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Dlaczego gospodarka Unii Europejskiej okazata sig tak nieodporna na kryzys
ekonomiczny?

Méwimy o spadkach, wedtug danych Eurostatu, rz¢du 4-5% PKB. Péttora roku temu, gdy
kryzys sig zaczynat i mieliémy do czynienia z olbrzymim problemem w sektorze finansowym,
wielu ekonomistéw obawialo si¢ o wiele wigkszych spadkéw. Méwito si¢ nawet o
mozliwos$ci powtérzenia Wielkiego Kryzysu z lat 30. XX wieku, gdy spadek PKB w Stanach
Zjednoczonych wynosit blisko 30%. W Europie byl on nizszy, ale tez duzy. Obecnie mamy
do czynienia z duzym spadkiem produkcji przemystowej, od 10 do 20%, w zalezno$ci od
kraju i kwartatu. W skali calej gospodarki ta recesja jest stosunkowo umiarkowana, ale z
drugiej strony najwigksza w okresie powojennym. Z czego to wynika? Przede wszystkim z
tego, ze mieliémy do czynienia z bardzo ostrym kryzysem w sektorze finansowym. Stopien
uzaleznienia sfery gospodarki realnej od sektora finansowego jest w tej chwili w skali
globalnej bardzo duzy. Znacznie wigkszy niz miato to miejsce jeszcze kilkanascie lat temu.
Gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa korzystaja z kredytéw bankowych na wigksza
skale. Natozyla sig¢ na to znacznie wigksza migdzynarodowa wymiana handlowa niz w
poprzednich dekadach. W ciagu ostatnich 20 lat bardzo zwigkszyt si¢ w poszczegdlnych
krajach zaréwno eksport, jak i import, ktére rosty w tempie znacznie przewyzszajacym
wskazniki PKB. Mamy do czynienia z globalizacjq i integracja gospodarek narodowych na
niespotykang wczes$niej skalg. Dotyczy to szczegdlnie gospodarki niemieckiej, ktdra jest
silnie uzalezniona od eksportu. Jesli mieliSmy do czynienia z tak duzym kryzysem
finansowym w USA i na Dalekim Wschodzie, to przede wszystkim spadty inwestycje i
eksport débr inwestycyjnych z Niemiec. Dlatego kryzys w Niemczech jest znacznie glebszy
niz w innych krajach Europy Zachodniej. Z tego tez powodu spadek PKB u naszych
zachodnich sasiadow wynidst ok 6%, gdy np. we Francji osiagnal poziom jedynie ok. 3%.
Problemy zwiazane z miedzynarodowa wymiang handlowa i sfera finansowa musiaty dotknaé
gospodarki realnej. I stad te spadki aktywnos$ci gospodarczej w Unii Europejskiej, ktore
uwazam jednak za do§¢ umiarkowane. Gospodarstwa domowe zachowaty si¢ do$¢
racjonalnie. Nie mamy do czynienia z jakim$ duzym spadkiem konsumpcji indywidualne;j.

A jesli porownamy sytuacje gospodarczq i przebieg kryzysu w UE z innymi waznymi
gospodarczo obszarami swiata, jak Azja czy Ameryka Potnocna? Jak wypada to
porownanie? Czy tam wypadki toczq sie wedtug takiego samego scenariusza jak w Europie?
Sytuacja jest podobna. Mieli$my dwa silne uderzenia w gospodarke japonska oraz w te
gospodarki, ktére silnie reaguja na eksport, jak Korea Potudniowa. Jesli chodzi o Japonig, to
wplyw na przebieg kryzysu w tym kraju mialo zalamanie si¢ popytu na towary japonskie na
rynku amerykanskim oraz aprecjacja jena. Poniewaz jen, obok franka szwajcarskiego i
amerykanskiego dolara, byl podstawowa waluta, ktéra uchodzita za bardzo pewna. Mielismy
do czynienia z ucieczka aktywow z krajow bardziej ryzykownych — rynkéw wschodzacych,
do tych trzech krajéw: Japonii, Szwajcarii i Stanéw Zjednoczonych. I stad wziglo sig
ostabienie walut w wielu krajach. Migdzy innymi Polski, co akurat miato pozytywny wptyw
na nasza gospodarke. Spowodowato to jednak jednoczesne umocnienie si¢ japonskiego jena,
co uderzyto w eksport tego kraju. Recesja w Japonii byta dos¢ glgboka, ale juz w II kwartale
2009 r. nastapito dos¢ silne odbicie, podobnie jak w calej Azji Potudniowo-Wschodniej. Jesli
chodzi o Chiny, to wydaje si¢, ze nastgpilo spowolnienie gospodarki z tempa wzrostu na
poziomie 8-9% do tempa ok. 5-6%. A wigc mamy w tym kraju do czynienia z wolniejszym
tempem wzrostu o ok. 2-3 punkty procentowe. To stosunkowo maty efekt, ale w Chinach



