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Gra toczy si¢ o to, kto ma dysponowac oszczgdnosciami Polakéw - czy wykorzysta je
panstwo, sprzedajac obligacje skarbowe, czy tez instytucje finansowe, by na wtérnych

rynkach pompowac banki spekulacyjne
W petach ekonomicznej mitologii

Z prof. Jerzym Zyzynskim z Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego
rozmawia Malgorzata Goss

Kryzys gospodarczy zaowocowal kryzysem neoliberalizmu, ktéry byl do niedawna
obowigzujaca ideologia...

- Powiedzialbym - mitologia ekonomiczna. Tymczasem zeby zrozumie¢ ekonomig,
konieczne jest oderwanie si¢ od zmitologizowanego myslenia. Mit to falszywe wyjasnianie
rzeczywisto$ci oparte nie na wiedzy naukowej, lecz na domniemaniach i fantazjach. Jest on
wynikiem uproszczonego formutowania opinii, dlatego tez tatwo zapada w $wiadomos¢
spoleczna. Na przyktad wypowiedz prof. Leszka Balcerowicza dla "Rzeczpospolitej", w
ktoérej stwierdzit, ze polskie wydatki budzetowe sa horrendalnie duze i stanowia 44 proc.
produktu krajowego brutto (PKB)... Ot6z w rzeczywistosci stanowia ok. 24 proc. PKB.
Profesor pomylit wydatki budzetowe z wydatkami catego sektora finanséw publicznych, a
to co$ znacznie szerszego niz budzet panstwa. To tak jakby kto$ powiedziat, ze "w domu za
duzo wydaje si¢ na jedzenie", wymieniajac sume, ktéra faktycznie zawiera nie tylko wydatki
na zywnos¢, ale 1 na czynsz, dentyste, ksiazki, komunikacjg, a nawet osobiste wydatki
dziecka, ktoére dorabia korepetycjami. Takie pomytki, zwtaszcza robione przez ludzi z
autorytetem, staja si¢ zrédtem mitologicznego mys$lenia. Notabene relacja wydatkow sektora
finanséw publicznych do PKB szacowana jest na 40,5 procent.

Wigkszos$¢ ludzi stara si¢ zrozumieé gospodarke na przykladzie wlasnego
gospodarstwa domowego, kierujgc si¢ po prostu zdrowym rozsadkiem.

- Mit zdrowego rozsadku to najwigkszy mit niszczacy myslenie o problemach
gospodarczych. Wigkszos$¢ ekonomicznych mitdw powstaje na bazie "zdrowego rozsadku".
W ekonomii tzw. zdrowy chtopski rozum nie wystarczy, bo to, co jest dla nas oczywiste, ma
zwykle zrédto w doswiadczeniach gospodarstwa domowego czy przedsigbiorstwa. Wbrew
temu, co niektérzy sadza, gospodarka narodowa to nie jest "po prostu wielkie
przedsigbiorstwo", nie jest tez czyms analogicznym do gospodarstwa domowego.
Gospodarka to jako$ciowo inny twor, ktérego funkcjonowaniem rzadza inne reguty. Wezmy
taki bardzo popularny mit rozpowszechniany przez liberalow, ktérzy wzywaja do
oszczgdzania, utrzymujac, ze "w gospodarce popyt jest niewazny, wazna jest podaz".
Niektorzy przekonuja wrecz, ze popyt to "ekonomiczne zto, ktdre trzeba ograniczac". Jest to
myslenie biedne, bo podaz nie ma sensu, jesli po drugiej stronie nie znajduje popytu, czyli
ludzi chcacych kupi€ 1 majacych na to pieniadze. Mit "prymatu podazy" ma swoje zrodto w
btednym pogladzie, ze "kazda podaz wykreuje dla siebie popyt", bo wszystko, co zarobione,
musi zosta¢ wydane. Ewentualne oszczgdnosci maja by¢ tylko przesunigciem wydatku w
czasie i zawsze beda automatycznie przeksztatcane w inwestycje. To miat by¢
"samonapegdzajacy si¢ motor", ktéry zapewni stabilnos¢ gospodarce. Okazuje si¢ jednak, ze
to, co zarobione, moze nie by¢ wydane, a oszcz¢dnosci wcale nie musza w catosci
przeksztatcac si¢ w inwestycje. Czg$¢ pienigdzy moze by¢ "uwigziona" jako tzw.
nadptynnos$¢ systemu finansowego, a wtedy pojawia si¢ kryzys niedoboru popytu...



Czy na tym polega obecny kryzys?

