Na pytania internautow odpowiada Profesor Grzegorz W. Kolodko
"Puls Biznesu", 17 listopada 2008

Dofinansowanie

Czy jest Pan za dofinansowaniem z publicznych pieniedzy, prywatnych instytucji finansowych
(takich jak banki)? Jesli nie, to dlaczego? Jezeli tak to na jakich zasadach?

autor: Ignacy

Coz, bywa tak, ze trzeba je dofinansowywac. Jest tak, gdy takie posunigcie jest tzw.
mniejszym ztem. UciekliSmy si¢ to tego 1 my, w Polsce, kiedy to po okresie "szoku bez
terapii" na poczatku lat 90. wiele bankow (wtedy jeszcze panstwowych) zostato wpedzonych
w tarapaty wskutek glebokiej recesji (spadek PKB o ok. 20 proc. podczas 12 kolejnych
kwartatow od potowy 1989 do potowy 1992 roku, a produkcji przemystowej o ok. 40 proc.).
Kiedy takie dofinansowanie z kasy publicznej, bo z budzetu Panstwa (niekiedy z zasobow
banku centralnego, a wigc banku Panstwa) moze - moze, nie musi - mie¢ ekonomiczny sens?
Tylko wtedy, gdy nieuczynienie tego pogorszytoby sytuacj¢ jeszcze bardziej. Ale takze 1 tylko
wtedy, gdy w $lad za tym ida stosowne, niekiedy radykalne 1 trudne dziatania
restrukturyzujace gospodarke 1 modyfikujace jej instytucje po to, aby tak konieczno$¢ wigcej
si¢ nie powtdrzyta. To ciekawe, ze akurat w Polsce nam sig to udato.

I proszg sobie przypomnie¢, co wypisywano, gdy z wysitkiem dokapitalizowaliSmy
banki, nie tylko PKO BP czy BGZ, ale jeszcze kilka innych, dzisiaj znakomicie
funkcjonujacych. W Polsce wigc nie bylo to wtedy - podczas realizacji "Strategii dla Polski" w
latach 1994-97, cho¢ zapoczatkowano te dzialania juz w roku 1993 - btedem. A jak jest dzi§ w
USA, w wielu krajach UE? Podobnie, pod tym drugim warunkiem. Ot6Z musza za tym poj$¢
dalsze dziatania usuwajace systemowe przyczyny, ktore teraz wymuszaja takie dziatania.

Czy nie lepiej byloby dla Swiatowej gospodarki ,,dac,, upasé bankrutom zza oceanu niz
pompowac w nie pieniqdze? Banki inwestycyjne ktore sq teraz nad przepasciq, same na slepo
szly za glosem p. Greenspana i nich ponoszq tego konsekwencje.

autor: hr-aabia

I to dobre pytanie! Akurat bardzo taczy si¢ z poprzednim. Dano upas¢ takim
bankrutom jak wczesniej potezny Lehman Brothers i skutki tego teraz odczuwa nie tylko on.
Skadinad warto tez si¢ zastanowi¢, dlaczego ten bank "poszedl na dno", a innym rzucono
"koto ratunkowe"... Ot6z 1 tym razem mamy do czynienia z sytuacja "mniejszego zta". Tak,
mozna bylo pozostawi¢ sytuacj¢ "niewidzialnej rece rynku". Skoro do kryzysu doprowadzita,
to 1 z niego by wyprowadzita. Tyle ze duzo wigkszym — wigkszym, nie mniejszym — kosztem
(takze dla finansow publicznych) i potrwatoby to znacznie dhuze;j.

Banki to szczegdlnego typu podmioty gospodarcze, bo od ich funkcjonowania —
kapitatu, plynnosci, elastyczno$ci, pieczy nad efektywnoscia inwestycji — zalezy
funkcjonowanie masy innych podmiotéow. Dlatego tez czym$ zgota odmiennym jest



ewentualne dopuszczenie do upadlos$ci nawet takich gigantow, jak motoryzacyjne GM czy
Ford, a czym innym bankoéw. W tym drugim przypadku nie tylko winni bankierzy poszliby z
torbami (na co zastuguja), ale takze wielu Boga winnych ludzi — tak przedsigbiorcow, jak 1
konsumentow. Dlatego tez bankom nalezato pomodc, ale firmom motoryzacyjnym
niekoniecznie.

Jesli jednak nie pojdzie si¢ dalej 1 winni doprowadzenia do kryzysu nie zostana
odsunigci, a zamian strukturalnych i instytucjonalnych wyrzucajacych na $mietnik historii
neoliberalizm nie bedzie, to okazatoby sig, ze takie nieortodoksyjne posunigcia sa bigdem.
Czy sa, czy nie — okaze si¢ zatem dopiero za jaki$ czas.

Czy neoliberalizm na pewno zakonczyt sie klapq? Dlaczego uwaza Pan, ze obecna polityka
jest klapq neoliberalizmu, zaktadam Ze tez monetaryzmu? Moim zdaniem od lat Amerykanie
prowadzili polityke keynesizmu. Na dowod mojej tezy przytocze ponizsze fakty :po I-
Amerykanie przez ostatnie udzielali nadmiernq ilos¢ kredytow hipotecznych, czym sztucznie
podtrzymywali wzrost gospodarczy. Keynes: "pieniqdz zainwestowany generuje w przysztosci
wielokrotnie wiecej pieniedzy na spozycie, ktore z kolei pobudzajq nastepne inwestycje i cala
gospodarka nabiera rozpedu". po 2- spekulacje kredytami hipotecznymi. Adam Smith w swoim
dziele "Badania nad natutrq..." krytykowat system spekulacji wekslami wystepujacy w Szkocji,
gdzie banki dziataly catkowice samodzielnie i zdarzalo sie ze bankrutowaty, czym wywolywaty
kryzysy, a chwalit Bank Centralny Anglii, ktory sprawowat nadzor nad bankami prywatnymi.
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Nie twierdze tak bezkrytycznie, ze "neoliberalizm na pewno zakonczyt si¢ klapa".
Najwazniejsze, bySmy odrozniali neoliberalizm od liberalizmu. Piszg o tym w "Wedrujacym
swiecie" www.wedrujacyswiat.pl. Tamze (s. 206-256) jest rozdzial zatytutowany "Upadajacy
neoliberalizm 1 jego marna spu$cizna, czyli dlaczego szkodliwa koncepcja na czas jaki$
zawojowata pol §wiata 1 jak sobie z tym poradzi¢". A wigc wciaz jeszcze "upadajacy”, a nie
upadly. Ten epizod jeszcze si¢ nie zakonczyt. Czym jednakze nastapi to szybciej, tym lepie;.
Wszystko to jest opisane w ksigzce, wigc nie ma potrzeby powtarzania nieubtaganych i
klarownych argumentoéw. Neoliberalizm kompromituje si¢ teraz nawet w Stanach
Zjednoczonych, a zZe jego beneficjenci 1 apologeci probuja wylga¢ sie z intelektualne;,
moralnej 1 politycznej odpowiedzialnosci na zasadzie "krzyczy ztodziej, tapaj ztodzieja!"? A
czego sig¢ spodziewaliscie?

