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Chinska gospodarka rozwija sie w oszatamiajgcym tempie.

W ciggu ostatnich 17-u lat dynamika chinskiego PKB nie spadata
ponizej 7% rocznie. 0d 1992 r. do 1999 r. dynamika stopniowo
zmalata z 14,2% do 7,6% rocznie. Przyspieszenie nastgpito od
2000 r. Dynamika chinskiego PKB wzrastata az do 11,9% w 2007
r. W pierwszym roku ogdélnoswiatowego kryzysu w 2008 r. tempo
wzrostu spadto do 9%. W pordwnaniu z Chinami kraje Zachodu
wypadaty blado. Stany Zjednoczone i kraje starej Unii
Europejskiej ledwo wyciggaty dynamike PKB rzedu ok. 2-3%.
Nawet Polska — tygrys Europy w stosunku do chinskich wynikoéw
nie ma sie czym chwalil.

Punktem zwrotnym zmian aktywno$ci gospodarczej w Chinach by%
przetom XX/XXI w. Przyjrzyjmy sie zasadniczym trendom
gospodarczym w tym okresie rozwazajgc sktadniki PKB wg
wydatkéw.

Lata 90-te XX wieku charakteryzowaty sie stabilnym udziatem
konsumpcji w PKB rzedu ok. 60%. Nieco wiekszg zmiennos$¢ miat
poziom inwestycji oraz eksportu netto (eksport minus import).
W latach 1991-1993 udziat* inwestycji wzrastat, a malat
eksportu netto (w 1993 r. niecodzienny dla Chin deficyt
handlowy). Chinczycy finansowali inwestycje réwniez
zadtuzaniem sie za granicg. Ten trend odwrécit sie w 1994 r.
Stopniowo ograniczano 1inwestycje w Kkraju 1inwestujac
oszczednosci w aktywa rezerwowe finansowane z wiekszych
nadwyzek w handlu zagranicznym.

W 1998 r. wiceprezydentem Chin zostat Hu Jintao.

W 1999 r. objat stanowiska w centralnych organach wojskowych
ChiAskiej Republiki Ludowej, a w 2002 r. zastgpit Jiang Zemina
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na stanowisku sekretarza generalnego Komunistycznej Partii
Chin. W 2003 r. objagt funkcje prezydenta Chin, ktérg piastuje
do dnia dzisiejszego. Proces przejmowania wtadzy zakonczyt w
2004 i 2005 r. gdy zastapit Jiang Zemina na stanowiskach
przewodniczgcego Centralnych Komisji Wojskowych. Hu Jintiao
skupit w swoich rekach wtadze panstwowa, partyjng i wojskowg.
Z jego osobg bezposSrednio wigzemy diametralng zmiang strategii
gospodarczej Chin od 2001 r.

Statym elementem chinskiej polityki gospodarczej na poczatku
XXI w. stato sie ograniczanie dynamiki wzrostu konsumpcji
ponizej tempa wzrostu PKB. W rezultacie udziat konsumpcji z
ponad 62% PKB w 2000 r. spadt do blisko 49% w 2007 r. Ten
malejacy trend byt niezachwiany i konsekwentny. Zmniejszaniu
dynamiki konsumpcji towarzyszyto zwiekszanie tempa dynamiki
inwestycji 1 eksportu netto. W latach 2001-2004 forsowano
inwestycje ktére z 36% PKB wzrosty do 43% PKB. Z kolei w
latach 2005-2007 drastycznie przyspieszyty 1inwestycje
zagraniczne finansowane dzieki nadwyzce handlowej. Eksport
netto wzrost z ok. 2% PKB w 2003 r. do prawie 9% w 2007 r.
Nadwyzki handlowe lokowano w formie rezerw zagranicznych.
Wzrosty one ze 156 mld dolardw w 2000 r. do astronomicznej
kwoty ponad 2,2 bln dolarow we wrzes$niu 2009 r. ChihAczycy
podajg warto$¢ rezerw denominujgc je w dolarach, co przy
ostabieniu wartosci dolara, nominalnie zwieksza dolarowa
wartos¢ rezerw przechowywanych w formie innej niz aktywa
dolarowe. Tym niemniej ich rezerwy sg najwieksze na S$wiecie.

