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Strzezmy si¢

nadgorliwych strazakow

Tak jak komunizm nie okazal si¢ dobrym remedium na klopoty
XIX-wiecznego kapitalizmu i w wiekszos$ci przypadkow skoriczyl

si¢ totalng katastrofa, tak centralne sterowanie rynkami
finansowymi ma niestety podobny potencjal. W swojej wielkiej
pracy, krytykujacej socjalistyczne pomysly na gospodarke, Hayek
zwracal szczeg6lna uwage na ograniczenia naszego racjonalnego
umyshi w rozumieniu bardzo zlozonych zjawisk spolecznych, jakimi
m.in. sa rynki: ,Osobliwym zadaniem ekonomii jest pokazanie
ludziom, jak malo w istocie wiedza o tym, co w ich mniemaniu da
si¢ zaprojektowac”. Byloby dobrze, gdyby nasi centralni planiSci

Maciej Zukowski

Jednym z najbardziej spektakular-
nych wydarzed w Ameryce poczatku
XX w. byt olbrzymi pozar zwany do dzis
Wielkim Ogniem. W sierpniu 1910 r. zy-
wiol strawil blisko 1,3 mln ha laséw, czy-
li obszar wielkosci Sredniego polskiego
wojewddztwa. Nie byla to pierwsza tego
typu kleska, a w obliczu powstania wiel-
kich parkéw narodowych w USA rzad
podjat decyzje o stworzeniu ogdélno-
krajowego programu walki z pozarami.
W calych stanach powstalo ponad 8000
wiez strazniczych, a kazdy pozar miat
by¢ ugaszony przed 10 rano. Jednak dtu-
goterminowe skutki tej polityki okazaly
sie catkowicie sprzeczne z oczekiwania-
mi. Poniewaz gaszono wszystkie male
pozary, lasy latami akumulowaly tatwo-
palne resztki i kazdy pozar w takim Sro-
dowisku okazywat sie totalng kleska dla
catego ekosystemu, wypalajac wszystko
do gofej ziemi. W latach 70. zmodyfiko-
wano program i obecnie gasi sie tylko
pozary zlokalizowane w bezpoSredniej
bliskosci terenéw zamieszkanych.

Nie zawsze to, co zdaje si¢ oczywi-
ste, jest stluszne

Poniewaz bankierzy centralni zapew-
ne rzadko zagladaja do szkét pozarnic-
twa, ta wielka lekcja zgubnych konse-
kwencji nadmiernego interwencjonizmu
pozostaje dla nich stracona. A szkoda.

pamietali o tych slowach.

Same w sobie fluktuacje nie
stanowia problemu dla calego
systemu, choc faktem jest, ze
potrafia wywolac spektaku-
larne kryzysy gospodarcze

z Wielka Depresja wlacznie.
Jednak tak jak okresowe poza-
ry lasu, spelniaja one réwniez
pozyteczna funkcje czysz-
czenia systemu z nadmiaru
zbednych elementow (w tym
przypadku niesplacalnego
zadluzenia). Problem pojawia
sie, gdy czysto ludzka poku-
sa omini¢cia nieprzyjemnej
czesci cyklu dyktuje rozwia-
zania majace oszczedzi¢ nam
chwilowego cierpienia. Z tej
potrzeby powstaly wszystkie
banki centralne $wiata oraz
ich najnowsze pomysly pod
dziwnymi nazwami ,ujem-
nych stép procentowych”.

Bo to, co w ostatnim czasie funduja nam
jako polityke monetarna, jest nieprze-

myslang reakcja na biezace wydarzenia,
niosgca kompletnie nieznane skutki,
ktére moga zagraza¢ funkcjonowaniu
catego ekosystemu finansowego.

Po trosze trudno sie im dziwic. Ostat-
nie lata w Swiecie finansowym upltynely
pod znakiem kolejnych odston kryzy-
séw oraz mniej lub bardziej skoordyno-
wanych interwencji wladz centralnych,
majacych powstrzymaé coraz bardziej
apokaliptyczne, w opinii spolecznej,
skutki tych przesilen. Sytuacja wydaje
si¢ na tyle niestabilna, Ze¢ pojawiaja
si¢ coraz liczniejsze glosy o koricu
kapitalizmu i nienaprawialnych
bledach gospodarki rynkowej
oraz koniecznosci zwiek-
szonego interwencjonizmu
panstwowego.

Jednak tak jak w przy-
padku pozaréw laséw,
oczywiste wnioski i doraz-
ne rozwijgzania mogg przy-
nies¢ doktadnie odwrotne od
oczekiwanych skutki. W mojej opi-
nii to jest doktadnie kierunek, w kto-
rym zmierzamy.