mamy do czynienia z duzym rynkiem wewngtrznym. Popyt wewngtrzny, szczegdlnie
konsumpcyjny, byt dotad tam hamowany, ale inwestycyjny rést bardzo szybko. Natomiast
konsumpcja indywidualna zwigkszata si¢ stosunkowo powoli. Mozna byto podziataé przez
kanat fiskalny, poniewaz zadluzenie wewngtrzne jest w Chinach niewielkie — ok. 20% PKB.
Mozliwe wigc byto zwigkszanie deficytu budzetowego i wydatkéw publicznych. Dwa
azjatyckie kraje, Chiny i Indie, ciagle charakteryzuja si¢ wysokim tempem wzrostu
gospodarczego.. Podtrzymuje to aktywnos$¢ ekonomiczna w skali catej gospodarki Swiatowe;.
W tej chwili sytuacja jest juz jasna. Te spadki mozna juz precyzyjnie okresli¢. Dlatego
wiemy, ze spadek w Europie wynosi 4-5% PKB, 3-4% w Stanach Zjednoczonych, a dalsze
obnizanie wynikow gospodarczych juz raczej nie nastapi. Wchodzimy w okres stabilizacji.
Trwat on bedzie przez ok. 2-3 kwartaty, po ktérych nastapi powolne wychodzenie z
zatamania gospodarczego. Bedzie to miato miejsce w latach 2010-2011.

Czy w Stanach Zjednoczonych mamy juz do czynienia z poczqtkami konca kryzysu, co
ogtasza rzqd federalny?

To poczatek konca lub koniec poczatku, co potwierdzaja dane ekonomiczne. Nie wystepuje
zjawisko dalszego pogarszania si¢ sytuacji gospodarczej. W II kwartale 2009 r. jeszcze
mieli$my do czynienia z nieduzym spadkiem aktywnos$ci gospodarczej, w relacji kwartat do
kwartatu, ale z tak niewielkim, ze nie mamy juz do czynienia z dalszym spadkiem PKB w
Stanach Zjednoczonych. Tu i 6wdzie nastgpuje pogorszenie, ale jest ono kompensowane w
innych sektorach. Osiagnigty zostal punkt, w ktérym dochodzi do zmiany kierunku trendu —
ze spadkowego na wzrostowy. A wlasciwie to nie punkt, a rozciagnigty w czasie proces. Nie
wiemy jak dlugo on bedzie trwal — 2 czy 3 kwartaty, a moze dtuzej. Bedzie to co$ w rodzaju
stabilnego poziomu aktywno$ci, wigc z tempem wzrostu na poziomie w okolicach zera, a
wigc znacznie nizszego od dtugofalowego trendu. Istnieja pewne rezerwy wzrostu. Stopien
wykorzystania aparatu wytworczego jest znacznie nizszy niz mogitby by¢. W zwiazku z tym
po okresie stabilizacji nastapi czas rozwoju, podwyzszonej koniunktury.