Powiadam, Zze obecny amerykanski kryzys finansowy i jego fale przelewajace si¢ z
jednej strony do sfery realnej, z drugiej zas do §wiatowej gospodarki, to przedostatni gwozdz
to trumny neoliberalizmu. A co moze by¢ ostatnim? Ot6z tylko lepsze od niego propozycja. Z
pewnoscia nie moze by¢ nig panstwowy socjalizm ani jaki$, obojgtnie lewicowy czy
prawicowy, populizm. Nie moze to by¢ takze keynesizm w swojej klasycznej formie, ale tez
nie moze to by¢ podrecznikowy monetaryzm. Trzeba szukaé. proponuje w "Wedrujacym
swiecie" www.wedrujacyswiat.pl, by byl to oparty na koincydencji teorii rozwoju nowy
pragmatyzm (s. 315-332, rodz. VIII pt. "Koincydencji teoria rozwoju 1 nowy pragmatyzm,
czyli od czego zalezy wzrost produkcji i rozw6j gospodarczy i co robié, aby byto lepiej").
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Michat ma racj¢ podnoszac kwestie przydatno$ci zaré6wno pewnych elementow
monetaryzmu, jak 1 keynesizmu. Tez tak to postrzegam. Ale wspolczesnie, w warunkach
globalnej gospodarki i epoce Internetu, trzeba po6js¢ dalej. Tylko w tworczej synergii potggi
rynku — juz $wiatowego — oraz w reinstytucjonalizacji wspotzaleznej zglobalizowane;j
gospodarki po to, by stworzy¢ stosowne mechanizmy regulacji na skalg transnarodowa szansa
na zréwnowazony dlugofalowy rozwdj. A przeciez o to chodzi.

Czyz liberalizm nie jest wolnosciq ograniczonq nie szkodzeniem innym? Jesli tak, to czy
Jjednak kluczowe przyczyny obecnego kryzysu nie tkwiq wlasnie w odejsciu od pryncypiow
wolnosci gospodarczej? W mojej ocenie zrodel kryzysu nalezy szukaé w braku korelacji
pomiedzy efektami globalizacji a polityka gospodarczq, finansowa realizowanq na poziomie
poszczegolnych panstw. Sytuacja, w ktorej aktywa instytucji finansowej sq porownywalne z
PKB, a niekiedy nawet wieksze, panstwa siedziby danej instytucji, stwarza nowe zagrozenia do
ktorych szeroko rozumiane nadzory finansowe nie byly przygotowane. Drugim kluczowym
elementem przyczyn kryzysu, w mojej ocenie, bylo nadmierne oderwanie stosowanych i
znajdujqcych sie w obrocie instrumentow finansowych od "fizycznosci" przedmioty danego
instrumentu. Stynne dzis "sub prime" gdyby swym zasiegiem ograniczaly sie do wsparcia
zdolnosci kredytowej to zapewne nie wywolalyby takiego "zawirowania". Bledem bylo
stosowanie tych instrumentow na skale pozwalajqcq na zwielokrotnienie zdolnosci...

autor: Wiestaw

Wiestaw ma racj¢ z jednym "ale". Jak juz podkreslitem w poprzedniej odpowiedzi,
trzeba odroznia¢ "liberalizm" od "neoliberalizmu". Liberalizm — demokracja, wolno$¢
gospodarcza, przedsigbiorczo$¢, konkurencja, prywatna wlasnos$¢ — tak, ale wykorzystywanie
tych wspaniatych haset w celu wykorzystywania wigkszosci przez mniejszos¢, tzw. elity — nie.
Neoliberalizm myli $rodki (niska inflacja, zréwnowazony budzet, prywatyzacja) z celami
(zrownowazony rozwoj). Neoliberalizm uprzedmiotawia cztowieka, ufinansowiajac bez mata
wszystko, tacznie z handlem bieda i $miercia...

Liberalizm traktuje pieniadze instrumentalnie. Neoliberalizm odrywa sfer¢ finansowa
od realnej 1 podporzadkowuje ja sobie az do granic makroekonomicznej irracjonalno$ci
(kryzys jest przejawem 1 dowodem jej przekroczenia). Liberalizm — w ramach demokracji 1
wolno$ci gospodarczej, a jakze! — postuguje si¢ sfera finansowa dla ekspansji sfery realne;j.
Neoliberalizm to kapitalizm kasyna. Liberalizm to kapitalizm przedsigbiorczosci. TO ZA
CZYM JESTESCIE? Za neoliberalizmem?!

A tak to zgadzam si¢ z bystrymi uwagami Wiestawa. Moze tylko tyle, by nie
przesadza¢ ze znaczeniem nieréwnowagi na substandardowych rynkach kredytow
hipotecznych (tzw. sub-prime w USA), bo i bez tego dosztoby do amerykanskiego kryzysu.
Byl one nieunikniony od wielu juz lat, co pokazuj¢ w "Wedrujacym $wiecie"
www.wedrujacyswiat.pl. Jak nie sub-prime, to zadziatalby inny zapton. Teraz eksponuje si¢
ten watek pod batamutnym hastem, ze oto pod naciskiem socjalnych czy keynesowskich
argumentow rozmigkczono polityke udzielania kredytow. Ale przeciez to nie wspieranie
budownictwa mieszkaniowego nadmuchalo rynek instrumentéw pochodnych, tylko wlasciwa
neoliberalizmu ekspansja chciwosci 1 1luzja monetarna.
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Moze jeszcze dodam, Ze przeciez my w Polsce tez instrumentami fiskalnymi
wspieraliSmy budownictwo mieszkaniowe. Pewnie rozsadniej niz w USA, ale nade wszystko
towarzyszacy temu catoksztatt regulacji (a wigc PANSTWO!) i polityki makroekonomicznej
(a wigc PANSTWO!) skutecznie okietznaly potencjalne ekscesy rynku.

euro po 4 zI

Jakie argumenty przemawiajq, Zeby parytet wymiany euro za ztotowke byt 4, a nie np. 3,5?
Wiadomo, zZe jesli wymieniaé bedziemy po 3,5 za euro, dostaniemy relatywnie wieksze place.
Czy obawia sie pan inflacji, bo jakiegos innego zagrozenia to ja nie widze.

autor: Andrzej

Inflacji si¢ nie obawiam, co nie oznacza, ze nie trzeba uwazac¢; licho nie $pi. Rzecz
natomiast w tym, ze zaréwno przy przeliczeniu zlotych na euro po kursie 3,50, jak 1 4,00
(trzymajmy si¢ tych okraglych liczb jako przyktadowych) sita nabywcza dochodu (ptaca,
emerytura, stypendium) bedzie ex post, tj. po konwergencji walutowej, taka sama.

Dajmy na to, zarabiasz teraz 3.500 ztotych i przy kursie wymiennym 3,50 dostalby$
1.000 euro. A telewizor plazmowy kosztuje teraz 3.500 ztotych i po wymianie tez kosztowatby
1.000 euro. Gdyby za$§ wymieni¢ dochod wedtug przelicznika 4,00 za euro, to wynositby on
875 euro. I tylez kosztuje kosztowalby nasz telewizor, bo 1 w tym przypadku przeliczenie jest
takie samo. SILA NABYWCZA JEST TAKA SAMA.

Konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki za to jest wigksza! Producenci, dla ktorych
eksport (a wigc i zatrudnianie ludzi, a wigc 1 mozliwo$¢ placenia podatkow do gminy i
Panstwa, a wigc 1 zdolno$¢ zwracania bankom zaciagnigtych kredytow wraz z naliczonymi
odsetkami) jest optacalny dopiero wtedy, gdy, przyjmijmy, uzyskuja za euro minimum 3,75 (a
takich jest mnéstwo — od firm przemystu meblarskiego 1 przetworczego po huty i stocznie!).
A wigc przy kursie 4,00 zlote szybciej rosnie eksport. To wazne, bo zwazywszy na skalg
polska gospodarka, jesli chce odnies¢ historyczny sukces, to w tej fazie globalizacji musi
oprze¢ swa ekspansjg¢ na wzroscie ciagnionym przez eksport.

