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Gospodarka po pandemii

WYZWANIA DLA POLSKI | SWIATA

o ONQ

d ( (Y 4 (
Wszystkie powazne zagraniczne doniesienia naukowe, jak rowniez publiczne wypowiedzi
szefow koncernow farmaceutycznych dowodzq, Ze w ciggu kilku miesiecy Swiat wroci do
normalnego lub prawie normalnego funkcjonowania. Wirus nie zostanie wyeliminowany,

ale bedzie powracajgcg chorobg w rodzaju grypy, = ktorq trzeba 2yc. Opadajgca powoli
pandemiczna wrzawa odstoni wygranych i przegranych ostatnich dwoch lat
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ieliczni beda zwyciezcami,
N w przeciwienstwie do wiek-

szo$ci panstw, ktérym przyj-
dzie slono zaplaci¢ za wygenerowane
zadluzenie publiczne, ktore trzeba spla-
ci¢ wzrostem obciazen podatkowych,
przy rosnacym koszcie emisji obligacji
skarbowych. Do tego dochodzi utrwa-
lany coraz mocniej trend wzrostu in-
flacji, ktéry zmniejsza dochody gospo-
darstw domowychibedzie problemem
na co najmniej kilka najblizszych lat.
Zwiekszony globalny protekcjonizm
przy nieodbudowanym rynku produk-
cyjnym, wzrost plac w Chinach i po-
szczeg6lnych panstwach, a zwlaszcza
koniecznos¢ dostosowania sie poszcze-
g6lnych gospodarek do niskoemisyj-
nosci to silna presja inflacyjna. Wzrost
cenenergii elektrycznej oraz gazu takze
beda wywieraly presje na wzrost cen,
prowadzac do utrzymywania i dalszego
wzrostu inflacji.

Zapowiadane od marca 2022 r. pod-
wyzki stop procentowych w USA prze-
sung kapital §wiatowy w kierunku do-
lara, oslabiajac euro. Jezeli w kierunku

| 82 | 31.01-6.02.2022

zaostrzania polityki monetarnej pdjda
inne banki centralne §wiata, co raczej
bedzie konieczne, oznaczaé to bedzie
ograniczenie zakupu aktywéw i wzrost
kosztow pozyczek. Globalny wzrost go-
spodarczy wg badari Banku Swiatowego
dalej bedzie zwalnial w 2022 r. (4,1 proc.)
i 2023 r. (3,2 proc.), tworzac banki ce-
nowe na rynku aktywow. I wreszcie
najwazniejsze dlugofalowo, a wiec po-
rzucone w mysleniu i dzialaniu przez
politykéw. Starzejace sie spoleczenstwo
oraz wydatki socjalne beda wymagaly
w panistwach OECD, ktérego Polska jest
czlonkiem, wzrostu dochodéw struktu-
ralnych o 8 pkt proc. do 2060r., co ozna-
czatrudnosciw ustabilizowaniu wskazni-
kéw dlugu publicznego i jeszcze wyzsze
podatki w kolejnych latach. W przeszlosci
mieli$my 68 przypadkow restrukturyza-
cji i zawieszenia splat dlugu krajowego
przez tzw. duze gospodarki, ktérym za-
wsze towarzyszyla hiperinflacja. Jednak
byly to z reguly dtugi preferencyjne i ak-
ceptowane w szerokim konsensie. Dzi§
sytuacjajestinna,anowarolaiznaczenie
Chin oraz korporacji miedzynarodowych
zmieniaja ten uklad diametralnie.

CO Z TYM DLUGIEM
PUBLICZNYM?

