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W latach 2008-2009 doszio na $wiecie do znaczacego zatamania gospodarczego.
W chwili powstawania tego tekstu (pazdziernik 2009 r.) brakuje odpowiedzi na
dwa zasadnicze pytania: jak dtugo bedzie utrzymywac si¢ to zalamanie oraz czy
jego zakonczenie przejdzie w fazg bardzo wolnego wzrostu PKB. Sa jedynie pod-
stawy, aby przypuszczad, ze spadek produkcji siegnal dna pdzng wiosng tego
roku. Niniejsze uwagi powstaja wiec w okresie trwania kryzysu, by¢ moze w jego
koficowej fazie.

Czy stowo kryzys jest najbardziej wtasciwe jako okreslenie zachodzacych zja-
wisk? Do dyspozycji mamy cztery terminy: recesja, krach (slump), depresja i kry-
zys, ktdre nie zawsze sg definiowane w jednakowy sposob. Recesja, krach i depre-
sja polegaja na zmniejszeniu si¢ poziomu PKB w ujeciu realnym w dwdch kolej-
nych kwartafach. Jezeli dochodzi do obnizenia si¢ PKB o wiecej niz 3 procent,
mowi sie o recesji glebokiej, w przeciwnym przypadku mamy do czynienia z rece-
sja umiarkowana. Duze zalamanie si¢ PKB opatruje si¢ nazwami krach i depre-
sja; krach wystepuje, gdy zalamanie przewyzsza 10 procent, depresja jest krachem
poglebionym i utrzymujacym si¢ przez dlugi okres [Bishop, 2009, s. 83]. Oba te
pojecia wydaja sie wlasciwe tylko dla niektorych krajow Swiata, ogdlnie rzecz
biorac, krachu i depresji nie ma, i prawdopodobnie nie bedzie.

Recesja polega na zmniejszeniu si¢ poziomu PKB w ujeciu realnym, to znaczy
po wyeliminowaniu ruchu cen. Jej wystepowanie stwierdza si¢, kiedy taki spadek
wystepuje w dwdch kolejnych kwartatach. Poniewaz w analizach ekonomicznych
dominuje material statystyczny w postaci danych rocznych, dlatego za sygnat
pojawienia si¢ recesji przyjmuje si¢ czgsto spadek PKB w ujeciu rok do roku.
Oznaka tego zjawiska bywa tez zmniejszenie si¢ nie tyle bezwzglednego poziomu
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PKB, co rozmiarow tego agregatu w przeliczeniu na mieszkanca kraju. Jezeli
dochodzi do obnizenia si¢ PKB o wiecej niz 3 procent, mowi si¢ o recesji gtebo-
kiej, w przeciwnym przypadku mamy do czynienia z recesja umiarkowang. Termin
»recesja gteboka” wydaje si¢ najlepszym okresleniem sytuacji w gospodarce §wia-
towej w ostatnim czasie.

Pozostaje jeszcze okreslenie ,kryzys”, ktore obecnie jest czgsto uzywane
w dyskusjach ekonomicznych. Czy jest to termin odpowiedni w obecnych warun-
kach? Dla niektorych obserwatoréw kryzysem bedzie kazdy spadek PKB, czyli
kazda recesja. Stowo ,,kryzys” warto chyba uzywac jako odmienne od terminu
Hrecesja” i rezerwowac je dla sytuacji oznaczajacych niezdolnoS¢ systemu gospo-
darczego do dalszego rozwoju lub nawet do istnienia w obecnej postaci. Recesja
nie musi oznacza¢ zatamania si¢ gospodarki, wigkszos$¢ spoleczenstwa moze przez
nig przebrnaé bez wielkich wyrzeczen, chociaz bez watpienia nie jest to czas
poprawy warunkow zycia.