W 2008 roku sprzedajemy za granice¢ towardw za jakie§ 126 miliardéw euro. Bank Citi
Handlowy prognozuje, ze eksport wzrosnie w roku 2009 zaledwie do okoto 140 miliardow
euro, czyli o 11,8 proc., podczas gdy import — juz w tym roku wigkszy od eksportu o 15,6, a w
przysztym az o 22,7 miliarda euro! — mialby si¢ zwigkszy¢ az o 15,5 proc., do ponad 163
miliardow euro. Zatozenie takie czyni si¢ prognozujac na koniec przysztego roku kurs euro
wobec ztotego na poziomie 3,38. To teraz wyszacujmy, o ile wigkszy bytby, ceteris paribus,
eksport 1 relatywnie mniejszy import przy kursie 4,00. Setki tysigcy nowych miejsc pracy,
WYZSZE DOCHODY (moze juz na przyktad 925 euro?, a w latach nastepnych 1.000 i
wigcej, a telewizory wciaz ponizej 9007?), wigksze zyski (a wige 1 inwestycje), ale takze wptaty
(a wige 1 wydatki) z budzetu...

A zte strony? Coz, te zawsze sa. Gdyby ich nie bylo, to 1 ekonomisci byliby nie
potrzebni. Minimalnie wyzsza inflacja, wyzsze koszty turystyki wyjazdowej (ale wigcej
turystow w Polsce 1 wyzsze transfery od zarobkujacych za granica), wyzsze koszty obshugi
wczesniej zaciagnigtych w walutach obcych kredytow mieszkaniowych 1 innych, wyzsze
koszty w ztotych obstugi dlugu zagranicznego. Dlatego tez trzeba wywazy¢ to wszystko w



kompleksowym rachunku. Otéz bilans catosciowy jest zdecydowanie korzystny! I to tym
bardziej, im bardziej wydluzamy horyzont czasowy tego rachunku ekonomicznego. A
pamigtajmy, ze do euro wchodzi si¢ raz w zyciu! I mielibySmy tam wej$¢ po niewlasciwym,
czyli erodujacym konkurencyjnos¢ polskim firm kursie?!

polityka panstwa

Czy nie uwaza Pan, Ze obecny kryzys jest rezultatem bledow w polityce gospodarczej
polegajacych na nadmiernej podazy pieniqdza? Czyli, czy przypadkiem kryzys nie jest efektem
odejscia od polityki liberalnej poprzez sztuczne (rzqdowe, instytucjonalne) utatwienie dostepu
do kredytu? I drugie pytanie: - czy dobrym lekarstwem jest zwigkszenie podaZy pieniqdza
(dalsze zwiekszanie deficytow, dotowanie upadajqcych branz itp.)

autor: Leszek

Z pewnoscia nie jest dobrym sposobem przezwycig¢zania kryzysu dotowanie
upadajacych branz. Wyciaganie pomocnej dtoni ze srodkami publicznymi moze — powtdrzmy,
moze — by¢ uzasadnione, gdy ma to doprawdy charakter wyjatkowy czy wrgcz jednorazowy i
towarzyszy temu strukturalne usunigcie przyczyn, ktore doprowadzily do trudnej sytuacji.
Natomiast jesli "upadanie branz itp." bierze si¢ z przeinwestowanie (amerykanskie koncerny
samochodowe) czy ze zlego zarzadzania (niektore europejskie linie lotnicze), lepiej oczysci¢ z
nich gospodarke, pozwalajac na upadtos¢ 1 wyeliminowanie przez konkurencjg. Trzeba tylko
zapewni¢ instytucjonalnie, by byta to uczciwa konkurencja. Odmiennie wyglada sytuacja
polskich stoczni, ktére do trudnej sytuacji doprowadzit w zasadniczej mierze niekorzystny
kurs ztotego erodujacy konkurencyjnos¢ wielu polskich firm. W takiej sytuacji pomoc moze
by¢ uzasadniona, o ile jest szansa, ze przyczyna ja wymuszajaca (a wigc niekorzystny kurs)
zostanie usunigta. Jesli nie, to sytuacja z czasem si¢ powtorzy.

Co za$ do podazy pieniadza, to generalnie w sytuacji ograniczonej zaburzeniami
kryzysowymi plynnosci rynku migdzybankowego i1 skurczonej skokowo zdolnos$ci kredytowe;j
bankow trzeba ja zwigksza¢. W innym przypadku kryzys natychmiast przenosi si¢ na sferg
realna, a stamtad do sfery finanséw publicznych. Gangrena toczy si¢ po catej gospodarce i
wowczas koszty wyjscia z kryzysu sa jeszcze wigksze.

Oczywiscie, trzeba by¢ §wiadomym tego, ze roézne sa formy zwigkszania podazy
pieniadza. Mozna oddzialywa¢ kanatami fiskalnymi badZ stricte pienigznymi. Co innego
powoduje zmniejszanie podatkow dla gospodarstw domowych (wzrost popytu
konsumpcyjnego), co innego dokapitalizowanie bankéw (wzrost podazy pieniadza
kredytowego i, w $lad za tym wzrost popytu tak przedsigbiorstw (zaopatrzeniowego i
inwestycyjnego), jak i gospodarstw domowych (konsumpcyjnego i inwestycyjnego na rynku
mieszkaniowym).

etatyzm

Witam. Czy "odkrycie" przez ekonomistow zjawiska, jakim jest moral hazard, nadal nie jest
Panskim zdaniem gwozdziem do trumny dla panstwowego interwencjonizmu? Czy nomen



omen moralnym (i rozsqdnym - patrz: efekt wypychania) jest by panstwo arbitralnie
rozdawato ciezko wypracowane przez podatnika pieniqdze upadajqcym, nieefektywnym
biznesom?

autor: chupacabra

Panstwo nie ma nikomu nic "rozdawac", a juz na pewno nie "upadajacym,
nieefektywnym biznesom" "cigzko wypracowane przez podatnika pieniadze". Panstwo ma z
jednej strony tworzy¢ wilasciwe dla rozwoju uczciwej przedsigbiorczo$ci instytucje, czyli
reguly rynkowej gry (okreslenia "instytucje" uzywam w znaczeniu behawioralnym; szerzej o
tym w rozdz. VIII zatytulowanym "Instytucje, polityka i kultura a zastdj i rozwoj, czyli o
regutach gospodarczej gry, szkodliwe 1 postgpowej polityce oraz znaczeniu kultury w
rozwoju", s. 291-314 "Wedrujacego $wiata" www.wedrujacyswiat.pl), z drugiej za$ troszczy¢
si¢ o prorozwojowa redystrybucje dochodow. Ani pierwszego, ani drugiego nie jest w stanie z
natury rzeczy zatatwi¢ sam rynek. Dlatego tez tzw. moral hazard bynajmniej nie jest
"gwozdziem do trumny dla panstwowego interwencjonizmu". Ten w przysztosci bedzie miat
si¢ znacznie lepiej i — w odroznieniu od upadajacego neoliberalizmu — §mier¢ mu na razie nie
grozi.

To nie oznacza, ze nie problemu. Co to, to nie. Interwencjonizmowi Panstwa w
gospodarke zawsze towarzyszy ryzyko przestrzelenia, cho¢ ostatnio w wielu krajach, gdzie
gor¢ przejsciowo bral neoliberalizm, raczej go nie starczalo. Z interwencjonizmem jest
podobnie jak z cholesterolem: jest dobry i zlty. Podczas gdy jednego bywa za duzo, drugiego
nie starcza. Rzecz zatem w kunsztownej polityce poslugiwanie si¢ instrumentami
interwencjonizmu. Wspotczesnie jest to o tyle trudniejsze, ze wiele dziatan interwencyjnych
trzeba stosowa¢ na skale ponadnarodowa czy wrecz globalna. Ciekawe, Zze wreszcie
zrozumieli to (a moze tylko udaja?) wszyscy zebrani na szczycie G-20 w Waszyngtonie.

Najlepiej nie popada¢ w skrajnosci, nie ciska¢ si¢ od S$ciany do $ciany — "tylko
Panstwo!", "tylko rynek!", "Zadnego Panstwa!" — tylko szuka¢, tak jak proponujg¢ to w nowym
pragmatyzmie, optimum potggi "niewidzialnej reki rynku" 1 "widzialnej gtowy Panstwa". To
nie jest jaki$ punkt, to jest §ciezka, obszar. I obecny kryzys ewidentnie pokazuje, ze trzeba nan
trafi¢, jesli chee si¢ w sposob zrownowazony wedrowaé do przodu.

oszczednosci na przysziq emeryture.

