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Kluczowe wnioski

— Rozpoczynajacy sie kryzys bedzie bezpre- stopniu. Kryzys finansowy 2007-2009 0Swoit

cedensowy, zarowno jesli chodzi o przyczy-
ny, jak i skale. Swiatowa gospodarka naj-
prawdopodobniej znajdzie sie w gtebszej
recesji nizw 2009 r., Polska zanotuje pierw-
szy spadek PKB od 1991 r. W USA w ciggu
trzech tygodni ztozono ponad 16 mln wnio-
skow o zarejestrowanie w spisie bezrobot-
nych. To wiecej niz podczas catego kryzysu
2007-2009. Indeks PMI we Wtoszech spadt
do najnizszego poziomu w historii (17,4),
prawdopodobnie najnizszego poziomu za-
notowanego w jakimkolwiek kraju.

Nigdy dotad rzady na taka skale nie wyga-
szaty gospodarki w czasach pokoju. Obec-
nie ponad 1/3 swiatowej ludnosci jest
poddana réznego rodzaju ograniczeniom
w poruszaniu sie, 188 krajow zamkneto
szkoty, wszystkie kraje UE - oprécz Szwe-
cji - zamknety centra handlowe (poza skle-
pami spozywczymi, aptekami i nielicznymi
innymi wyjatkami), restauracje i bary (poza
ustugami na wynos). Zakazano wydarzen
publicznych, odwotano konferencje, targi,
wydarzenia kulturalne i wszystkie inne, gro-
madzgce w jednym miejscu wieksze grupy
ludzi. Wytworzony w ten sposéb negatywny
impuls podazowy przektada sie na spadek
popytu (mniejsze zarobki, zwolnienia pra-
cownikow), moze przyczyni¢ sie do trudno-
Sci w sektorze bankowym, wiekszej liczby
niewyptacalnosci, a nawet do kryzysu fi-
nansowego. Jednoczesnie wprowadzane
ograniczenia oraz wielka skala niepewno-
Sci przektadajg sie negatywnie na nastro-
je spoteczne, dodatkowo obnizajac popyt
konsumpcyjny.

— Doswiadczenia poprzednich kryzyséw moga

by¢ pomocne, ale tylko w ograniczonym

banki centralne z luzowaniem ilosciowym
(zakupem obligacji rzadowych), wptynat tez
na powtérne docenienie roli polityki fiskal-
nej. Epidemia SARS z 2003 r. dawata nadzie-
je na szybkie odbicie gospodarki (v-ksztatt-
na recesja). Ten scenariusz jest jednak
coraz bardziej watpliwy.

Niemal wszystkie rzady na Swiecie pro-
wadza dziatania majace na celu ochrone
gospodarki przed szokiem wywotanym
pandemig i wprowadzonymi ograniczenia-
mi. Sg to zaréwno dziatania fiskalne, jak
i w obszarze polityki pienieznej. Dziatania
te sg w pewnej mierze wzorowane na tym,
czego kraje nauczyty sie podczas poprzed-
nich kryzyséw. Szybka reakcja bankdéw
centralnych przypomina dziatania podjete
podczas kryzysu finansowego (wtedy cze-
sto zbyt pdzno), a deklaracje, ze zrobione
zostanie co tylko trzeba (whatever it takes)
dla ratowania gospodarki majg uspokoic¢
rynki. Oba te dziatania majg umozliwic fi-
nansowanie zwiekszonych deficytow i dtu-
gu publicznego. Na agende powraca tez
kwestia nacjonalizacji niektérych przed-
siebiorstw, choc juz nie tyle finansowych
(jak w 2008 i 2009 r.), ale tych z kluczowych
branz przemystu.

W zwigzku z kryzysem 65 bankéw central-
nych obnizyto stopy procentowe (stan na
3.04.2020). FED, EBC, Bank Anglii i wiele
innych rozpoczeto skup aktywow, w tym
obligacji rzadowych. Wszystkie kraje UE
wprowadzity pakiety stymulacyjne, od
532,5 mld EUR w Niemczech, 367,4 mld EUR
we Francjii ok. 75 mld EUR w Polsce. Unia
Europejska podjeta kroki zarowno regula-
cyjne (m.in. poluzowanie zasad udzielania



pomocy publicznej, zgoda na odejscie od
sztywnych ograniczen deficytu budzetowe-
go wynikajgcych z Paktu Stabilnosci i Wzro-
stu), jak i finansowe (nowy fundusz w wyso-
kosci 100 mld EUR na walke ze skutkami
koronawirusa; mozliwos¢ wykorzystania
Srodkow z Funduszy Europejskich). Kraje
strefy euro dotychczas nie zdecydowaty
sie na emisje wspolnych obligacji, mimo
nacisku krajow potudnia Europy.

Proponujemy wyodrebnienie pieciu faz
kryzysu: przerwanie taricuchow produk-
cji, wprowadzenie pierwszych restrykcji,
catkowity lockdown, stopniowe tagodzenie
ograniczen i nowa normalnos¢. Obecnie
cata Unia Europejska znajduje sie w trze-
ciej z tych faz. Wprowadzane rozwigzania
gospodarcze majg na celu uchronienie go-
spodarki przed wieksza falg bankructw firm
i koniecznoscig dtugotrwatych dostosowan

Kluczowe wnioski

strukturalnych, a takze ograniczenie zwol-
nien pracownikéw i ochrone socjalng
najbardziej potrzebujacych. Celem jest
,Zamrozenie” gospodarki, a jesli to sie po-
wiedzie, jej ,rozmrozenie” powinno pro-
wadzi¢ do szybkiego nadrobienia utraco-
nej produkcji. Rzady przygotowuja plany
stopniowego takiego ,odmrazania”, a ana-
litycy i ekonomisci tworzag ramy dla nowej
normalnosci.

Wyciggajac wnioski z kryzysu strefy euro
nalezy przede wszystkim zadbac o fun-
damenty dtugoterminowego wzrostu go-
spodarczego (wydatki i inwestycje proroz-
wojowe - edukacja, polityka innowacyjna,
green deal), a ewentualne ciecia przepro-
wadzac¢ w drugiej kolejnosci. Przy takim
podejsciu kryzys moze zostac¢ wykorzysta-
ny jako szansa na poprawe dtugofalowego
dobrobytu.

@



Raport w liczbach

Ponad
3000 mld USD

1643 mld USD

(wartos¢ nominalna)

4,2 proc. PKB

3 mld

1,5 mld

24,7 min

tyle nowych wydatkow budzetowych
zadeklarowaty na poczagtku kwietnia
panstwa G20 i Polska na walke

z konsekwencjami COVID-19.
Dodatkowo ponad 4300 mld
przeznaczg na pozyczki i gwarancjet

warte byty pakiety fiskalne, ktore
panstwa G20 ogtosity jako odpowiedz
na kryzys w latach 2007-2009. W tym
przypadku najwiekszy byt pakiet USA
(841 mld USD, ok. 6 proc. PKB z 2008 r.)

wynosi pierwszy polski pakiet fiskalny
(ogtoszony do poczatku kwietnia

2020 r.). To pod wzgledem relacji do
PKB 6. najwiekszy pakiet w zbiorze
panistw G20 + Polska. Niektore paristwa
maja jednak dopiero ogtosic stimulusy,
inne na biezaco je rozbudowuja

0sOb poddanych réznym rodzajom
ograniczen w zwigzku z przeciw-
dziataniem rozprzestrzeniania sie
koronawirusa

uczniow, ktorych szkoty zostaty
zamkniete

nowych bezrqbotnych w negatywnym
scenariuszu Swiatowej Organizacji
Pracy z potowy marca 2020 r.

* Dane zmienione (uszczegdtowione) po publikacji 1. wersji raportu.



16,0 mln

33

2 pkt. proc.

193

65

Raport w liczbach

0sOb zarejestrowanych

w amerykanskich urzedach

dla bezrobotnych w ciggu trzech
tygodni od 15 marca

o taki odsetek moze zmniejszycC sie
konsumpcja w zwigzku z ograniczenia-
mi gospodarczymi

wielkosc¢ negatywnego wptywu na
PKB kazdego miesigca utrzymywania
ograniczen

kraje podjety dziatania w zwigzku
z rozprzestrzenianiem sie epidemii
(objetych monitoringiem MFW)

liczba krajow, w ktorych bank centralny
obnizyt stopy procentowe
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tym raporcie pokazujemy, jakie

whnioski mozna wyciagnac z nie-

ktérych minionych kryzyséw: sto-
sowane narzedzia i skutek dziatan zapobiegaw-
czych. Pokazujemy rowniez, co kraje robig dzis,
probujac pogodzi¢ ratowanie ludzkiego zycia
z ochrona gospodarki. Chcemy tez pokazac, ja-
kiego rodzaju decyzje czekajg nas w najblizszym
czasie i jakie sa pierwsze rekomendacje do dal-
szych dziatann. W zadnym z tych obszardw nasza
analiza nie wyczerpuje catosci tematu. Ograni-
czamy sie jedynie do polityk gospodarczych, nie
odnoszac sie chociazby do kwestii epidemio-
logicznych - nie bytoby to mozliwe z uwagi na
rozmiary raportu i czas jego powstania. Liczymy
jednak, ze raport ten bedzie odpowiednig bazg
do budowania szczegdtowych scenariuszy cze-
kajacej nas nowej normalnosci.