- Oczywiscie, stabnacy popyt, m.in. z powodu ograniczenia przez banki kredytu, stat si¢
zrodiem zapasci gospodarek zachodnich, a rzady robia teraz wszystko, by zdynamizowac
popyt. Polska poradzita sobie z kryzysem wtasnie dzigki temu, ze rzad, wbrew
zapowiedziom, nie $ciat zanadto wydatkéw, a Polacy nie ograniczyli zakupéw. To
podtrzymato poziom wzrostu gospodarki na niewielkim plusie. To, co rzad chciat zrobi¢, ale
na szczg$cie mu si¢ nie udato, mianowicie - oszczedzac z powodu kryzysu - to tez wynik
mitu, ze "w kryzysie trzeba zaciska¢ pasa". Trzeba, jesli w kryzysie znajduje sig rodzina,
przedsigbiorstwo, ale nie gospodarka jako cato$¢. Gdy panstwo zaczyna w kryzysie
oszczgdzad, to pracownicy sektora budzetowego i kontrahenci rzadu, czyli przedsigbiorstwa,
ktérym panstwo cos$ zleca albo od ktérych kupuje, zarabiaja mniej, a jak mniej zarabiaja, to
mniej wydaja, a jak mniej wydaja, to nie zarabiaja przedsigbiorstwa, i tez mniej wydaja, 1
tak zaciska si¢ petla kryzysu. Mit oszczednosci, zwany "paradoksem oszczednosci”, jest
0g0lng zasada, nie dotyczy wylacznie kryzysu. Z punktu widzenia gospodyni domowe;j
oszczgdzanie jest cnota. Do pewnego stopnia, bo jak oszczgdza na owocach dla dzieci,
wydatkach na ich naukg, na dentyscie, to trudno ja uzna¢ za dobra gospodynig. Zasadniczo
jednak odktadanie oszczednosci w gospodarstwie domowym jest chwalebne. Ale z punktu
widzenia gospodarki jako catosci oszczgdzanie oznacza, ze nie zostaly wydane pieniadze, bo
w danym momencie zrezygnowano z konsumpcji. Gdyby te odtozone pieniadze zostaty
przez system finansowy automatycznie "przekute" w inwestycje (tzn. kto$ wzialby je jako
kredyt i wydatl), to inwestycja zwigkszytaby moce produkcyjne gospodarki, stworzytaby
nowe miejsca pracy, bytoby to pozytywne. Ale tak by¢ nie musi. Jesli w wyniku
powszechnego oszczedzania zmniejszyt si¢ popyt, to przedsigbiorcy traca sktonnos¢ do
inwestowania. Krétko méwiac - to, co racjonalne i korzystne dla jednostki, gdy staje si¢
zachowaniem powszechnym, okazuje si¢ szkodliwe dla gospodarki.

A oszczedzanie przez panstwo, unikanie zadluzenia, jest korzystne dla gospodarki?

- Tu dotykamy kolejnego mitu: mitu deficytu budzetowego jako czegos z gruntu
szkodliwego. W gospodarce, zwlaszcza w sytuacji spowolnienia gospodarczego,
oszczgdnosci sa z reguty wigksze od poziomu inwestycji realnych tworzacych nowe moce
produkcyjne i miejsca pracy. Ta nadwyzka oszcz¢dnosci moze by¢ wykorzystana dwojako:
albo do inwestowania na rynkach wtérnych, gdzie staje si¢ czgsto paliwem podgrzewajacym
banki spekulacyjne, albo moze by¢ pozyczana przez panstwo - w formie obligacji
skarbowych - na sfinansowanie jego wydatkéw. W Polsce, podobnie jak w innych krajach,
wydatki budzetowe w latach 2001-2004 byly w ok. 20 proc. finansowane pozyczkami;
p6zniej w kilkunastu procentach, a na 2009 r. zaplanowano, ze beda finansowane pozyczka
w niecatych 6 proc. - i to si¢ na szczg$cie nie udato. Papiery skarbowe sa dla wielu
podmiotéw gospodarczych, np. dla funduszy emerytalnych, bezpieczniejsza lokata niz akcje,
bo nie ma ryzyka, ze straca na wartosci. Prosz¢ zauwazy¢, ze nawet mityczny "zdrowy
rozsadek gospodyni domowej" podpowiada, ze w pewnych sytuacjach wydawanie wigce;j
niz si¢ zarabia bywa racjonalne, np. zakup mieszkania na kredyt zamiast oszczg¢dzania przez
cate zycie na jego kupno za gotéwke. Ale "zdrowy rozsadek gospodyni domowej" mowi tez,
ze dobrze jest mie¢ nadwyzke, bo to oznacza budowanie rezerw na przysztos¢. Natomiast w
przypadku panstwa nadwyzka jest szkodliwa, bo oznacza, ze panstwo wigcej zabiera
obywatelom w formie obowiazkowych danin, niz oddaje w formie publicznych wydatkow.
Nadwyzka budzetu panstwa zaweza popyt, szkodzi koniunkturze, sprawia, ze mniej
zarabiaja przedsigbiorcy i pracownicy. Mozna matematycznie udowodni¢, ze deficyt
budzetowy stuzy rozwojowi gospodarki.



