Czy grozi nam recesja? Jaka przysztos¢, jaka
strategia?

Prof. Leszek ZienkowskKi jest jedna z 0osob
wprowadzajacych do debaty 5 czerwca ,Czy grozi nam
recesja’. Przedstawiamy jego artykut mdéwigcy o tym
zagrozeniu. Na spotkaniu dowiemy sie wiece,;.

POLSKA GOSPODARKA MUSI ZWOLNIC, ZEBY
SIE NIE WYWROCIC

Widmo recesiji krazy po Europie i nie daje spa¢ ekonomistom. W Polsce recesji
z pewnoscig mozemy unikna¢, ale bezpieczny dla nas bytby wolniejszy niz dzis
wzrost gospodarczy

Na wstepie wyjasni¢ warto, co nalezy rozumie¢ pod pojeciem recesja. Do niedawna
uwazato sie, ze mamy z nig do czynienia wtedy, gdy przez kolejne dwa kwartaty
absolutny poziom PKB, czyli produkcji, obniza sie w stosunku do poprzedniego
kwartatu. Obecnie coraz czesciej sie sadzi, ze o recesji méwi¢ mozna juz w
przypadku, gdy wzrost PKB przez dwa, trzy kwartaty wynosi okoto 0,1-0,2 proc. w
stosunku do poprzedniego kwartatu. W skali roku oznacza to tempo wzrostu ponizej
1 proc.

O sytuaciji gospodarczej w Polsce w najblizszych latach decydowac bedzie w
znacznym stopniu nie tylko wewnetrzna sytuacja rynkowa oraz polityka gospodarcza
i jej efektywno$c, ale réwniez, a moze nawet gtdbwnie, rozwdj sytuacji w skali
globalnej, a zwtaszcza europejskiej. Spowolnienie tempa wzrostu w krajach, z
ktorymi wigzg nas najsilniejsze powigzania handlowe, nie moze nie odbic sie ujemnie
na dynamice eksportu, a nastepnie na dynamice catej produkcji. Rynek krajowy,
jakkolwiek wazny, nie moze zrekompensowaé obnizenia dynamiki eksportu - choc¢by
z uwagi na wysokg importochtonnosé produkcji.

Jak sgdze, dalsze istotne spowolnienie tempa wzrostu gospodarki swiatowej jest
wysoce prawdopodobne w okolicach roku 2010. Dotychczasowe tempo wzrostu, w
tym szczegdlnie w krajach azjatyckich, doprowadzito do pojawienia sie ktopotow
strukturalnych. Dotyczg one zwtaszcza, cho¢ nie tylko, rynkéw surowcow
energetycznych, zywnosci i negatywnych efektéw ekologicznych zwigzanych z
rosngca produkcja.

Utrzymanie wysokiego tempa wzrostu produkcji Swiatowej bez nowej rewolucji
technologicznej wydaje sie mato prawdopodobne. Kryzys finansowy spowodowany
zatamaniem sie amerykanskiego rynku nieruchomosci to jedynie dodatkowy ujemny
impuls. Banka pekfa i spétki na catym Swiecie, nawet te wysoce renomowane,
poniosty wysokie straty.



Zaradzi¢ negatywnym efektom wtérnym kryzysu finansowego jest jednak tatwiej, niz
wyeliminowac¢ fundamentalny brak rownowagi w gospodarce. Nie oznacza to, ze
zadanie takie jest fatwe oraz ze stosowane srodki zaradcze nie niosg ze sobg
nowych zagrozen.

Ingerencje bankéw centralnych polegajgce na wpompowywaniu w gospodarke
miliardéw dolardéw i euro poprzez awaryjne pozyczki pod zastaw aktywdw bankdw
znieksztatcajg dziatania rynkéw. Zadawane bywa w zwigzku z tym pytanie, czy nie
bytoby na dtuzszg mete zdrowszym rozwigzaniem dopuséci¢ do upadku bankow
prowadzacych nieodpowiedzialng polityke kredytowg i ukrywajgcych narastanie tzw.
ztych kredytéw oraz do tego, by klienci bankéw poniesli konsekwencje zaciggania
kredytéw bez wzgledu na stopien ryzyka.