Mam oszczednosci w dolarach z myslq o emeryturze za 5-6 lat, czy mam je przewalutowac na
pln, euro, czy nic nie robic.

autor: teresa

Nic nie radzg, bo tym si¢ nie zajmuj¢. Mogg tylko powiedzie¢, co sam bym zrobil w
podobnej sytuacji. Na razie trzymatbym w dolarach, przynajmniej az do wyjasnienia, z jakim
kursem centralnym Polska bedzie wchodzita do przedsionka euro, a wige do tzw. ERM-2. Jesli
z sensownym, czyli jak najblizszym 4 zlote za euro, to wtedy, by¢ moze, przewalutowatbym, o
ile kurs krzyzowy dolara do euro bedzie zblizony do dzisiejszego (okoto 1,25 USD za euro).
Gdyby za$ dolar ponownie si¢ do tego okresu ostabil (np. do okoto 1,50, co malo
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prawdopodobne, ale nie niemozliwe), to poczekalbym na jego ponowne wzmocnienie i
dopiero wtedy przeszedt na ztote.

Ostatnie miesiqce ztotowki....

Panie profesorze co wedlug pana powinni zrobi¢ inwestorzy gietdowi kilka miesiecy przed
wejsciem polski do strefy EURO ? Czy powinnismy do konca trzymac ztotowki czy zamienic je
na EURO jeszcze przed wejsciem polski do strefy euro? Czy przed wymiang ZEOTOWKI na
EURO bedziemy mieli aprecjacje czy deprecjacje zlotego (ostatnie kilka miesiecy przed
wymiang) ? Jak wedtug pana moze sie zachowa¢ GPW przed, podczas i po wymianie waluty
krajowej ?

autor: Konrad Plachetko

Céz, po czesci juz na to pytanie, a w zasadzie na wiele zawartych tu pytan
odpowiedziatem. Znowu — nie zajmuj¢ si¢ dawaniem rad. Ale znowu mogg powiedzie¢, co
sam bym zrobit. Inwestowalbym w zlotych 1 trzymat si¢ narodowego pieniadza tak dtugo, jak
jest. Miejmy nadziej¢, ze juz od 2012 roku go nie bedzie i ze zniknie przy kursie bliskim 4
zlote...

W pytaniu tym — jakze czgsto ostatnio zadawanym — jest uwypuklony istotny
problem. Ot6z 1 z niego bije niepewnos¢ nie tylko co do tego, jaki bedzie kurs, ale nawet w tak
fundamentalnej kwestii, w ktorym kierunku bedzie si¢ on zmieniat. Aprecjacja? Deprecjacja?
Jak silna? Oto jest pytanie! Jak na nie odpowiedzie¢? Otdz co innego bierna prognoza, co
innego propozycja aktywnej polityki.

Jesli mialbym przyja¢ (mam?) zatozenia, ze oto rzad i1 bank centralny bgda czynily w
tej materii to, co dotychczas, czyli nic, pozwalajac by najwazniejsza cena w Polsce, cena
narodowej waluty, byta ksztalttowana podobnie jak cena sliwek — przez rynkowy zywiol — to
nalezy si¢ spodziewa¢ ponownej aprecjacji. Zauwazmy, ze czyni to bank Citi Handlowy,
zaktadajac na koniec 2009 roku tylko 3,38 zlotego za euro, podczas gdy dzisiejszej nocy jest
to wciaz jeszcze tylko 3,73, czyli przewiduje aprecjacj¢ okoto 10 proc. Dodajmy moze, Ze
prognozy takiej firmy jak wspomniany bank odzwierciedla¢ moga takze jej zyczenia. To sa
sugestie tzw. rynku dla wiadz monetarnych, a te — co fatwo sprawdzi¢ — sa na niej dos¢
podatne... Wiemy przeciez juz, ze aprecjacja jest korzystna dla eksportujacych DO Polski 1
tworzy miejsca pracy ZA granica.

Jesli wszakze mialbym zaproponowac aktywna polityke — zwlaszcza odejscie od
obecnego szkodliwego, bo bardzo kosztownego dla polskiej gospodarki mechanizmu
catkowicie ptynnego kursu zlotego 1 stosowanie w to miejsce chociazby sterowane kursu
zmiennego (tzw. managed albo dirty floating)— to oczekiwalbym jej pozytywnych skutkéw,
czyli deprecjacji ztotego, a w §lad za tym wzmocnienie zdolnosci eksportowej firm 1, w
konsekwencji, szybsze tempo wzrostu gospodarczego.

Jaki Pana zdaniem powinien by¢ poziom stop procentowych w czasie obecnego kryzysu



Witam, czy mogtby mi Pan wyjasni¢ dlaczego Nasza RPP tak twardo trzyma sie wysokich
stawek stop procentowych? Na calym swiecie stopy sq obnizane. Z miesiqca na miesiqc spada
ilos¢ otwieranych firm. Czy problemy z uzyskaniem kredytow w Polsce nie istniejq? Czy
podnoszenie marz bankow nie moze by¢ zrekompensowane nizszym Wiborem?

autor: Tomasz P

To JA mam wyjasni¢, dlaczego ONI, ta "Nasza RPP tak twardo trzyma si¢ wysokich
stawek stop procentowych"?! To zaiste trudno zrozumiec¢ i ja sam tez o to zapytuje. Czy po to,
aby jeszcze bardziej pogorszy¢ konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki? To gtownie dzigki temu
w nadchodzacym roku — 2009 — tempo wzrostu PKB spadnie, by¢ moze, nawet ponizej 3
proc., cho¢ jeszcze w zesztym — 2007 — przekraczato 6 proc. Oczywiscie, stucha¢ bedziemy
wyjasnien cztonkow RPP, a takze ustuznych wobec takiej linii polityki gospodarczej (pomimo
jej ewidentnej bigdnosci) ekonomistow, zwlaszcza analitykow bankowych, ze to wszystko
przez kryzys. Tak jak slucha¢ musieliémy niedorzecznych tlumaczen na przelomie lat 90.,
kiedy to wskutek "schiadzania bez sensu" droga stosowania polityki neoliberalnej (na dodatek
pomieszanej z elementami prawicowego populizmu) tempo wzrostu PKB na mieszkanca
sprowadzono z 7,5 proc. w drugim kwartale 1997 roku, z czym zostawilem gospodarke
odchodzac z rzadu po raz pierwszy, po zrealizowaniu "Strategii dla Polski", do stagnacyjnego
0,2 proc. w czwartym kwartale 2001 roku, ze to skutek ...kryzysu w Rosji!

Oczywiscie, ze NBP powinien obnizy¢ referencyjne stopy procentowe. [ to
przynajmniej o 100 punktow bazowych. Teraz — wkrétce — obnizy, cho¢ pewnie znowu w
niedostatecznej skali. No i, oczywiscie, za pdzno. Gospodarka polska juz na spadkowej
trajektorii, jesli idzie o dynamike¢ gospodarcza. I to dlatego nie tylko "Z miesiaca na miesiac
spada ilo$¢ otwieranych firm", ale takze z miesiaca na miesiac coraz wigcej tych istniejacych
Zwija interesy.

A obawy o inflacj¢? Przeciez i tak NPB nie potrafi ze swoja polityka trafi¢ nawet w
wyznaczany przez samego siebie (sic!) cel inflacyjny. W obliczu za$§ drastycznego spadku cen
nos$nikow energii i ogolnej $wiatowej presji wrgez deflacyjnej nie ma istotnego zagrozenie
inflacyjnego.

zycie

Jakq, na dzien dzisiejszy, ma Pan hierarchie tego, co jest w Zyciu wazne (biorqc pod uwage
pieniqdze, rozum, doswiadczenie Zyciowe, zdrowie itp...)?

autor: cox7777

Rozum.