Bank Swiatowy pod koniec 2021 r.
wezwal do koniecznos$ci opracowania
kompleksowego planu zlagodzenia
presji zadluzenia. Przyrost swiato-

wego dtugu publicznego w 2020 r. byt
najwyzszy od 50 lat, a obecnie zagraza
dalszemu rozwojowi 70 paristw, podko-
pujac fundamenty gospodarki. Wiele
wskazuje jednak nato, ze rzady poszcze-
g6lnych panstw sa groteskowo nieprzy-
gotowane na nowa sytuacje narastaja-
cego wzrostu zadluzenia, a nawet nie
zdaja sobie sprawy, co ona oznacza, i to
nie w perspektywie dekad, ale najbliz-
szychmiesiecyikilku lat. W zadtuzeniu
publicznym wielu panstw rozpocznie
sie nowy rozdzial - myslenie o bankruc-
twie i restrukturyzacji niemozliwych
do splaty dlugéow. Widaé to juz na Sri
Lance, ktéra oglosita kryzys gospodar-
czy na skraju kryzysu humanitarnego,
a wojsko otrzymalo uprawnienia do
sprzedazy podstawowych artykulow,
jak cukier i ryz, po ustalonych przez
rzad cenach - co zamiast poméc, po-
grazylo krajwruinie, zwiekszajac prze-
stepczo$éiczarny rynek. Prawie pewne
w ukladzie miedzynarodowym wydaje
sie wprowadzenie pomystu dlugu wie-
czystego, tzw. obligacji wieczystych,
o nieskoriczonym terminie wykupu.
Takie obligacje to Swiety Graal dla po-
zyczkodawcy, a dla pozyczkobiorcy za-
ciskajacasie petlaiiluzja taniego pienia-
dza, ktéry w istocie bylby wielokrotnie
drozszy i moglby zmuszaé dany bank
centralny do kreacji pieniadza.
Ubytek ludnosci, katastrofy natu-
ralne i niekontrolowane zadluzenie do-
prowadzily do najwiekszego w historii



bankructwa na rynku dlugu komunal-
nego w Portoryko, zatwierdzonego pla-
nem restrukturyzacji w styczniu 2022r.
w sadzie okregowym USA. Czas pokaze,
naile te wydarzenia bedajednorazowe,
a na ile zapoczatkowuja trend dalszej
zmiany praw wlasnosci.

POPANDEMICZNA GOSPODARKA
W POLSCE NA TLE SWIATA

~The Economist” sklasyfikowal Pol-
ske na széstej pozycji sposrod 28 tzw.
bogatych panistw, pod katem radzenia
sobie z pandemia. Jest to dobry wynik,
biorac pod uwage, ze liderami byly
Dania, Slowenia i Szwecja, a najgorzej
wypadly Hiszpania, Wielka Brytania
oraz Japonia. Martwié¢ moze duzy, gdyz

GAZETA BANKOVA

7,1-proc. spadek inwestycji, ktéry wciaz
mozemy odbudowad, jezeli postawimy
nanajwazniejsze wyzwania rozwojowe,
jakie stoja przed nami — atom. Budowa
elektrowni atomowych z jednoczesna
pelnamodernizacja dystrybucji energii
elektrycznej to priorytet, ktory trzeba
pilnie wdrozy¢, zapewniajac na 12 lat
przedsiebiorstwom i gospodarstwom
domowym oslone wobec planowanych
corocznych podwyzek pradu i gazu
rzedu kilkudziesieciu procent.

EUROPEJSKIE SZALENSTWO
ZEROEMISYJNOSCI?

Dla polskiej gospodarki europejski pa-
kiet klimatyczny Fit for 55 jest skrajnie
niekorzystny ze wzgledu na zaniedba-

nia w sektorze energetycznym w ostat-
nich kilkudziesieciu latach. Niestety
dobrowolnie przystaliSmy na taka
agende, a prawna mozliwosé jedno-
stronnego wypowiedzenia pakietu kli-
matycznego nieistnieje. Wiemy zatem,
ze obowiazuje nas koniecznos¢ redukcji
emisji gazéw cieplarnianych, inwesty-
¢ji w Zrodla odnawialne i podnoszenia
sprawnosci energetycznej. Wiemy tez,
ze odejscie od wegla do 2030 r. w tym
stopniu, jaki przyjeli$my, jest niemoz-
liwe, chociazby ze wzgledu na dtugosé
procesow inwestycyjnych i 70-proc.
obecnie produkcje energii elektrycz-
nej z wegla. Wiemy tez, ze poglebia sie
deficyt na rynku uprawnien do emisji
CO,, aceny wzrosna co najmnie;j kilka-
nascie razy do2030r., jezeli mechanizm
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EU ETS nie zostanie caltkowicie zmie-
niony, zasilajac w duzo wiekszym stop-
niu Fundusz Modernizacyjny, z ktorego
korzysta dziesieé paristw o najnizszych
dochodach (w tym Polska, ktorajuz ma
43 proc. tego budzetu).