Polityka gospodarcza Chin w pierwszej dekadzie XXI w. jest
ewenementem na skale $wiatowg. Chinczycy obecnie konsumuja
mniej niz potowe swojej finalnej produkcji. Reszte
wykorzystujg do inwestycji w kraju i za granicg. Dzieje sie
tak mimo ryzyka niepokojoéw spotecznych. Wiekszo$¢ owocdéw pracy
jest oszczedzana. Nie wiemy czy jest to efektem naturalnej
sktonnosci do oszczednosSci (etyka konfucjanska?), bodZzcow
finansowych (stopy procentowe?), czy tez przymusu panstwowego.
Wtadze chinskie zaciskaja spoteczenstwu pasa na olbrzymig



skale. Dlaczego ryzykuja?

Zastanowienie budzi kariera Hu Jintao w najwyzszych organach
wtadz chifAskich. Tuz po objeciu cywilnego stanowiska
wiceprezydenta Chin, dwa kolejne to wiceprzewodnictwo
Centralnej Komisji Wojskowej oraz Centralnej Komisji Wojskowej
Komunistycznej Partii Chin. Organy te sprawujg zwierzchnictwo
nad sitami zbrojnymi Chin. Moze to byl przestanka
stwierdzenia, ze kroki podejmowane przez Hu Jintao w zakresie
polityki gospodarczej sa bezposrednio zwigzane z obronnos$cig
Chin.

Dobrg okazjg do proby zdefiniowania celow polityki
gospodarczej Chin stwarza swiatowy kryzys gospodarczy. Uderzyt
on w Chiny w 2008 r. tuz po zakonczeniu Olimpiady w Pekinie.
Szok zewnetrzny wrecz wymusza podejmowanie strategicznych
decyzji gospodarczych, ktdére z uwagi na konieczne tempo i
skale moga by¢ tatwiej wychwycone z informacyjnego szumu.

Chinskie dane statystyczne sa specyficzne. Przedstawiana wyzej
dynamika PKB to dane od poczatku roku do danego kwartatu w
relacji do analogicznego okresu roku poprzedniego. Innymi
stowy kolejne dane kwartalne w danym roku stopniowo buduja
obraz catego roku.

Trend spadkowy chinskiej dynamiki wzrostu gospodarczego
rozpoczagt sie juz pod koniec 2007 r. 0 ile do czasu letniej
Olimpiady w 2008 r. mozna dyskutowa¢ czy nie byto to wynikiem
konczenia prestizowych inwestycji, to zatamanie wzrostu
gospodarczego w IV kwartale 2008 r. i I kwartale 2009 r.
wydaje sie poktosiem Swiatowego kryzysu gospodarczego.

Zatrzymanie spirali w dét nastgpito w II i III kwartale 2009
r. Szukajac S$ladow chinskiej polityki gospodarczej musimy
szczegolnie skupi¢ sie na tym okresie.

Narodowy Urzad Statystyczny Chin nie publikuje danych o
sktadnikach PKB w poszczegélnych kwartatach. Stad musimy



positkowad¢ sie jakimi$ estymatorami inwestycji i konsumpcji.
Bezposrednio dostepne s za to dane o eksporcie i imporcie. 0d
nich zacznijmy. W I pdétroczu 2009 r. nadwyzka eksportu débr i
ustug nad ich importem wyniosta 102,3 mld dolardow. Po kursie
6,83 juana za dolara wynios*a ona nominalnie ok. 698,7 mld
juanéw. Uwzgledniajgc nominalny PKB w I pétroczu 2009 r.
eksport netto stanowit w tym okresie ok. 5% PKB. Oznacza to
duzy spadek z 8,9% PKB jeszcze w 2007 r. W pordwnaniu z I
potroczem 2008 r. eksport netto byt nizszy az o 20,8%. Oznacza
to, ze zatamanie handlu zagranicznego przetozyto sie na
nominalny spadek chinskiego PKB w 2009 r. o ok. 1%
(0,05*%20,8%) .