Kryzys ekonomiczny spowodowany epide-
mig koronawirusa bedzie pod wieloma wzgle-
dami bez precedensu - nie tylko z powodu skali
(tej nie da sie na tym etapie precyzyjnie oszaco-
wacd), ale takze - mechanizmu jego powstania.
W ujeciu historycznym epidemie nie sa czyms
niespotykanym, jednak w zglobalizowanym, roz-
winietym swiecie, w ktorym gospodarka opiera
sie na niezwykle ztozonych miedzynarodowych
taricuchach produkciji, na taka skale jeszcze nie
wystepowaty.

Konsekwencje epidemii dla gospodarki mo-
zemy podzieli¢ na dwie kategorie. Do pierwszej
nalezg te bezposrednio zwigzane z zachorowa-
niami. Na podstawie analizy 15 pandemii od XIV
w., ktore pochtonety przynajmniej 100 tys. ofiar,
Jorda, Singh i Taylor (2020) wykazujg, ze takie
zdarzenia wptywaja na wycene aktywow nawet
do 40 lat po kataklizmie, Sciezki wzrostu go-
spodarczego zostajg odksztatcone, spada war-
tosc¢ inwestycji. Inaczej niz po wojnach, ktére

niszcza infrastrukture, utrzymuje sie presja na
wzrost wynagrodzen, a wartos¢ pieniadza spa-
da. Dodatkowo rosnie dtug publiczny, rosna tez
oszczednosci, co moze pomdc w odbudowie, ale
tylko przy odpowiedniej stopie zwrotu. Wyniki te
sg jednak w duzej mierze efektem ubytku sity ro-
boczej - Smierci wielu ludzi w wieku produkcyj-
nym. Obecna epidemia jest pod tym wzgledem
inna, najwieksza smiertelnosc jest wsrod osob
najstarszych, czesto juz niepracujacych.

Do drugiej kategorii konsekwencji, wedtug
obecnych prognoz duzo powazniejszych, naleza te
spowodowane przez dziatania ograniczajgce roz-
przestrzenianie sie wirusa. Poczawszy od wstrzy-
mania ruchu lotniczego, przez zamykanie granic,
odwotywanie wydarzen sportowych, zakazy zgro-
madzen, zamykanie sklepow, restauracji i barow,
az po wytaczenie catej dziatalnosci gospodarczej
poza niezbedna do zapewnienia podstawowych
srodkow - stopniowe wytaczanie gospodarki jest
dziataniem absolutnie bez precedensu. Obecnie
okoto 3 mld ludzi, ponad 1/3 $wiatowej popula-
cji, jest poddana réznego rodzaju ograniczeniom
(lockdown) (Hale i in., 2020), a 188 krajow zamkne-
to szkoty, co dotkneto ponad 1,5 mld uczniow -
91,3 proc. wszystkich. Negatywne skutki spotecz-
ne i gospodarcze moga objawiac sie jeszcze na
wiele lat po ustgpieniu pandemii.

Kanaty wptywu kryzysu
na gospodarke

Inaczej niz w ostatnim swiatowym kryzysie
w latach 2007-2009, pierwotny szok dla gospo-
darki jest catkowicie zewnetrzny, a dotkniete sg za-
rowno podaz, jak i popyt. Podaz zostata dotknieta
W pierwszym momencie przez przerwanie taricu-
choéw dostaw z Chin. Nastepnie dziatania rzgdow
doprowadzity do obnizenia poziomu aktywnosci
gospodarczej, od odwotania imprez masowych



i ograniczenia zgromadzen, przez wstrzymanie
niektorych ustug i branz, az po wstrzymanie catej
dziatalnosci poza niezbedna do funkcjonowania.
Te dziatania obnizyty podaz, ale tez ograniczy-
ty popyt, redukujac niemal w jednej chwili zrédta
dochoddw wielu pracownikéw. Efekty popytowe

Wstep

moga by¢ odczuwalne w dtuzszym okresie, zarow-
no przez zmniejszenie liczby oséb zatrudnionych,
jak i przez efekt psychologiczny - niepewnosc¢
i obawe przed powrotem epidemii (Demertzisiin.,
2020). Szczegdtowo mechanizm ten przedstawili-
Smy na ponizszym rysunku.

y Rysunek 1. Schemat oddziatywania kryzysu gospodarczego zwigzanego z epidemig COVID-19

na gospodarke

Kanat podazowy
dostaw

Nastroje spoteczne

Kanat popytowy

Kredyt i stabilnos¢
systemu finansowego

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.

W tej sytuacji wszelkie prognozy gospo-
darcze obarczone sg bardzo duza niepewno-
Scig, a dotychczas stosowane modele moga byc¢
nieadekwatne.

Jeszcze w styczniu MFW prognozowat popra-
we globalnej koniunktury o0 0,4 pkt. proc. w stosun-
ku do 2019 r. Pod koniec lutego prognozy wskazy-
waty juz na gorszy wynik niz w 2019r., przy zatozeniu
powstrzymania rozprzestrzeniania sie epidemii
poza Chiny. Obecnie (23 marca) Fundusz przewidu-
je recesje gtebsza niz w 2009 r. (IMF, 2020¢).

« Brak pracownikéw z powodu zachorowar, kwarantanny lub innych restrykcji
wprowadzonych przez pracodawcéw lub rzad
+ Brak zasobow do produkcji (np. komponentéw) na skutek zerwania taricuchow

+ Spadek zaufania konsumentéw z mozliwoscig paniki
- Spadek zaufania przedsigbiorcéw
« Panika inwestoréw na rynkach finansowych - odptyw kapitatu

- Spadek konsumpcji na skutek ograniczeri i spadku zaufania

- Spadek inwestycji prywatnych na skutek pogorszenia sytuacji finansowej
przedsiebiorstw, dostepnosci kredytu i spadku zaufania

+ Silne zatamanie w wybranych sektorach (np. transport i turystyka)

+ Silne spadki cen aktywéw finansowych i wzrost awersji do ryzyka
+ Spadek dostepnosci kredytu dla firm i problemy ptynnosciowe (zwtaszcza MSP)
« Problemy ptynnosciowe, wzrost ztych kredytow i spadek stabilnosci

sektora finansowego - istotne posrednie ryzyko makroekonomiczne

OECD szacuje, ze dziatania na rzecz ogra-
niczenia rozwoju pandemii COVID-19 moga
skutkowac spadkiem poziomu produkcji na po-
ziomie 20-25 proc. oraz zmniejszeniem wydat-
kow konsumentdow o okoto 33 proc. Zmiany tej
wielkosci znacznie przewyzszytyby wszystko,
czego doswiadczyty kraje w wyniku swiatowego
kryzysu finansowego w latach 2007-2009. Ska-
la szacowanego spadku odpowiada rocznemu
spadkowi PKB nawet 0 2 proc. miesiecznie, przy
zatozeniu dalszego utrzymania Scistych srodkow



:L_(i) Wstep

zapobiegawczych. Gdyby restrykcje trwaty trzy
miesigce - bez czynnikdw kompensujacych

- roczny wzrost PKB moze by¢ o 4-6 pkt. proc.
nizszy, niz w innym przypadku (OECD, 2020).

~ Wykres 1. Potencjalny wptyw na dziatalno$¢ gospodarczg zastosowanych ograniczen
dziatalnosci gospodarczej w wybranych krajach (w proc. PKB)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: OECD (2020).

Z kolei Miedzynarodowa Organizacja Pra-
cy szacowata (18.03.2020), ze w tagodnym sce-
nariuszu globalny wzrost PKB spadnie o 2 pkt.
proc., a bezrobocie wzrosnie 0 5,3 mln osdéb.
W scenariuszu pesymistycznym bedzie to od-
powiednio 8 pkt. proc. wzrostu i 24,7 mln bez-
robotnych. Podczas kryzysu 2007-2009 wzrost
wyniést 22 mln (ILO, 2020).

Prognozy dla Chin, gdzie epidemia pojawi-
ta sie najwczesniej i najwiecej wiadomo o poten-
cjalnych skutkach, wahajg sie od -1 do -11 proc.
w pierwszym kwartale 2020 r. i miedzy 5 a 1 proc.
wzrostu w catym 2020 r. (Kalwasiriski, 2020). Skala
rozpietosci prognoz to przejaw niepewnosci i bez-
radnosci analitykdw w obliczu nowego zjawiska.

