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Streszczenie: Juz przed pandemia $wiat stat w obliczu wielu wyzwari. COVID-19 skom-
plikowat sytuacj¢, poglebiajac strukturalny kryzys gospodarczy. Motywowane wzgleda-
mi medycznymi blokowanie aktywnosci gospodarczej powoduje recesj¢ i towarzyszace jej
narastanie bezrobocia, a takze rozluznianie polityki monetarnej i konieczno$¢ ponoszenia
dodatkowych wydatkéw finanséw publicznych. Cz¢$é z nich jest niezbedna ze wzgledéw
socjalnych orazdlaratowaniaiwspieraniabiznesu, cz¢$éjestwyludzanaorazzleadresowana
i marnotrawiona. Na ogromng skalg rosng deficyty budzetowe i zwigksza si¢ dtug pub-
liczny, co powoduje odchodzenie od stosowanych procedur oszczgdnosciowych. Niety-
powe perturbacje, tak w realnej gospodarce jak i w finansach, stawiaja nowe pytania, na
ktére ortodoksyjna mysl ekonomiczna nierzadko nie potrafi odpowiedzie¢. Po pandemii
nie tylko polityka ekonomiczna poszukiwaé bedzie sposobéw wprowadzania gospodarki
na $ciezke wzrostu, lecz réwniez teoria formutowad bedzie nowe mysli.

Stowa kluczowe: COVID-19, gospodarka, wptyw koronawirusa na gospodarke, rece-
sja, bezrobocie, deficyt budzetowy, polityka publiczna, doktryna ekonomiczna

Pandemic: practical reactions and theoretical questions

Summary: Already before the pandemic, the world has been facing many challenges.
COVID-19 made the situation more complicated, deepening the structural economic
crisis. The blocking of economic activities, justified by medical reasons, results in an eco-
nomic recession and an accompanying increase in unemployment, as well as loosening
of monetary policy and the need for additional public expenditure. A part of this spend-
ing is necessary for social reasons and to save and support the business; a part is being
swindled and misdirected or wasted. Budget deficits and public debt are increasing on
a massive scale, which leads to moving away from austerity measures. Unusual pertur-
bations, both in the real economy and in finance, pose new questions which orthodox
economic thought often fails to answer. When the pandemic is over, not only will the
economic policy search for ways to return to growth, but also the theory will formulate
new thoughts.
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Zyjemy w czasach tyle trudnych, co ciekawych. Staja si¢ one tym bardziej
ciekawe, ze pomimo olbrzymiego i wraz z biegiem czasu rosnacego potencjalu
intelektualnego $wiata nauki — teoretykéw i badaczy, analitykéw i technokratéw
— oraz profesjonalnej wiedzy fachowcéw, pytan przybywa nam wigcej, niz ubywa,
szybciej, niz jeste§my w stanie profesjonalnie na nie odpowiedzied.

Dotyczy to takze — a by¢ moze przede wszystkim — ekonomii sensu largo, poczawszy
od naszej wiedzy w zakresie zarzadzania mikro-firma rodzinng po wiedz¢ o sterowa-
niu globalna koordynacja polityki, od zarzadzania przedsi¢biorstwem do polityki ma-
kroekonomicznej, od umiejgtnosci rozszyfrowywania czynnikéw ksztattujacych opinig
publiczng po zdolnos¢ prowadzenia dialogu spotecznego w sprawach gospodarczych.

Pytania bez odpowiedzi

Skrajnym przejawem przeciez nie ignorangji, ale badawczych rozterek wynikajacych
z obiektywnej niecodziennosci sytuacji zaistniatej w obliczu kryzysu wywotanego epi-
demia koronawirusa, COVID-19, jest brak w miar¢ jednoznacznej odpowiedzi na py-
tanie, czy czeka nas inflacja czy deflacja? Dotychczas norma byly dyskusje na temat
wysokosci stopy inflacji (gdzieniegdzie w niewielu przypadkach deflacji), a teraz przed-
miotem sporéw sg przeciwstawne kierunki zmian. Podczas gdy jedni — tacznie z pre-
zesem Narodowego Banku Polskiego — méwia o niebezpieczenistwie deflacji, a wigc
spadku ogélnego poziomu cen, inni strasza ludzi jakoby grozaca nam falg galopujacej
inflacji. Najprawdopodobniej — otdz to; najprawdopodobniej, bo pewnosci nie ma — nie
dojdzie ani do jednego, ani do drugiego i doskwiera¢ nam bedzie umiarkowana inflacja.
W takiej sytuacji nie dziwi, ze niektérzy ekonomisci nie zabieraja glosu, inni za$ aseku-
ruja si¢ tym naszym rozgrzeszajacym z popetniania bledéw .z jednej strony.. ., z drugiej
strony”. Rzecz w tym, ze teraz tych stron jest wigce;.