Odpowiadajagc na takie pytanie, potozy¢ trzeba by z jednej strony na szali negatywne
efekty wspierania sektora bankowego, co prowadzi¢ moze do przeswiadczenia, ze
banki zawsze zostang uratowane przez bank centralny; a z drugiej - spoteczne skutki
bankructw i utraty oszczednosci przez znaczny odsetek gospodarstw domowych oraz
ewentualno$¢ paniki rynkowe;j.

Odpowiedz na takie pytanie nie ma juz dzi$ praktycznego znaczenia. Sformutowac
natomiast warto hipoteze co do wptywu dziatan bankéw centralnych na rozwoj
gospodarczy w najblizszych latach.

Dziatania te nie dopuszczg zapewne do recesji, prawdopodobne natomiast jest, ze
spowolnienie tempa wzrostu, m.in. z przyczyn strukturalnych, bedzie tym razem
stosunkowo dtugotrwate. Skala spowolnienia moze przy tym by¢ ré6zna w ro6znych
krajach tego samego regionu lub tego samego ugrupowania gospodarczego.

Spowolnienie tempa wzrostu nie ominie Polski. Wbrew dosy¢ powszechnym opiniom
jestem zdania, ze zwolnienie na kilka lat tempa wzrostu gospodarczego w Polsce do
poziomu 4 proc. rocznie nie bytoby zjawiskiem jednoznacznie negatywnym.

Obserwowane do niedawna tempo wzrostu rzedu 6 proc. ksztattowato sie
niewatpliwie powyzej potencjalnego tempa wzrostu PKB, jakkolwiek by je szacowac.
Dtugotrwate tempo wzrostu przekraczajgce istotnie potencjalne mozliwosci
gospodarki prowadzi za$ po pewnym czasie do strukturalnych niezbilansowan, a
nastepnie do powaznego obnizenia - jesli nie do zatamania - tempa wzrostu PKB.

Nie ma jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, jak dtugo gospodarka moze bez
negatywnych nastepstw rozwijaé sie powyzej potencjalnego tempa wzrostu oraz jaki
poziom nierownowagi moze by¢ traktowany jako bezpieczny. W pewnym momencie
jednak bezpieczniej jest powiedzie¢ "stop" i ten moment wtasnie nadszedt w Polsce.
Niestety, zbiegt sie on w czasie z ogdInym ostabieniem tempa wzrostu na swiecie i
ryzykiem recesiji.

W obecnej sytuacji w Polsce i na $wiecie nieliczgca sie z realiami luzna polityka
monetarna i fiskalna przynies¢ moze nie tyle bodzce dla wysokiego tempa wzrostu
produkciji, czego niektdrzy oczekujg, ile wysoce negatywne konsekwencije i
doprowadzi¢ do recesji oraz do wzrostu inflacji. Pewne procesy gospodarcze sg
nieuniknione i cata sztuka polega na jak najlepszym dostosowaniu sie do nich i



ograniczeniu do mozliwego minimum skutkow negatywnych.

Za realng mozliwos¢ uwazam prowadzenie takiej wywazonej polityki gospodarczej,
ktéra umozliwitaby utrzymanie tempa wzrostu PKB na poziomie 4 proc.
Sredniorocznie mimo dekoniunktury swiatowej. Jest to mozliwe pod warunkiem, ze
koncentrowaé sie ona bedzie na reformach zmierzajgcych do radykalnego utatwienia
przedsiebiorstwom prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, na reformowaniu rynku
pracy oraz nie dopusci do wzrostu deficytu sektora finanséw publicznych, diugu
publicznego i inflacji.

Jest to paradoks, ale jak wskazujg doswiadczenia miedzynarodowe, niejednokrotnie
reformy gospodarcze i procesy restrukturyzacji przedsiebiorstw podejmowane sg nie
w latach dobrej koniunktury, gdy najtatwiej je przeprowadzi¢, ale w latach
dekoniunktury. Sg one wymuszane przez sytuacje gospodarczg , gdyz bez nich grozi
gospodarce zatamanie.
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