Proba konceptualizacji
obecnego kryzysu

Obecnie motto polityki brzmi: whatever it takes,
CO 0znhacza, ze trzeba zrobi¢ wszystko co potrze-
ba. Ale co to oznacza konkretnie? Co ze specyfika
obecnego szoku? I czy naprawde mozemy sobie
na to pozwoli¢? Czy obudzimy sie za kilka miesiecy
z kacem, zadajgc sobie pytanie: ,co u licha zrobili-
Smy?” - jak pisze Oliver Blanchard (2020).

Na to postaramy sie odpowiedzie¢ w dal-
szej czesci raportu, pokazujac jak dostosowac
rozwigzania do poszczegolnych etapow na pod-
stawie dziatan poszczegdlnych krajow, ktore
wczesniej doswiadczyty koronawirusa i zasto-
sowaty srodki zaradcze.
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Etapy kryzysu, w potaczeniu z dziataniami
rzaddéw, mozna w duzym uproszczeniu podsu-
mowac w zestawieniu (tabela 1) pokazujacym
rozwoj kryzysu od fazy I do V.

W powyszym zestawieniu opisaliSmy zacho-
dzace zmiany jedynie w duzym uproszczeniu. W sy-
tuacji tak duzej niepewnosci bardziej niz liniowe
przewidywanie sprawdza sie podejscie scenariu-
szowe do prognoz gospodarczych (trzy scenariu-
sze rozwoju gospodarczego opisalismy w Tygo-
dniku gospodarczym PIE z 19 marca 2020 r., z kolei
McKinsey rysuje az dziewie¢ mozliwych scenariu-
szy sciezki PKB, zaleznie od efektywnosci dzia-
tart w ochronie zdrowia i efektéw gospodarczych
wprowadzanych ograniczen czy planowania dzia-
tan przedsiebiorstwa (Craven iin., 2020).

Specyfika i skala, z jakimi mamy do czynie-
nia, kaza odrzucic proste analogie do epidemii
SARS (29 krajow, nieco ponad 8000 zachorowan,
szybkie odbicie gospodarek) czy kryzysu finan-
sowego i gospodarczego w latach 2007-2009
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(zatamanie sektora finansowego przetozyto sie
na sfere realna i kryzys zadtuzenia). Jak bardzo
wyjatkowa jest dzisiejsza sytuacja? Od 14.03 do
04.04 Amerykanie ztozyli ponad 16,6 mln wnio-
skoéw o zasitek dla bezrobotnych. To wiecej niz
podczas catego kryzysu w latach 2007-2009, kie-
dy znikneto 8,7 mln miejsc pracy (Mutikani, 2020).
Trzeba sobie jasno powiedzied, ze this time is dif-
ferent, w negatywnym sensie.

Sytuacja decyzyjna, w ktorej znalezli sie
rzadzacy, wymaga w uproszczeniu poruszania
sie w obszarze miedzy obecnym poziomem zy-
cia i obecng liczba ludnosci, a liczba ludnosci
w sytuacji braku jakichkolwiek dziatan - kiedy
to trzeba liczy¢ sie z ogromnag liczbg zgonow
(rysunek 2). Ochrona zycia i obrona pozio-
mu zycia nie stanowig przy tym alternatywy
- mozliwe jest w pewnym stopniu utrzymanie
obu tych wartosci. Nie jest natomiast moz-
liwe jednoczesne ograniczenie zgondw oraz
podtrzymanie petnego dziatania gospodarki.

N~ Rysunek 2. Model dylematu zwigzanego z obecnym kryzysem

102 )
[}
101 i :
= I Przed,epidemig

g qE) 100 < ‘
e} ! |
N QO | |
ES 9 H T ]
20 | /mniejszyc¢ straty 1
o & 98 : t
s g | W poziomie zycia i w zyciu |
c O 1 |
S & 97 L . |
o+ Nic nie robi¢ !

L o g g he=
T a ] |
& 9 95 ) 1
L | Ratowac zycie kosztem !
: poziomu zycia :

93 :
98,5 99,0 99,5 100,0 100,5

Zywi ludzie jako proc. zyjacych sprzed epidemii

Zrédto: opracowane wtasne PIE na podstawie wyktadu Bena Molla i in. dostepnego na: https://www.youtube.com/
watch?v=WYisQeoha7U [dostep: 08.04.2020] oraz opracowania R. Szarfenberga, https://twitter.com/RSzarfenberg/

status/1245353623128805376 [dostep: 08.04.2020].
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~ Tabela 2. Dziatania w obszarze polityki gospodarczej podejmowane
przez wybrane kraje w celu przeciwdziatania pandemii
(uszeregowane wedtug liczby potwierdzonych zakazen w dniu 14.04)

: Obnizka stop Narzedzia
procento- makro-
wych ¢ finansowe

Narzedzia Wymiana
monetarne | handlowa

Polityki
fiskalne

Hlszpama
WtOChy
Franqa
Nlemcy
Wielka Brytania

?urcja
Belgla
HOlandla
Szwajcarla
Kanada
Brazy“a
Portuga“a
Ausma
Ezrael
Szweqa
Irlandla
Koreaptd
Indle
Japoma

Chile

Polska
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Obnizka stop Narzedzia
procento- makro-
wych ¢ finansowe

Narzedzia Wymiana
monetarne | handlowa

Polityki

Kraj
) fiskalne

Rumunia

Arabia
Saudyjska

Indonezja

Stowenia
: Litwa

Stowacja

Zielony kolor oznacza uzycie danego narzedzia, czerwony, ze kraj z niego nie skorzystat.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych IMF i John Hopkins University.
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Nawet kraje, ktore do dnia ukoriczenia tego ra-
portu nie zdecydowaty sie na radykalny lock-
down (np. Szwecja), musiaty wprowadzi¢ pewne
ograniczenia, chociazby zakaz imprez maso-
wych i duzych zgromadzen. Jednoczesnie nie
do korica wiadomo, czy mozliwe jest wyrazne
postawienie na jedna z tych wartosci - tzn. zde-
cydowane ograniczenie smiertelnosci przy du-
zym obnizeniu poziomu zycia (mozna zatozyc,
ze duze ktopoty gospodarcze takze przetoza
sie na problemy zdrowotne ludzi) lub tez utrzy-
manie poziomu dobrobytu przy jednoczesnym
ignorowaniu zycia ludzkiego (panika zwigzana
z choroba i tak doprowadzitaby do spadku po-
pytu). Rzadzacy stoja wiec przed arcytrudnym
wyborem: musza szukac punktu optymalnego
ratujgc zycie, a przy tym - przez polityki kryzy-
sowe - dbac tez o gospodarke.

To wyzwanie gospodarcze przedstawit
tez Paul Krugman (2020) prezentujac podziat
gospodarki na dwa sektory: E (essential services
- niezbedne ustugi) i N (nonessential services

- pozostate ustugi). Sektor E musi pracowac,
zeby dostarczac¢ zywnosc i konieczne prace
narzecz utrzymania bezpieczenistwa i podsta-
wowego komfortu zycia, podczas gdy sektor
N nalezy zamrozi¢ na czas kryzysu w celu za-
trzymania wirusa. Wedtug Krugmana zadaniem
dla panstw na czas kryzysu jest wygaszenie
sektorow N i zapewnienie przetrwania dla ich
pracownikow.

W tabeli 2 przedstawiamy dziatania podje-
te juz przez panstwa (stan na 1.04.2020) wedtug
danych dostepnych na stronach Miedzynarodo-
wego Funduszu Walutowego (IMF, 2020b). MFW
podzielit proponowane dziatania na 5 gtéwnych
kategorii - zwigzane z polityka fiskalna (rézne
formy swiadczen, dodatkowych wydatkéw, za-
sitkdw), obnizka stép procentowych, pozosta-
tymi narzedziami polityki monetarnej (polityki
ptynnosciowe, rezerwy wymagane od bankdw),
makrofinansowa (w tym kwestie ograniczen dtu-
gu), bilansem handlowym (interwencje dot. kur-
su walutowego).
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rzed wybuchem epidemii przewidywa-

no, ze sytuacja gospodarcza w Polsce

w 2020 r. bedzie stosunkowo dobra,
choc¢ gorsza niz we wczesniejszych latach. Ko-
misja Europejska w prognozie ze stycznia 2020 .
zaktadata niewielkie spowolnienie wzrostu go-
spodarczego w Polsce -z 4,9 proc., 5,1 proc.
oraz 4,0 proc. kolejno w latach 2017-20419,
do 3,3 proc. w 2020 i 2021 r. Skala spowolnie-
nia w Polsce miata byc¢ jednak nie wieksza niz
w innych panstwach UE, a wzrost gospodarczy
przewyzszajgacy 3 proc. prognozowano jedynie
dla pieciu paristw Unii (GUS, 2020a; Komisja
Europejska, 2020a). Polske wyrdzniata przede
wszystkim bardzo dobra sytuacja na rynku pra-
cy. W1V kwartale 2019 r. - a wiec tuz przed wy-
buchem epidemii - stopa bezrobocia wedtug

Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci wy-
niosta 2,9 proc., Co oznacza, Ze po raz pierwszy
w historii spadta ponizej 3 proc. (GUS, 2020b).
Stabilnos¢ makroekonomiczna polskiej
gospodarki przed wybuchem epidemii byta oce-
niana wyjatkowo wysoko. Komisja Europejska
w monitoringu prowadzonym od 2012 r. ani razu
nie stwierdzita koniecznosci przeprowadzania
dodatkowej procedury (tzw. pogtebionej ana-
lizy sytuacji), w zwiazku z zaktdceniem réwno-
wagi makroekonomicznej w Polsce. Polska jest
jednym z zaledwie siedmiu panstw UE, ktére do
tej pory nie byty objete tym procesem. W ostat-
niej edycji monitoringu nieréwnowag makro-
ekonomicznych - z grudnia 2019 r. - w 24 z 28
panstw UE stwierdzono przekroczenie wartosci
progowej w przynajmniej dwdéch z czternastu

~ Wykres 2. Zadtuzenie zagraniczne brutto w Polsce w latach 2011-2019 (jako proc. PKB)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS i NBP.



