Zielona wyspa? Nie na wieki wiekow
Zrédto: Gazeta Wyborcza, poniedziatek 12.12.2011r.

Adam Leszczynski: Mamy w Europie kryzys petng geba. OECD pisze, ze Europa weszta w recesje,
noblista Paul Krugman méwi o "Eurogedonie". Chciatem pana zapytaé o czarne scenariusze.

Marek Ratajczak: Mam straszy¢?

Powiedziec, co sie moze wydarzy¢. Krugman rzadko sie mylit. Przewidziat kryzys na rynku kredytow
hipotecznych w USA. Dzis twierdzi, ze euro jest skoriczone.

- Wedtug mnie prawdopodobienstwo najgorszego scenariusza to nadal mniej niz 50 proc. Wyglada on
tak: najpierw posiadacze obligacji krajéw jeszcze niedawno uwazanych za bezpieczne stajg sie
nerwowi. Oczekujg wiekszej premii za ryzyko.

To juz sie dzieje.

- Oprocentowanie obligacji moze jeszcze rosng¢. Juz teraz muszg ptaci¢ wiecej Austriacy czy Finowie,
ktdrzy nie majg takich problemdéw jak Wtosi czy Hiszpanie. To efekt domina. Domino uderza w koricu
W nhajwazniejsze kraje strefy euro, np. Francje. Wtedy politycy panikujg. Hastem staje sie: "Ratuj sie,
kto moze".

Wychodzg z euro?

- Prébujg, bo to wcale nie jest proste. Podejmujg rozpaczliwe decyzje. Zaczyna panowac totalny
chaos. Gietdy lecg na teb na szyje. Ludzie rzucajg sie do bankéw po pienigdze. Nastepuje utrata
zaufania do pienigdza, ale takze poszczegdlnych uczestnikéw rynku wzajemnie wobec siebie. Coraz
trudniej o kredyt, a firmy muszg w konsekwencji ograniczac¢ swojg aktywnosé. Wtedy mamy
prawdziwg powtdrke z Wielkiego Kryzysu z lat 30. w skali trudnej do wyobrazenia.

Co sie wtedy dzieje u nas, w srodkowej Europie? W przysztym roku Wegry muszq sprzedac obligacje o
wartosci 19 proc. PKB. Ich oprocentowanie juz rosnie. Wegry bankrutujqg?

- Wtedy moze pan zapomnieé o naszej zielonej wyspie. Im gorzej w strefie euro, tym gorzej dla nas. Z
punktu widzenia rynku walutowego jesteSmy w tym samym koszyku co Wegry.

Ztoty poleci w dot?

- Juz dzi$ jest blisko 4,50 za euro. Polskie mozliwosci obrony przed atakami spekulacyjnymi na ztotego
sg ograniczone. Dzienne obroty na rynku walutowym z udziatem ztotego to ponad 40 mld dolarow.
To ok. 8 proc. polskiego PKB. Tyle przechodzi przez rynki finansowe, gtdwnie w Londynie.

Mozemy sie temu tylko przyglgdac?

- Nasza sita jest pochodng naszego potencjatu gospodarczego. A on jest Sredni. Dlatego powinnismy
wspiera¢ w Unii tych, ktérzy moéwig, ze dzis nie czas na myslenie w kategoriach krétkookresowego,
waskiego interesu narodowego.

Powtarzam - ten zty scenariusz nie jest jeszcze najbardziej prawdopodobny. Ale naukowcy powinni
takie scenariusze uktadaé, zeby zmobilizowa¢ politykdéw do dziatania.



Stabo to ich mobilizuje. Byto paru takich, ktérzy przewidzieli kryzys. Np. w 2005 r. znany ekonomista
Raghuram Rajan zostat wytupany na konferencji w Jackson Hole, kiedy przed smietankq finansistow
przedstawit scenariusz kryzysu. Nikt go nie potraktowat powaznie, a miat racje.

- Bo wszystko sie znakomicie krecito. Pamieta pan jeszcze sprzed dziesieciu lat pojecie "nowej
ekonomii"? Ameryka miata by¢ pierwszym przyktadem. Miaty znikngé cykle koniunkturalne i kryzysy.

Noblista Robert Lucas oswiadczyt w 2003 r., Ze "problem zapobiegania kryzysom zostat rozwigzany".

