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Globalizacja  wynagradza kraje prowadzace
odpowiedzialng polityke makroekonomiczng, ale
niesie ryzyko dla tych panstw, ktére unikaja reform
lub je opézniajg.

Przymus
odpowiedzialnosci.

6 pazdziernika 1998 r. na dorocznej sesji gubernatorow
Migdzynarodowego Funduszu Walutowego i Banku
Swiatowego w  Waszyngtonie —mialem  okazje
przedstawi¢ swoj punkt widzenia na problem kryzysu w
Swiatowym systemie finansowym. W dzisiejszym
szkicu chcialbym go Panstwu zaprezentowac.
Zardéwno w Polsce, jak i na catym §wiecie nastapity
znaczace przemiany od czasu, gdy rozpoczynaliSmy
proces transformacji gospodarki w 1989 r. Cieszy fakt,
ze Polska zdecydowanie kontynuuje droge reform
rynkowych, prowadzacych do stabilizacji
makroekonomicznej i trwalego wzrostu. Ostatnie
wydarzenia w gospodarce S$wiatowej sprawiaja, ze
sytuacja jest dzi§ duzo bardziej skomplikowana.
Zaktocenia ekonomiczne prowadza czgsto do
wyciagania mylnych wnioskow i stawiania falszywych
diagnoz, podczas gdy wymagaja one szczegdlnie
jasnego myslenia. Pozwole wigc sobie na pewne
wyjasnienia. Brak lub niewystarczajace srodki kontroli
przeptywu kapitatu nie byly gléwna przyczyna obecne;j
trudnej sytuacji. Proste poréwnanie krajow dotknigtych
kryzysem z panstwami, ktore si¢ mu oparly, pozwala
stwierdzi¢, ze glownym powodem ich odmiennych
wynikow jest jakos¢ warunkéw makroekonomicznych,
strukturalnych 1 instytucjonalnych, w  jakich
podejmowane sa decyzje. Zatem prawdziwa reakcja nie
bedzie zwigkszenie ograniczen, lecz poprawa
warunkow podejmowania decyzji poprzez autentyczne
reformy. Gwaltowne odptywy kapitatu
kréotkoterminowego nastgpuja zawsze po okresach
nadmiernych naptywow, ktére wynikaja z udzielania i
zaciagania kredytdow bez nalezytej ostroznosci. To
pierwsze wskazuje na problemy zwiazane z procesami
decyzyjnymi w duzych instytucjach finansowych, to
drugie ujawnia stabosci w polityce ekonomicznej
poszczegodlnych krajow. Byloby zatem bigdem sadzic,
ze obecny kryzys podwaza sens dazenia do otwartosci
gospodarki oraz do ostroznosci i dystansu w stosunkach
migdzy sfera polityki a sektorem finanséw i
przedsigbiorstw. Znaczenie tych wartosci zostato
potwierdzone przez ostatnie wydarzenia. Nie mozna
ustawa¢ w wysitkach na rzecz utrzymania korzystnego
trendu przemian w kierunku gospodarki rynkowej i
systematycznej liberalizacji przeptywu czynnikow
produkcji. Globalizacja nie powinna wigc by¢ chtopcem
do bicia w debacie na temat obecnego kryzysu.
Globalizacja wynagradza te kraje, ktéore prowadza
odpowiedzialng polityke, ale z drugiej strony - niesie
ryzyko dla tych panstw, ktére unikaja reform lub je