1 8 Polska gospodarka na tle swiata

N~ Tabela 3. Wskazniki monitoringu nieréwnowag makroekonomicznych w Polsce
- raport Komisji Europejskiej z grudnia 2019 r.

: : : i & .. : CzyPolska :
H o L, i Wartosci i WartosC . H
i Wyszczegodlnienie : Wskaznik : : . i spetnia
: : i progowe : dlaPolski : : :

: i kryterium? :

- Nieréwnowagi : Saldo obrotow biezgcych,

] -0,5 TAK
- zewngtrzne - 3-letnia Srednia (proc. PKB)
Miedzynarodowa pozycja -35 -55,8 NIE
inwestycyjna netto (proc. PKB) : H H
. Realny efektywny kurs walutowy, 11 01 CTAK
- 3-letnia zmiana (proc.) : : :
Udziat w Swiatowym eksporcie, -6 25,8 TAK
- 5-letnia zmiana (proc.) : : ;
Jednostkowe koszty pracy, 12 8,1 TAK
, i 3-letnia zmiana (proc.) : : :
- Nieréwnowagi  : Indeks cen mieszkari, 6 49 TAK
- wewnetrzne - 3-letnia zmiana (proc.) 5 ; 5
| Przeptywy kredytowe sektora 14 3.4 CTAK

- prywatnego (proc. PKB)

Zadtuzenie sektora prywatnego 133 76,1 TAK
“ (proc. PKB) : : :

i Dtug publiczny (proc. PKB) 60 48,9 TAK
Stopa bezrobocia, 10 5,0 TAK
- 3-letnia Srednia (proc.) : : :
Zobowiazania sektora finansowego 16,5 3,0 TAK
i ogdtem, r/r (proc.) : : :

Wskazniki : Wskaznik aktywnosci zawodowej,
zatrudnienia - 3-letnia zmiana (pkt proc.)

. Stopa bezrobocia dtugoterminowego, - 0,5pkt. | -20pkt. | TAK
- 3-letnia zmiana (pkt proc.) ¢ proc. | proc.

Stopa bezrobocia 0séb mtodych, 2pkt. © -91pkt. TAK
- 3-letnia zmiana (pkt proc.) © proc. = proc.

Zrédto: Komisja Europejska (2019).



monitorowanych wskaznikéw. Polska, wspol-
nie z Austrig, Luksemburgiem i Malta, znalazta
sie gronie panstw, w ktérych odnotowano tylko
jedno przekroczenie (tabela 3). W sprawozdaniu
Z monitoringu zwrécono uwage m.in. na ogra-
niczong podatnosc¢ polskiej gospodarki na za-
grozenia zewnetrzne, dobrze skapitalizowany,
ptynny i rentowny sektor bankowy oraz korzyst-
na sytuacje na rynku pracy (Komisja Europejska,
2019).

W ostatnich kilku latach nastgpita istotna
redukcja zadtuzenia zagranicznego w polskiej
gospodarce - zarowno prywatnego, jak i publicz-
nego. To o tyle istotne, ze wyniki badan nauko-
wych wskazujg na istotne zagrozenie wynikajgce
z nadmiernego zadtuzenia zagranicznego w sy-
tuacjach kryzysowych. Dtug zagraniczny zazwy-
czaj jest mniej stabilnym zZrédtem finansowania

Polska gospodarka na tle $wiata 1 9

niz dtug krajowy (szybciej odptywa, gdy pojawia
sie zagrozenie kryzysem) oraz wiaze sie z ryzy-
kiem kursowym (Eichengreen, Hausmann, Pa-
nizza, 2003; Rajan, 2012; Sawulski, 2016). Zadtu-
zenie zagraniczne brutto w polskiej gospodarce
spadto z 76 proc. PKB w 2016 r. do 59 proc. PKB
w 2019 r., w tym zadtuzenie sektora publiczne-
go - z 29 proc. PKB do 19 proc. PKB (wykres 2).
Udziat inwestorow zagranicznych w polskim dtu-
gu publicznym spadt z 57 proc. na koniec 2015 r.
do 41 proc. na koniec 2019 r. (Ministerstwo Fi-
nansoéw, 2020). Nie bez znaczenia jest takze
spadek catkowitego dtugu instytucji rzagdowych
i samorzadowych w relacji do PKB - z 54 proc.
do 46 proc. w latach 2016-2019, co daje wiek-
szg przestrzen do stosowania bodzcow fiskal-
nych w reakcji na kryzys wywotany epidemia
COVID-19 (Ministerstwo Finanséw, 2020).
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Doswiadczenia poprzednich

Kkryzysow

andemia koronawirusa wciaz trwa, jest

zbyt wczesnie by mowic o jej ostatecz-

nym przebiegu i skali konsekwencji.
Rzady na catym swiecie nie mogg jednak cze-
kac na ostateczne dane tworzace petny obraz,
musza dziata¢ szybko w warunkach skrajnej
niepewnosci. W takich sytuacjach czesto fun-
damentem podejmowania decyzji sg wnioski
z historii. W tym rozdziale przedstawiamy wiec
krotko opisy kilku poprzednich wielkich kry-
zysow i sposobow walki z ich skutkami przez
rzady roznych krajow. Wszystkie razem tworza
pewien zestaw wskazowek, ktére w powigzaniu

Hiszpanka

z obecna wiedza i technikg mogg pomdc w po-
dejmowaniu wtasciwych decyzji. Na kolejnych
stronach prezentujemy opis pandemii hiszpan-
ki, blizszej czasowo epidemii SARS, katastrofy
w Fukushimie oraz kryzysu finansowego 2007-
2009 i nastepujacego po nim Kryzysu gospo-
darczego w Europie 2010-2012. Te dwa ostatnie
kryzysy - chociaz zasadniczo rézne od obecnej
sytuacji - w dyskursie publicznym stanowia naj-
czestszy punkt odniesienia do dzisiejszych pro-
cesow. Uwazamy, ze warto krytycznie zastano-
wic sie nad tamtymi wydarzeniami i wyciggnac
konstruktywne wnioski.

Przebieg i skala epidemii

Epidemia grypy, okreslanej mianem ,hisz-
panki”, wybuchta w 1918 r., a jej fale trwaty do
1920 r. Niejasne pozostaje Zrodto wirusa, praw-
dopodobne sg dwa ogniska - jedno chiriskie,
a drugie amerykanskie. Jej rozprzestrzenianiu
w Europie sprzyjato to, ze wybuch zbiegt sie
z ostatnim rokiem I wojny swiatowej. Prawdo-
podobnie w trakcie pandemii zostato zakazone
50 proc. Swiatowej ludnosci, a u 25 proc. rozwi-
nety sie powazne schorzenia (Hsieh iin., 2006).
Ze wzgledu na problemy z dostepnoscig wiary-
godnych danych, szacunki dotyczace zakazen
w duzej mierze maja charakter spekulacyjny.
Nieco bardziej wiarygodne dane dotyczg smier-
telnosci - pandemia pochtoneta od 40 do 50 mln
ofiar, czyli ok. 2 proc. éwczesnej populacji (Bar-
ro, Urstia, Weng, 2020). W przeciwienstwie do
epidemii COVID-19, hiszpanka byta szczegoélnie

Smiertelna w grupie mtodszych ludzi bez choréb
wspotwystepujgcych, a mniej niebezpieczna dla
senioréw (Hsieh iin. 2006). Istotne jest takze to,
ze w przypadku tej epidemii druga fala byta naj-
silniejsza, w USA, gdzie w 1918 r. zmarto tacznie
nawet 675 tys. ludzi, najwiecej ofiar pochtoneta
druga, jesienna fala.

Wptyw epidemii na gospodarke

Hiszpanka byta czesto analizowana przez
naukowcow, jednak rzadko pod katem jej kon-
sekwencji gospodarczych (Karlsson, Nilsson,
Pichler, 2014). Prawdopodobnie wynika to z jed-
nej strony z braku systematycznych danych
umozliwiajgcych wiarygodne analizy, z drugiej
zas ze wspotwystepujacych konsekwencji I woj-
ny Swiatowej dla gospodarki.