Jak ocenia Pan Profesor dziatania krajow UE majqce na celu przeciwdziatanie kryzysowi?
Kraje UE, Japonia i Stany Zjednoczone dzialalty w sposéb zblizony do optymalnego.
Chodzilo o to, aby nie doszto do jakiego$ kompletnego zatamania sig sfery finansowe;j,
zaufania gospodarstw domowych, masowego wycofywania depozytéw z bankéw i bankructw
na wielka skalg. Skutkowatoby to wielkim kryzysem. Podjeto na wielka skalg dzialania
stymulujace. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy ocenia ich warto$¢ na ok. 4000 miliardéw
dolar6w w skali gospodarki §wiatowej. To catkiem sporo, cho¢ w relacji do PKB krajéw
najbogatszych nie sa to wydatki zawrotne. Oznacza to przejSciowo bardzo wysoki deficyt.
Szczegblnie w Stanach Zjednoczonych i W. Brytanii, ale tez w innych krajach. W
gospodarkach krajéw UE, szczegdlnie tych nalezacych do strefy euro, wzrost deficytu jest
stosunkowo umiarkowany. Wystepuje istotna réznica migdzy krajami ze strefy euro i
znajdujacymi si¢ poza nig. Jedynie w Irlandii mieliémy do czynienia z bardzo duzym
wzrostem deficytu.. Przekroczone zostaty zalecenia z Maastricht, ale to kryterium dopuszcza
mozliwo$¢ przejsciowego przekroczenia deficytu w wysokosci 3% PKB. Pod warunkiem, ze
potem nastgpuja dzialania, ktére prébuja sprowadzi¢ deficyt do poziomu ponizej 3% PKB. Ze
strony niemieckiej mamy zapowiedz takich dziatan, a nawet zmiany konstytucji, ktéra bedzie
zobowiazywac¢ rzad do utrzymywania deficytu na zerowym poziomie.

Dlaczego polska gospodarka okazata si¢ wzglednie odporna na kryzys? Spadek w Polsce byt
znacznie nizszy niz w krajach UE. Polska nalezata, obok Chin, do niewielu krajow
notujgcych wzrost gospodarczy.



Efekty oddzialywania kryzysu sq w Polsce silniejsze niz w Chinach. W przypadku Panstwa
Srodka méwimy o spowolnieniu gospodarki o 2-3 punkty procentowe, natomiast w Polsce
spowolnienie wynosi okoto 4pp, poniewaz oczekiwany wzrost PKB na poziomie 5% spadt do
okoto 1%. Natomiast skutki kryzysu sa stabsze niz w krajach battyckich lub na Wegrzech.
Réznica zwiagzana jest z punktem startu. W krajach battyckich mieliSmy do czynienia z
wysokim tempem wzrostu (9% i1 wigcej przez szereg lat), szeroka akcja kredytowa dla
ludnosci oraz bardzo duzym wzrostem deficytu obrotéw biezacych. Tak czy inaczej, nalezato
oczekiwac tam recesji. Przed recesja Wegry mialy deficyt budzetowy na poziomie ok. 10%
PKB, wigc grozit im kryzys finanséw publicznych na duza skale. Musieli zacisna¢ polityke
fiskalna i zmniejszyli deficyt do 4% PKB. Takie zaci$nigcie razem z obnizeniem eksportu
musiato doprowadzi¢ do glgbokiego kryzysu.

A przypadek Stowacji? Ten kraj te? charakteryzowat si¢ stosunkowo wysokim wzrostem
gospodarczym, a przy tym wszedt do strefy euro. A takze tam zanotowano ujemny wzrost
gospodarczy.