Szanowny Panie Profesorze



Czy wprowadzenie euro w chwili obecnej w Polsce (lub do 2012 r. jak zaktada rzqd) nie wiqze
sie ze zbyt duzym ryzykiem dla gospodarki Polskiej, ktorej innowacyjnosc jest na zatrwazajqco
niskim poziomie, a ponadto brak jest zdecydowanych dziatan rzqdu nad politykq organizacji,
kreowania i wdrazania nowoczesnych rozwiqzan technologicznych ? Pozdrawiam Pana
serdecznie -

Andrzej

autor: Andrzej

Troska o dzialania na rzecz postgpu w sferze "organizacji, kreowania i wdrazania
nowoczesnych rozwiazan technologicznych" jest w pelni zasadna. W pelni ja podzielam.
Sporo o roli nauki, wiedzy, postepu technicznego i nowych technologii, a takze gospodarce
ery sieci internetowej pisz¢ w ostatnim (i najdluzszym) X rozdz. "Wedrujacego $wiata"
www.wedrujacyswiat.pl pt. "Niepewna przysztos¢, czyli co nas czeka w blizszej 1 dalszej
przysztosci 1 jaki mamy na to wplyw" (s. 333-409).

Co do postgpu na tych polach najwigcej nadziei nalezy poktada¢ w prywatnej
przedsigbiorczo$ci, ale to prawda, ze rzad swoja polityka powinien ja wspiera¢, zwlaszcza
tworzac sprzyjajace jej rozkwitowi ramy instytucjonalne 1 inwestujac srodki publiczne w
rozwoj kapitalu ludzkiego i spotecznego. Na pewno w jakiej$ mierze to czyni, ale — tez na
pewno — mozna i trzeba wigcej 1 lepie;.

Jednakze ewentualne odkladanie wej$cia do euro w niczym nie poprawitoby sytuacji.
Oczywiscie, przyjmujac, ze wejdziemy do euro z wlasciwym kursem, bo jak wejdziemy ze
ztym, to wtedy tak — sytuacja ulegnie pogorszeniu. Ale skoro nie jest to pewne — bo nie jest! —
to stoi pytanie, czy nie mozna by wykorzysta¢ kursu walutowego do sterowania tworzeniem
bardziej konkurencyjnych firm. Przeciez to oczywiste, Zze powinny one by¢ nie "na
zatrwazajaco niskim poziomie", a wr¢cz odwrotnie. Ale przeciez NBP nie chce postugiwac sig
kursem walutowym dla przeksztatlcen strukturalnych, i1 ograniczania si¢ jedynie do
konserwatywnego manipulowania stopa procentowa w celu zbijania inflacji (co mu tez nie za
bardzo wychodzi).

Wobec tego to raczej wejscie do euro — raz jeszcze, przy wiasciwym kursie, co jest
wazniejsze od daty konwergencji — sprzyja¢ powinno unowoczes$nianiu polskiej gospodarki, a
nie pozostawanie poza jego strefa. Ale pamigtajmy, ze "rzeczy dzieja si¢ tak, jak si¢ dzieja,
poniewaz wiele rzeczy dzieje si¢ naraz", jak rzecze mantra "Wedrujacego $wiata"
www.wedrujacyswiat.pl. Dlatego tez szereg innych dziatan musi by¢ podjetym by podnies¢
poziom technologiczny 1 jakos$¢ zarzadzania w naszej gospodarce.

krawat, liberalizm

Jakie jest Pana zdanie co do podatku od zyskow kapitatowych? Ja bym, go zmniejszyt do 10%.
Gdzie kupuje sie najlepsze krawaty,)

autor: Robert Z.
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A dlaczego? Dlaczego w ogoéle by Pan go zmniejszyt? Jakie jest niby uzasadnienie, zZe
tworca placi na przyktad w tym, czwartym kwartale, 40 proc. (fakt, ze przy 50-procentowych
kosztach uzysku) podatek od swoich dochodéw, a jako wlasciciel kapitalu mialby ptaci¢ tylko
10 proc.? A moze warto si¢ zastanowi¢, czy dochody kapitalowe nie powinny by¢ zwyczajnie
doliczane do wszystkich innych I opodatkowane na og6élnych zasadach? Wtedy mozna bytoby
stawki podatkowe obnizy¢ jeszcze bardziej, nieudato mi si¢ to uczyni¢, gdy bytem dwukrotnie
wicepremierem i ministrem finansoéw.

Najlepsze krawaty kupuje si¢ na Fifth Avenue w Nowym Jorku. Ale 1 najdrozsze.
Woecale nie gorsze, tyle Ze trzeba pochodzi¢, kupi¢ mozna w niektorych butikach w Bombaju,
Deli, Madrasie, bo wiele tych na Manhattanie, w Paryzu 1 nawet Mediolanie tam, w Indiach
jest krojonych i szytych...

istota zawodu ekonomista
Prosze powiedziec, co odroznia dobrego ekonomiste od ztego?

autor: Pewel

Wiedza. 1 intelektualna uczciwo$¢. Do tego jest niezbgdna umiejetnos¢ stawiania
wlasciwych pytan. Dopiero potem warsztat. Wspotczes$nie za$ doprawdy dobrym ekonomista
moze by¢ tylko interdyscyplinarny ekonomista.

Co dalej??

Jaka przysztos¢ czeka swiatowq gospodarke za lat 10-20? Czy cos sie zmieni?? Czy praca
bedzie dobrem spotecznym, a za ludzi bedq pracowacé maszyny?? Czy najblizsze 7 lat to lata
kryzysu czy prosperity???

autor: tukasz Kielce

No, tadnie! Lukasz ewidentnie nie czytal "Wedrujacego $wiata"
www.wedrujacyswiat.pl, cho¢ wydawnictwo PROSZYNSKI i S-ka wydrukowato juz prawie
40 tysigcy egzemplarzy! Na pewno w trosce o to, aby 1 Lukasz mogt siggna¢ do ksiazki, ktora
mozna znalez¢é w kazdej szanujacej si¢ ksiggarni oraz we wszystkich chyba ksiggarniach
internetowych, 1 tam uzyska¢ rozwinigta odpowiedz na swoje pytania o jakze fascynujaca
przysztos¢. Radzg przeto przeczytaé catos¢, po kolei od pierwszego wiersza do konca. Wtedy
rozdziat ostatni ("Niepewna przysztos¢, czyli co nas czeka w blizszej 1 dalszej przysztosci i
jaki mamy na to wplyw", s. 333-409) o tejze przysztosci, ktora "czeka Swiatowa gospodarke
za lat 10-20", ale takze i pdzniej, pokazuje t¢ przyszto$¢ w catej ztozono$ci, wskazuje, co nas
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czeka na pewno, a co zdarzy¢ si¢ moze, ale nie musi. I — co najwazniejsze — od czego to
zalezy.

Skutecznos¢ krajowej polityki pieni¢znej

Czy w dobie globalizacji krajowa polityka pieniezna zachowuje wplyw na krajowe zmienne
makroekonomiczne ?

autor: JurekE

Tak dlugo, jak dtugo globalizacja jest niekompletna, co wyraza si¢ migdzy innymi w
braku jednego §wiatowego pieniadza (w "Wedrujacym $wiecie" www.wedrujcyswiat.pl pisze
o tym w rozdz. IV pt. "Globalizacja — i co dalej", s. 92-139), "krajowa polityka pieni¢zna
zachowuje wplyw na krajowe zmienne makroekonomiczne". Rzecz jasna, wplyw ten jest
ograniczony ze wzgledy na ponadarowe przeptywy kapitalowe w warunkach wymienialnego
pieniadza. Jednakze to przede wszystkim polityka pienigzna banku centralnego decyduje o
ilo$ci pieniadza krajowego w cyrkulacji, gdyz to bank centralny przesadza stojacymi wciaz do
jego dyspozycji instrumentami bezposrednimi (emisja) 1 posrednimi (stopy procentowe i
rezerwy obowiazkowe odkladane przez banki komercyjne w banku centralnym)o podazy
pieniadza.