PrzejdZzmy do inwestycji. Za ich estymator weZmy wzrost
naktadéw na Srodki trwate. 0d stycznia do wrzes$nia 2009 r.
Chinczycy zainwestowali w Srodki trwate 13317,66 mld juanodw,
co stanowi wzrost o 33,3% w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego. Na tej podstawie mozemy szacowalC, ze obecnie
inwestycje stanowig ok. 61% PKB za pierwsze trzy kwartaty 2009
r. Bum inwestycyjny dodat az ok. 20% (0,61*33,3%) do dynamiki
nominalnego PKB w 2009 r.

Zostata konsumpcja. Skoro inwestycje oraz eksport netto
stanowig ok. 66% PKB w 2009 r. (61+5), to konsumpcja wynosi
obecnie tylko ok. 34% PKB. Oznacza to dalszy, juz drastyczny
spadek w stosunku do udziatu konsumpcji w PKB w 2007 r.
(48,8%). Przyjmujac zatozenie o statos$ci poziomu cen dynamika
spadku konsumpcji w Chinach wynosi ok. —-32%. Poszczegdlne
komponenty PKB dajg wéwczas sumaryczny wzrost PKB o 8 %
(-0,34*%32%+0,61*33,3%-0,05*20, 8%) .

Mimo, ze obliczenia maja charakter szacunkowy juz sam rzad
wielkoSci spadku konsumpcji o 32% w stosunku do roku ubiegtego
jest porazajacy.

Dla pewnosci zweryfikujmy poczynione zatozenie o statosci cen
(dzieki niemu poréwnalismy podawany przez chinskie wtadze
oficjalny wzrost realny PKB dochodzacy do 8% z szacunkowymi



zmianami nominalnymi komponentow PKB).

Ogtaszajac dane o realnym wzroscie PKB Chinczycy informuja
rowniez o nominalnym PKB. Pordwnujgc dane nominalne z dynamika
realng uzyskamy wprost informacje o zmianie poziomu cen w
skali catej gospodarki — deflator PKB.

W ciggu 2008 r. chinskie ceny nie zaskakujg. Wzrostowi PKB na
poziomie ok. 9% rocznie towarzyszy inflacja na poziomie 5-8%.
Jest to zjawisko typowe dla gospodarek z systemami bankowymi
opartymi o emisje pienigdza fiducjarnego z czesciowg rezerwq.
W systemach tych emisje pienigdza de facto powierzono
prywatnym bankom, a te nie majg umiaru w kreowaniu pienigdza 1
dtugu, aby zarabia¢ na marzy odsetkowej. Ale przejdZmy do 2009
r. To co sie stato w 2009 r. nalezy uznac¢ za ekonomiczny cud.
OSmioprocentowemu wzrostowi towarzyszy nie wzrost poziomu cen
— inflacja, a niewielka deflacja — spadek poziomu cen. Spadek
ten jest rzedu 0-3% rocznie w ujecie deflatora PKB.
Niecodzienna sytuacja z chinskimi cenami znajduje pekne
potwierdzenie w najpopularniejszym wskazniku inflacji — cen
towardw i ustug konsumpcyjnych. W okresie styczen-wrzesien
2009 r. w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego ceny
konsumpcyjne w Chinach spadty o 1,1%. W ten sposéb nasze
zatozenie o statosci cen jest bliskie prawdy.

Skoro dostrzegamy zaskakujace zachowanie sie cen, to z miejsca
nasze spojrzenie kierujemy na pieniadz.