Uzywa si¢ rowniez okreSlenia kryzys walutowy lub kryzys na rynku nierucho-
mosci; na rynkach tych aktywdw nastepuje wtedy wyrazny spadek cen, czesto
wyzszy niz 3-procentowy. Nie pozostaje on bez ujemnych nastepstw dla calej
gospodarki i spoteczenstwa, moze bowiem przerodzi€ si¢ w recesje, ale nieko-
niecznie w kryzys systemu ekonomicznego. Trudno zaprzeczy¢, ze nie wystapit
kryzys na rynku nieruchomosci i kryzys finansowy. Zdaniem autora, nie ma pod-
staw, aby uzna¢, ze mamy do czynienia z kryzysem w catej gospodarce, a wiec
z niezdolnoScig systemu gospodarczego do dalszego rozwoju lub nawet do istnie-
nia w obecnej postaci, recesja jest jednak na tyle gieboka i powazna, ze wystepuje
zagrozenie takim kryzysem. Zjawiska zachodzace na Swiecie okresSlono juz kry-
zysem i nawet, gdy sa watpliwosci natury akademickiej co do doboru nazwy, nie
ma sensu unikaé tego wyrazenia. Znalazio si¢ ono takze w tytule tego tekstu.
Skala zatamania jest na tyle wysoka, ze trzeba zada¢ sobie pytanie o zdolno$¢
trwania istniejacego zespotu rozwigzan ekonomicznych, chociaz trudno obecnie
uznad, ze wystepuje zagrozenie dla systemu rynkowego jako takiego lub tez moz-
liwo$¢ powaznej destabilizacji spolecznej, a w §lad za nig politycznej.

Poczatek obecnej recesji w gospodarce Swiatowej dat kryzys finansowy!. Z cza-
sem przenidst si¢ on na sfere realna. Wydaje sie, ze z punktu widzenia przyczyn
sprawczych stanowi on pofaczenie pewnych stabosci ,,konstrukeyjnych” systemu
rynkowego z btedami w sztuce, jakie w tym systemie nie powinny wystapic.
Staboscia systemowa sa banki spekulacyjne, btad w sztuce tkwif w sposobie udzie-
lania w masowych rozmiarach kredytow subprime.

Przez lata amerykanskie banki udzielaly na szeroka skale kredytow hipotecz-
nych na budowe doméw klientom o stabej sytuacji ekonomicznej, niekiedy fak-
tycznie pozbawionym zdolnoSci kredytowej. WSrod obdarowanych kredytami,
ktére nazywano na wyrost subprime (prawie pierwszorzedny), znalezli si¢ ludzie
okreSlani groteskowo jako ninja, czyli ,,no income, no job, no assets”, ,,bez docho-

I'W. Szymanski wskazuje na trzy zespoly czynnikéw sprawczych: zatamania systemowe, struk-
turalne i pochodne. Jest to jednak chyba w czgSci opis zasadniczych probleméw w gospodarce
globalnej, ktore mialy nie zawsze bezposredni wplyw wystapienie zalamania [Szymanski, 2009].
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ddéw, bez pracy, bez aktywdw”. Takie osoby nie powinny otrzymac kredytu hipo-
tecznego, a ich potrzeby mieszkaniowe trzeba zaspokaja¢ innymi metodami.
Dlaczego jednak kredytow udzielano? Byly one zabezpieczone przez budowane
domy, a wigc nawet, jezeli do banku nie wrdcilyby pienigdze, mogt on przejaé
budowany dom i odzyska¢ Srodki. Na rynku nieruchomosci ceny stale szty w gore,
peczniata banka spekulacyjna, co oznaczato dla bankéw niemal brak ryzyka. Do
czasu! Kredyty subprime staly si¢ podstawa konstrukcji nowych instrumentow
finansowych, masowo kupowanych przez instytucje finansowe. Juz w tej fazie
powstawania kryzysu mozna wskazac kilka zasadniczych ,,btedow w sztuce”.

Sytuacja ulegta zasadniczej zmianie, gdy w 2006 r. ceny nieruchomosci zaczely
spadaé. W potowie 2007 roku dwa duze amerykafnskie fundusze inwestycyjne
poinformowaly, ze posiadane przez nie aktywa finansowe sa w znaczacej czeSci
oparte na niewiele wartych kredytach subprime. Szybko okazalo si¢, ze aktywa
bankow sg pelne kredytow niesplacalnych, przez co caly system bankowy w kra-
jach wysoko rozwinigtych stanat na progu bankructwa. Trudnosci sektora finan-
sowego przelaly si¢ na gospodarke realna, czyli na sfer¢ produkc;ji i ustug. Recesja
stata si¢ faktem [Ortowski, 2008, s. 63 i nast.; Stawinski, 2009].