Sprawa wyglada juz nieco inaczej w sytuacji, gdy dany kraj — tak jak 15 juz, Stowacja
za kilka tygodni, a Polska, miejmy nadziej¢, wkrétce — przynalezy do wspdlnego obszaru
walutowego, w tym przypadku euro (jest ich wigcej, cho¢by CFA w Afryce Zachodniej czy
dolar wschodniokaraibski, o czym tez wigcej pisze¢ w "Wedrujacym S$Swiecie"
www.wedrujacyswiat.pl, m. in. w rozdz. V pt. "Swiat jaki jest, czyli jak si¢ maja ludzie i ich
gospodarcze sprawy w roéznych zakatkach zmieniajacego si¢ §wiata", s. 139-205). Wowczas
kraj taki traci czg$¢ swej suwerenno$ci w kwestii podazy pieniadza, staje si¢ bowiem czg$cia
wigkszej integrujacej si¢ organizacji gospodarczej. Jednakze 1 w tym przypadku tak rzad, jak i
bank centralny ma wciaz na swoim rgku instrumenty ksztattowania makroproporcji
gospodarczych, zwlaszcza poprzez posrednie oddziatywanie na sktonno$¢ do konsumpcji czy
tez, odwrotnie, sktonno$¢ do inwestycji (akumulacji). Emisja podporzadkowana jest juz innym
zasadom, znika catkowicie kwestia kursu walutowego (oczywiscie, pozostaje problem relacji
kursu do innych walut, ale nie jest to juz sprawa konkretnego panstwa, tylko catego
ugrupowania integracyjnego), ale stopy procentowe, a zwlaszcza rezerwy walutowe
wspotdecydujace o stopniu ptynnosci sektora bankowego, nadal sa rozstrzygane na szczeblu
krajowym.

podatek belki

Czy nie uwaza pan, iz nalezaloby jak najszybciej znies¢ podatek Belki w dobie zastoju na
GPW?
autor: Andrzej

11


http://www.wedrujcyswiat.pl
http://www.wedrujcyswiat.pl
http://www.wedrujacyswiat.pl
http://www.wedrujacyswiat.pl

Opodatkowanie dochodu kapitalowego w postaci odsetek od lokat (oszczednos$ci) w
bankach, czyli tzw. podatek Belki mozna by zlikwidowaé. Jego znaczenie fiskalne jest
relatywnie skromne. Nie nalezy jednak dopatrywac¢ si¢ w tym jakiego$ remedium na niski
poziom notowan 1 zastd] na gieldzie papierdw wartosciowych. Jesli juz, to wrgcz odwrotnie.
Zniesienie tego podatku zwigkszyloby atrakcyjnos¢ lokat bankowych 1 uczynito je bardziej
konkurencyjnymi w poréwnaniu z inwestowaniem na gieldzie.

Pytanie zatem stoi tak: czy zalezy nam w tej fazie koniunktury — a przeciez jej
pogarszanie si¢ za granica, zwlaszcza na bogatym Zachodzie, gdzie lokujemy ponad 80 proc.
naszego eksportu, wptywa na stabnigcie dynamiki gospodarczej — na ozywianiu popytu
wewngtrznego sektora gospodarstw domowych, czy tez na wzroscie poziomu ich
oszczgdnosci, co jest jednym ze zrddtem finansowania inwestycji? Jesli to pierwsze, to
zniesienie podatku temu niekoniecznie musi sprzyja¢. Jesli to drugie, sklonnos$¢ do
oszczedzania 1 w konsekwencji zdolno$¢ bankéw do udzielania kredytow, takze
inwestycyjnych, nieco by wzrosta. Pozostawatoby wtedy tylko do rozstrzygnigcia, jak
poradzi¢ sobie ma budzet Panstwa z ubytkiem dochodow z tego tytutu. Sytuacja budzetu jest
jednakze na tyle dobra, Ze datby on sobie radg bez tego strumienia zasilania, wigc saldo catej
operacji mogloby by¢ korzystne dla wszystkich sektorow gospodarki.

ZUS

Jjak widzi Pan przysztos¢ ZUS, czy sktadki nadal bedq solidarnie ptacone przez wszystkich czy
tez powinno si¢ stworzy¢ nowy lepszy system dla mtodych ktorzy w przysztosci podejmq
prace?

autor: Krzysztof

Uwazam, ze spOjnos¢ spoleczna, integracja finansow publicznych 1 zapewnienie ptynnosci
systemu wymaga, by sktadki nadal byly "solidarnie ptacone przez wszystkich". To lepszy
sposob, cho¢ ma swoje rozliczne wady, czego jesteSmy $wiadomi, bo jest koniec koncow
mniej ryzykowny. Oczywiscie, doda¢ trzeba, ze uwagi te czynimy przy milczacym zatozeniu,
ze ZUS jest sprawnie zarzadzany 1 system zarowno obiegu informacji, jak 1 sposob
zorganizowania transferéw jest sprawny.

Obiektywnos¢ osrodkow think thank
W swojej ksigzce Wedrujqcy Swiat kwestionuje pan obiektywnosé i niestronniczo$é organizacji

typu Think-thank? Dlaczego, i czy odnosi sie to takze do zagranicznych organizacji?
autor: Bartek

Krytykuj¢ nie organizacje badawcze, a raczej analityczne typu tzw. think-thank w
ogole, ale pewne ich zachowania. Oczywiscie, ze odnosi si¢ to do zagranicznych organizacji,
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bo akurat nie narodowos$¢ czy przynalezno$¢ panstwowa ma tutaj znaczenie. W "Wedrujacym
swiecie" www.wedrujacyswiat.pl przytaczam przyktady organizacji, ktore sa w swych
analizach tendencyjne, usluzne wobec okre§lonych nurtow ideologicznych, stuzebne wobec
stojacych za nimi partii czy, czgsciej, grup interesow (niekiedy takze nieformalnych). I
przyktady te podaj¢ z tak roznych krajow, jak USA, Wtochy, Szwecja, Rosja. Niestety, w
Polsce tez takowych nie brakuje.

Dlatego tez, gdy si¢ czyta rozmaite wyniki "badan", analizy, wyniki reprezentacyjnych
niby badan opinii publicznych, jakze ostatnio popularne rozmaite rankingi, to naprawdg
dobrze trzeba si¢ przyjrze¢, skad (czyli po co?) wychodza. Jak dzialaja mechanizmy
manipulowania opinig publiczna, jakie stosuje si¢ tutak techniki, a nade wszystko co temu
przyswieca i jakie sa motywacje — o tym wszystkim pisz¢ w I rozdz. "Wedrujacego $wiata"
www.wedrujacyswiat.pl zatytutowanym "Swiat, stowa i tresci, czyli jak si¢ rodzi prawda, btad
1 ktamstwo w ekonomii o polityce i co czyni¢, aby prawda brata gorg" (s. 11-39).