Jesli chodzi o Stowacjg, to na podstawie danych Eurostatu, nalezy oceni¢ wyniki gospodarcze
tego kraju w kw II br jako lepsze od oczekiwanych. A w przypadku Stowacji oczekiwatbym
silniejszego spadku z tej racji, ze kraj ten wszedt do strefy euro przy kursie do§¢ mocnym.
Wigc nie byto tego amortyzatora, jak w przypadku Polski, w postaci dewaluacji waluty.
Gospodarka Stowacji jest bardzo uzalezniona od eksportu. To maty kraj z silnym przemysitem
motoryzacyjnym.POD KONIEc UB R I W KW i BR DOSZL.O TAM DO DUZEGO
SPADKU PRODUKCII PRZEMystow;. . Jezeli natomiast chodzi o Rumuni¢ i Bulgarig,to
podobnie jak w przypadku krajéw battyckich, ich sytuacja gospodarcza w przededniu kryzysu
byta bardzo trudna. Wystgpowal w nich duzy wzrost popytu krajowego i wysoki deficyt
obrotéw biezacych, wigc zacie$nienie polityki makroekonomicznej byto konieczne.
Wiazatoby sig z tym spowolnienie wzrostu, nawet gdyby nie bylo zatamania eksportu do
krajéw zachodnich. Natozyly si¢ w tym przypadku dwa powody ograniczenia aktywnosci
gospodarczej — zewngtrzny 1 wewngtrzny. W Polsce akurat nie wystapity wewngtrzne powody
ograniczenia aktywno$ci ekonomicznej. Mato tego, mieliSmy do czynienia z rozluZnieniem w
ostatnich latach polityki fiskalnej. Dlatego, ze silnie zostala zmniejszona sktadka emerytalno-
rentowa, a w roku 2009 jeszcze dodatkowo podatek PIT. W sumie dochody budzetowe
zmniejszyly si¢ z tego tytutu o ok. 30 mld ztotych rocznie. Tak silne zmniejszenie dochodéw
panstwa skomplikowalo sytuacje fiskalna. Miedzy innymi z tego powodu wzrést deficyt
budzetowy. Oczywiscie drugim powodem jest zmniejszenie dochodéw z racji mniejszej
aktywnosci gospodarczej.. Polityka fiskalna w Polsce jest obecnie ekspansywna, gdy na
Wegrzech restrykeyjna, ograniczajaca aktywno$¢ gospodarcza. Podobnie jak w Czechach. A
w przypadku Rosji mamy do czynienia z jeszcze inng sytuacja — zalamaniem si¢ cen
surowcoéw, co mialo wptyw na ograniczenie aktywnos$ci gospodarczej i na inne kraje
sasiednie, przede wszystkim Ukraing. Na rosyjska gospodarke silny wptyw miato zatamanie
sig¢ cen surowcow, a nie kryzys zachodniego systemu finansowego, i zmniejszenie eksportu z
Rosji czy Ukrainy. W ciagu kilku lat przed kryzysem nastgpowato napedzanie koniunktury w
obu tych krajach poprzez wysokie ceny surowcéw. Podsumowujac, mamy do czynienia z
duzym zréznicowaniem sytuacji poczatkowej poszczeg6lnych krajéw przed kryzysem. Jesli
na sytuacjg gospodarcza spojrzymy w tym kontekscie, to bez trudu wyjasnimy sobie dlaczego
w innych krajach jest trochg gorzej, w innych duzo gorzej niz w Polsce,chociaz nie tak
dobrze jak w Chinach lub Indiach.

A wigc zdaniem Pana Profesora kluczowq przyczynq obecnej sytuacji polskiej gospodarki
Jjest jej baza, sytuacja wyjsciowa sprzed kryzysu?



Tak Warunki poczatkowe przed kryzysem oraz trochg inna polityka fiskalna, ktéra powiazana
jest z tym, co byto przed kryzysem, a wigc 2 lata temu. Mam na mysli gtéwnie Polske i
Wegry. Na Wegrzech mamy do czynienia z silnymi dziataniami zmierzajacymi do
ograniczenia deficytu budzetowego, a w Polsce odwrotnie. W ostatnich kilku latach mieli$my
do czynienia w naszym kraju z dzialaniami, ktére wymusity wzrost deficytu.
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Jak Pan Profesor ocenia mozliwosci wzrostu polskiej gospodarki w ostatnich miesigcach
2009 r. i w roku 2010 oraz zatozenia rzqdowe w tym wzgledzie?