Zatamanie gospodarcze z lat 2008-2009 bywa poréwnywane z wielkim kryzy-
sem lat 1929-1933. Nie jest to poréwnanie w pelni przekonujace, zwazywszy, ze
skala spadku aktywnoSci gospodarczej w gospodarce swiatowej byla w obu przy-
padkach zupetnie r6zna. Pewne podobiefistwo obu zjawisk jednak istnieje: dwu-
krotnie doszto do utraty dynamiki ekonomicznej nie znajdujacej precedensu
przez wiele lat. Kiedy w 2008 roku wystapity pierwsze symptomy obecnego zafa-
mania, zaczeto zadawac sobie pytanie, czy historia si¢ nie powtorzy. Trzeba
doda¢, ze wielki kryzys w latach miedzy pierwsza i druga wojna Swiatowa przy-
nidst powazne nastepstwa pozaekonomiczne w sferze polityki i w obszarze zycia
spoteczefistw; bez tego kryzysu, by¢ moze, nie doszloby do konfliktu i zbrodni
z lat 1939-1945.

Réznica migdzy obu tymi wydarzeniami polega réwniez na sposobie reagowa-
nia na zmiany. Mowimy niekiedy, ze wielki kryzys przyniost swiatowej mysli eko-
nomicznej keynesizm, nowe, wazne przez dziesigciolecia podejscie do polityki
gospodarczej i metode interpretacji zdarzen makroekonomicznych. W gruncie
rzeczy podejscie to zostalo wykorzystane w praktyce juz w trakcie kryzysu: przez
polityke New Deal w Stanach Zjednoczonych za rzadéw prezydenta Franklina
Roosevelta, a takze w Niemczech przez Hjalmara Schachta, z wielka korzyScia
dla dazacego do zdobycia wiadzy Hitlera. Dzielo Keynesa ukazalo si¢ w 1936 roku,
a wiec juz po zakoficzeniu si¢ kryzysu [Barber, 2009, s. 223-226]. Pierwsza dekada
obecnego stulecia koficzy si¢ zalamaniem, na ktore reakcja nie nosi cech nowego
mySlenia ekonomicznego. Nie ma tez pewnosci, czy pojawi si¢ nowa praca teo-
retyczna, wieficzaca nowa polityke gospodarcza.

Czy Srodki ekonomiczne zastosowane do przezwycig¢zenia obecnej recesji
mozna nazwac keynesizmem? Wydaje sie, ze tak, ale nie do konca. Ustalenie stop
procentowych na niskim poziomie i wysokie deficyty budzetowe bez watpienia
stuza powigkszeniu popytu zagregowanego, nie jest to jednak jedyny kierunek
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obecnych dziatah. Ich cecha charakterystyczng jest ratowanie przed upadkiem
organizacji gospodarczych, czyli duzych przedsigbiorstw. Sa nimi przede wszyst-
kim banki, ale takze niektére duze firmy przemyslowe, majace licznych koope-
rantow. Ich bankructwo, w powstalej sytuacji bardzo prawdopodobne, jest w sta-
nie spowodowac, na zasadzie ruchu domina, upadek innych organizacji gospo-
darczych, prowadzac do znacznego zaostrzenia juz dotkliwych procesow. Gdyby
nie doszto do gigantycznego dokapitalizowania bankdw, by¢ moze, mielibySmy
do czynienia z upadkiem systemu bankowego w wielu krajach wysoko rozwinie-
tych, czego nast¢pstwem byloby wywolanie podobnej fali bankructw w sferze
realnej gospodarki na catym Swiecie.

Dlatego jest trudno krytykowac przyjeta linie post¢powania w polityce eko-
nomicznej, trzeba jednak zauwazy¢, ze dokonata si¢ w duzej skali nierynkowa
alokacja znacznych Srodkow kapitatowych, zwlaszcza w dziedzinie finansowej,
daleka od optimum, do ktérego moze zblizy¢ si¢ w pewnej mierze rynek. Co
wiecej, uratowano wiele organizacji w istocie chorych, ktére jako podmioty nie-
efektywne powinny znikna¢ lub podja¢ na nowo dziatalno$¢ dopiero po wdroze-
niu programu naprawczego. Nasuwajg si¢ pewne analogie miedzy takim podej-
Sciem w polityce antykryzysowej a doSwiadczeniem ekonomicznym krajow
Dalekiego Wschodu.