Dynamika szerokiego pienigdza M2 (gotdowka w obiegu, depozyty
biezgce 1 terminowe) w 2008 r. jest na poziomie 15-18 %
rocznie. Kreacja pienigdza przekraczata realny wzrost
gospodarczy (9%) 1 generowata zgodnie z teorig monetarystyczng
inflacje (5-8 %). Mozna powiedziel modelowy przyktad. Ale w
2009 r. model rozsypat sie. Ze zdumieniem odkrywamy, ze podaz
pienigdza w Chinach w 2009 r. wzrasta od 25 do 30% w skali
rocznej. Chinscy ,drukarze” dordéwnujg przodownikom z FED-u w
Stanach Zjednoczonych, czemu sie nie dziwimy bo w Chinach



wynaleziono i papier i banknoty. Ale przy wzros$cie
gospodarczym rzedu 8 % powinnismy spodziewa¢ sie inflacji
rzedu 15-20%. Tymczasem nie tylko ceny nie rosng, a spadajg o
2-3% w skali rocznej.

Na gruncie teorii monetarystycznej, a scis$lej rownania wymiany
Fischera mozemy ustali¢ jedynie, ze pienigdz zostat
zneutralizowany — Sciggniety z rynku przez wzrost oszczednos$ci
rozumianych jako wzrost sk*onnosSci do przechowywania sald
gotéwkowych przez podmioty w gospodarce narodowej.

W chinskiej gospodarce 2009 r. mamy do czynienia z
paradoksami. Drastycznemu obnizeniu konsumpcji o prawie 1/3
towarzyszy spadek cen detalicznych tylko o ok. 1% rocznie. Z
drugiej strony gigantycznemu popytowi inwestycyjnemu (wzrost o
1/3) oraz podobnej co do skali emisji pienigdza towarzyszy
deflacja. Na tej podstawie mozemy wysungé przypuszczenie, ze
ceny w Chinach sa w znacznym stopniu kontrolowane przez
wtadze. Stawia to pod znakiem zapytania prawdziwos$¢
ogtaszanych przez Chiny danych o wzrosScie PKB w 2009 r.
Nominalny roczny wzrost kwartalnego PKB w 2009 r. wynosit w
Chinach ok. 4-7%. Przy 10-20 % ttumionej inflacji (deflator
PKB w 2008 r. oraz wzrost podazy pienigdza w 2009 r. o 20-30%)
moze to oznaczal, ze realny PKB mégt spas¢ nawet o 5-15% w
skali rocznej.

Wniosek ten jest zbiezny z danymi o produkcji energii
elektrycznej.

Do IITI kwartatu 2008 produkcja energii wynosita ok. 300 mld
kWh miesiecznie. W IV kwartale 2008 i I pétroczu 2009 r.
produkcja energii spadta do ok. 270 mld kWh miesiecznie, tj. o
ok. 10%.

W sytuacji powaznych watpliwos$ci, co do warto$ci realnych
agregatéw finansowych podawanych przez wtadze chifAskie musimy
znalez¢ obiektywny sposdb wycisniecia w miare niezafatszowanej
informacji ekonomicznej. Naszg uwage przenosimy na dane o



fizycznej produkcji niektdédrych wyrobdéw. Poszukujemy tych
wyrobow, ktorych wzrost produkcji istotnie zwiekszyt sie w II
i IIT kwartale 2009 r.

WSréd srodkéw transportu podwojono produkcje statkow.
Produkcja ciezkich i $rednich traktoréw wzrosta ok.
trzykrotnie w stosunku do II pétrocza 2008 r. osiggajac
rekordowe 54 tysigce w kwietniu 2009 r.

Wsrdéd paliw wybija sie produkcja kerozyny (paliwo lotnicze) i
benzyn. Produkcje kerozyny zwiekszono o okoto 50% do ponad 1,5
mln ton miesiecznie, a benzyny o ok. 15% do 6,2 mln ton
miesiecznie.

Chinczycy w 2009 r. zwiekszyli réwniez istotnie produkcje
nawozOw sztucznych. Wzrosta ona o ok. 20% do poziomu rzedu 6
mln ton miesiecznie. W podobny stopniu zwiekszyto sie rowniez
wydobycie fosforandow jako substratu do produkcji nawozéw i
innych zwigzkéw chemicznych.

Produkcja cementu wzrosta o ok. 20% do ok. 160 mln ton
miesiecznie. Za zmianami produkcji cementu podazata produkcja
wtokien sztucznych.