Z perspektywy ekonomicznej epide-
mia byta przede wszystkim silnym szokiem



podazowym na rynku pracy przy jednoczesnym
niewielkim szoku dla zasobéw materialnych go-
spodarki (w odréznieniu np. od szokow wojen-
nych czy katastrof naturalnych).

Dostepnych jest zaledwie kilka analiz po-
swieconych konsekwencjom ekonomicznym
pandemii. W Szwecji, ktéra zachowata neutral-
nosc¢ podczas I wojny Swiatowej, a przez to nie
doswiadczyta petnej skali jej negatywnych kon-
sekwencji (poza np. blokada handlu morskie-
go czy skutkéw rewolucji w Niemczech i Ro-
sji), hiszpanka pochtoneta ok. 1 proc. populacji
kraju. Na podstawie danych administracyjnych
badacze ustalili dwie konsekwencje epide-
mii: istotny i trwaty wzrost biedy oraz wyrazny
spadek zyskow kapitatowych. Z analiz nie wy-
nika jednak, aby epidemia miata negatywny
wptyw na dochody ludnosci (Karlsson, Nilsson,
Pichler, 2014).

Z kolei badacze z NBER sprobowali oddzie-
li¢ wptyw hiszpanki od wptywu I wojny swiato-
wej i stwierdzili, ze przecietnie dwuprocentowy
wskaznik zgondw z powodu pandemii wspot-
wystepowat z redukcjg PKB per capita o 6 proc.
Jednoczesnie wykazali, ze pandemia wigze sie
z wyzsza inflacja (20 pkt. proc. na 2 proc. $mier-
telnosci), a takze obnizeniem prywatnej kon-
sumpcji o 8 proc. Autorzy konstatujg, ze to para-
metry zblizone do reces;ji z lat 2007-2009 (Barro,
Ursua, Weng, 2020).

Z kolei zesp6t badaczy z FED i MIT anali-
zowat szczegotowe dane dla Standw Zjedno-
czonych. Zich analiz wynika, ze z wysoka smier-
telnoscia taczy sie istotny spadek zatrudnienia
w przemysle i produktywnosci przemystu. Spa-
dek ten wynidst ich zdaniem 18 proc. Konse-
kwencje te nie wynikaja wytacznie ze Smierci
wielu 0sdb, ale z powazniejszych zaktdcen pro-
dukcji bedgcych posrednim skutkiem epidemii.
Co wazne, negatywne efekty utrzymywaty sie
w niektdrych stanach nawet 3-4 lata po zakon-
czeniu epidemii (Correia, Luck, Verner, 2020).
Z danych wynika, ze epidemia obnizyta poziom

Doswiadczenia poprzednich kryzyséw Z ) 1

popytu na dobra trwate, np. w stanach z wyz-
szymi poziomami Smiertelnosci, w kolejnych
latach istotnie spadta liczba zarejestrowanych
samochodow.

Dla obecnej sytuacji pandemicznej jed-
nym z kluczowych wnioskdéw tego badania jest
natomiast stwierdzenie, ze im szybsze i dtuz-
sze byty pozamedyczne interwencje w amery-
kanskich miastach (lockdown, social distancing),
tym wieksze byto odbicie gospodarcze po epi-
demii. Np. szybsze wprowadzenie ograniczen
o0 jedno odchylenie standardowe, podnosi
0 5 proc. produkt przemystowy po epidemii.
Z kolei zwiekszenie o jedno odchylenie standar-
dowe dtugosci restrykcji, podnosi ten wskaz-
nik o 7 proc. Autorzy konstatujg zatem, ze o ile
epidemia powaznie ostabia gospodarke, o tyle
szybkie i restrykcyjne dziatania zmniejszajg ska-
le strat.

Dlaczego dzis jest to istotne?

- poréwnywalne zrédto kryzysu - epidemia
jest zewnetrznym szokiem, powigzanym
z wysoka smiertelnoscia,

— pandemia objeta niemal caty sSwiat,

— skutecznosc strategii opartej na lockdown
potwierdzity badania z amerykarnskich
miast.

Dlaczego lekcja z Kryzysu nie pasuje
do dzisiejszych czasow?

— hiszpanka wybuchta w gospodarce, ktoéra
dopiero przechodzita rewolucje przemy-
stowg, zdecydowanie mniejsza byta rola
sektora ustug, a wieksza rolnictwa,

— hiszpanka powodowata Smierc¢ gtéwnie lu-
dzi mtodych; w sensie gospodarczym mia-
to to dwie implikacje - mniejsza podaz sity
roboczej, a takze - przy déwczesnym mo-
delu spotecznym - duza liczba oséb bez
Srodkoéw do zycia (wdowy, sieroty); obecna
epidemia ma wysoki wskaznik Smiertelno-
Sci wsrdd seniorow,
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— W wielu krajach konsekwencje hiszpan-
ki wspotwystepowaty z konsekwencjami
I wojny Swiatowej (zniszczenia fizyczne,
krach instytucjonalny) lub rewolucji,

SARS

— dzisiejsza zglobalizowana gospodarka jest
znacznie bardziej powigazana wewnetrznie;
istnieje wiele istotnych wspoétzaleznosci,
ktérych nie byto 100 lat temu.

Epidemia SARS, zakaznej choroby uktadu
oddechowego powodowanej przez koronawiru-
sa, podobnie jak COVID-19, dotkneta 29 krajow
(gtownie w Azji), a jej najostrzejsza faza przypa-
dta na okres marzec-maj 2003 r. W sumie zacho-
rowato 8096 0s6b, z ktérych 774 zmarto (Ahmad,
Krumkamp, Reintjes, 2009). Wedtug dostepnych
danych SARS byt zaréwno bardziej zarazliwy (ma
wyzszg podstawowa liczbe odtwarzania - chora
osoba zaraza przecietnie wiecej 0séb), jak i ce-
chowat sie wyzsza smiertelnosciag niz COVID-19
(Galeotti, Surico, 2020). Skutki gospodarcze sza-
cowane sg w przedziale 0,5 proc. - 1 proc. rocz-
nego PKB, w najbardziej dotknietych krajach
(Chiny, Hongkong, Singapur, Tajwan). Najwazniej-
sze kanaty, przez ktére epidemia oddziatywata
na gospodarke, to turystyka (spadek przylotéw
nawet 0 80 proc.), hotelarstwo, transport i sprze-
daz detaliczna (spadek o 50 proc. w Hongkongu
w kwietniu 2003 r.). (Noy, Shields, 2019). Efekty
te miaty wymierny wptyw na PKB w Hongkon-
gu (-0,9 proc. w I kwartale 2003 r.), na Tajwa-
nie (-1,15 proc. w II kwartale 2003 r.) i w Singa-
purze (-0,3 proc. w I kwartale 2003r.), jednak
byt on krétkotrwaty (UOB, 2020a), wiekszos$¢
wskaznikéw gospodarczych wrdcita do normal-
nego poziomu do korica roku (w tym wskazniki,
w ktérych najszybciej i najwyrazniej byto widac
skutki kryzysu, jak sprzedaz detaliczna, turysty-
ka, stopa bezrobocia) (UOB, 2020a) Szybkie od-
bicie gospodarek po SARS wynikato po czesci ze
stosunkowo niewielkiego zakresu epidemii oraz
nieprzerwaniu taricuchéw dostaw. Pozwolito to
na szybki wzrost konsumpcji po ustgpieniu epi-
demii (w II potowie 2003 r.).

W celu powstrzymania rozprzestrzenia-
nia sie kryzysu okresowo zamykano szkoty i in-
stytucje publiczne (Pekin, Hongkong, Singapur,
Toronto), wprowadzono kwarantanne dla podej-
rzanych o kontakt z zakazonymi, kontrole i ogra-
niczenia w ruchu miedzynarodowym (Ahmad,
Krumkamp, Reintjes, 2009).

Aby ztagodzi¢ gospodarcze skutki kryzy-
su wywotanego epidemia i wstrzymaniem cze-
sci aktywnosci gospodarczej kraje dotkniete
wirusem wprowadzaty pakiety symulacyjne
z jednej strony nakierowane na konkretne sek-
tory, dotkniete spadkiem przychodéw (obnizki
czynszow dla hoteli czy podatkdw w branzach
turystycznych) wspierajace utrzymanie zatrud-
nienia (np. dofinansowanie szkolen dla pracow-
nikow) czy poprawiajace ptynnos$¢ w firmach,
a z drugiej na poprawe dtugoterminowego po-
tencjatu gospodarki (roboty publiczne i inwe-
stycje). Wysokosc¢ pakietow stymulujacych wa-
hata sie miedzy 0,4 proc. a 1,7 proc. PKB (UOB,
2020a).

W obecnej walce z COVID-19 widac, ze kra-
je doswiadczone SARS reagowaty przez szybko
wprowadzong i czesto radykalng kwarantanne,
a takze celowane srodki wspierajgce, dajace
ulge finansowa i zwiekszong ptynnosc najbar-
dziej dotknietym sektorom.