Oczywiscie, chyba nie muszg dodawa¢, ze to nie jest trzon o$rodkoéw badawczych,
tychze think-tanks. Wiele jest bardzo dobrych, niejeden znakomity i warto sigga¢ do ich
opracowan. Ale tak jak z kazdym towarem: lepiej nie bra¢ na wiarg, tylko dobrze si¢
przyjrzec, co zacz. Zwlaszcza jak tadnie zapakowane czy pongtnie podane...

gielda

Panie Grzegorzu - kiedy mozna sie spodziewaé konca bessy - czy Swiatowym rynku
finansowym w niedtugim okresie zagosci kolor zielony ..

autor: maciek

Tak, juz niedtugo, ale jeszcze troche cierpliwosci. Rynki kapitatowe maja swoje dno.
Przyjdzie zatem i od niego si¢ moze nie od razu odbi¢, ale przynajmniej do niego dotrze¢ i
ponownie ruszy¢ w gore. A dno jest juz blisko, a w niektorych przypadkach, by¢ moze, juz
zostato osiagnigte. Przeciez Dow Jones (DJIA) stracit na wartosci tylko od poczatku roku 37,6
proc., Standard and Poors (S&P 500) 42,0, Nikkei 225 (liczac w jenach) 43,2 proc., brytyjski
FTSE 100 nawet 51 proc. Duzo glgbsze sa zalamania na gietdach tzw. wschodzacych
gospodarek (emerging markets), bo w przypadku chinskiego indeksu SSEB (liczac w USD) az
73,0, rosyjskiego RTS podobnie, bo 72,3 czy polskiego WIG 59,5.

Warto podkresli¢, ze cho¢ skala zatamania rynkoéw kapitalowych jest glgbsza w krajach
"wschodzacych rynkéw", to trwa tam nadal wzrost gospodarczy, inaczej niz w krajach
bogatych. Tempo wzrostu, co prawda, spada, ale jego wyhamowanie jest na zasadniczo
mniejsza skala niz w gospodarkach o najwyzszym absolutnym poziomie produkcji. Stad tez
nalezy spodziewac si¢ odbicia od dna wczesniej w takich krajach, jak Rosja 1 Chiny czy tez
Polska i Czechy niz we Francji i Niemczech, nie moéwiac juz o Stanach Zjednoczonych. W tej
drugiej grupie panstw bowiem w 2009 roku odnotujemy obnizenie bezwzglednego poziomu
produkcji, co nam raczej nie grozi. I to jest najwazniejsze, gdyz sfera realna — w oczywisty
sposOb powiagzana ze sfera finansowa — jest jednak od niej wazniejsza. Ale to juz inna historia.
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czy liberalizm naprawde jest taki zty?

Zastanawiam sie dlaczego Pan profesor tak bardzo nie lubi liberalizmu, przeciez on najlepiej
odzwierciedla to co w przyrodzie czyli silniejszy wygrywa. Dlaczego sztucznie mamy cos
podtrzymywad, dlaczego nie wynagradzaé tych, ktorzy cheq is¢ do przodu? Przeciez Pan
profesor jest przyktadem cztowieka, ktory nie stoi w miejscu, tylko stara sie caly czas
udoskonalac i to we wszystkich dziedzinach lqcznie z teZyznq fizyczng. Wiec dlaczego ludzi nie
stymulowad, zeby szli w tym kierunku, tylko aby liczyli na pomoc panstwa?

autor: Grzegorz

Liberalizm nie jest zty. Nie nalezy go myli¢ z neoliberalizmem. Ja nie lubig tego
drugiego, a z tym pierwszym jest mi jak najbardziej po drodze. I tez jestem za tym, by jednak
ludzie uczyli sig liczy¢ przede wszystkim na siebie, a nie na pomoc Panstwa, ale zarazem 1 za
tym, by Panstwo stwarzato swoimi politycznymi, prawnymi i spoteczno-kulturowymi ramami
cho¢by minimalne poczucie bezpieczenstwa.

A co do tego "silniejszy wygrywa". Kiedys wygrywali silniejsi dostownie: gladiatorzy,
rycerze, bandyci, oddziaty, armie. Wspotczesnie sila przejawia si¢ w sile ekonomicznej, czgsto
po prostu w pieniadzach. Gdyby one tylko zawsze 1 wszedzie pochodzity z uczciwej pracy i
rzetelnej przedsigbiorczosci! Ale tak czgsto — zbyt czgsto, do czego przylozyt sig¢ tenze
neoliberalizm 1 za co tez go tak nie lubi¢ — nie jest. Nadejda kiedy$ czasy, ze decydowac
bedzie przede wszystkim sita intelektualne.

O ile przejscie od dominacji sity fizycznej do supremacji sity pieniadza zajeto
ludzkos$ci prawie catego dotychczasowe dzieje (o ich barwnos$ci piszg w rozdz. 11, "Krotka
historia $wiata 1 co niej wynika, czyli dlaczego jedne narody sa bogate, inne biedne i1 czy tak
juz zawsze by¢ musi", s. 58-91), to przej$cie do dominacji intelektu zajmie nam zaledwie kilka
stuleci. To obecne moze odegra¢ na tej cywilizacyjnej magistrali nieposlednia rolg. I na tym
zalezy mi duzo bardziej niz na dominacji kultu pieniadza. OK, niech silniejszy wygrywa, ale
niech bgdzie to sita rozumu, a nie pigsci albo mamony.

Czy przyjecie euro...?
Czy przyjecie euro spowoduje wzrost gospodarczy w Polsce i jak to bylo w innych krajach?

autor: Henryk

Przyjecie euro spowoduje wzrost gospodarczy w Polsce (tzn. bedzie dodatkowym,
jednym z licznych czynnikéw wzrostu) pod warunkiem, Zze przyjmiemy je przy wiasciwym
kursie. Wedtug moich szacunkéw im bedzie on blizszy poziomowi 4 zlotych za euro, tym
lepiej. Wzrost w przypadku Polski — kraju z okoto 38 milionami mieszkancow, lezacego w
samym sercu Europy, pozbawionego znaczacych zasobow surowcoéw cieszacych sie
gwarantowanym zbytem — musi by¢ ciagniony przez eksport. Teoretycznie mozna to osiagac
majac swoja wlasng narodowa walutg. Tak przeciez byto 1 jest dotychczas. Ale warunki si¢
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zmienily! W przysztosci trzeba budowac silniejsza pozycj¢ gospodarcza Polski 1 coraz lepszy
byt ludnos$ci na szybkim i1 zrbwnowazonym wzroscie gospodarczym opierajacym si¢ na coraz
szerszym wlaczaniu si¢ do $wiatowego podziatu pracy.

Wspdlny europejski pieniadz — obnizajac koszty transakcyjne, eliminujac ryzyko
kursowe na okoto pdtmiliardowym, jesli chodzi o liczbg mieszkancow, wspotnym rynku UE,
zwigkszajac zaufanie zagranicznych partnerow — sprzyja efektywnosci gospodarczej, a wigc
przyspiesza z czasem tempo wzrostu produkcji i podnosi standard Zycia. Tak bylo w innych
krajach, a na dluzsza metg tak bedzie w caltym obszarze euro. Wspdlna waluta zwigksza jego
konkurencyjno$¢ wobec takich poteg, jak USA, z jednej strony, czy Chiny, z drugie;j.

Jesli kto§ przywoluje przyktad ktoregos z krajow euro i1 porOwnuje jego nizsza
dynamik¢ w pordwnaniu na przyklad z Wielka Brytania czy Dania, to nie odrdznia przyczyn
takiej sytuacji. Gdyby nie bylo euro, to w krajach, ktore je wprowadzity, tempo wzrostu
produkcji bytoby nizsze, gdyz jej koszty bytyby relatywnie wyzsze.

Pozostanie teraz poza obszarem euro to bylby pomyst réwnie "znakomity", jak
zrezygnowanie w ogole z wejscia do Unii Europejskiej kilka lat temu. Sa jeszcze rozsadni
ludzie, ktorzy watpia w sensownos¢, w spoleczna 1 ekonomiczng optacalnos¢ tej integracji?

inwestycje

Witam. W jakiej walucie nalezy gromadzi¢ majqtek majqc na wzgledzie wejscie do strefy euro?
I dlaczego w tej, a nie innej?
autor: dertof

Co6z, odpowiedziatem juz na to pytanie. Bil Gates gromadzi w USD. Czy nie wie, co
robi? Dlaczego nie przerzucit si¢ na zlote do czasu, gdy nasz pieniadz szedt z ponad 4 ztotych
za dolara do niewiele ponad 2? Mogt przeciez lekka reka zarobi¢ ponad 100 procent na czysto,
bez mordowania si¢ z wciskaniem nam tych kolejnych wersji .0 WINDOWS... Woli jednak
"trzymac" w dolarach. I wie co robi.