- Ciekawe, prawda? A mozna znalez¢ sporo takich cytatéw. Wtedy wielu ekonomistéw myslato, ze nie
warto juz uczy¢ studentéw o cyklu koniunkturalnym, o Wielkim Kryzysie, o Keynesie - bo to cztowiek,
ktory po Wielkim Kryzysie chciat zepsué kapitalizm socjalistycznymi pomystami.

Euro miato pomdc Europie, a dzis jest kulg u nogi.

- Pomystodawcom chodzito o to, zeby stworzy¢ jeden organizm: wiekszy, silniejszy, odporniejszy na
wstrzgsy. Tworzgac strefe euro, czesciowo jednak ztozono ekonomie na ottarzu polityki. Robert
Mundell, noblista, uwazany jest za ojca euro. Gdyby jednak przeczytano, co pisat, okazatoby sie, ze
obejmowanie jedng walutg tak réznych gospodarek to zty pomyst. Gospodarek o réznym poziomie
rozwoju, ale tez réznych instytucjach. W Grecji mozna spedzi¢ miesigc i zwtaszcza w sektorze ustug
nie dosta¢ paragonu fiskalnego. W Niemczech to raczej nie do pomyslenia.

Moze wiec wyrzué¢my Grekow z euro? Niech zbankrutujq i wprowadzg drachme. Wakacje bedg
tansze.

- Gdyby chodzito tylko o Grecje, nie bytoby duzego ktopotu. Nowa drachma poleciataby w dét. Grecy
obudeziliby sie duzo biedniejsi. Towary greckie statyby sie bardziej konkurencyjne, a wakacje tansze.
Czes$¢ dtugdw by im darowano, a czes¢ roztozono na raty.

Czyste bankructwo matego kraju. W czym wiec problem?

- W traktacie z Maastricht nie przewidziano wyjscia z euro. Poza tym tego sie nie da zrobié szybko.
Nowe banknoty trzeba wydrukowaé. | po jakim kursie przeliczyé euro na drachme? A co z kredytami
w zagranicznych bankach?

Gdybym byt Grekiem, powiedziatbym: "Niech sie martwiq zagraniczne banki".

- Ale instytucje zagraniczne mogg bardziej dokuczy¢ Grekom niz odwrotnie. Poza tym nie ma wyjscia z
euro - jest wyjscie z Unii. To bytaby katastrofa.

Choroba nie dotyczy juz kilku krajéw albo bankéw wtoskich czy niemieckich. Samo euro jest
postrzegane jako pienigdz niebezpieczny. | nawet Niemcy - silna gospodarka - majg problem ze
sprzedazg obligacji.

A bankructwo Grecji? Bankructwo kraju to fatalna wiadomos$¢ dla jego obywateli. Dtug Kowalskiego
to dtug Kowalskiego. Moge mu wspdtczué, ale nie musze jego dtugu sptacaé. Tymczasem
niewyptacalne panstwo musi pozbawic¢ obywateli czesci ich majatku - przez inflacje, niewykupywanie
na zaktadanych warunkach obligacji albo podwyzke podatkow.



Protestujacy na ulicach Grecy nie chcg zaakceptowac tego, ze dtug Grecji to nie problem premiera i
ministréw, ale przecietnego Greka, ktory przez wiele lat nie martwit sie, ze panstwo sie zadtuza, bo
czesciowo finansowato z tego rdézne przywileje.

Minister Sikorski apelowat do Niemiec, zeby uratowaty Europe. Jak to mogq zrobic¢?

- Mogtyby zgodzi¢ sie na emisje euroobligacji, za ktére odpowiadataby cata strefa euro. Albo zeby
Europejski Bank Centralny staf sie pozyczkodawca ostatniej szansy - gwarantowat wyptacalnos¢
krajéw, ktdre majg problemy. Tyle ze gtéwnie Niemcy musieliby to zyrowaé. Tak naprawde proponuje
im sie wiec to, ze ich gospodarka bedzie gwarantem wyptacalnosci rowniez takich krajow jak Grecja.

Niemcy caty czas zadajg sobie pytanie: "Jesli sie na to zgodzimy, to jak sie zabezpieczy¢ przed tym, ze
np. Grecy czy Wtosi beda dalej sie zadtuza¢ na nasz rachunek?". Pokusa bytaby ogromna. Politycy
niemieccy - a wybory sie zblizajg - bedg musieli wyttumaczy¢ przecietnemu panu Schmidtowi, ze jego
pienigdze bedg musiaty wspierac takze tych, ktérzy sami powinni przede wszystkim "zakasac
rekawy".