Dlaczego dzis jest to istotne?
- kryzys wywotany epidemiag miat podobne
kanaty oddziatywania jak COVID-19,
— brak koniecznosci strukturalnego dosto-
sowania w gospodarce skutkowat szybkim
odbiciem popytu i PKB,



— SARS, podobnie jak COVID-19, miat swo-
je Zrodto w Chinach, a centralne miejsce
Chin w swiatowych taricuchach produkcji
prowadzi do szybkiego rozprzestrzeniania
sie samej choroby i jej skutkow.

Kryzys finansowy 2007-2009
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Dlaczego lekcja z kryzysu nie pasuje
do dzisiejszych czasow?
— znacznie mniejsza skala zaburzen
gospodarczych,
= inna (mniej rozwinieta) sie¢ powiazan
miedzynarodowych.

Kryzys finansowy i gospodarczy w latach
2007-2009 to najwiekszy kryzys gospodarki
Swiatowej od ,wielkiej depresji” lat 30. ubiegte-
go wieku. Bezposrednia przyczyna kryzysu byto
pekniecie barki spekulacyjnej opartej na kredy-
tach hipotecznych w USA, co z kolei przetozyto
sie na brak ptynnosci w sektorze finansowym,
skutkujgcym zamrozeniem akcji kredytowej
i grozbg bankructw bankow. Wielkie instytu-
cje finansowe okazaty sie byc¢ ,zbyt duze, zeby
upasc¢” co spowodowato bezprecedensows in-
terwencje paristwa przejmujacego zagrozone fir-
my. Przez scisle powigzane systemy finansowe,
wykorzystujace ztozone instrumenty finansowe
ktorych ryzyko byto btednie wyceniane, kryzys
dotknat gospodarek innych krajow, prowadzac
do recesji, wzrostu poziomu dtugu publicznego,
a nastepnie kryzysu dtugu publicznego w Eu-
ropie (opisany w dalszej czesci raportu). Skala
kryzysu oraz okres jego trwania prowadzity do
zakwestionowania szeregu powszechnie przyj-
mowanych zatozen dotyczacych gospodarki
oraz do wprowadzenia w zycie niestandardo-
wych srodkéw polityki pienieznej oraz catego
wachlarza narzedzi polityki fiskalnej. Swiatowe
PKB skurczyto sie o ponad 1,5 proc., pierwszy raz
od poczatku lat 60.% recesja w USA trwata przez
18 miesiecy (grudzien 2007 r. - czerwiec 2009 r.
(Liang, McConnell, Swagel, 2018), realne PKB ob-
nizyto sie 0 4,3 proc. i odzyskato poziom sprzed

2 Bank Swiatowy nie podaje danych sprzed 1961 r.

kryzysu dopiero w trzecim kwartale 2011 r. Rece-
sja w strefie euro trwata 15 miesiecy (II kwartat
2008 r. - IT kwartat 2009 r.).

Kryzys doprowadzit do przewartoscio-
wania podejscia do sposobéw prowadzenia
polityk ekonomicznych i niektérych zatozen
stojgcych za dziataniami decydentow. Przede
wszystkim do task wrocity narzedzia fiskalne,
w tym antycykliczna polityka rzgdéw, zwroco-
no duzg uwage na regulacje sektora finanso-
wego, gdzie brak wystarczajgcych wymagan
i nadzoru przyczynit sie do kryzysu. W pewnej
mierze kryzys spowodowat rewizje doktryny
ekonomicznej oparta na tak zwanym konsen-
susie waszyngtoriskim, a swoje podejscie i opi-
nie zmieniali czotowi ekonomiscii doradcy rza-
déw i instytucji miedzynarodowych (Blanchard,
Dell’Ariccia, Mauro, 2010).

Podczas kryzysu finansowego bardzo istot-
na role odegraty tez banki centralne, prowadzac
szeroka akcje zaopatrywania w ptynnosc sekto-
ra prywatnego i aktywnie wptywajgc na rentow-
nosc¢ obligacji rzadowych. Wykorzystywaty do
tego nie tylko obnizanie stép procentowych, ale
takze narzedzia niestandardowe, takie jak zakup
obligacji rzadowych (przez tzw. luzowanie ilo-
Sciowe, quantitative easing, QE). Rozszerzona liste
narzedzi wykorzystywanych przez banki central-
ne wida¢ w obecnym kryzysie, gdzie QE jest sto-
sowane niemal od pierwszego dnia kryzysu.
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Dlaczego dzis jest to istotne?

— kryzys dotknat catg gospodarke Swiatowa,

- wykorzystano caty wachlarz narzedzi poli-
tyki pienieznej, w tym narzedzi niestandar-
dowych, w celu podtrzymania ptynnosci
i zwiekszenia zagregowanego popytu,

— duza role odegrata polityka fiskalna, we
wczesniejszym okresie spychana na drugi
plan.

Kryzys strefy euro 2009-2012

Dlaczego lekcja z kryzysu nie pasuje
do dzisiejszych czasow?

- kryzys miat przyczyny wewnetrzne (en-
dogeniczne), przede wszystkim brako-
wato odpowiednich regulacji na rynkach
finansowych,

— rozne kanaty przenoszenia sie kryzysu do
poszczegolnych krajow,

— ograniczenie przede wszystkim do sfery
gospodarczej.

W strefie euro kryzys finansowy natozyt
sie na kryzys dtugu publicznego. Przyczyn tego
drugiego byto kilka, gtdwnie strukturalne rézni-
ce gospodarek funkcjonujgcych w obrebie tej
samej waluty, brak politycznej (nie tylko rynko-
wej) redystrybucji nadwyzek budzetowych, ktére
prowadzity do pogtebiania sie podziatu na kraje
nadwyzkowe i deficytowe czy réznice (spready)
w cenach obligacji poszczegdlnych panstw, nie-
znaczne przed wybuchem globalnego kryzysu
finansowego, a znaczace wraz z jego rozpocze-
ciem. Jesli dodamy tego mozliwos¢ gwattowne-
go przeptywu kapitatu nieograniczanego przez
ryzyko walutowe otrzymamy ogélny zarys funda-
mentalnych przyczyn kryzysu zadtuzeniowego.

Zgodnie z danymi Eurostat w niektorych
krajach nastgpit tez gwattowny wzrost bezro-
bocia - do poziomu ponad 25 proc. w Hiszpa-
nii w 2013 r., przy ponad 50 proc. bezrobocia
wsrod mtodych w Hiszpanii i Grecji. Dtug pu-
bliczny w Grecji zwiekszyt sie z ok. 100 proc. PKB
W 2007 r. do ok. 180 proc. w 2014 r., Wtoch z ok.
100 proc. do 135 proc., Hiszpanii z 36 proc. do
100 proc. PKB. Grecja, Cypr, Irlandia, Portugalia
i Hiszpania stanety na granicy niewyptacalnosci
i musiaty starac sie o wsparcie finansowe Ko-
misji Europejskiej, EBC i MFW w postaci progra-
mow pomocowych (w Hiszpanii program skie-
rowany byt wytacznie do bankéw, bez wsparcia

dla budzetu centralnego). W nastepstwie kryzy-
su dtugu w Europie proponowana byta polityka
oszczednosci (austerity), prowadzaca do ciecia
programow socjalnych i ustug publicznych i -
w ocenie wielu komentatoréow - pogtebiajaca
stabos¢ gospodarcza krajow strefy euro. Rece-
sja w strefie euro powrdcita w 2012 r. (tzw. dou-
ble-dip recession).

Aby utrzymac wspolng walute Europejski
Bank Centralny podjat caty szereg dziatan za-
pewniajgcych ptynnos¢ bankom, a takze aktyw-
nie wptywat na obnizenie rentownosci obligacji,
szczegodlnie krajow potudnia Europy. EBC nie
prowadzit w tym okresie takiej polityki luzowania
iloSciowego (quantitative easing, QE) jak chociaz-
by amerykariski FED, jednak dziatania polegajace
na udzielaniu pozyczek na dtuzsze okresy, pod
zastaw obligacji rzadowych (long term refinancing
operations, LTRO) wychodzity poza standardowy
zestaw narzedzi polityki pienieznej. Wtadze EBC
dziataty tez na poziomie deklaracji i komunikacji:
gdy w 2012 r. Mario Draghi wygtosit stynne prze-
mowienie, deklarujac ze zrobi co tylko trzeba
(whatever it takes) dla ratowania euro, rynki zacze-
ty inaczej wyceniac obligacje rzadowe, wierzac
ze ryzyko niewyptacalnosci znaczaco spadto
(Nelson, 2017).