Rzadowe zatozenia budzetowe uwazam za realistyczne, a nawet ostrozne. Wzrost
gospodarczy w przysztym roku powinien by¢ nieco wyzszy niz w biezacym, choc¢ istnieja
obszary niepewnos$ci. Mozna zalozy¢, ze wzrost bedzie znajdowal si¢ w przedziale migdzy O,
a 1%. Nie mamy pelnych efektéw dziatan stymulujacych wprowadzonych przez rzady panstw
zachodnich. One docieraja do Polski z pewnym opéznieniem. Mniej wigcej potrocznym.
Szczegblnie wazna jest kwestia inwestycji. Dopiero w II kwartale 2009 r. mielis$my lekki
spadek naktadéw inwestycyjnych. Wigkszego ich spadku spodziewam si¢ w III i IV kwartale
br. Spadek dynamiki konsumpcji indywidualnej jest w ostatnich kwartatach znaczacy. Rok
temu jej wzrost wynosit blisko 6%, a ostatnio ostabt do 1,6%. Pomimo wszystko jest to
jednak nadal dodatnia dynamika. Nie jest wigc wykluczone, Ze w ostatnich kwartatach br., z
racji tego, ze nie rosna juz realne ptace, a zatrudnienie lekko maleje, mozemy doswiadczy¢
spadku dynamiki poziomu konsumpcji. Moze si¢ zdarzy¢, ze w najblizszych kwartatach
Polska, w poréwnaniu z innymi krajami, bgdzie si¢ wyréznia¢ negatywnie. O ile inne
gospodarki, szczeg6lnie z Europy Zachodniej, moga si¢ znalez¢ w obszarze wzrostu (kolorze
zielonym na mapie gospodarczej Europy), to Polska moze przejSciowo znalez¢ si¢ w obszarze
neutralnym (kolorze z6éttym) lub nawet spadkéw (kolor czerwony). Glownie z uwagi na
wspomniane opdznienia. Ale gdyby nawet w naszym kraju doszto do spadku PKB, to bedzie
on niewielki. Chcialbym zauwazy¢, ze juz mamy do czynienia ze spadkami popytu
krajowego. W II kwartale br. az 0 2%. To, co podtrzymuje aktywno$¢, to eksport netto. Ma on
pozytywny wptyw na gospodarkg tylko dlatego, ze bardzo zmalat import. Dlaczego spadt az
do tego stopnia? Migdzy innymi z tego powodu, Ze przedsigbiorstwa zaczely w wigkszym
stopniu korzysta¢ z nagromadzonych zapaséw. To ich reakcja obronna. Gdy w finansach firm
wystgpuje napigcie i nie ma presji na zwigkszenie produkcji, przedsigbiorstwa korzystaja z
zapasow.

Jak duZe znaczenie dla tych procesow ma kurs ztotego?

Oczywiscie ma znaczenie. StabyKurs zlotego podraza import, wigc tym bardziej firmy
zmniejszaja zapasy i licza, ze za jaki$ czas bedzie trochg tanszy. Firmy korzystaty z tej
strategii i dlatego mieli$my do czynienia z duzym spadkiem zapaséw i importu. Oczywiscie
zapasy si¢ kurcza i w koncu trzeba bedzie zwigkszy¢ import. Eksport netto przestanie by¢
wigc czynnikiem podtrzymujacym wzrost, jak to miato miejsce w ostatnich kwartatach.
Zamiast dodatniego wplywu eksportu netto mozemy mie¢ do czynienia nawet z negatywnym
wpltywem. Moze nas tu jeszcze czekaé spora niespodzianka. Popyt krajowy moze nie
wzrosna¢ na tyle, aby kompensowa¢ spadek eksportu netto. I wtedy przez jaki$ czas
znalezliby$my si¢ w obszarze czerwonym. Mamy wigc nadal do czynienia z duzymi
obszarami niepewnos$ci. W zwiazku z tym konserwatywne zatozenie wzrostu PKB na 2010 r.
przez rzad wydaje si¢ rozsadne, ale moze jeszcze okazac sig optymistyczne. Ale gdyby
oczywiScie doszlo do wigkszego odbicia gospodarki zachodniej, to bardziej optymistyczny
wariant nie jest wykluczony. Zwigkszymy wtedy eksport i nie dojdzie do spadku eksportu
netto. To jeden z obszaréw niepewnosci. Europa Zachodnia wchodzi w okres stabilizacji z
pewnymi mozliwo$ciami poprawy sytuacji tu i 6wdzie, ale nie jakimi$ dramatycznymi.
Natomiast w Polsce moze jeszcze nastapic¢ przejSciowe pogorszenie sytuacji. W kazdym razie



nie mozemy liczy¢ na jaki$ duzy wzrost gospodarczy w przysztym roku. Moze on by¢ na
poziomie roku biezacego albo trochg lepiej lub nieco gorzej, Wyrazniejsza poprawa moze
nastapi¢ dopiero w roku 2011 r. Chociaz nie jestem pewien, czy juz w roku 2011 r.
moglibySmy zanotowaé wzrost na poziomie ok. 5%. moze by¢

mniej, w okolicach 3-4%. Jednak po jednym roku umiarkowanego wzrostu, powinni$§my mie¢
2-3 lata wzrostu wigkszego niz trend, czyli na poziomie okoto 6%, a wigc co§ w rodzaju
boomu gospodarczego. Moze to nastapi¢ w latach 2012-2014.