Nasila si¢ przeto w gospodarce, ale i w jej opisach oraz interpretacjach, tadunek
sprzeczno$ci. Trudnych pytani jest coraz wigcej, dobrych odpowiedzi mamy jeszcze
wigkszy niedobér niz wynosi deficyt w finansach publicznych. Zwigksza si¢ niestabil-
no$¢, nieprzewidywalno$¢, nieobliczalno$¢, nerwowo$é. Wiadomo, ze po pandemii nie
bedzie powrotu do status quo ante. Stychaé czgste zapowiedzi, ze nadejdzie czas tzw. no-
wej normalnosci, ale bez precyzowania, na czym miataby ona polega¢. Zarazem sugeru-
je to, ze mijajaca epoka to byt czas jakiej$ starej normalnosci, aczkolwiek okreslanie mi-
nionych lat normalnymi tez musi by¢ kwestia umowna. Lepiej zatem méwi¢ o przeszlej
i 0 nadchodzacej rzeczywistosci i dzielacych je réznicach. A to, czy bedzie ona ,,normal-
noscig”, to si¢ jeszcze okaze (Kolodko, 2020).

Nerwowo beda zachowywad si¢ kursy wymienne walut. Nie nalezy oczekiwad ich
ustabilizowania si¢ nie tylko w krétkim okresie, lecz réwniez przez wiele kwartatéw po
przesileniu pandemii. Kluczowe na tym polu beda relacje amerykariskiego dolara do
europejskiego euro i chiriskiego juana'. Paradoksalnie, pomimo rozlegtego kryzysu go-
spodarczego w Stanach Zjednoczonych — wigkszego niz w Chinach i nie mniejszego niz
w Unii Europejskiej — amerykanski dolar podczas trwania pandemii moze si¢ wzmac-

' Suma rezerw walutowych wszystkich krajéw wynosifa na koniec 2019 roku réwnowarto$¢ 11,08 biliona

USD, z czego 60,9 proc. przetrzymywanych byto wasnie w dolarze amerykariskim, 20,5 w euro, 5,5 w japori-
skim jenie, 4,6 w brytyjskim funcie, 1,9 w kanadyjskim dolarze, 1,7 w dolarze australijskim i zaledwie 0,15 proc.
we franku szwajcarskim. W chiriskim juanie, RMB, banki centralne przetrzymuja okoto 2 proc. $wiatowych
rezerw walutowych, czyli rtéwnowarto$¢ okoto 222 miliardéw USD, przy czym z czasem znaczenie i relatywna
waga RMB beda rosty. Na inne waluty przypada pozostale okoto 2,6 proc. wszystkich rezerw.
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nia¢, gdyz mi¢dzynarodowy kapital spekulacyjny niejako tradycyjnie w trudnych cza-
sach darzy go wickszym zaufaniem (albo, doktadniej, brakiem zaufania mniejszego) niz
inne waluty.

Deficyt finanséw publicznych

Nie ulega watpliwosci, ze skala niezréwnowazenia finanséw publicznych wielu
paristw zasadniczo si¢ poglebi. Nikt rozsadny juz nie protestuje przeciwko $miatym,
niekiedy radykalnym deficytom budzetowym. Poza ekstremistami zamilkli nawet mo-
netarystyczni doktrynerzy i neoliberalni dogmatycy, tak jeszcze glosni w latach 2008-
2010 przy okazji rozleglego kryzysu finansowego (Foster and McCheseny, 2014).

Dziatania rzadéw zdecydowanej wigkszosci paristw sa bardzo $miate. W obliczu
epidemicznego zagrozenia i wizji masowej umieralnosci, decyzje zapadaja szybciej niz
w normalnych warunkach. W odniesieniu do finansowania nadzwyczajnych potrzeb —
tak stuzacych podtrzymywaniu konsumpgji i standardu zycia gospodarstw domowych,
jak i ratowaniu przed zapascia nieradzacych sobie w obliczu szoku przedsigbiorstw — nie
bylo innego wyjscia, jak siggniecie do finansowania z deficytu. Tak tez dzieje si¢ w przy-
padku polityki interwencyjnej w Polsce, w postaci kolejnych wariantéw tzw. tarczy an-
tykryzysowej. Podobnie jest w innych paristwach. W rezultacie, 2020 rok jest okresem
skokowego wzrostu dtugu publicznego, w skrajnych przypadkach sa to przyrosty dwu-
cyfrowe, czyli kilkunastoprocentowe w stosunku do PKB — zob. Tablica 1.