Kryzys byt réwniez impulsem do zmian
instytucjonalnych w strefie euro. Powstat



miedzy innymi Europejski Mechanizm Stabilnosci
(European Stability Mechanism, ESM), ktéry ma
na celu dostarczanie finansowania gospodar-
kom, w ktorych wystepuja powazne trudno-
Sci w sektorze finansowym. Maksymalna zdol-
nosc¢ pozyczkowa nowej instytucji wynosi do
500 mld EUR, a pozyczki sg obwarowane warun-
kami wstepnymi i zgoda na program reform go-
spodarczych (wwwi10).

Dlaczego dzis jest to istotne?

— EBC zaczat wykorzystywac niestandardo-
we narzedzie polityki pienieznej,

— kluczowe byto szybkie i skoordynowane
dziatanie poszczegolnych rzadow i Euro-
pejskiego Banku Centralnego,

— duza role odgrywata komunikacja, m.in. ja-
sne deklaracje polityczne (whatever it takes,
Mario Draghi),

— pojawity sie koncepcje i rozwigzania
uwspolnotowienia dtugu publicznego
w krajach strefy euro,

— obecnie czesc¢ krajow unijnych ma bar-
dzo wysoki poziom dtugu w stosunku do
PKB - szczegodlnie Wtochy (135 proc.),

Fukushima
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Francja (98,4 proc.), Hiszpania (97,6 proc.),
znacznie wyzszy niz na poczatku kryzysu
finansowego,

- promowana polityka zaciskania pasa (aus-
terity) przyczynita sie do spowolnienia
wzrostu gospodarczego,

— polityka deflacyjna w Grecji przyczynita sie
do niepokojow spotecznych i radykalnej
zmiany sceny politycznej,

— powstat Europejski Mechanizm Stabilno-
Sci jako gtéwny mechanizm przywracania
stabilnosci finansowej gospodarek paristw
strefy euro.

Dlaczego lekcja z Kryzysu nie pasuje
do dzisiejszych czasow?

- kryzys wynikat z nierownowag makroeko-
nomicznych wewnatrz strefy euro (ktére
nie przestaty istniec),

- nierozwigzane problemy nieréwnowag
makroekonomicznych moga powodowac
nawrot kryzysu zadtuzenia w strefie euro,
szczegodlnie we Wtoszech,

- rozne kanaty przenoszenia sie kryzysu do
poszczegdlnych krajow.

W marcu 2011 r. doszto do jednego z naj-
powazniejszych w skutkach trzesienia ziemi,
ktore dotkneto japoriski region Tohoku. To
wtasnie tam znajduje sie prefektura Fukushi-
ma i stynna elektrownia atomowa Fukushi-
ma I, w ktérej na skutek tsunami doszto do
powaznej w skutki awarii. Tak tsunami, ktére
pochtoneto zycie tysiecy Japonczykow, a set-
ki tysiecy pozbawito materialnego dobyt-
ku, jak i awaria elektrowni (ktéra przywotata
wspomnienia katastrofy w Czarnobylu) miaty

istotne znaczenie dla japonskiej gospodarki
i spotecznoscis.

Ekonomiczna odpowiedz na ten kryzys
byta wielowymiarowa. Narzedzia zaradcze wy-
korzystane przez japoriskich rzadzacych mozna
podzieli¢ na trzy czesci, t.j.: 1) klasyczna polity-
ke fiskalng, 2) polityke monetarna oraz 3) polity-
ke rozwojowa. Instrumentami polityki fiskalnej
byty srodki pieniezne skierowane na konkret-
ne programy majace na celu odbudowe znisz-
czonej infrastruktury (dodatkowe 24 mld USD

3 Atakze dlainnych krajow, np. zmienit postrzeganie energii jagdrowej na swiecie i spowodowat m.in. odchodzenie

od niej przez rzad Niemiec.



i ) 6 Doswiadczenia poprzednich kryzyséw

w budzecie na 2011 r.) (Government of Japan,
2012), granty dla wtadz lokalnego szczebla
(21 mld USD) czy pozyczki skierowane na bez-
posrednia pomoc po katastrofie (12 mld USD).
Kwoty te sg o tyle istotne, ze szacowane stra-
ty zwigzane z katastrofg dotyczace obiektow
publicznych (edukacyjnych, zwiazanych z ru-
chem ulicznym czy rolnictwem) byty w samej
tylko prefekturze Fukushima szacowane na ok.
5,5 mld USD (Fukushima, 2017).

Innym wymiarem dziatan rzadowych
byty te zwigzane z politykg monetarng. Chodzi
tu przede wszystkim o wykup obligacji przez
Bank Japonii (BoJ) czyli operacje, ktéra zwiek-
sza podaz pienigdza w gospodarce. Planowa-
ny w 2012 r. wykup obligacji przez BoJ na sume
140 mld USD (IMF, 2012) miat by¢ wstepem do
rozpoczetej wraz rzgdami premiera Abe tzw.
Abenomiki opartej na tzw. trzech strzatach (three
arrows), t.j. ekspansywnej polityce monetarne;j,
konsolidacji fiskalnej i reformach struktural-
nych. Wydaje sie jednak, ze akurat ten element
polityki japoniskiego rzadu nalezy rozpatrywac

raczej w nawigzaniu do globalnego kryzysu lat
2007-2009 niz bezposrednio taczy¢ go z kata-
strofg w Fukushimie i tsunami, ktére nawiedzito
Japonie w marcu 2011 r.

Dlaczego dzis jest to istotne?

— kryzys wynikat z przyczyn zewnetrznych
wzgledem struktury gospodarki,

— odpowiedz rzadu uwzgledniata polityki roz-
wojowe, nakierowane na zmiany w sekto-
rze energetycznym,

— jedna z konsekwencji byty obawy o niewi-
doczne zagrozenie - np. zatrucie ziemi i je-
dzenia; pokazna czes¢ wsparcia byta prze-
znaczona na odtrucie srodowiska.

Dlaczego lekcja z kryzysu nie pasuje
do dzisiejszych czasow?
- ograniczona skala skutkéw spotecznych
i gospodarczych,
— przeciwdziatanie skutkom nie wymagato
LWwytaczania” gospodarki, kryzys byt ogra-
niczony terytorialnie.
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Narzedzia kryzysowe

W tej czesci raportu przedstawiamy
syntetyczne opisy wybranych narzedzi, po

Narzedzia polityki pienieznej

ktore siegaty rzady w odpowiedzi na poprzednie
kryzysy.

Zarowno kryzys finansowy w latach 2007-
20009, jak i kryzys w strefie euro, w istotny spo-
séb dotyczyty sektora finansowego. W pierw-
szym przypadku kryzys rozpoczat sie od sektora
finansowego, w drugim sytuacja bankoéw byta
zwigzana z kryzysem dtugu panstw strefy euro,
a obawy o brak wyptacalnosci poszczegdlnych
paristw przektadaty sie na wzrost ryzyka dla
bankow, ktore posiadaty obligacje rzgdowe
(Eseriin., 2012).

Jednym z gtéwnych dziatan podjetych
przez decydentow byto wykorzystanie narzedzi
polityki pienieznej. Banki centralne - zaréwno
FED, EBC, jak i inne — korzystaty z klasycznych in-
strumentoéw, jak obnizki stop procentowych, do-
starczanie ptynnosci na rynek, obnizki stopy re-
zerw obowigzkowych. Kiedy te dziatania okazaty
sie nieskuteczne, banki na szeroka skale wdro-
zyty rozwigzania niestandardowe. Obnizki stop
procentowych przestawaty by¢ skuteczne przy
poziomach w okolicach zera (zero lower bound)
i banki centralne zastosowaty dziatania okre-
Slane mianem luzowania ilosciowego (quantita-
tive easing). Poczatkowo takie dziatania, polega-
jace na wykupie obligacji rzadowych, stosowat
FED i Bank Anglii, a Europejski Bank Centralny
wprowadzit je dopiero w 2014 r., w odpowiedzi
na przedtuzajaca sie stagnacje w strefie euro.
EBC stosowat tez szereg innych instrumentow
zapewniajgcych sektorowi bankowemu ptyn-
nosé, w tym operacje dtugoterminowe (LTRO)
czy zakup obligacji na rynku wtérnym (Secu-
rities Market Program), rézniacy sie jednak od

QE (operacje w ramach SMP byty , sterylizowa-
ne”, co oznacza, ze EBC podejmowat réwnole-
gle dziatania zmniejszajace podaz pienigdza na
rynku, zachowujgac w rezultacie podaz pieniadza
na statym poziomie (Belke, 2010).

Bardzo wazna dla skutecznosci prowadze-
nia polityki pienieznej byta komunikacja decy-
dentow. W stynnym wystapieniu w 2012 r. Mario
Draghi, dwczesny szef Europejskiego Banku Cen-
tralnego, zadeklarowat, ze bank zrobi wszystko
co trzeba, zeby uratowac euro. Deklaracja ta,
poparta uruchomieniem nowych narzedzi przez
EBC, jest oceniana jako majaca kluczowe znacze-
nie dla uspokojenia sytuacji na europejskich ryn-
kach finansowych, cho¢ pojawity sie tez postulaty
demontazu strefy euro (European Solidarity Mani-
festo, 2013), ktére moga powrdcic przy obecnym
kryzysie, jesli przeniesie sie on na sfere finansow
publicznych (Olsen, 2020).