Od jakich czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych zalezy powodzenie tego wariantu
optymistycznego?

Jesli chodzi o czynnik zewnetrzny, to na niego nie mamy wptywu. Tam poprawa odbywac sig
bedzie w sposéb automatyczny. Trzeba jednak zatozy¢, Ze bedzie to poprawa stosunkowo
powolna. Jest jeszcze sporo zmian strukturalnych — zmiany w strukturze popytu. Jedne
przedsigbiorstwa upadaja, inne przejmuja produkcj¢. Takie zmiany strukturalne sa do$é
kosztowne i wymagaja czasu. Przedsigbiorstwa beda ostrozne w podwyzszaniu nakladéw
inwestycyjnych, gdy ich moce produkcyjne nie sa w petni wykorzystane. Nie beda zwigkszaé
zatrudnienia. Raczej beda korzystaé z tej sity roboczej, jaka maja. Wzrost zatrudnienia
nastgpuje zazwyczaj po pewnym czasie. W momencie rozpoczgcia fazy przyspieszonego
wzrostu. Mozemy mie¢ w przysztym roku do czynienia takze ze wzrostem bezrobocia, a to
musi oznacza¢, ze gospodarstwa domowe bgda ostrozne w zwigkszaniu zakupoéw
konsumpcyjnych. Bedzie tez wystgpowata spora inercja w zakupach inwestycyjnych i
konsumpcyjnych. Proces wychodzenia z kryzysu moze nam, UE, zaja¢ nawet 1,5 roku lub 2
lata. W takiej sytuacji ze strony eksportu nie nalezy oczekiwac jakiej$ duzej pomocy. Jesli
chodzi o popyt wewngtrzny, to tu nalezy oczekiwa¢ probleméw, poniewaz maleje
zyskowno$¢ firm. W Polsce wydatki inwestycyjne sa finansowane przede wszystkim ze
srodkéw wiasnych firm. Dlatego w latach 2009-2010 oczekuj¢ spadku tych naktadéw. O
wydatkach konsumpcyjnych juz méwitem. Nie oczekuje dalszego spadku, ale wyhamowania
dynamiki wzrostu. Tak wigc w tej sytuacji wszystko zalezy od eksportu netto. Tymczasem ta
kwestia nalezy do obszaru niepewnosci. Istnieje bowiem obawa, ze eksport netto przestanie
by¢ czynnikiem podtrzymujacym wzrost PKB.

Czy zdaniem Pana Profesora nie mozna mowié o wyjqtkowosci sytuacji gospodarczej Polski
w kontekscie Unii Europejskiej i swiata?

Przede wszystkim trzeba zaczaé od tego, ze niedorozwinigcie sektora finansowego w Polsce
spowodowato, iz ani przedsigbiorstwa, ani gospodarstwa domowe nie byty zbytnio
zapozyczone. ROwniez swoje znaczenie mialo do§wiadczenie spowolnienia gospodarczego w
Polsce w latach 2001-2002. Owczesny kryzys i wzrost bezrobocia spowodowaty, ze
gospodarstwa domowe byly bardzo ostrozne w zaciaganiu pozyczek, zaréwno
konsumpcyjnych, jak i hipotecznych. To samo dotyczyto przedsigbiorstw. Stopien
zapozyczenia si¢ sektora prywatnego byt w Polsce na poziomie nizszym niz w innych
krajach. MieliSmy do czynienia z czym$ w rodzaju ekspansji kredytowej w latach 2006-2008,
ale do$¢ wysoka dynamika wzrostu kredytéw startowala z bardzo niskich pozioméw. W
zwiazku z tym stopien zapozyczenia si¢ w Polsce byt w ub r znacznie nizszy niz w Europie
Zachodniej, nie méwiac juz o Stanach Zjednoczonych. Na tym tez polega ta réznica w
warunkach poczatkowych. To rzeczywiScie rézni znaczaco sytuacjg gospodarki naszego
kraju od innych. Kolejny czynnik majacy wptyw na inny przebieg kryzysu w Polsce to
wspomniana juz przeze mnie ekspansywna polityka fiskalna. Zrobit to rzad uformowany
przez PIS, a kontynuowat obecny gabinet. Kontynuacja polegata na akceptacji uchwat Sejmu
obnizajacych sktadkeg rentowa i podatek PIT. Wprowadzono je akurat w momencie, gdy
zaczynat si¢ kryzys finansowy w Stanach Zjednoczonych. Nie miato wigc pézniej sensu
obnizanie podatkéw, gdy zostalo to juz zrobione tuz przed pojawieniem si¢ kryzysu. Byt to