Dla roku 2020 polski rzad zakladat budzet w zasadzie zréwnowazony. Z takim ofi-
cjalnie deklarowanym celem zostat on uchwalony juz w czasie rozwijania si¢ pandemii,
co byto motywowane wzgledami technicznymi, a nie merytorycznymi. Pafistwo mu-
siato mie¢ budzet, aby w miar¢ sprawnie funkcjonowa¢, natomiast w chwili akceptowa-
nia budzetu w parlamencie bylo juz oczywiste, ze bedzie on gleboko niezréwnowazony
i zostanie znowelizowany. Abstrahujac od czynionych przed pandemia nierealistycz-
nych rzadowych zatozeri o catkowitym zréwnowazeniu budzetu, niezalezne organi-
zacje — tak rzadowe jak i pozarzadowe, w tym Mi¢dzynarodowy Fundusz Walutowy
oraz agencje ratingowe — prognozowaly dla Polski na 2020 rok umiarkowany deficyt.
Bardzo wazna z tego punktu widzenia opinia Komisji Europejskiej méwita o deficycie
w wysokosci 0,7 proc. PKB.

Zgodnie z proceduralnymi wymaganiami, w koficu kwietnia rzad przestat do Bruk-
seli Aktualizacje Programu Konwergencji 2020 (Akrtualizacja, 2020). Poinformowat
w niej, ze spodziewa si¢ deficytu w wysokosci 8,4 proc. PKB, zastrzegajac, co w pelni
zrozumiale, ze prezentowane szacunki opieraja si¢ na bardzo ryzykownych zatozeniach.
Z kolei Komisja Europejska prognozuje dla Polski deficyt 9,5 proc. wobec $redniej dla
calej Unii w wysokosci 8,3 proc., a dla strefy euro 8,5 proc. Sposréd 27 cztonkéw ugru-
powania, najwyzszy deficyt przewidywany jest dla Wtoch, bo az 11,1 proc. PKB, nato-
miast najnizszy dla Bulgarii, bo zaledwie 2,8 proc. Do grupy krajéw z dwucyfrowym
wskaznikiem zalicza si¢ tez Hiszpania z deficytem wynoszacym 10,1 proc., a takze
opuszczajgca Uni¢ Wielka Brytania z deficytem 10,5 proc. (Unia Europejska, 2020).
W kolejnym roku, we wszystkich krajach cztonkowskich (z wyjatkiem matego Luksem-
burga, ktéry ma si¢ charakteryzowa¢ sladowa nadwyzka 0,1 proc.) nadal ma wystepo-
waé deficyt. Co ciekawe, jego rozstrzelenie moze by¢ jeszcze wigksze niz w roku 2020:
od 1,5 proc. w Niemczech do az 11,4 proc. w Rumunii.

To zrozumiale, ze prawie zadna z tych prognoz doktadnie si¢ nie sprawdzi, ale bynaj-
mniej nie dlatego, ze sa nieprawidlowo przygotowywane, lecz z tego powodu, iz nawet
przy stosowaniu najdoskonalszych modeli ekonometrycznych i narzedzi statystycznych
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Tablica 1 Prognoza deficytu budzetowego pafistw Unii Europejskiej
w latach 2019-2021 (proc. PKB)

2019 2020 2021
Austria 0,7 -6,1 -1,9
Belgia -1,9 -8,9 -4,2
Bulgaria 2,1 -2,8 -1,8
Chorwacja 0.4 7,1 2.2
Cypr 1,7 -7 -1,8
Czechy 0,3 -6,7 -4
Dania 3,7 -7,2 -2,3
Estonia -0,3 -8,3 -3,4
Finlandia -1,1 7,4 -3,4
Francja -3 -9,9 -4
Grecja 1,5 -6,4 2,1
Hiszpania -2,8 -10,1 -6,7
Holandia 1,7 -6,3 -3,5
Irlandia 0,4 -5,6 -2,9
Litwa 0,3 -6,9 2,7
Luksemburg 2,2 -4,8 0,1
Eotwa -0,2 7.3 -4,5
Malta 0,5 -6,7 2,5
Niemcy 14 7 15
Polska -0,7 -9,5 -3,8
Portugalia 0,2 -6,5 1,8
Rumunia -4,3 -9,2 -11,4
Stowacja 0,5 7,2 2,1
Stowenia -1,3 -8,5 -4,2
Szwecja 0,5 -5,6 2,2
Wegry 2 B2 -4
Wiochy -1,6 -11,1 -5,6
Unia Europejska -0,6 -8,3 -3,6

Zrédlo: European Union, 2020.

zawioda czynione zalozenia. Po prostu nie wiadomo doktadnie, co bedzie si¢ dziato
w odniesieniu do koniunktury, zmian bazy podatkowej i skali nadzwyczajnych wydat-
kéw budzetowych.