Mysle, ze Niemcy sie stopniowo oswajajg z myslg, ze bedg musieli ponies¢ pewne koszty. Ale muszg
tez dostac gwarancje, ze nie pomagajg komus, kto za dwa czy trzy lata przyjdzie po jeszcze. | nie
dlatego, ze musiat, tylko dlatego, ze nie chciat sie zmieni¢.

Dla Grecji wejscie do strefy euro oznaczato wzrost wiarygodnosci na rynkach finansowych i obnizenie
stép procentowych. Greckie obligacje zawsze byty wyzej oprocentowane niz niemieckie, ale i tak
pozyskiwanie pienigdza byto tansze, niz gdyby nadal mieli drachme. Takie kraje jak Niemcy wptywaty
na wiarygodnos¢ catej strefy euro i posrednio zyrowaty zobowigzania krajéw ekonomicznie stabszych.

Stad strach Niemcéw, ze euroobligacje bedg prowadzi¢ do tego, ze dostep do pienigdza np. dla Grec;ji
znowau stanie sie fatwiejszy, a wraz z tym determinacja we wprowadzaniu reform ostabnie. Stad to
kluczenie i szukanie rozwigzania, ktére nie okaze sie krétkotrwatym tataniem dziury.

Albo Niemiec zapftaci, albo bedzie katastrofa?

- Katastrofa! Posrednio takze dla Niemiec, bo gteboki kryzys w Europie bedzie takze kryzysem dla
nich. Muszg wiec wybrac najlepszy z samych ztych scenariuszy. | przekona¢ do niego spoteczenstwo.

Co prawda mamy jeszcze Europejski Fundusz Stabilizacji Finansowej, ale jego zdolno$¢ do
pozyskiwania pieniedzy jest ograniczona. Np. od rosngcych w site Chin nie udato mu sie ich pozyczy¢.

Zachdd niby nadal jest potezny i najbogatszy, ale to sie moze zmieni¢. Gdyby$Smy w potowie XVI w.
zapytali ludzi, jak sobie wyobrazajg przysztosé, powiedzieliby: "Na wieki wiekow swiatem bedga rzadzi¢
Hiszpanie i Portugalczycy". Sto lat pdzniej juz nie rzadzili.

Kryzys sprawia, Ze mamy miliony ludzi, ktorzy mogliby wykonywac uzyteczne zajecia, ale z
niezrozumiatego dla nich powodu nie pracujg. W czasach Wielkiego Kryzysu z tego wtasnie powodu
powszechnie uwazano kapitalizm za skrajnie nieracjonalny system gospodarczy.

- My w Polsce mamy doswiadczenie systemu, ktéry miat by¢ lekarstwem na te wady. Okazato sie, ze
byt jeszcze gorszy. Oczywiscie gospodarka rynkowa nie jest lekarstwem na wszelkie zto. Obok bardzo



wysokiej efektywnosci prowadzi do niewykorzystania czesci zasobow, w tym ludzi. Ale do Wielkiego
Kryzysu jeszcze nam daleko. W USA byto wtedy 25 proc. bezrobotnych. Teraz jest okoto 9 proc.

Ten kryzys uderzyt w wielu ludzi inaczej. Odart ich ze ztudzen co do ich mozliwosci i perspektyw. Ich
wizje - majatku, przysztosci, starosci - okazaty sie iluzja.

W pokoleniu moich rodzicéw mozna byto liczyé na emeryture w wysokosci 80 proc. ostatniej ptacy. W
moim wypadku bedzie to ok. 50 proc. W wypadku dzisiejszych 30-latkdw szacuje sie, ze bedzie to ok.
30 proc. Bylismy przyzwyczajani, ze kazde kolejne pokolenie zyje troche lepiej. A teraz, kto wie,
sukcesem moze byc¢ to, ze nie bedzie gorze;j.

Patrzac z dzisiejszej perspektywy, mtodym ludziom nalezatoby powiedzie¢: "Bedziecie zy¢ dtuzej niz
wasi rodzice, ale wasze zycie na emeryturze nie musi by¢ zyciem zamozniejszym". Tyle ze do ludzi
mtodych w Polsce to za bardzo nie dociera. Ale to sie moze zmieni¢ i ruch tak zwanych oburzonych i u
nas moze zaczac¢ sie rozwijac.
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