opOzniaja i nie przestrzegaja podstawowych wymogow
dyscypliny makroekonomicznej. Po tych uwagach
diagnostycznych, dotyczacych zrodet kryzysu, przejde
do terapii. Na wstegpie dwa spostrzezenia. Po pierwsze,
nalezy odrézni¢ dziatania niezbedne do opanowania
obecnego kryzysu od krokow zmierzajacych do
unikania kryzysow w przysziosci. Te dwa rodzaje
dziatan czgSciowo si¢ pokrywaja, ale maja catkiem
rézny wymiar czasowy. Pierwszy z nich jest oczywiscie
najpilniejszy. Nalezy jednak pamigta¢, ze podejmujac
dziatania na rzecz rozwiazania obecnych problemoéw,
nie powinno si¢ dopuszcza¢ do ostabienia i utrudniania
dziatan obronnych nastawionych na przyszto$¢, na
przyktad w drodze bezwarunkowego oddtuzenia krajow
dotknigtych kryzysem. Po drugie, nalezy odr6znic¢
czynniki dane od czynnikéw traktowanych jako
zmienne zalezne od procesu decyzyjnego. Czynniki
dane obejmuja postgp techniczny, odpowiedzialny za
szybko$¢ przemieszczania kapitatu krotkoterminowego,
a takze naturg tych ruchéw. Nie ma sensu probowac
kontrolowa¢ procesow, ktorych nie da si¢ kontrolowac.
Co wigcej, czynniki te nie lezag u podstaw obecnych
wydarzen. To nie szybko§¢ i rozmiar kapitatu
kréotkoterminowego, ale polityka kredytodawcow i
kredytobiorcow ma decydujace znaczenie i powinna
by¢ zmieniona. Skoncentruje si¢ teraz na kwestii
zmniejszenia prawdopodobienstwa przyszitych
kryzysow. Wymagana strategia obejmuje takze
dziatania niezbgdne z punktu widzenia obecnej sytuacji.
Mam tu na mys$li przede wszystkim politykg
gospodarcza krajow najbardziej uprzemystowionych.
Najwigksze potegi gospodarcze ponosza
odpowiedzialno$¢ nie tylko za siebie, ale takze za
gospodarke $wiata. Myslac o zapobieganiu kryzysom
finansowym w  przyszto$ci, wymienitbym dwa
wzajemnie powigzane mechanizmy: Lepsze systemy
wczesniejszego  ostrzegania, ktére powinny byé
dostepne dla rzaddéw, instytucji finansowych i catlej
reszty zainteresowanych. Dzialania na rzecz poprawy
jakosci decyzji podejmowanych przez najwazniejsze
podmioty, tj. przez wladze pafstw oraz prywatne i
migdzynarodowe instytucje finansowe. Istota sprawy
polega na zapewnieniu realizacji wlasciwej polityki i
nieignorowaniu sygnalow ostrzegawczych. Wracajac do
pierwszego z tych mechanizméw, w petni popieram
dziatania na rzecz zwigkszenia nadzoru, przejrzystosci
oraz poprawy zbierania danych, wypracowania i
propagowania roéznych standardow oraz wigkszego
wykorzystania umoéw  przed- kryzysowych. Z
zadowoleniem stwierdzam, ze praktycznie wszystkie te
dziatania sa juz podejmowane przez MFW.
Usprawniajac ~ system  wczesnego ostrzegania,
powinni$my si¢ zastanowi¢, czy obecny kryzys wynika
z braku tych sygnatow, czy tez z ich nieuwzgledniania.
Wydaje mi sig, ze wlasnie ta druga mozliwo$¢ jest
blizsza prawdy. Niezaleznie od tego pozostaje pytanie,
jak wzmocni¢ podstawy polityki nastawionej na trwaty
wzrost, a nie prowadzacej do kryzyséw gospodarczych.
Jest to pytanie czysto polityczne, jako ze kryzysy
finansowe maja w wigkszosci podtoze polityczne.




Wazna lekcja ptynaca z obecnego kryzysu jest to, ze
ukryte powiazania miedzy polityka, instytucjami
finansowymi i wielkimi korporacjami przemystowymi
prowadza do powstania ogromnych probleméw, takich
jak zte dhugi, a w konsekwencji do znacznych kosztow
spotecznych. Powinno si¢ takze mysle¢ o
konstytucyjnych rozwiazaniach ograniczajacych deficyt
budzetowy i dlug publiczny. Warto podkresli¢, ze takie
rozwigzanie  istnieje = w  polskiej  konstytucji.
Koncentrowatlem si¢ dotychczas na  sposobach
uczynienia polityki wewnetrznej bardziej
odpowiedzialng i efektywna. Zgadzam si¢ jednak z
tymi, ktorzy dostrzegaja tez problem w funkcjonowaniu
prywatnych instytucji finansowych. Odpowiedzialne
decyzje wymagaja wlasciwej oceny potencjalnego
ryzyka, do czego z kolei potrzebne sa kary za btedy
popetnione w przesziosci. Warto moze zastanowié si¢
nad bardzo ostroznymi regulacjami i silniejszym
nadzorem w sektorze finansowym. W obliczu
szerzacego si¢ na $wiecie kryzysu jeszcze wazniejsze
staje si¢ prowadzenie odpowiedzialnej polityki
makroekonomicznej. Jest to warunek, aby Polska mogta
si¢ dalej szybko rozwija¢ i utrzymac pozycje lidera
przemian gospodarczych.
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