Jednak deficyt, ktéry nawarstwia si¢ latami, tworzy dlug, ktory trzeba kiedys splacié...
- To kolejny mit dtugu publicznego pojmowanego jako "zadluzanie si¢ kosztem przysztych
pokolen". Jesli panstwo pozycza od wlasnych obywateli 1 im sptaca odsetki od dtugu, a
potem oddaje im pozyczone pieniadze, to jak mozna méwié, ze panstwo zadtuza si¢ kosztem
obywateli? Znakomity polski ekonomista, prof. Kazimierz Laski, trafnie napisal w wydane;j
wlasnie ksiazce, ze "mdéwienie o zapozyczaniu si¢ panstwa u przysztych pokolen nie ma
sensu". To slogan.

Ale ostatnio dlug narasta i moze przekroczy¢ konstytucyjne 60 proc. PKB.

- Profesor Laski przytacza wybitnego wloskiego ekonomiste, Luigi Pasinettiego, ktéry te
ustanowiona w Maastricht granicg dtugu publicznego okreslit dosadnie "stupido”, czyli
"glupota". Ostatnio wiele krajow przekroczyto ten prég. Niezbyt madre byto wpisywanie
tych 60 proc. do Konstytucji - to wymusito wprowadzenie do ustawy o finansach
publicznych bezsensownych progéw bezpieczenstwa - 50 i 55 proc., ktére teraz, w sytuacji
kryzysowej, utrudniaja prowadzenie racjonalnej polityki. Warto wiedziec, ze stosunek dtugu
publicznego do PKB dazy do relacji, jaka zachodzi mi¢dzy udziatem deficytu w PKB a
tempem wzrostu gospodarczego. Jesli na przyktad deficyt stanowi 3 proc. PKB, a wzrost
gospodarczy wynosi 5 proc., to dtug publiczny bedzie dazyt do poziomu 3/5, czyli 60 proc.
PKB. Jesli tempo wzrostu gospodarki spadnie do 3 proc., to sila rzeczy, w naturalny sposéb,
dtug wzrosnie do 100 proc. - przy tym samym deficycie. Jak mozna t¢ relacj¢ zmniejszyc?
Odpowiedz jest prosta: przez zwigkszenie mianownika lub zmniejszenie licznika. Zatem
jesli tempo wzrostu zwigkszy si¢ do 9 proc., to przy takim samym, statym deficycie poziom
zadluzenia spadnie do 3/9 czyli 33,3 proc. PKB. Liberatowie chca odwrotnie - zmniejszac
licznik, czyli deficyt. Gdyby zmniejszy¢ deficyt do 1 proc. PKB, to przy wzroscie 5 proc.
dtug wyniesie 20 proc. PKB, a przy wzroscie 3 proc. - 33,3 proc. PKB. Ale ograniczanie
deficytu niesie za soba mniejszy popyt, mniejsze zyski przedsigbiorcéw, ostabienie
koniunktury 1 wzrostu.

Stoimy wigc przed wyborem: szybszy rozwdéj czy mniejszy deficyt i dlug?

- Problem polega nie na poziomie dtugu, a na kosztach jego obstugi. Chodzi o to, by nie
byly one tak wysokie, ze pochlanialyby caty deficyt, bo wtedy deficyt przestatby petnic¢
funkcje kreatora popytu. Kluczowa rolg odgrywaja tu stopy procentowe: jesli stopa
oprocentowania obligacji skarbowych jest za wysoka, to caly deficyt idzie na obstuge dtugu,
a to jest bez sensu. Sztuka polega na tym, by utrzymywac dtug i deficyt na takim poziomie,
by dodatni byt tzw. deficyt pierwotny, czyli to, co zostaje z deficytu po odjeciu kosztow
obstugi dtugu. Méwiac, ze dtug ma pewien racjonalny sens, mam na mysli dtug krajowy,
czyli zaciagany u obywateli wlasnego kraju, natomiast zapozyczanie si¢ za granica mozna
okresli¢ jako zto ekonomiczne (ktére ma czasem sens, gdy jest tansze).