Co wazne, w przypadku Polski Komisja Europejska w swej wiosennej prognozie
przewidywala relatywnie maly deficyt finanséw publicznych, biorac pod uwagg z jed-
nej strony w miar¢ korzystny punkt startu, z drugiej za$ zapowiadajac najmniejszg skalg
spadku produkeji w gronie wszystkich cztonkéw ugrupowania. Wedtug Komisji, PKB
w Polsce mialby obnizy¢ si¢ tylko o 4,3 proc.?, podczas gdy srednia dla catej Unii to

2 Wedtug rzadowych zatozeri prezentowanych w dokumencie Aktualizacja. Program Konwergencji 2020,

recesja powinna ograniczy¢ si¢ do spadku PKB o 3,4 proc. Jednakze juz trzy tygodnie pézniej Ministerstwo
Finanséw zapowiedziato, ze dokonujac nowelizacji budzetu na 2020 rok, zmieni prognoz¢ spadku PKB na 4,5
proc. Z kolei OECD w prognozie ogloszonej 10.06.2020 przewiduje spadek PKB o 7,4 proc. i az 0 9,5 proc.
w przypadku nadejscia drugiej fali epidemii (OECD, 2020).
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7,4, a dla strefy euro 7,7 proc. Najglebsza recesja wedtug tych danych miataby dotknaé
Wtochy i Hiszpanie; odpowiednio spadek realnego PKB 0 9,51 9,1 proc.

Z ksztattowaniem si¢ dynamiki produkgji i zréznicowaniem stanu gospodarki przed
perturbacjami spowodowanymi atakiem koronawirusa zwigzana jest stopa bezrobocia
i oczekiwania co do jej zmian. Na wysokos¢ stop bezrobocia wptywaja niejednakowe
instytucje regulujace funkcjonowanie krajowych rynkéw sity roboczej. Tam gdzie sa
one bardziej elastyczne, szybciej i bardziej wzrasta bezrobocie, tam z kolei gdzie s3 one
sztywniejsze, dostosowania w relacjach popytu i podazy sity roboczej opézniaja wzrost
bezrobocia®. Za to w nastgpnej fazie, kiedy po recesji nadejdzie ozywienie, zatrudnie-
nie bedzie rosto szybciej, a bezrobocie bardziej spadato w gospodarkach z elastyczniej-
szymi regulacjami

Zmiany doktryny ekonomicznej

Nieortodoksyjne dostosowania w praktyce fiskalnej i monetarnej bgda miaty kon-
sekwencje dla ekonomicznej doktryny i politycznej praktyki. Rozwinie si¢ barwna,
heterodoksyjna ekonomia pandemii, zaréwno w jej nurcie deskryptywnym jak i po-
stulatywnym. Wpierw bedzie ona przebogata w innowacyjne hipotezy i sensowne pro-
pozycje stosowania odmiennych od tradycyjnych instrumentéw polityki gospodarczej
— finansowej, handlowej, rynku pracy, ustug publicznych, inwestycyjnej, proinnowacyj-
nej i postgpu technicznego — oraz metod zarzadzania, ale rdwniez bedzie zachwaszczana
rozmaitymi nonsensownymi pomystami i sugestiami. Z czasem okrzepnie i moze stanie
si¢ fundamentem post-pandemicznej ortodoksji.

W ekonomii post-pandemicznego $wiata wyciszy si¢ dogmat o bezwzglednym im-
peratywie réwnowazenia budzetu paristwa. Upadnie dogmat o uniwersalnej niedo-
puszczalno$ci finansowania deficytu budzetu pafstwa przez niezalezny od niego bank
centralny. Rewidowane b¢da poglady co do mozliwosci i w okreslonych warunkach za-
sadnosci monetyzacji deficytu poprzez ekspansjec monetarna, zwlaszcza poprzez tzw.
drukowanie pieniadza. Do tej pory siggaly do jego poniekad ukrytej formy niekto-
re banki centralne, w tym amerykanski System Rezerwy Federalnej, Fed (Ashworth,
2020), teraz na catym $wiecie przestaje to by¢ tabu.

Jesli nawet nieco przyspieszy inflacja, ktéra w ostatnich latach nie byta wielka bo-
laczka®, bedzie to akceptowalny koszt, ktéry warto ponies¢ w celu obrony zatrudnienia
i produkgiji, czyli koniec koricéw standardu zycia ludnosci. Relatywnie wyzsza inflacja
— jesli si¢ przydarzy, bo bynajmniej tak nie musi si¢ sta¢ — bedzie tolerowana jako jeden
ze sposobéw finansowania kosztéw obstugi dtugu publicznego. Ujemne realnie stopy
procentowe bankéw centralnych — ta anatema monetarnej ortodoksji — przez kilka lat
beda norma, podobnie jak norma moga by¢ ujemne rentownosci obligacji skarbowych
niektérych panstw. W Japonii dzieje si¢ tak od wielu lat. Podobne byto w latach 2007-
2013, kiedy w bogatych krajach dtug publiczny wzrést z 59 do 91 proc. PKB. Rzady
byly w stanie zaciaga¢ pozyczki o blisko zerowym lub realnie liczac ujemnym oprocen-
towaniu takze pdzniej, w ciggu calej minionej dekady. Jak bedzie podczas dekady na-
stgpnej, tego pewni by¢ nie mozemy.