Wiemy tez, ze rachunki za prad do
2030r.beda rosty w przedziale Srednim
600-800 zlrocznie. Wreszcie wiemy, ze
naklady inwestycyjne nasiecidystrybu-
cyjne i sieci przesylowe muszg wzros-
nac blisko 80 proc. wobec tych zatozo-
nych w planach spélek energetycznych,
zeby mozliwa byla dalsza rozbudowa
OZE i unikniecie problemu black-
outéw. Zmiana polityki klimatycznej
w UE i realizacja Fit for 55 gwaltownie
zwiekszyly ceny kontraktow gazowych
TTF (tzw. Dutch TTF), generujac duzo
wiekszy popyt na gaz ziemny, przy ce-
lowo zmniejszonych dostawach tego su-
rowca z Rosji, ktére pokrywaja 43 proc.
zapotrzebowania rynku w Europie. Je-
zelido tego dotozymy fakt, ze wiekszo$¢é
przedsiebiorstw w Polsce dostala albo
niedlugo dostanie podwyzki rachun-
kow za gaz rzedu 350-800 proc. (przy
zastosowaniu 1,5-miesiecznej 25-proc.
obnizki rzadowej), z zapowiedzia kolej-
nych podwyzek w kolejnych latach, to
mamy dwa wyjscia.

Pierwszym wyjéciem jest dryf
wsteczny, akceptacja nieuchronnej
wyzszej inflacji, ktéra bylaby wéwczas
utrzymywanaw calym okresie dostoso-
wania energetycznego, awiec ok.12 lat.
Prowadzilaby wprost do zubozenia
energetycznego, zubozenia spolecz-
nego i likwidacji tysiecy firm. Takiego
scenariusza jednak nie chcemy.

Drugim wyj$ciem moze by¢ pilne
uruchomienie programu jadrowego
z budowa zapowiadanych co najmniej
o$miu elektrowni jadrowych oraz mo-
dernizacja sieci. Potrzebujemy planu
Marshalla w energetyce i odwaznych
decyzji, do ktérych Zjednoczona Pra-
wica wcigz ma potencjal, jezeli wyko-
rzysta posiadane kadry. To moze by¢
druga cze$é nowego, realnego otwar-
cia, pobudzenia inwestycjii pozyskania
sojusznikéw w panstwach, od ktérych
kupimy technologie atomowa. Méwiac
wprost, do czasu zakoriczenia inwesty-
cjiw polska energetyke jadrowa, nalezy
zadbad o tani gaz i prad, ktérego skla-
dowe beda gléwnym wyznacznikiem
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presji inflacyjnej w calej gospodarce.
Poniewaz proces inwestycji trwalby ok.
12 lat, nalezaloby rozwazy¢ mozliwoscé
zbuforowania tego okresu kontraktami
zakupu zielonej energii pochodzacej
z elektrowni atomowej na Ukrainie
i Bialorusi. Nie nalezaloby réwniez wy-
kluczaé mozliwosci zakupu elektrowni
atomowej Chmielnicki, ktorabylanam
juz oferowana w 2017 r., a ktéra moder-
nizuje amerykanski koncern Westing-
house, dostarczajac réwniez paliwo
jadrowe.

Tutaj czary nie pomoga, agospodarka
musi byé wyznaczana przez polityke go-
spodarcza bazujaca na faktach i twardej
grzerynkowej. Jezeli wiemy, ze zall mie-
siecy wygasa kontrakt jamalski z Rosja,
i wiemy, ze przepustowos¢ Baltic Pipe
bedzie ograniczona w perspektywie
zapotrzebowania naszej gospodarki na
zwrot zeroemisyjny, a tankowce z ga-
zem LNG, np. z USA, plyna tam, gdzie
jest wyzsza cena (obecnie Azja), to czy
na pewno mamy zapewniong realna dy-
wersyfikacje ilaricuch dostaw? Czy przy
koniecznej dywersyfikacji i uniezalez-
nianiu sie od dostaw z Rosji nie potrze-
bujemy jednak przedtuzenia kontraktu
jamalskiego, oczywiscie na innych zasa-
dach i warunkach niz obecnie?