Moéwi Pan, zeby nie demonizowa¢ dlugu publicznego, a przeciez z powodu zadluzenia
ekonomis$ci wystapili z apelem o radykalne cigcia wydatkéw budzetowych...

- Wyjasnijmy najpierw, co jest przyczyna wzrostu dtugu. Jedna czwarta dlugu stanowi
zadtuzenie zagraniczne, ktére w stosunku do zesztego roku wzrosto ze 120 do ponad 160
mld zt (caly dtug publiczny to 620 mld z1). Jedna z przyczyn wzrostu jest spadek wartosci
ztotego. Na skutek zmian kursowych wigcej tez kosztuje jego obstuga. Uwazam caty ten
raban za niepotrzebny, bo o polityce nie moga decydowac sprawy tak efemeryczne jak
zmiany kursowe. Prosz¢ zwroci¢ uwageg na nazwiska tych ekonomistéw. To sSwietni
fachowcy, ale czy to przypadek, ze sa to ekonomisci bankéw i instytucji finansowych? Otéz
cala gra toczy sig o to, kto ma dysponowac oszczgdnosciami Polakdéw. Jesli oszczednosci sa
wyzsze od inwestycji, rodzi si¢ pytanie: co z nadwyzka? Czy ma ja wykorzysta¢ panstwo,



sprzedajac obligacje skarbowe, ktdre stang si¢ sktadnikiem aktywéw np. funduszy
emerytalnych i beda budowaty pomysIlnos¢ przysztych emerytéw, czy maja to przejac
instytucje finansowe, by na gietdzie, na tzw. wtérnych rynkach, pompowac¢ banki
spekulacyjne, czyli zarobki potentatéw finansowych?

A moze bogactwo emerytéw?

- Bogactwa emerytow wtorne rynki nie zbuduja. Kapitat odktadany przez emerytéw latami
moze z dnia na dzien spas¢ o potowg - taka jest natura baniek spekulacyjnych. Ze wzgledu
na finansowe bezpieczenstwo srodki emerytow powinny by¢ inwestowane w bezpieczne
papiery skarbowe.

Cze¢s$¢ wydatkéw budzetowych stanowig tzw. wydatki sztywne. Niektorzy ekonomisci
postuluja ich redukcje...

- To bardzo zty kierunek myslenia. Sztywne wydatki stabilizuja budzet i za jego
posrednictwem gospodarke, zwlaszcza w czasie kryzysu. Dzigki temu, Ze kreuja popyt,
czgsSciowo niweluja "zwijanie si¢" gospodarki. Uwazam, ze do sztywnych wydatkow
nalezaloby zaliczy¢ takze naktady na ochrong zdrowia, bo inaczej spadek wptywoéw do NFZ
spowodowany kryzysem wymusi ograniczenie wydatkéw i ludzie bgda umierac z braku
pieni¢dzy na leczenie.

Popyt moze by¢ sila napedowa gospodarki, ale nadmiar pieniadza grozi wysoka
inflacja...

- Popyt nie moze wynikac¢ z kreacji pieniadza niezwigzanej ze wzrostem gospodarczym i
musi opiera¢ si¢ na wtasciwym podziale wypracowanego dochodu narodowego. Szkodliwe
sq ingerencje w strukturg podziatu dochodu narodowego, ktére zmniejszaja popyt.
Przykladem jest mityczna "deregulacja rynku pracy". Pseudoeksperci reprezentujacy
pracodawcOw utrzymuja, ze ma jakoby sprzyja¢ wzrostowi. Tymczasem ekonomisci szukali
dowodoéw, ktore by te tezg potwierdzity, i nie znalezli. Wrecz przeciwnie, deregulacja
ostabia wzrost gospodarki. Dlaczego? Bo to, co racjonalne dla pojedynczego przedsigbiorcy,
gdy - w wyniku zmian prawnych - stanie si¢ powszechna praktyka, prowadzi do
zmniejszenia ptac pracownikéw, w efekcie - zmniejszenia popytu, a wraz z nim - dochodéw
przedsigbiorstw i ich zyskow. Koszty pracy w Polsce sa i tak jednymi z nizszych w $wiecie.
W Szwajcarii stanowia ponad 60 proc. PKB, w USA prawie 60 proc., w krajach
europejskich okoto 45-50 proc., a w Polsce... tylko 35 proc. PKB. Mit "wysokich kosztéw
pracy" powoduje, ze Polacy stopniowo spychani sa na pozycj¢ pariaséw Europy.

Dzigkuje za rozmowg.