Rozwiazania ekonomiczne i biezaca polityka gospodarcza Japonii z lat 60., 70.
1 80. doprowadzily do niewlasciwej, dalekiej od optymalnej alokacji kapitatu, co
spowolnifo wzrost w nastepnych latach. Podobny problem dostrzega si¢ obecnie
w Chinach, gdzie ,,socjalizm z chifiska charakterystyka”, pelen niekonsekwent-
nych, chociaz licznych rozwigzan rynkowych, nie zawiera odpowiednich metod
prawidtowej alokacji zasobow. Nie ma bowiem ciagle w Chinach systemu banko-
wego wlasciwego dla gospodarki rynkowej. By¢ moze jest to jedno z najwazniej-
szych potencjalnych niebezpieczenistw, jakie moga w przysztosci zagrozi¢ obec-
nemu procesowi szybkiego wzrostu gospodarczego w tym kraju. Znieksztatcenie
sposobu rozmieszczenia kapitalu w gospodarce moze okazac si¢ pewnym proble-
mem rowniez dla krajow wysoko rozwinigtych, moze ono spowalnia¢ wzrost, bo
raczej nie hamowac go wcale.

Nasuwa si¢ zatem pytanie, czy w istocie keynesizmu, a zwlaszcza oryginalnej
mysli Keynesa, nie zmienionej przez jego nasladowcow, lezy ratowanie istnieja-
cych organizacji, czy po prostu dbalos¢ o wielkos¢ zagregowanego popytu? Czy
mamy do czynienia w istocie z triumfalnym powrotem mysli brytyjskiego ekono-
misty, czy z podejSciem pragmatycznym, ze zbudowang ad hoc strategia wyjsScia
z kryzysu, wykorzystujaca bez watpienia szeroko elementy keynesizmu. Drugie
wyjasnienie uwazam za bardziej przekonujace.

Czy obecny kryzys, a raczej gleboka recesja, doprowadzi do zmian w teorii
ekonomicznej? Na razie takich zmian nie ma wiele, w najbardziej goracym czasie
nie pojawily si¢ nowe idee, nie ma w tej chwili teorii dokonujacej przewartoscio-
wania dotychczasowego sposobu my§lenia o gospodarce. Przeciwnicy tak zwa-
nego ,,neoliberalizmu” obcigzaja go za kryzys, przedmiotem krytyki staje si¢ mie-
dzy innymi hipoteza racjonalnych oczekiwan, a takze okreslenie miejsca panstwa
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w gospodarce rynkowej?. Atak na hipoteze racjonalnych oczekiwan mozna odbie-
ra¢ jako probe obrony keynesizmu, poniewaz hipoteze t¢ wolno potraktowac jako
uzasadnienie braku skuteczno$ci aktywnej, uznaniowej polityki gospodarczej
rzadu. Podobnie zadawanie pytania o funkcje pafnstwa w gospodarce jest uderze-
niem w ,neoliberalizm”, utozsamiany z awersja do jakiejkolwiek aktywnoSci
rzagdu w sprawach gospodarczych. Wydaje si¢, ze w krytyce tej nalezy odr6zni¢
od siebie dwie sprawy.

Pierwsza jest postac teorii ekonomicznej jako takiej, druga to, jak jest ona
odbierana w spoleczenistwie, czyli jaka jest obiegowa madro$¢ ekonomiczna.
Uwazam, ze ten drugi obszar wymaga bardziej powaznych zmian, ktore, jezeli do
nich dojdzie, beda bardziej zrozumiale i potrzebne. Natomiast krytyka niektorych
elementow teorii ekonomicznej za to, Ze stanowia one uproszczony obraz rzeczy-
wistoSci, nie jest przekonujaca. Poszczeg6lne teorie i twierdzenia ekonomii sta-
nowig najczesciej uproszczony obraz rzeczywistosci i dowodzenie istnienia takich
wlasnie ich brakow jest troche¢ wywazaniem otwartych drzwi. Co wigcej, jest
wywazaniem drzwi niektorych, chociaz moze nawet wszystkie one sa bardziej lub
mniej otwarte.