oczywiScie calkowity zbieg okolicznosci, ale stanowil czynnik podtrzymujacy koniunkturg w
Polsce. Ta koincydencja miata wigc pozytywny wptyw na polska gospodarke.

Czego Pan Profesor oczekiwalby w obecnej sytuacji od rzqdu? Jakie dziatania powinien
podjgé, aby polska gospodarka pozostata w fazie wzrostu?

Do tej pory rzad niewiele robit w tym kierunku. Swiadczy o tym to, co niedawno méwit na
konferencji prasowej premier Donald Tusk. Wskazywal na przyktad na lini¢ kredytowa z
Migdzynarodowego Funduszu Walutowego, gdy tymczasem byta to inicjatywa MFW. Na
razie z niej nie skorzystano. Wptyw takiego posunigcia na sytuacj¢ ekonomiczna Polski jest
praktycznie zerowy. Chodzilo tutaj raczej o to, aby zwigkszy¢ zaufanie rynkéw finansowych
do polskiej ztotéwki w sytuacji, gdy doszto do silnego ostabienia polskiej waluty. Byto ono
wigksze niz w przypadku wegierskiego forinta czy czeskiej korony, chociaz mozna byto
oczekiwac czego$ innego. Zaufanie zachodnich inwestoréw i rynkéw finansowych do Polski
bylo mniejsze niz mozna byto oczekiwaé. Wzrost spreadéw oznacza pogorszenie oceny
ryzyka makroekonomicznego. Ocena polskiej sytuacji gospodarczej przez rynki finansowe
nie jest zbyt dobra. W zwiazku z tym zabiegi rzadu majace na celu ograniczenie wzrostu
deficytu budzetowego nalezy pochwali¢. W tej sytuacji, gdy rentownosci sa wysokie, jeszcze
szybsze zwigkszanie deficytu budzetowego i dtugu publicznego byloby bardzo
niebezpieczne. Mogtoby bowiem oznacza¢ duzy wzrost kosztéw obstugi dlugu publicznego.
Zabiegi rzadu, aby ograniczy¢ wzrost deficytu uwazam za stuszne. Tyle, Ze rzad nie méwi w
tej sprawie otwartym tekstem. Twierdzi, ze zachowuje si¢ inaczej niz inne kraje i jego
zamiarem jest zmniejszenie deficytu budzetowego, a nie jego podwyzszenie. Oczywiscie jest
to nieprawda. Mamy do czynienia z duzym wzrostem deficytu. Nie mowi si¢ pelnej prawdy o
sytuacji finanséw publicznych. Ocenia si¢ budzet centralny, rzadowy, a nie zwraca si¢ uwagi
na sektor finansow publicznych. Deficyt w ramach tego sektora begdzie w tym roku bardzo
wysoki, okoto 6% PKB, a w roku 2010 moze osiagna¢ poziom nawet 7% PKB. To sa juz
bardzo wysokie deficyty. Oznaczaja réwniez, ze wejscie Polski do strefy euro oddalito sig o
kilka lat. W kazdym razie rzad zabiega, przynajmniej oficjalnie, aby ten deficyt nie byt
jeszcze wyzszy. Rzad odrzucit sugestie opozycji, aby pobudza¢ koniunkturg poprzez wzrost
wydatkéw. Raczej szuka oszczgdnos$ci. Znalazt ich niewiele. W mojej ocenie ok. 10 mld
ztotych. To sa oszczgdnos$ci prawdziwe, poniewaz pozostate podawane kwoty sa jedynie
efektem przesuni¢¢ wydatkéw do innych elementéw sektora wydatkéw publicznych lub w
niedaleka przysztosc . Rzad robi to, co moze. Nie jest w stanie wprowadza¢ ani ustaw
podatkowych, ani wydatkowych, poniewaz nie ma odpowiedniej sity w Sejmie, by odrzuci¢
weto prezydenta. Byly na przyklad interwencje na rynku walutowym, ale stosunkowo
niewielkie. Wprowadzono gwarancje kredytowe, ale obtozone takimi warunkami, ze mato kto
z nich nie moze skorzysta¢. Powstat tzw. pakiet antykryzysowy, ktérego najwigksza zaleta
jest jego nazwa. Stowo ,,pakiet” bardzo dobrze si¢ czyta. Jednym z cztonkéw rzadu jest
filolog, ktéry dostrzega wartos$¢ takich stéw, jak ,,pakiet antykryzysowy”. Przeprowadzono w
zwiazku z nim nawet kilkana$cie ustaw. Wszystkie o charakterze marginalnym.
Najwazniejsza rzecz, ktéra rzad méglby zrobi¢ na wigksza skale, to wprowadzenie gwarancji
kredytowych. Jezeli mam pretensje do rzadu, to dotyczy braku dostatecznie mocnych dziatan
w tym obszarze. Jego dzialania w tym zakresie powinny by¢ bardziej energiczne. Ich brak
spowoduje, ze nastapi spadek inwestycji w II pétroczu 2009 r., a w roku 2010 bedzie on
znacznie glebszy niz mogltby by¢. Pozostate ruchy sa wtasciwie bez znaczenia.. A mozna
byloby zadziata¢ znacznie silniej, czyli w formie gwarancji kredytowych udzielanych przez
banki BGK lub PKO BP. Ma to znaczenie dla relacji migdzy przedsigbiorstwami a bankami.
Ilo$¢ udzielanych przedsigbiorstwom kredytéw maleje. W ciagu najblizszych kwartatéw
moga pojawié si¢ negatywne skutki tego stanu rzeczy. Jezeli kurczenie si¢ akcji kredytowe;j
dla przedsigbiorstw bgdzie postgpowac, proces ten prawdopodobnie wywola jaka$ reakcje