3 Jest to wyraznie widoczne w Stanach Zjednoczonych cechujacych si¢ bardzo liberalnym prawem pracy.

Zwolni¢ pracownika jest tam o wiele tatwiej niz w Europie, takze poza Unia Europejska, stad tez zaledwie w
ciagu dwu miesigcy pandemii COVID-19 stopa bezrobocia w USA potroita si¢, osiagajac na przetomie maja
i czerwca 2020 roku blisko 15 proc. To najwyzszy poziom od czaséw II wojny $wiatowe;.

4

Oprécz wyjatkéw, takich jak Argentyna, Sudan, Angola, Turcja, a zwlaszcza przypadkéw hiperinflacji
w Zimbabwe i Wenezueli.
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Tablica 2 Prognoza zmian PKB oraz stopy bezrobocia krajéw cztonkowskich
Unii Europejskiej w latach 2019-2021

realny PKB bezrobocie

2019 2020 2021 2019 2020 2021
Austria 1,6 -5,5 5 4,5 5,8 4,9
Belgia 1,4 7,2 6,7 5,4 7 6,6
Bulgaria 3.4 7.2 @ 42 7 5,8
Chorwacja 2,9 -9,1 7.5 6,6 10,2 7.4
Cypr 3,2 7.4 6,1 7,1 8,6 7.5
Czechy 2,6 -6,2 5 2 5 4,2
Dania 2,4 -5,9 5,1 5 6,4 5,7
Estonia 4,3 -6,9 5,9 4,4 9,2 6,5
Finlandia 1,0 -6,3 3,7 6,7 8,3 7.7
Francja 1,3 -8,2 7.4 8,5 10,1 9,7
Gregja 1,9 -9,7 7,9 17,3 19,9 16,8
Hiszpania 2,0 9.4 7 14,1 18,9 17
Holandia 1,8 -6,8 5 3,4 5,9 5,3
Irlandia 5,5 -7,9 6,1 5 7,4 7
Litwa 3,9 7,9 74 6,3 9,7 7.9
Luksemburg 2,3 -5,4 5,7 5,6 6,4 6,1
Lotwa 202 -7 6,4 6,3 8,6 8,3
Malta 4,4 -5,8 6 3,4 5,9 4,4
Niemcy 0,6 -6,5 5,9 3,2 4 3,5
Polska 4,1 -4,3 4,1 3,3 7.5 5,3
Portugalia 2,2 -6,8 5,8 6,5 9,7 7.4
Rumunia 4,1 -6 4,2 3,9 6,5 5,4
Stowacja 2,4 -7 6,7 4,5 7 5,1
Stowenia 2,3 -6,7 6,6 5,8 8,8 7,1
Szwecja 1,2 -6,1 4,3 6,8 9,7 9,3
Wegry 49 7 6 3.4 7 6.1
Wiochy 0,3 -9,5 6,5 10 11,8 10,7
gfjspcjska L5 74 6.1 67 9 7.9

Zrédlo: European Union, 2020.

O ile w krajach bogatych inwestorzy chetniej kupujg rzadowe obligacje zdenomi-
nowane w ich narodowych walutach, wigc tatwiej mozna tam finansowa¢ deficyt bu-
dzetowy, o tyle w krajach biednych przychodzi to duzo trudniej, a zagranica skora
do kupowania ich papieréw nie bedzie. Zatem beda musialy ucieka¢ si¢ do tzw. re-
presji finansowej, czyli wymuszania nabywania przez podmioty gospodarcze obligacji
skarbowych oprocentowanych ponizej krajowej stopy inflacji. Z czasem pozyskiwanie
srodkéw, w tym kapitatu niezbednego do finansowania infrastrukturalnych inwesty-
¢ji publicznych i wspierajacych postep technologiczny oraz innowacyjnos¢ gospodarki,
moze okazac si¢ duzo bardziej kosztowne.
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Jaka cz¢$¢ dodatkowych pienigdzy publicznych uruchomionych w odpowiedzi
na kryzys pandemii nalezy przeznaczy¢ na inwestycje infrastrukturalne, a jaka na
wsparcie prywatnego biznesu w celu ochrony miejsc pracy, to kolejna kwestia sporna.
Innymi stowy, jest to pytanie, przyktadowo, czy przeznaczy¢ dodatkowy miliard zto-
tych z deficytowego budzetu na przekopywanie Mierzei Wislanej® — skadinad projektu
bezmyslnego ekonomicznie i szkodliwego $rodowiskowo — czy na umarzalne czg¢sciowo
kredyty albo dotacje dla przedsi¢biorstw prywatnych w celu podtrzymywania poziomu
zatrudnienia. Niektdrzy autorzy twierdza, ze alokacja dla sektora biznesowego bedzie
bardziej skuteczna dla osiagania zamierzonych celéw w odniesienie do podtrzymywa-
nia i ozywiania produkeji (Frydman, Phelps, 2020). Jest to punkt widzenia zdecydowa-
nie odmienny niz ten, ktéry skutecznie wziat gére w innych realiach, w amerykariskiej
odpowiedzi na kryzys gospodarczy lat 1929-1933.