Nalezy pamieta¢ o podstawowym dylemacie metodycznym w ekonomii,
a w pewnym zakresie takze i w innych naukach humanistycznych i spotecznych.
Chcielibysmy, aby teoria naukowa spelniata trzy warunki: po pierwsze, byla
powszechna (funkcjonowata w kazdym przypadku), po drugie, byta Scista, nie
pozwalajac na swobodg interpretacyjna, i, po trzecie, niebanalna. Wypada stwier-
dzi¢, ze teorie ekonomiczne rzadko posiadaja jednoczeSnie te trzy cechy. Jezeli
sa precyzyjne, istnieje wiele od nich wyjatkow, moga tez okazac si¢ zbyt oczywiste.
Jezeli sa niebanalne i bezwyjatkowe, brakuje im precyzji. Taka jest natura nauk
spolecznych i humanistyki, nauk nie okreSlanych jako $ciste. Modele uktadow
gospodarczych, matematyczne i opisowe, niemal zawsze pomijaja pewne cechy
opisywanych obiektow i zjawisk. Jest to jednak nieuniknione, by powstat model,
ktory w ekonomii jest konstrukcjg mySlowa, a nie fizyczna.

Warto natomiast przyjrze¢ si¢ obiegowej madroSci ekonomicznej, w ktdrej
z pewnoscig wystepuje wiele niemajacych uzasadnienia uproszczen, a nawet
mitéw. Ich lista nie bylaby krotka. Wymienimy chocby ,.teori¢ niewidzialnej reki”
Adama Smitha. Niemal powszechnie uwaza si¢, ze Smith kazat uznac, ze panstwo
nie ma niczego do zrobienia w gospodarce, poniewaz wszystko, co trzeba, wykona
niewidzialna reka rynku. ,,Wszystko, co trzeba”, a wiec dokona optymalnej alo-
kacji zasobdw, zapewni odpowiednia redystrybucje dochod6w i na dodatek przy-
niesie stabilizacj¢ systemu ekonomicznego, doprowadzajac do maksymalnego
wykorzystania zasobow. Tymczasem, po pierwsze, paistwo ma swoje niemale
zadania do zrealizowania, co stwierdzaja wyraznie takze liczni zdecydowani libe-
ratowie [Wilczynski, 2005, s. 54-56], po drugie, Smith nie mial na mySli takiego
postrzegania miejsca rzadu w gospodarce. W swoim dziele Badania nad naturg
i przyczynami bogactwa narodow okresSlenie to pojawia si¢ raz (a jest to praca

2 Por. na przyklad rozmowa J. Zakowskiego z R. Frydmanem ,,Ekonomia niepewnosci”
[Zawat..., 2009, s. 147-150].
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obszerna, dwutomowa) i oznacza ono zdolno$¢ gospodarki i spoteczenistwa do
uczynienia harmonijnymi, odpowiadajacymi sobie wzajemnie dzialaf poszczegodl-
nych jednostek zainteresowanych tylko zabezpieczeniem swoich egoistycznych
interesow. Kazdy dba jedynie o siebie, ale powstaje z tego pewna spojna calos¢.
Czytelnik dzieta Smitha tatwo przekona si¢, ze zawiera ono informacje, przed-
stawione z perspektywy XVIII wieku, na temat wtasciwej roli pafistwa w gospo-
darce, a rola ta nie powinna sprowadza¢ si¢ do bezczynnoSci.