rzadu, ktéry dziata pod wptywem pojawiajacych sig¢ faktéw. Musi by¢ czarno na biatym, ze
kredyty dla przedsigbiorstw spadaja. Wtedy dopiero rzad moze co$ zrobi. Decyzje zapadaja z
duzym opdznieniem. Zobaczymy jak rozwinie si¢ sytuacja zwiazana z gwarancjami
kredytowymi.

A program ,,Rodzina na swoim”, ktory miat stymulowaé akcje udzielania kredytow
hipotecznych dla ludnosci? Ja Pan Profesor ocenia ten program?

Popieratem ten program, ktérego skala nie jest jednak zbyt duza, poniewaz jego warto$¢
wynosi ok. 300-400 mln ztotych. Ma wigc charakter nieco symboliczny. Ale, jak méwitem
wczesniej, rzad ma ograniczone pole manewru i mysli gtéwnie o tym, jak zmniejszy¢
wydatki, a nie jak je zwigkszy¢. Jesli chodzi o ten wazny obszar, jakim jest budownictwo
mieszkaniowe, to program ten byl skierowany przede wszystkim do tych ludzi, ktérzy jeszcze
pracuja, aby nie bali si¢ bra¢ kredytéw hipotecznych, poniewaz jest program rzadowy, ktéry
ma nie§¢ pomoc tym, ktdérzy straca pracg. Mial tez takie zadanie. Samo jego istnienie moze
stymulowa¢ popyt w obszarze kredytow hipotecznych. To jedna z niewielu dobrych rzeczy,
ktére zrobil rzad, ale skala tego programu nie jest duza. Ma on jednak efekt dobry
psychologiczny.



