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Krach na chinskiej gietdzie jest wstrzgsem wtdrnym kryzysu z

2008 i zwiastuje nowe globalne ktopoty. Swiat potrzebuje
alternatywnej polityki gospodarczej. I nowych ztudzenh.

Na pekinskiej gietdzie dzia*o sie to, co zawsze. Przez
ostatnie osiem lat fundusze spekulacyjne, zwane w dziatach
biznesowych mediéw, ,inwestycyjnymi”, wpompowaty oszczednosSci
Swiatowych rentierdw, aby ozywic¢ chinskie gietdy papierédw
wartosciowych. Wzrosty cen chinskich akcji zachecity tez
chinskich rentierdéw i spekulantéw do ich kupowania. Ceny akcji
rosty, zachecajgc kolejnych do kolejnych zakupdéw. Kazdy
rozsgdny spekulant gietdowy czut, ze spadki niebawem by¢
muszg. Ale zgdza dalszych zyskow przesuwata termin sprzedazy
akcji, czyli konsumowania nagromadzonych przez ostatnie lata
zyskow. Az w kohAcu spekulacyjna gilotyna spadia i obcieta
gietdowe gtowy od Szanghaju po Nowy Jork. Jednego dnia z gietd
na catym sSwiecie wyparowato ponad 2,7 biliona dolaréw. Rynkowe
zawirowania, ktére nastgpity po chinskim ,czarnym
poniedziatku” pokazaty jak kruche jest gospodarcze odbicie po
kryzysie 2008 roku.

WIARA CZYNI CUDA

Siedem lat po upadku Lehman Brothers, Swiat wcigz nie moze sie
upora¢ z kasynowym kapitalizmem, ktory doprowadzit w 2008 roku
do krachu globalny system finansowy, a potowe Swiata wpedzit w
recesje. Trzy dekady deregulacji nie zostaty zbilansowane
przez ostatnie siedem lat ostroznej keynesistowskiej polityki
gospodarczej. I to nie tylko dlatego, ze jak sugeruje
brytyjski ekonomista Lord Skidelsky ,jedynym sposobem, by
keynesowska polityka dziatata w Swiecie niekeynesowskich
oczekiwan, jest stworzenie keynesowskich ztudzen”, a ludzie
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tych ztudzen nie majg, bo wcigz wierzg w neoklasyczng doktryne
i zakt*adaja, ze skoro rzad wydaje wiecej pieniedzy, to wkrotce
nadejdg trzej jezdZzcy apokalipsy — inflacja, wysokie podatki i
wyzsze stopy procentowe. Skidelsky trafnie opisuje niemrawe
efekty polityki stymulujacej, ktéra ze sporym opdzZnieniem
spowodowata wiekszy popyt i lepszg koniunkture, bo ekonomia w
duzej mierze opiera sie na wierze 1 nieracjonalnych
zachowaniach, a ludzie w keynesistowskie metody dtugo nie
wierzyli. PodejsScie neoklasyczne okazato sie btedne.
Keynesistowscy ekonomis$ci mieli racje. Podatki ani stopy nie
wzrosty. Ludzie zamiast chowa¢ pienigdze do skarpet zaczeli je
wydawal. Gospodarka drgneta pod wptywem stymulacji. Tyle, ze
wolno. Jednak wiekszym problemem — przystowiowym stoniem w
pokoju — od niewiary spoteczeiAstw — jest wcigz globalny system
gospodarczy, do ktérego w ostatnich latach rzady wprowadzity
jedynie korekty. Dysfunkcjonalny model kapitalizmu bazujacego
na deregulacjach, prywatyzacjach 1 niskich p%tacach
skompromitowany siedem lat temu wcigz odbija sie rykoszetem po
catej Europie, a takze na tzw. ,rynkach wschodzacych”. Cata
strategia inwestoréw polega dzi$s na oferowaniu taniego
kredytu, nadmuchiwania baniek aktywéw i wykupywaniu wasnych
akcji lub narzucaniu polityki oszczednosci. W tym konteksScie
Chiny nie sg motorem napedowym nowego globalnego kryzysu lecz
jedynie pasem transmisyjnym. Ostrzegajg przed mozliwg kolejnag
katastrofg, z ktérej same wyjda zapewne obronng, widzialng
reku regulowanego rynku.