A tak na serio, to zalezy, kto ma ile tegoz "majatku" do zgromadzenia. To zalezy tez od
tego, czy kto§ ma dusz¢ spekulanta-ryzykanta, czy tez chce spa¢ spokojnie. Patrzac za$ do
przodu, na wejscie do euro, nalezy poczyni¢ zatozenia, przy jakim kursie tam wejdziemy. Jesli
po 4 ztote — co na dluga metg duzo korzystniejsze dla polskiej gospodarki i spoleczenstwa — to
lepiej kupi¢ euro dzisiaj po 3,75, niz potem wymienia¢ je po 4. Jesli natomiast gor¢ wezma zle
koncepcje teoretyczne i nie nasze interesy ekonomiczne (na co sig, niestety, zanosi) i wchodzi¢
bedziemy do obszaru euro przy kursie 3,20 za euro, to nalezy oszczgedza¢ w ztotych.

Ja nie wiem, jak bedzie, ja wiem, co od czego zalezy. I wiem — i radzg tym, co pytaja —
co czyni¢, by byto lepie;j.

Start

Gdyby mial Pan "wolnq reke" , co by Pan zmienit w polskiej gospodarce ?
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autor: Stratus

Kolejne tzw. dobre pytanie. Ot6z napisatbym — 1 wdrozyt pro publico bono — nowa
Strategie dla Polski. Nowa, bo tamta z lat 1994-97 1 2002-03 zasadniczo, i to z nawiazka!,
zostala zrealizowana, ale przede wszystkim dlatego, ze przychodzi nam dziata¢ w nowych
warunkach. JesteSmy w Unii Europejskiej, wchodzimy do euro, toczy si¢ globalizacja,
rozlewaja si¢ fale kryzysu finansowego 1 gospodarczego. Inna jest takze — lepsza, bardziej
dojrzata — przedsigbiorczos¢ 1 samorzadnos$¢. Strategia dla Polski 2.0 nadal wszakze
ogniskowataby si¢ na czterech filarach:

- szybki wzrost;

- sprawiedliwy podziat;

- skuteczne Panstwo;

- korzystna integracja.

Dla stworzenie takiego kompleksowego i nowoczesnego, a zarazem postgpowego
programu dtugofalowego zréwnowazonego rozwoju spoteczno-gospodarczego opartbym si¢
na zaprezentowanej] w "Wedrujacym $wiecie" koincydencji teorii rozwoju 1 nowym
pragmatyzmie (s. 315-332, rodz. VIII pt. "Koincydencji teoria rozwoju i nowy pragmatyzm,
czyli od czego zalezy wzrost produkcji i rozwdj gospodarczy i co robi¢, aby bylo lepiej").
Osadzitbym ekspansj¢ w wigkszym stopniu na gospodarce opartej na wiedzy, ale na wiedzy
takze opartbym politykg. Nade wszystko za$ dziatalbym kompleksowo, bo tego najbardziej w
uprawianej polityce brakuje.

gietda

Kiedy przewiduje Pan polepszenie na GPW?

autor: Marcin

Od nowego semestru.

czemu akurat 4 z{/ euro

zdaje sobie Pan sprawe ,Ze nasz "przemyst" to w zasadzie montownie, obecne ceny krajowe
np. produktow spozywczych sq niejednokrotnie wyzsze niz za miedzq, nie wspominam juz o
cenach artykutow przemystowych. Przy proponowanej przez Pana relacji zl/euro, bedziemy
normalnie biedakami przecietna placa oscyluje w okolicach 3000 zt, a wiec 750 euro. Lepiej w
najblizszym czasie tzn. 10 lat nie przystepowac to tego towarzystwa C.

autor: Tomasz
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Juz wyjasnitem.

Od biedy (abstrahujac od polityki 1 od przyzwoitosci, no bo przeciez podpisaliSmy
Traktat w Atenach, w czym uczestniczytem, a spoteczenstwo zaakceptowalo go, tacznie z
zapisem o przyjeciu euro, w narodowym referendum w czerwcu 2003 roku) mogliby$Smy "nie
przystgpowacé to tego towarzystwa", ale miatoby to tylko sens, gdybySmy w tym czasie
postugiwali si¢ aktywnie polityka kursowa jako instrumentem ksztattowania proeksportowe;j
struktury produkcji. Wymagaloby to, z jednej strony, odejscia od niezaleznosci NBP od rzadu,
z drugiej za$ uzgodnien z Komisja Europejska. W normalnych warunkach ani jedno, ani
drugie nie wchodzi praktycznie w rachubg.

W takiej sytuacji lepiej, by nasz bank centralny — nasz, to znaczy emitujacy takze
nasze, bo juz wspolne europejskie pieniadze — byt we Frankfurcie niz w Warszawie, a to
dlatego, ze w Europejski Bank Centralny popeinia zdecydowania mniej btedow w polityce
pieni¢znej niz Narodowy Bank Polski. Dlatego radzg raz jeszcze: przystgpujmy do tego
towarzystwa, ale przy kursie wymiany korzystnym dla Polski.

oderwanie GPW od DJ czy Nasdaq

Czy nie uwaza Pan, Ze w niedalekiej przysztosci powiqzania pomiedzy rynkami USA i EU oraz
emerging markets bedq o wiele mniej skorelowane? Czy wojny i inflacja nie pogrzebiq
gospodarki USA do konca ?

autor: Jozek

Nie sadzg. Raczej nadal bedzie wystgpowata korelacja, ktéra pokazalem juz wczesniej,
piszac o skali zatamania na poszczeg6élnych rynkach. Niedtugo, w jednych przypadkach po
kilku juz miesiacach, gdzie indziej dopiero po kilku kwartatach, notowania rusza w gorg. Ale
to racja, ze pomimo postepujacej na dluzsza mete globalizacji synchronizacja wahan
pomigdzy krajami bogatymi i tymi emancypujacymi si¢ (jak wolg je nazywac, miast dac sig
zwodzi¢ terminowi "wylaniajace si¢ rynki") nie musi mie¢ miejsca. W skali swiata dziataja
rézne sily, tendencje i kontrtendencje, co moze powodowaé wzrost notowan na jednych
rynkach, podczas gdy spada¢ moga one na innych. Tak juz bywalo 1 bedzie. Ale
wspotzaleznosci wystgpujace w skali gospodarki Swiatowej bgda z czasem coraz silniejsze.

Co za$ do Stanéw Zjednoczonych, to — cho¢ pokazuj¢ w "Wedrujacym s$wiecie"
www.wedrujacyswiat.pl, dlaczego teraz juz nieodzownie musza straci¢ swoja
hegemonistycznag w §wiecie pozycj¢ — "wojny 1 inflacja nie pogrzebia gospodarki USA do
konca". To potezny kraj, ktory na dodatek wybral na swego prezydenta wtasciwego cztowieka.
W tym tez mozna poktada¢ racjonalna nadziejg, ze neoliberalizm zacznie tez szybciej znikac z
amerykanskiej polityki, Ze unowoczesnione zostana amerykanskie 1 §wiatowe instytucje
wolnej gospodarki rynkowej, ze zmianom podlega¢ beda takze amerykanskie wartosci,
ewoluujac nieco bardziej w kierunku "by¢" niz "miec".

USA sobie poradza, §wiat moze by¢ lepszy, a my robmy swoje. Najwazniejsze, by
wiedzie¢ co 1 jak, a wige by z sensem wedrowac¢ do przodu.

©

17


http://www.wedrujacyswiat.pl
http://www.wedrujacyswiat.pl