Najtrudniejsze bedzie odzwyczajanie si¢ od nagminnego zadtuzania. W tym, aby
proceder ten trwal — a sprzyja mu rozpg¢tana w ostatnich dekadach finansyzacja go-
spodarki (McLean, Nocera, 2010; Wolf, 2014; Tanzi, 2013), ktérej podstawa jest han-
del rozmaitymi formami dtugéw — szczegdlnie zainteresowana jest migdzynarodowa fi-
nansjera oraz powigzane z nig sfery polityki i mediéw. Wielka zaraza w XIV wieku nie
wywolata takiego spustoszenia gospodarczego (ludzkie byto duzo wigksze) jak obecna,
bo kredyt odgrywal zupetnie marginesows role. Wspéiczesnie odgrywa on role nad-
mierng. Kto nie ma dtugéw, wychodzi z pandemii w miar¢ obronng r¢ke. Kto ma dtu-
gi, temu moze zatamac si¢ funkcjonowanie firmy czy gospodarstwa domowego. Bez in-
stytugji kredytu zy¢ nie sposéb, a o dziatalnosci gospodarczej mowy by¢ nie moze, ale
mozna i trzeba w przyszlosci ograniczy¢ jego skale. To si¢ przyda nawet w zdrowych
czasach. I przeciwnie; kto ma oszczednosci, jest w stanie poradzi¢ sobie z trudng sytu-
acja i przetrwad czas kryzysu tatwiej niz kto§ pozbawiony jakichkolwiek rezerw finan-
sowych.

W praktyce Unii Europejskiej, przejsciowo zawieszone zostanie obowiazywanie li-
mitu 60 proc. dtugu publicznego i 3 proc. deficytu budzetowego w stosunku do PKB, do
czego panstwa cztonkowskie zobowiazuja zasady konwergencji walutowej z Maastricht
(Baun, 2019) oraz Pakt Stabilizacji i Wzrostu, PSiW° (Nowak-Far, 2007; Kotodko,
Postula, 2018). Przez kilka nastgpnych lat nie bedzie miata zastosowania klauzula tzw.
nadmiernego deficytu budzetowego. Z czasem rzady siggac beda tez do podwyzszania
podatkéw, tym razem takze bezposrednich, obcigzajacych zyski firm oraz lepiej uposa-
zone warstwy ludnosci. Zwigkszy¢ si¢ tez bedzie musiata skala progresji opodatkowa-
nia dochodéw osobistych.

Ekonomia i polityka

Trzeba uwaza¢, aby uchronic si¢ przed przystowiowym skokiem na kas¢ paistwowa
lewicowych i prawicowych populistéw, ktorzy beda cheieli wyrwaé z niej jak najwig-
cej pod hastem ochrony tych w potrzebie, nawet jesli potrafig oni sami sobie da¢ rade.
Jeszcze bardziej trzeba baczy¢ na zachfanno$¢ zamozniejszych warstw i na ich wptywo-
we lobby, zorganizowane duzo lepiej niz pracownicy i konsumenci. Nietrudno dostrzec,
jakie naciski na wladze wywieraja organizacje fadnie si¢ okreslajace jako pracodawcy,

> Jest to przyktad decyzji ekonomicznej opartej nie na rzetelnej analizie ekonomicznej, lecz motywowanej

politycznie, w tym przypadku irracjonalna rusofobia.

¢ W rezultacie niedostatecznej skutecznosci PSiW dokonano jego istotnej modyfikacji, postugujac si¢ tzw.

»szesciopakiem gospodarczym” (Schaechter, Kinda, Budina, Weber, 2012). Pomégl on w kontrolowaniu
zakresu deficytéw budzetowych i dtugu publicznego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, teraz za$ jego
fiskalne rygory beda musialy zosta¢ rozluznione.