Z produktow wysokoprzetworzonych zwréémy uwage na wyposazenie
telefonii komdérkowej oraz urzagdzenia elektrotechniczne. W
marcu 2009 r. produkcja wyposazenia telefonii komdrkowej
(stacji bazowych) wzrosta ponad 4-krotnie osiggajgc poziom
blisko 5 mln szt. miesiecznie. Natomiast produkcja urzadzen
elektrotechnicznych wzrosta o ok. 60% osiggajac poziom ok. 8
mln szt. miesiecznie.

Powyzsze obszary gospodarki narodowej identyfikujemy z celami
pobudzenia popytu inwestycyjnego dokonanego przez rzad Chin
poprzez ekspansje monetarng (kredytowa) z prawdopodobnym



stosowaniem kontroli cen w warunkach olbrzymiego zmniejszenia
popytu konsumpcyjnego. Podkreslamy, ze strategia ograniczania
wzrostu konsumpcji byta konsekwentnie stosowana przez Chiny od
poczatku XXI w. Obecnie doszto do drastycznego przyspieszenia
tego procesu. Wbrew pozorom nie jest to efektem zatamania
Swiatowej gospodarki. Jak oszacowalismy upadek eksportu
wptynat na obnizenie dynamiki PKB w Chinach o zaledwie ok. 1%.
Tym samym przyczyna zatamania konsumpcji i wzrostu inwestycji
ma charakter praktycznie wyt*gcznie wewnatrzchinski. Skala
ograniczania konsumpcji jest bezprecedensowa 1 ma charakter
wyjatkowy i nadzwyczajny.

Przy takich przestankach mozemy wysung¢ hipoteze, ze
gospodarka chinska jest na drodze stopniowej mobilizacji.
Proces ten jest analogiczny do rozwoju gospodarki Niemiec od
1933 r. Nie mamy pewnosci, co jest powodem takiego stanu. W
gre wchodzi zagrozenie atakiem z zewnatrz, ogdélnoswiatowa
katastrofa naturalna albo przygotowanie do ekspansji
terytorialnej na drodze militarnej. Nie jest wykluczone, ze w
gre wchodzg po trochu wszystkie te trzy czynniki.

W przypadku pierwszej opcji potencjalnym agresorem mogg by¢
Stany Zjednoczone, szukajgce okazji do wywotania kolejnej
wojny, ktdédra databy bodziec popytowy rozpadajgcej sie
gospodarce. W drugim wariancie Chiny mogty podjac
przygotowania do akcji ratunkowej po globalnej katastrofie,
ktdrg moze by¢ impakt asteroidy. W trzecim wariancie Chiny
szykujg sie do wojny agresywnej o charakterze totalnym w celu
zdobycia przestrzeni zyciowej oraz zabezpieczenia dostepu do
surowcOw naturalnych (przede wszystkim ropy naftowej).

Przedstawione wyzej efekty chinskich inwestycji w 2009 r. moga
mie¢ zastosowanie zardéwno cywilne, jak i wojskowe. Traktory
moga by¢ wykorzystane do masowych robdét ziemnych np. przy
budowie umocnien lub schrondéw, ale rdéwniez mogg pod nimi kry¢
sie po prostu czotgi. Statki mogg stuzy¢ do masowej ewakuacji
ludno$ci i wyposazenia z terendw zagrozonych, ale réwniez do
przerzutu wojska. Zapasy paliwa lotniczego mogg umozliwit



stworzenie mostu powietrznego w czasie ewakuacji, ale takze
by¢ paliwem dla mysliwcéw i bombowcdédw. Nawozy sztuczne moga
by¢ magazynowane w celu zwiekszenia plondéw po katastrofie, ale
mogg by¢ roéwniez przykrywka kontrwywiadowcza dla produkcji
materiatéw wybuchowych i zapalajacych. Podobnie dualne
zastosowanie moze mie¢ prawdopodobnie istotnie zmodernizowana
w potowie 2009 r. sie¢ *gcznosci.

Konieczne staje sie rozwazenie ewentualnych zagrozen dla
bezpieczenstwa Polakdéw w analizowanych wariantach.
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