CHINSKI SMOK POD PANSTWOWYM NADZOREM

Pierwsze chinskie gietdowe spadki zaczety sie jeszcze w lipcu.
Chinski rzad sprébowat je powstrzymad¢ dwoma sposobami. Zakazat
panstwowym inwestorom sprzedawania posiadanych akcji. Zakaz
takze pracownikom sektora panstwowego — pod grozbg utraty
kierowniczych stanowisk lub wyrzucenia z pracy. JednoczesSnie
podlegtym sobie instytucjom nakazat kupowanie wyprzedawanych
przez spekulantéw akcji, co kosztowato chinski budzet oko%o
200 miliardéw dolarow. Jeszcze na poczatku sierpnia wydawato



sie, ze takie pionierskie potgczenie administracyjnego bata z
interwencyjnymi zakupami moze poskromi¢ globalne ,rynki”.
Uczynié¢ cos, czego zadnemu rzadowi dotychczas sie nie uda%o.
Bo to ,rynki” zwykle kreca rzadami na tym Swiecie. Ale w tym
samym czasie do Pekinu dotrze¢ musiaty dane potwierdzajgce
spadkowe tendencje chinskiej gospodarki wcigz opartej na
eksporcie tanich towardow. A ze wzgledu na stabo$¢ partneréw,
gtdéwnie ze strefy euro, przezywajgcych wktasne turbulencje
Pekin zdewaluowat* juana, aby uczynié¢ eksport chinskich towaréw
jeszcze tanszym. TanAszy eksport to drozszy import czyli
ograniczenie chifAskich zakupdw surowcéw i débr konsumpcyjnych.
Ta wiadomos¢, potaczona z prognozami spowolnienia wzrostu
chifnskiej gospodarki, wywolata spekulacyjng panike na
chinskich gietdach i spadki na pozostatych. Dla Pekinu
gietdowy krach nie jest katastrofa na miare tych na Zachodzie,
bo system finansowy nie jest tam tak zderegulowany. Pomimo
duzego 1 wcigz rosngcego sektora prywatnego, Chiny nadal
tworzg hybrydowg gospodarke, zdominowang przez panstwowe banki
i panstwowe korporacje. Oznacza to, ze chinski system
finansowy jest bardziej chroniony od wptywu gietdowych
turbulencji niz w przypadku zachodnich, prywatnych systeméw
bankowosci. Dlatego tez najwiekszym problemem chinskiej
gospodarki nie jest krach na gietdzie, lecz ekonomiczna
stagnacja reszty dSwiata. Gospodarcza zadyszka zachodnich
partnerdw przyspiesza skupienie sie Pekinu na rynku
wewnetrznym, a w sferze polityki implikuje wzrost nacjonalizmu
gospodarczego i mniej lub bardziej ukrytego protekcjonizmu.

RECESJA NA HORYZONCIE

Spekulacyjna hekatomba w Chinach zakonczy sie tak jak zawsze.
Spekulanci podliczg zyski, drobni ciutacze stracg wieksze 1lub
mniejsze fortuny, a biliony dolardéw, jakie fundusze wycofaty z
chinskich gietd wrécg niebawem na inne, okrzykniete przez
analitykéw ,wschodzgace” rynki. Chinskie spadki gietdowe
zapewne okazg sie kolejng ,korekta” na ,rynkach”. Jednak dla
zachodnich rzgdoéow, ktdére wcigz nie mogg sie wykaraskac z



ekonomicznej stagnacji chinAski , czarny poniedziatek” powinien
by¢ dzwonkiem alarmowym. Cata afera pokazata bowiem, ze mimo
wcigz utrzymujacych sie na rekordowo niskim poziomie stoép
procentowych kapitat inwestuje we wszystko, z wyjagtkiem
realnej gospodarki. Szerokim tukiem omijajgc to, co zwigzane z
produkcjg. Co oznacza, ze stagnacja, od czasu do czasu
przerywana finansowymi wstrzgsami, bedzie trwata w
nieskoAczonos$¢. Za$ bez nowego modelu gospodarczego,
radykalnej zmiany ekonomicznych paradygmatéow i polityki
predzej czy pézniej czeka nas kolejna recesja. I kolejne
powazne problemy. To poczucie katastrofy czyhajacej gdzies za
horyzontem napedza wszelkie ruchy polityczne sprzeciwiajace
sie dominujgcej polityce gospodarczej. Na razie bez sukcesow.
Grecka Syriza upadta pod naporem Brukseli. Hiszpanski Podemos
traci impet i zwolennikdéw, Jeremy Corbyn za swoje alternatywne
pomysty gospodarcze krytykowany jest przez wtasny obdz
polityczny, ale elity nie majg pomystu ani strategii jak
przerwa¢ zaklety krag mistyki zarzgdzania rynkiem, zyskéw bez
ryzyka, transakcji zamiast relacji. Mity, ktdére sobie
zbudowalismy i w ktdre uparcie wierzymy cho¢ powszechnie
wiadomo, ze to nieprawda wcigz trzymaja sie mocno. Szwajcarski
ekonomista, Paul Dembinski przewiduje, ze zmiana paradygmatow
gospodarczych 1 odrzucenie neoklasycznej ekonomii nastagpi
dopiero wraz z nastepnym pokoleniem politykdéw, ekspertdw i
ekonomistéw. Krach na chifAskiej gietdzie i obnazenie stabosci
zachodnich gospodarek uswiadamiajg, ze nie mamy tyle czasu.
Potrzebujemy nowych mitdéw, nowych ztudzen i nowego modelu
gospodarczego juz teraz.
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