Na rynkach nazywamy takie dziala-
nie dywersyfikacja ryzyka, zeby nagle
sie nie okazalo, ze wszyscy wszystko
obiecali, ale nie wyszlo, a gospodarka
przegrywa z polityka, za ktéra placa
gospodarstwa domowe i polskie
przedsiebiorstwa.

A CO Z GENAMI
REGULOWANYMI?

Panistwo moze wplywad na ceny, re-
gulujac czy zawieszajac stawki podat-
kowe lub inne oplaty parapodatkowe,
stwarzajac bariery ochronne zabez-
pieczajace konkurencyjno$é wlasnej
gospodarki. Jest to normalne i szeroko
praktykowane na calym $wiecie. Inna
rzecza sa pojawiajace sie w przestrzeni
publicznej pojedyncze doniesienia
o mozliwo$ci ustawowej regulacji
cen czy tez marz, zwlaszcza zywnosci
i uslug. Dobrze, ze takich opinii nie
wypowiada nikt powazny, gdyztego ro-
dzaju zapowiedzi stychaé bylo na §wie-
cie tylko wtedy, gdy inflacja wymykata

sie spod kontroli, a kraj byl w kryzysie.
Ostatnim przykladem jest Argentyna,
ktora przy ponad 50-proc. inflacji pod
koniec 2021 r. i na potrzeby wyboréw
zamrozila ceny ponad 1 tys. artykuléw
gospodarstwa domowego. Nie popra-
wilo to sytuacji, narosta fala protestow,
a szara strefa zdobyla nowe przyczotki.

Wegry rowniez na potrzeby zbli-
zajacych sie kwietniowych wyboréw
wprowadzily ceny regulowane na sze$¢
produktéw, bo tam poziom inflacji na-
lezy do najwyzszych w UE. Ostatni raz
kontrole cen w USA w celu ogranicze-
nia inflacji wprowadzit Richard Nixon
w1971 . (woéwczas wynosila 5,8 proc.),
jednak wzrosta do 11 proc. w 1974 .,
a OPEC rok wczes$niej oglosil embargo
na dostawy ropy naftowej do USA.

W zeszlym miesiacu profesor eko-
nomii i nauk politycznych Michael C.
Munger przedstawil w ,Wall Street
Journal” rozsadniejsza i realng perspek-
tywe naten temat. ,,Ekonomiscizcalego
spektrum ideologicznego zgadzaja sie,
ze rzadowe plany zarzadzania cenami
nie sprawdzily sie” — napisal. , Ale kon-
cepcjatazyje dalej, znadzieja, ze tymra-
zem bedzie inaczej. W latach 70., kiedy
zorganizowano federalny zarzad, aby
zarzadzaé wzrostem cen, rezultatem
byly ogromne zyski dla kilku korpora-
cjioraz utrata miejsc pracy i mozliwosci
konsumpcji dla klasy sredniej”.

Warto pamietaé, ze w czasach kryzy-
sowych, popademicznych, gospodarka
i spoleczenistwo potrzebuja odbudowy
i utrzymania rentownosci dzialalnosci
gospodarczej, bez koniecznosci wcho-
dzenia w ramy szarej strefy i zasitku
socjalnego panistwa. Dlatego dobrze,
ze i w tym kontekscie Ministerstwo
Rodziny i Polityki Spolecznej oblicza
rowniez realne straty polskich mikro-
i malych przedsiebiorstw oraz spadku
dynamiki produktywnosci, jakie po-
wstalyby, gdyby na nakladke Polskiego
ELadu wprowadzono dodatkowo pelne
oskltadkowanie uméw-zleceni. Tow spo-
sob oczywisty wypchneloby dorabiaja-
cych emerytow oraz 650 tys. tzw. zarad-
nych i pracowitych oséb (nie bojmy sie
tego stowa) do szarej strefy zatrudnienia
lub porzucenia czy tez ograniczenia tej
dodatkowej pracy, ktora wykonuja. #
Prof Ronrad Raczkowski jest dyrektorem
Centrum Gospodarki Swiatowej URSW