11
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jakby zatrudnianie najemnej sity roboczej bylo z ich strony dziatalnoscig charytacyw-
na, a nie optacalnym interesem. W USA Izba Reprezentantéw poczatkowo blokowata
najwickszy w dziejach — dwubilionowy liczac w dolarach — pakiet interwencyjny, gdyz
wedlug pierwotnych propozycji Biatego Domu, gros publicznych §rodkéw trafitoby do
firm zupetnie niezle sobie radzacych. Z drugiej strony, zanim pakiet zostat definitywnie
uchwalony i wszedt w zycie, juz pojawily si¢ glosy, ze powinien by¢ co najmniej pigcio-
krotnie wigkszy. To nonsens, gdyz wowczas siggatby potowy PKB, czego nie jest w sta-
nie udZwigna¢ nikt, nawet USA.
Nadeszly cigzkie czasy. Ich przetrwanie bedzie niebywale kosztowne, a jak — tego nie
wiemy. Rachunki zostang wystawione pézniej; wpierw trzeba przezy¢. Trzeba minima-
lizowa¢ ogrom strat oraz stopniowo przywracaé gospodarkom funkcjonalng sprawnosé
i zdolnos$¢ do rozwoju. Politycy, jeden po drugim, powtarzaja, ze srodkéw na walke
z pandemia i jej gospodarczymi nastgpstwami nie moze zabraknad, ale trzeba przygla-
da¢ si¢ zaréwno temu, na co te Srodki sa przeznaczane, jak i skad si¢ biora.
Niewatpliwie, hojno$¢ prezydenta Donalda Trumpa, ktéry kilka tygodni wezesniej
zanim koronawirus ostro zaatakowat Stany Zjednoczone, méwit o zagrozeniu pande-
mig jako o ,manipulacji demokratéw”, sprzyja¢ ma jego reelekcji. Logika polityczna
jest taka, ze skoro w kazdym kolejnym miesiacu do czasu wyboréw sytuacja gospodar-
cza bedzie si¢ pogarszata, to wynikajace stad straty polityczne trzeba kompensowa¢ na
tyle, na ile si¢ da, na wszystkie mozliwe sposoby, transferéw publicznych pieni¢dzy by-
najmniej nie wylaczajac. Oczywiscie, na powierzchni zjawisk zawsze i wszedzie dekla-
rowana bedzie troska o ludzkie losy, nawet jesli tak naprawde sg one na dalszym planie.
Podobng szczodro$¢ okazuje w Polsce rzad Prawa i Sprawiedliwosci, aby zapewni¢
ponowny wybér prezydenta Andrzeja Dudy. Jego kontrkandydatom wydaje si¢ — stusz-
nie — ze podczas nastepnych kilku miesiecy, na pewno do czasu przesunietych na p6z-
niejszy termin wybordw, sytuacja gospodarcza bedzie si¢ pogarsza¢. Beda zatem pogar-
szaé si¢ i polityczne nastroje skutkujace narastajacym niezadowoleniem ze sprawujacych
wiadze, w tym ubiegajacego si¢ o reelekeje prezydenta, co wspomagad bedzie notowania
opozycji. Odpowiedzia wladzy w takich sytuacjach jest wydawanie publicznych $rod-
kéw lzejsza reka, a naciski na to zaréwno licznych aktywistéw gloszacych zatroskanie
o ludzkie losy, jak i nielicznych bogaczy zatroskanych o losy swoje, sa ogromne. Wtadza
im ulega. Im pézniej wybory si¢ odbywaja, tym bardziej jest to kosztowne dla finanséw
publicznych. Demokracja nie jest tania.
Warto zatem uswiadamia¢ sobie, jak kosztowne s okresy przedwyborcze; i te wezes-
niej ustalone, i te w wielu krajach wydluzone w zwiazku z kwarantannami i rady-
kalnym ograniczaniem przemieszczania si¢ ludno$ci. Niemalo pieni¢dzy zostanie przy
takich okazjach zmarnowanych i roztrwonionych pod picknymi, oczywiscie, hastami —
i tymi humanistycznymi, i tymi probiznesowymi. Jak duzo, tego nikt nie umie oszaco-
wad, ale poktdci¢ si¢ o to potrafi wielu. W tych kontekstach, z kreowanego przez fisku-
sa i banki centralne worka pieni¢dzy wylejg si¢ cztery ich strumienie, ktérych doktad-
nie nie sposéb rozréznic:
¢ Uzasadniony humanitarnie i spotecznie strumieni srodkéw chroniacych ludzkie
zdrowie i zycie oraz oslaniajacych standard zycia 0séb najmocniej dotknigtych
kryzysem i nieradzacych sobie z nim bez pomocy panistwa.

