlasnymi sitami nie sa w stanie walczy¢ z kryzysem, a ktorym z pomoca przyszedt Mig-
dzynarodowy Fundusz Walutowy, udzielajac specjalnego kredytu (Islandia, Lotwa, Wegry,
Ukraina, Pakistan, czy Biatorus)>.

2 C. Kowanda, Drogie recepty, ,,Polityka”, nr 3 z 17 stycznia 2009 r., s. 43-45.
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Na gruncie Unii Europejskiej réwniez podj¢to odpowiednie kroki, aby kryzys przezwy-
cigzy¢. Komisja Europejska 28 listopada 2008 r. przedstawita Pakiet ratunkowy dla gospo-
darki UE, na realizacjg ktorego przewidziano zaangazowanie 200 mld euro, tj. 1,5% PKB UE.
Na t¢ kwote miatoby sktadac sig: 170 mld euro z budzetéw panstw cztonkowskich (ok. 1,2%
PKB UE) oraz 30 mld euro pochodzacych z funduszy UE (ok. 0,3% PKB UE).

Do strategicznych celow Planu naleza w szczegolnosci:

— szybkie stymulowanie strony popytowej oraz zaufania na rynku;

— obnizenie kosztow spotecznych kryzysu gospodarczego;

— stworzenie korzystnych warunkéw dla gospodarki europejskiej w trakcie jej powrotu
na $ciezke szybkiego i konkurencyjnego, w skali globalnej, wzrostu;

— przyspieszenie przeksztatcen gospodarki unijnej w kierunku gospodarki niskoemisyjne;j.

Plan obejmuje dwie gtdwne grupy dziatan majacych stuzy¢ ozywieniu i utrzymaniu wzro-
stu gospodarczego UE: komponent fiskalny, ktorego celem jest zwigkszenie sity nabywczej
i wykreowanie dodatkowego popytu w gospodarce oraz 10 dziatan z zakresu reform struktu-
ralnych, shuzacych poprawie konkurencyjnosci i zatrudnienia w gospodarce.

W reakcji na $wiatowy kryzys finansowy oraz rekomendacje Komisji Europejskiej, za-
warte w ,,European Economic Recovery Plan” (EERP) z listopada 2008 r., polski rzad przed-
stawit 30 listopada 2008 r. ,,Plan stabilnosci i rozwoju — wzmocnienie gospodarki Polski
wobec swiatowego kryzysu finansowego”, bedacy zar6wno podsumowaniem dotychczas
podjetych przez rzad i Narodowy Bank Polski krokoéw majacych na celu fagodzenie napigé
w polskiej gospodarce, jak rowniez zapowiedzia kolejnych dziatan antykryzysowych rzadu.
Zawarto w nim pewne dzialania ukierunkowane na: stabilizacjg sytuacji w sektorze finansowym
(,,Pakiet zaufania” NBP z 14 pazdziernika 2008 r., gwarancje i porgczenia Skarbu Panstwa),
stymulacjg popytu (szczegodlnie inwestycyjnego), przede wszystkim przy wykorzystaniu fun-
duszy unijnych, a takze popytu konsumpcyjnego, wskutek wejscia w zycie w 2009 r. obnizek
podatkéw uchwalonych w 2006 r. oraz ochrong rynku pracy. W kolejnych miesiacach 2009 r.
rzad uzupetniat Plan o nowe dzialania antykryzysowe, w tym:

1) tagodzace skutki spowolnienia gospodarczego dla pracownikéw i przedsigbiorcow;

2) zapewniajace pomoc w splacie kredytow mieszkaniowych dla osoéb, ktore utracity prace;

3) wspierajace Srednie i duze przedsigbiorstwa, realizujace projekty wazne dla polskiej
gospodarki (przy wykorzystaniu pozyczek i gwarancji Agencji Restrukturyzacji Prze-
mystu).

Gloéwnymi celami Planu sa:

— zapewnienie stabilno$ci finanséw publicznych;
— dziatania na rzecz stabilnos$ci systemu finansowego;
— dziatania na rzecz wzrostu gospodarczego.

Z kolei zawarty w dokumencie plan antykryzysowy przewiduje m.in.:

— wigksza dostgpnosé kredytoéw dla przedsigbiorstw — wzrost limitu porgczen i gwarancji;

— wsparcie dla instytucji rynku finansowego;

— wzmocnienie systemu gwarancji i porgczen dla MSP;

— przyspieszenie inwestycji wspotfinansowanych ze srodkéw UE;

— wprowadzenie wyzszej ulgi inwestycyjnej dla nowo zaktadanych firm;

— znoszenie barier dla inwestycji w infrastrukturg teleinformacyjna;

— wspieranie inwestycji w odnawialne zrodta energii;

— wzmocnienie pozycji odbiorcéw energetyki, wzmocnienie konkurencji i pozycji regu-
latora w celu ochrony gospodarki i gospodarstw domowych przed niekontrolowanym
wzrostem cen energii;
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— utworzenie Rezerwy Solidarnosci Spotecznej;
— umozliwienie zaliczania do kosztow podatkowych wydatkow na prace badawcze.
Laczny koszt Planu ma wynie$¢ 91,3 mld zt.

