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DARCZYNCZY - PROGNOSCI A PRZESTROGA LAOKOONA

Obserwacja tendencji na rynku pary
euro/ztotego oraz gorliwos¢ z jakq
rzqd wykorzystuje dla potrzeb emisyj-
nych ,,rente zielonego punktu” na unij-
nej mapie gospodarczej sprawia, Ze nie
powinno nas zdziwic, gdy cykl aprecja-
cyjny polskiej waluty potrwa nawet do
lata. Podstawowym probierzem apety-
tu na krajowe papiery dtuzne jest seria
opiniotwdrczych  prognoz  wzrostu
gospodarczego. W tych dniach wtasnie
na rynek ,zjechata z tasmy” kolejna
prognoza, tym razem autorstwa UBS.
Wedtug szwajcarskiego giganta ban-

kowosci tegoroczna progresja PKB

Polski powinna wynies¢ 3 %.

1|Strona

d poczatku tego roku kurs

euro ostabit sie wzgledem

ztotego o 5,2 %, a liczac od
szczytéw z potowy lutego ubieglego
roku o prawie 20 %. Niemniej praw-
dopodobnym jest, Ze trend ten bedzie
zmierzatl do pozioméw bliskim tym z
konca lipca 2008 r., gdy za wspdlng
walute UE ptaciliSmy zaledwie 3,2 zi.
Gdyby tak sie stato to wdweczas
,magia” enklawy wzrostu mogtaby
by¢ juz na wygasnieciu, zwazywszy, ze
przy takich poziomach kursowych i
kurczacym sie nieuchronnie ekspor-
cie, przekroczenie dwuprocentowej
dynamiki PKB na koniec 2010 r. uzna¢
nalezatoby za sukces graniczacy z
cudem. W takich okolicznosciach za-
dtuzenie polskiej gospodarki dotkne-
toby juz na pewno tzw. drugiego pro-
gu ostroznosciowy (tj. 55 % PKB). Z
tego punktu widzenia szczegélnie
waznym bedzie maj, poniewaz 14 dnia
tego miesigca poznamy szacunki PKB
za 2009 r., a 31 maja uzyskamy infor-
macje o PKB w pierwszym kwartale
tego roku. Na sam koniec wakacji to
znaczy 30 sierpnia GUS poinformuje o
wzroscie gospodarczym w drugim
kwartale.

W Polsce kwartalne szacunki PKB
majg w duzej mierze warto$¢ histo-
ryczna.

W przeciwienstwie na przyktad do
Wielkiej Brytanii, gdzie Narodowe
Biuro Statystyczne juz po mniej wiecej

trzech tygodniach od zakonczeniu
kwartatu podaje pierwsze przyblize-
nia tego najwazniejszego wskaznika
makroekonomicznego. Informacje taki
maja trudna do przecenienia funkcje
zarzadcza, u nas pod tym wzgledem
jest to ciagle anachronizm, w ktéry
wpisujg sie tez zbyt diugie terminy
publikowania raportéw spétek pu-
blicznych. Tym bardziej, ze przy dzi-
siejszym poziomie zinformatyzowania
zarzady spotek majg niemal biezaca
mozliwo$¢ monitorowania swoich
wynikéw finansowych. Generalnie im
dtuzsze terminy publikacji dany fi-
nansowych tym wieksze ryzyku nad-
uzy¢ informacyjnych.

NizZej podpisany czuje sie tym bardziej
yuprawniony”, aby w tych kategoriach
sie wypowiada¢, gdyz pamieta nie tak
znow odlegte czasy, gdy na spoétkach
publicznych
publikacji wynikéw finansowych w
przekroju miesiecznym. Nienajgorzej
to funkcjonowato, a stopien zaawan-
sowania technologicznego byt znacz-

spoczywatl obowigzek

nie mniejszy.

Najprawdopodobniej kluczowa endo-
geniczna determinanta kursu polskiej
waluty w drugiej potowie roku - be-
dzie juz skala zadluzenia, mierzona
relacja do PKB. Nie ulega przeciez
watpliwosci, ze dzisiejsi zagraniczni
,pieczeniarze” przewidujacy rozkwit
koniunktury polskiej gospodarki sg na
og6t znakomicie zorientowani w na-
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szych realiach, a przynajmniej na tyle,
ze zdaja sobie sprawe, Ze biezacy rok
i nastepny to lata wyborcze. Czas, o
ktérym powiedzie¢ mozna wiele, ale
na pewno nie to, Ze realnie, a nie wer-
balnie - postepowal bedzie repero-
wanie finansé6w publicznych. Logika
kadencji wyborczych nie konweniuje
na ogot z pryncypiami ekonomii.
Inna sprawa, ze aby racjonalnie re-
formowa¢ mie¢ naprzdéd okreslone
koncepcje docelowe,

W Polsce po 1989 r. po bylo z tym
bardzo roznie. Poczawszy od samego
poczatku, ktéry przynidst wielki szok
z dos$¢ watpliwym efektem terapeu-
tycznym, bedacym pochodng, jak wy-
razit to przed kilku laty profesor Ta-
deusz Kowalik (ur. 1926), kolumbo-
wego btedu premiera Tadeusza Ma-
zowieckiego. ,,Chciat jecha¢ do Nie-
miec, by szuka¢ swego Ludwiga Er-
harda, a jego totumfaccy kupili mu
bilet do Waszyngtonu”.

Wizja uwolnienia sie od wtasnej poli-
tyki makroekonomicznej stata sie
immanentng cechg wielu gabinetow
rzadowych w ciggu minionych dwu-
dziestu lat. Swoistym imperatywem
na drodze do Unii Europejskiej, a
obecnie uaktywniajacym sie z calg
moca w jak najszybszych przystapie-
niu do strefy euro, umozliwiajgcym
,wyoutsourcowanie” polityki mone-
tarnej do Europejski Banku Central-
nego. Czyniac instytucje te adresatem
potencjalnych, mniej lub bardziej
uzasadnionych pretensji czy roszczen
Warto tutaj przypomnie¢, ze szefujacy
resortowi finanséw i jeden z cztonkow
obecnej Rady Polityki Pienieznej do-
magali sie jednostronnej euroizacji juz
na poczatku tej dekady, uzasadniajac
na famach prasy (np.
»Rzeczpospolitej”), ze ,chca do Euro-
py, a nie do Buenos Aires...”. Empiria
Krajow Battyckich urzeczywistniaja-
cych tego typu koncepcje wystawity
im do$¢ jednoznaczng ocene.

Wielko$¢ dlugu publicznego Polski w latach 2000 - 2010

Epigonskie wzorce zachowa¢ wtoda-
rzy gospodarek narodowych w post-
komunistycznych  krajach  Europy
Srodkowo-Wschodniej sa znakomitym
potwierdzeniem pewnej tezy Johna
Kenetha Galbraitha. Ktéry tego typu
podejscie zwykt puentowa¢ mniej
wiecej tak, ze ,,przeciez o tyle wygod-
niej jest zarzuca¢ kotwice na twardym
gruncie nonsensu niz wyptywac¢ na
wzburzone wody mys$lenia”.
A juz zwtaszcza woweczas, gdy wielki
$Swiat miedzynarodowych finanséw
zsyla zewszad prognostyczne splen-
dory. Trudno znalez¢ lepsza puente
niz ta ktéra mitologia przypisata La-
okoonowi: sie  Grekow,
nawet gdy przynosza dary”.
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zrédio: ,,Rzeczpospolita” na podstawie danych Ministerstwa Finanséw oraz Komisji Europejskiej
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