W dyskusjach ekonomicznych trzeba mie¢ jednak przede wszystkim §wiado-
moS$¢ elementarnych ograniczen i stabosci systemu rynkowego, w ktorym zyjemy
[Thurow, 2006, s. 245 i nast.]. Nie stanowi on idealnej formy organizacji gospo-
darki. Po pierwsze, w gospodarce rynkowej pojawiajg si¢ recesje, polegajace na
spadku ogdlnego poziomu aktywnosSci gospodarczej, co rodzi negatywne konse-
kwencje wykraczajace poza sfere¢ gospodarcza. O nich w ostatnich latach, a nawet
dziesigcioleciach méwiliSmy mato, chociaz takie zaburzenia wyst¢gpowaly. Po dru-
gie, w systemie rynkowym tworza si¢ tak zwane barki spekulacyjne, polegajace
na dfugotrwatym i szybkim wzroScie ceny okreSlonego zasobu, wykraczajacym
daleko poza jego realng warto$¢. Wezesniej lub pdzniej banki pekaja, czyli
nadmuchane ceny maleja, pozbawiajac ludzi oszczgdnosci ulokowanych w akty-
wach. Tematem do powaznej dyskusji ekonomicznej powinno by¢ odpowiednie
reagowanie na powstawanie baniek. Nie powinno si¢ to dokonywac, poza sytu-
acjami wyjatkowymi, za pomocg metod polityki monetarnej, trzeba raczej podej-
mowac¢ interwencje rynkowe tam, gdzie pojawiajg si¢ banki rzeczywiScie grozne
dla catej gospodarki. Po trzecie, mechanizm rynkowy moze iS¢ w parze z nega-
tywnymi efektami zewnetrznymi i asymetrig informacyjna. Do pewnych granic za
pomoca prawa mozna si¢ przed tym broni¢. Chodzi tu, na przyktad, o staba
orientacje wiadz publicznych, kto w spoteczefistwie rzeczywiscie zastuguje na
pomoc finansowa, a kto w istocie jg wytudza. Po czwarte, podmioty gospodarcze
podejmujg decyzje bardzo czgsto (na pewno nie zawsze), majac na uwadze per-
spektywe krotkookresowa, ignorujac skutki dfugookresowe. W szczegdlnoSci
pewnego dnia moze nas wszystkich zaskoczy¢ niewydolno$¢ systemu energetycz-
nego w skali kraju, ignorowana przez podmioty prywatne. Po pigte, w odr6znie-
niu od komunizmu, w systemie rynkowym wystepuje bezrobocie jawne, a nie
utajone. Zatrudnienie w przedsi¢biorstwach jest zracjonalizowane i bezrobotnych
nie przechowuje si¢ na terenie zaktadu pracy.

System rynkowy zaczeliSmy uwazac wiele lat temu za wolny od wad. Wielu
komentatorow zaczeto przedstawiaé go jako rozwiazanie idealne, a w kazdym
razie mozna byto tak odbiera¢ uprawiang przez nich propagande. A przeciez to,
ze jest on lepszy, a nawet duzo lepszy od gospodarki nakazowej, nie przekreSla
jego stabosci, ktorych — jezeli chcemy by¢ w zyciu podmiotem, a nie przedmiotem
— musimy by¢ §wiadomi. Winston Churchill powiedzial, ze demokracja jest ztym
ustrojem, ale nie ma od niej lepszego. Podobnie mozna okresli¢ system rynkowy.
I tak samo jak demokracja nie znajduje on dla siebie, przynajmniej na dzien
dzisiejszy, lepszej alternatywy.
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STRESZCZENIE

W artykule przedstawiono gléwne bezposrednie przyczyny, jakie spowodowaly
gwaltowne zatamanie w gospodarce §wiatowej w ostatnich latach. Wskazano, co
moze by¢ tego dtugookresowym nastepstwem oraz w jaki sposob istniejaca teoria
ekonomiczna wyjasnia powstatg sytuacje. Dokonano poréwnania obecnej sytuacji
w teorii ekonomicznej i sytuacji w okresie mi¢dzywojennym.

Stowa kluczowe: recesja, kryzys finansowy, papiery wartoSciowe, zabezpieczenie
kredytu, system finansowy, banki inwestycyjne.

THE ECONOMY AND ECONOMIC THEORY AFTER CRISIS

The main causes of the financial crisis in the world economy and their impact on
the Polish economy were presented. It was analyzed what can become the long-
term consequence of this crisis and what the economic theory suggests as an
explanation of this development. The financial crisis of 2007-2009 was compared
with the Great Depression of 1929-1933.

Keywords: recession, financial crisis, securities, collateral, financial system, inve-
stment banks.