Rowniez NBP poszerzyt wachlarz instrumentéw wykorzystywanych dla utrzymania sta-
bilnosci systemu finansowego, przede wszystkim bankowego, oraz potencjalnie poprawia-
jacych warunki kredytowania gospodarki przez banki. Dziatania te mozna podzieli¢ na
2 podstawowe kategorie: te ukierunkowane na ograniczenie ryzyka zwiazanego z zaburze-
niem funkcjonowania migdzybankowych rynkow finansowych, a co za tym idzie ryzyka
ptynnosci wielu bankéw oraz dziatania w obszarze zasilania ptynno$ciowego indywidual-
nych bankow. Ponadto Polska zostala zaklasyfikowana do nielicznej grupy krajow, ktore
moga bezwarunkowo wykorzysta¢ wprowadzony przez MFW instrument FCL (Flexible Cre-
dit Line), ktory poprawia zdolno$¢ naszego kraju do skutecznego zarzadzania sytuacja kryzy-
sowa. Dostep do FCL polepszyt wyraznie postrzeganie Polski przez inwestorow, co z kolei
powinno sprzyja¢ ograniczeniu zmiennos$ci kursu ztotego do innych walut oraz przyczynic si¢
do obnizenia kosztéw finansowania polskich podmiotéw gospodarczych.

Warto réwniez wspomnieé, ze rzad korzysta z dodatkowych Zrédet finansowania reform
ze strony migdzynarodowych instytucji finansowych. Polska otrzymata w lipcu 2009 r. druga
transzg pozyczki z Banku Swiatowego w wysokosci 1 mld euro. Pozyczka ma wspiera¢ refor-
my w sektorze zarzadzania finansami publicznymi, $rodowiska biznesowego, zwigkszeniu
wydajnosci rynku pracy oraz strukturalne usprawnienia w sferze finansow, ochrony zdrowia,
edukacji 1 opieki spotecznej. Europejski Bank Inwestycyjny udzielil natomiast Polsce
w czerweu 2009 r. dwoch pozyczek na inwestycje infrastrukturalne®. Polska gospodarka jako
jedyna w Europie nie tylko nie zanotowata spadku, ale odnotowata wzrost gospodarczy na po-
ziomie 1,7%. Nie nalezy jednak wiazac tego w catosci z takimi czy innymi dziataniami rzadu,
lecz z pewnymi okoliczno$ciami wynikajacymi np. z mozliwosci wykorzystania srodkow fi-
nansowych pochodzacych z funduszy unijnych. Niewatpliwie jednak rowniez w Polsce
nastapit zwrot w strong panstwa, ktore organizuje i zapewnia okre$lone ramy prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej, czuwa i kontroluje, a w razie koniecznosci takze $miato ingeruje
w procesy gospodarcze.

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania nalezy stwierdzi¢, ze z cata pewnoscia nad-
chodzi nowy okres dla gospodarki $§wiatowej z nowa, cho¢ znang juz nieco rola panstwa.
Edmund S. Phelps stwierdza, ze w obliczu nietypowego i niezrozumiatego kryzysu, ekono-
miczne teorie musza by¢ przemys$lane na nowo, a w §lad za tym beda musiaty nastapi¢ zmiany
w mysleniu o polityce gospodarczej rzadow. I cho¢ te zmiany juz nastgpuja, to teorii takiej
jeszcze nie ma, ale kiedy si¢ pojawi, neoliberalizm, teoria racjonalnych oczekiwan, szkota
chicagowska znikna w ciagu 72 godzin. I nic po nich nie zostanie. Jest popyt na nowa ogdlna
teorig, a gdzie jest popyt, musi powstaé podaz”.

Wydaje si¢ jednak, ze ekonomisci i rzady musza zachowac szczegdlna ostrozno$é w wy-
korzystywaniu konkretnych instrumentow interwencjonizmu panstwowego. Praktyka poka-
zuje bowiem, iz zadna przesada nie jest dla gospodarki dobra, a umiar jest dla niej zbawienny.
Przesadne wychylenie w kierunku liberalizmu poczawszy od lat 70. doprowadzito w sposob
beztroski do dzisiejszego kryzysu, niech wigc kolejne wychylenie nie bgdzie budowane na
huraoptymizmie i niech nie zaprzepasci dobrych osiagnig¢ poprzednikow.

2 Polska wobec swiatowego kryzysu gospodarczego, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009, s. 38-39.
% Rynek w cuglach..., op. cit., s. 9.
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Summary

The uneven nature of market economy development is particularly visible in the historical
perspective. The paper underlines the most important theoretical aspects related to business
cycles, the reasons for the emergence of crises, and the practical symptoms of the cyclical de-
velopment of economies. It also briefly analyzes more significant business fluctuations (cri-
ses), their reasons, nature and consequences, as well as the changing responses of the state to
such crises.

Market imbalance is a result of the continuous game of supply and demand, prices and nu-
merous other factors that determine the growth of national product. The analysis of cyclical
fluctuations in business over the period of the last century shows that they are unavoidable,
that a period of growth is always followed by that of a fall, and that the pace and size of the for-
mer frequently determine the depth of the latter. The paper attempts to evidence that each
wave results either from appropriate activity or a limitation of activity of the governments
concerned. Liberalism or interventionism? What is the right prescription for a crisis? This
question can be answered when we review previous crises and the ways of solving them under
concrete economic, historical and social conditions.

It appears that at a time when states perform an extensive range of functions for their citi-
zens, it is unavoidable to apply some form of interventionism in a majority of situations.
Whereas liberal doctrine and practice decidedly prevail on an everyday basis, in exceptional
moments, such as economic crises, natural disasters, terrorist attacks, or other events that
threaten the feeling of security, society allows for, or actually demands that the governments
take appropriate measures. It expects that the state will offer assistance, and if it is not the
state, then maybe some other organization.

An economy is a living organism and — as in the case of humans — it has to care for itself to
prevent illness, as prevention is always better and easier than cure. Another question arises,
though — who is supposed to care for an economy and how?
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