¢ Uzasadnione ekonomicznie naklady ratujace finansowa plynnos¢ w gospodarce oraz
stymulujace aktywno$¢ produkcyjno-ustugows i inwestycyjng oraz zatrudnienie,
poprzez rozmaite ulgi i dotacje podtrzymujace podaz i popyt.

¢ Srodki wydarte przez populistéw oderwanych od twardych realiéw gospodarczych
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i transferowane do ubozszych grup ludnos$ci w wigkszej mierze, niz jest to
obiektywnie konieczne.

¢ Strumienie wymuszone na wladzy przez silne lobby tej cz¢sci biznesu, dla ktérej
kazda okazja — bez skrupuléw — jest dobra, aby zarobi¢ cudzym kosztem.

Wzajemne relacje tych strumieni sg dynamiczne i elastyczne, rézne w réznych kra-
jach. O ile ich sumg¢ prébujemy sobie wyobraza¢, a w praktyce politycznej planowaé
i ustala¢ ex ante, o tyle jej prawdziwa warto$¢ poznamy dopiero z czasem, ex post. Nato-
miast nigdy nie potrafimy prawidfowo oszacowaé wzajemnych proporcji tych strumie-
ni. Wiemy, z jakich kategorii sktada si¢ catos¢ —z A, B, C i D — ale jakie konkretnie sg
to wielkosci, tego nie wiemy:

2=A+B+C+D

Orientacyjnie wiemy, ze:

A>C

oraz

B>D,

a wiec takze

A+B>C+D

Nie znamy jednak doktadnych wartosci tych strumieni i do korica nigdy nie znaj-
dziemy w tej kwestii precyzyjnej odpowiedzi. A to dlatego, ze rozwazamy tu kwestie
nie matematyczne, a spoleczne. Finansowanie konkretnych sytuacji srodkami ptyna-
cymi strumieniami A, B, C i D po czgsci jest przejrzyste i wiadomo, co do ktérej kate-
gorii zakwalifikowad. Czesto wszakze jest to dyskusyjne, a niekiedy wrecz niemozliwe.
Nie trzeba dodawad, ze s3 to sprawy, ktore tatwo wiktaja si¢ w spory polityczne i ideo-
logiczne.

W realnych procesach finansowych i spoteczno-politycznych szerokosé¢ tych czte-
rech strumieni zalezy od:

* ideologii przyswiecajacej partiom sprawujacym wiadze,

e praktycznej sity i determinacji rzadéw we wdrazaniu obranej strategii polityki
spoleczno-gospodarcze;j,

* poziomu spéjnosci spolecznej,

* etyki biznesu,

e ukfadu sit grup partykularnych intereséw.

Czynniki te s3 wielce zréznicowane, tak jak niejednakowe sa systemy gospodarcze
i jak zdywersyfikowane sg realia polityczne, spoteczne i ekonomiczne w poszczegdlnych
krajach. O ile warto wspiera¢ polityke odnosnie do kreowania strumienia pierwszego
i drugiego, o tyle trzeba przeciwstawiad si¢ wyciekaniu trzeciego i czwartego. Toczaca
si¢ wokdt tego walka polityczna jest niezwykle brutalna.

Podsumowanie

Gospodarka nigdy nie jest w stanie réwnowagi, nawet w najlepszych czasach.
Wspélistniejace w gospodarowaniu strony idealnie rownaja si¢ tylko w teoretycznych
modelach oraz makroekonomicznych planach i mikroekonomicznych strategiach biz-
nesu opartych na stosownych zalozeniach; krzywe przecinaja si¢ w punkcie réwnowa-
gi wylacznie na wykresach kreslonych w teoretycznych monografiach i prezentowa-
nych na ekranach komputeréw. W rzeczywisto$ci mamy do czynienia z permanentny-
m stanem odchylenia od réwnowagi; raz glebszym, innym razem ptytszym. Tym razem
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— w zwiazku z rozleglym kryzysem gospodarczym, a takze spotecznym i politycznym

wywolanym pandemia koronawirusa — odchylenie jest bardzo glebokie. Do tego stop-

nia, ze liczne przedsigbiorstwa, a nawet niektére wrazliwe ze wzgledu na swa specy-

fike branze, przechylaja si¢ tak bardzo, ze az upadaja. To czas wielkiego rozchwiania

realnej gospodarki, ale takze niepewnosci co do przydatnosci jej opiséw i wyjasnien.

Przywraca¢ do stanu akceptowalnej nieréwnowagi, nierzadko niekonwencjonalnymi

metodami, nalezy realna, dzi$ istniejaca gospodarke, ale trzeba tez z wyprzedzeniem

poszukiwaé teoretycznych odpowiedzi na pytania, ktére przyniesie post-pandemiczna

rzeczywistos¢.
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