Dlug ma znaczenie

W potowie lat 70. ubieglego wie-
ku amerykarski ekonomista Hy-
man Minsky zauwazyt cos, co by¢
moze jest oczywiste dla kazdej
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pani domu, ale bylo i dalej pozostaje
odkryciem dla wielu klasycznych i neo-
klasycznych ekonomistéw. Mianowicie,
ze dlug ma znaczenie, ze w gospodarce
rynkowej relacje pomiedzy sfera realna
i finansowq istnieja, a co najwazniejsze
— wzmacniaja si¢, a ogélny poziom za-
dluzenia ma wplyw na tempo wzrostu
gospodarczego. Dodatkowo jego hipo-
teza niestabilnosci finansowej zaklada,
7e systemy finansowe zasilane w gtéw-
nej mierze dlugiem maja tendencje do
fluktuowania pomiedzy depresja a eufo-
ria, produkujac cykle kredytowe, ktére
w efekcie skutkuja boomami i recesjami
w gospodarkach.

Czyszczenie systemu

Same w sobie fluktuacje nie stano-
wig problemu dla calego systemu, cho¢
faktem jest, ze potrafia wywota¢ spekta-
kularne kryzysy gospodarcze z Wielka
Depresja wigcznie. Jednak tak jak okre-
sowe pozary lasu, spelniaja one réwniez
pozyteczng funkcje czyszczenia systemu
z nadmiaru zbednych elementow (w tym
przypadku niesplacalnego zadhuzenia).
Problem pojawia sie, gdy czysto ludzka
pokusa ominiecia nieprzyjemnej czesci
cyklu dyktuje rozwiazania majace oszcze-
dzi¢ nam chwilowego cierpienia. Z tej po-

trzeby powstaly wszystkie banki centralne
Swiata oraz ich najnowsze pomysty pod
dziwnymi nazwami ,ujemnych stép pro-
centowych”; ,luzowania ilosciowego” czy
,bezposrednich interwencji rynkowych”.

Slowo bessa jest zakazane

I tak, whrew temu, co twierdza lewi-
cowi krytycy rynkéw finansowych, rynki
te juz dawno nie ciesza si¢ ,zbyt duza
dozg wolnosci”. Lata interwencjonizmu
zmienily je w system quasi-regulowany,
w ktorym akceptuje sie tylko wzrosty,
stowo bessa jest zakazane, a wszyst-
kie problemy prébuje sie rozwigzac
kolejnymi interwencjami i regulacjami.
Szczegolnie widac to na rynkach obliga-
qji. Skutkiem tego globalna gospodarka,
z poziomem zadluzenia nigdy nieno-
towanym w historii ludzkosci, wyglada
obecnie jak las przed Wielkim Pozarem.
Jak napisat swego czasu Friedrich August
Von Hayek: ,Kiedys cierpielismy z po-
wodu plag spotecznych, dzi§ cierpimy
z powodu lekarstw na nie”.

Prawdziwe ryzyko systemowe

Problem obecnie jest o tyle powazniej-
szy, ze jesli przydarzy si¢ nam w przyszio-
Sci Wielki Pozar w systemie finansowym,
sytuacja bankéw centralnych w roli Wiel-
kiego Strazaka nie bedzie godna pozaz-

droszczenia. Wszystkie ostatnie wyczyny
uczynily ich bilanse tak wrazliwymi na sy-
tuacje rynkowa, ze kazdy wigkszy zywiot
ma szanse zabrac je do krainy wiecznych
interwengji. A stad juz bardzo niedaleka
droga do ostatecznego ,runu na bank cen-
tralny”, czyli hiperinflacji. I w tym wiasnie,
a nie w cyklicznych fluktuacjach rynkéw,
przejawia si¢ prawdziwe ryzyko systemo-
we.

Tak jak komunizm nie okazat si¢ do-
brym remedium na klopoty XIX-wieczne-
go kapitalizmu i w wigkszosci przypadkéw
skoriczyt sie totalng katastrofa, tak cen-
tralne sterowanie rynkami finansowymi
ma niestety podobny potencjal. W swojej
wielkiej pracy krytykujacej socjalistyczne
pomysty na gospodarke Hayek zwracal
szczeg6lng uwage na ograniczenia na-
szego racjonalnego umystu w rozumieniu
bardzo ztozonych zjawisk spotecznych, ja-
kimi m.in. s3 rynki: ,Osobliwym zadaniem
ekonomii jest pokazanie ludziom, jak mato
w istocie wiedza o tym, co w ich mniema-
niu da si¢ zaprojektowac”.

Byloby dobrze, gdyby nasi centralni
planisci pamietali o tych stowach. [ |
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