Whioski dla przeciwdziatania
kryzysowi COVID-19

Dziatania krétkookresowe: zapewnienie
ptynnosci sektorowi bankowemu i zapewnienie
Srodkdéw na kredyty dla firm; dziatania prewen-
cyjne i sygnalizacyjne (np. deklaracje dotyczace
zakupu obligacji) w celu zmniejszenia wahan na
rynkach finansowych.

Dziatania sSredniookresowe: skup obli-
gacji przez banki centralne w celu zapobiezenia
kryzysowi dtugu publicznego.

Dziatania dtugookresowe: narzedzia EBC
moga by¢ niewystarczajgce w sytuaciji, w ktorej
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dojdzie do silnych napiec¢ w strefie euro, a utrzy-
manie wspolnej waluty w obecnym ksztatcie be-
dzie wymagac daleko idacych reform (pogtebienie

integracji). Alternatywa moze okazac sie koniecz-
nosc¢ reform strukturalnych, a nawet podziat, np.
na dwie waluty w ramach obecnej strefy.

Narzedzia fiskalne - pakiety stymulacyjne

Wsparcie dla gospodarki polegajace na
zwiekszeniu wydatkow publicznych lub zmniej-
szeniu obcigzen podatkowych byto elementem
dziatan rzadow przy wiekszosci dotychczaso-
wych kryzysow gospodarczych. Duzego znacze-
nia dziatania te nabraty w trakcie i po kryzysie
finansowym w latach 2007-2009, kiedy skutecz-
nosc¢ tego typu dziatan zostata potwierdzona,
a teoria keynesowska, oparta na mnozniku wy-
datkéw publicznych, odzyskata swoje znaczenie
(Romer, 2011).

Reakcja na kryzys lat 2007-2009, gdy prze-
niost sie on ze sfery finansowej do gospodarki

realnej, byto wprowadzenie zakrojonych na sze-
roka skale pakietow stymulacji fiskalnej. W kra-
jach OECD byto to tagcznie ok. 3,5 proc. PKB, ale
poszczegdlne kraje angazowaty znacznie wiek-
sze srodki, od 5,5 proc. PKB w USA i Wtoszech,
4 proc. PKB w Niemczech, po mniej niz 2 proc.
PKB w Wielkiej Brytanii. Bardzo duze pakiety sty-
mulacyjne wprowadzono w krajach Azji - w Chi-
nach byto to 12,7 proc. PKB, a $rednia dla krajow
Azji i Pacyfiku (z wytaczeniem Japonii i Korei Po-
tudniowej) wyniosta 9,1 proc. PKB, przy 3,4 proc.
PKB w krajach rozwinietych (ILO 2011).

~ Wykres 3. Impuls fiskalny w odpowiedzi na kryzys gospodarczy w latach 2007-2009
w poszczegdblnych regionach (w proc. PKB)

10
8
6
4

I I
2 | |
o

Azjairegion
Pacyfiku

Afryka
i Bliski Wschod

Europa Srodkowa
i Wschodnia oraz

Kraje
rozwiniete

Ameryka taciriska
i Karaiby

kraje poradzieckie

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: ILO (2011).



Wartosci te nie uwzgledniaja skali auto-
matycznych dostosowan fiskalnych (automa-
tycznych stabilizatoréw), takich jak chociazby
zasitki dla bezrobotnych. OECD (2009) wskazuje
pie¢ elementow pakietow fiskalnych, obecnych
w réznym stopniu w poszczegdélnych krajach:

i. Ratowanie bankéw i systemu finansowego
(opisane w podrozdziale Narzedzia polityki
pienieznej oraz Bailouty).

ii. Wsparcie dla firm (gwarancje, kredyty, ob-
nizki podatkdw).

iii. Wsparcie sektorowe (motoryzacja,
budownictwo).

iv. Wsparcie dla gospodarstw domowych (ob-
nizki podatkow, zasitki, doptaty).

v. Dziatania nastawione na innowacje i wzrost
dtugookresowy (opisane w podrozdziale
Polityka rozwojowa).

Kryzys lat 2007-2009 w rézny sposob uderzyt
w poszczegolne gospodarki, stad tez rozmaite pro-
porcje sktadnikéw pakietéw stymulacyjnych. W kra-
jach rozwinietych wiekszy nacisk potozono na cie-
cia podatkowe, z kolei w krajach rozwijajacych sie
- na inwestycje infrastrukturalne (ILO, 2011).

Przyktady stosowanych polityk:

- (ii) nowe linie kredytowe i gwarancje byty
stosowane np. w Niemczech, gdzie w 2008 .
przeznaczono na ten cel 100 mln euro;
w Szwecji gwarancje dotyczyty kredytow
eksportowych, a w Polsce byta to linia kre-
dytowa dla MSP (Saha, Weizsécker, 2009);

- (ii/iv) wsparcie dla utrzymania miejsc pra-
cy wykorzystane byto m.in. w Japonii, Ko-
rei Potudniowej, Kanadzie czy Niemczech.
Konkretne dziatania obejmowaty doptaty do
pensji w przypadku utrzymania pracownikow
(rzad pokrywat az do 90 proc. dla MSP w Ja-
ponii, czy 75 proc. w Korei) oraz rozszerzenie
mozliwosci skrécenia czasu pracy (Kanada,
Niemcy), réwniez potaczonego z doptatami
do pensji pracownikoéw, ktdrym ograniczono
czas pracy (Niemcy). Dziatania te okazaty sie
bardzo skuteczne, a Niemiecki rynek pracy
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odnotowat tylko niewielki wzrost bezrobocia
rejestrowanego (0,7 pkt. proc. w III kwartale
2009 r. w poréwnaniu do III kwartatu 2008 r.)
(ILO, 2011; Eurostat);

- (i) Stany Zjednoczone wprowadzity w lecie
2009 r. program Cash for Clunkers, w ramach
ktdrego konsumenci otrzymywali dopta-
te przy wymianie samochodu na nowszy,
0 mniejszym spalaniu. Z programu skorzy-
stato niemal 700 tys. oséb (US Department
of Transportation, 2009). W jeszcze wiekszej
skali podobny program wprowadzity Niemcy,
a takze Chiny, Francja, Japonia czy Irlandia;

- (iii) Belgia stosowata sektorowe obnizki
VAT, ogtoszone pod koniec 2008 r., np. na
ustugi budowlane (Saha, Weizsécker, 2009);

- (iv) obnizki podatkow byty wykorzystywane
przez wiekszosc¢ paristw w réznym stopniu.
Niektore podatki (PIT czy VAT) miaty na celu
pobudzenie popytu, z kolei obnizki podat-
kow od przedsiebiorstw - podtrzymanie
ich dziatania i zapobieganie zwolnieniom.
W 2008 r. obnizke VAT wprowadzita m.in.
Wielka Brytania (o 2,5 pkt. proc.) i Portu-
galia (1 pkt. proc.), zmiany te byty jednak
krotkotrwate. Ulgi w podatku od osoéb fi-
zycznych wprowadzono réwniez w Stanach
Zjednoczonych, w pierwszym i drugim pa-
kiecie fiskalnym (w roku 2008 i 2009).

Whioski dla przeciwdziatania
kryzysowi COVID-19

Dziatania krétkookresowe: dziatania fi-
skalne w krotkim okresie (faza IT i III kryzysu)
powinny by¢ nakierowane na zapewnienie bez-
pieczenistwa pracownikom i osobom tracacym
Zzrédta dochodow, co wiaze sie bezposrednio
z pomoca ptynnosciowa dla firm, obnizeniem lub
czasowym zniesieniem danin publicznych i do-
ptatami do wynagrodzen, a takze zapewnieniem
Swiadczen socjalnych w odpowiedniej wysokosci.

Dziatania $sredniookresowe: obnizki po-
datkéw wprowadzane sektorowo (w branzach
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najbardziej dotknietych kryzysem, ktére maja
mate szanse na nadrobienie sprzedazy - jak
turystyka czy gastronomia) badz dla szer-
szych grup (wzrost zagregowanego popytu).
Impuls fiskalny bedzie tez niezbedny przy
wychodzeniu z kryzysu (przejscie z fazy IV
do V).

Dziatania dtugookresowe: w dtuzszym okre-
sie nastapi wychodzenie ze stymulacji fiskalnej
- gospodarka bedzie mogta rozwijac sie w warun-
kach nowej normalnosci, a zadaniem rzadow be-
dzie budowanie poduszki finansowej na przysztosc.
Mozliwe jednak, ze poziom wydatkow publicznych
okaze sie trwale wyzszy niz przed kryzysem.

Narzedzia fiskalne - konsolidacja finansow publicznych

Po kryzysie finansowym lat 2007-2009 nasta-
pit kryzys stabilnosci finanséw publicznych w wielu
panstwach Unii Europejskiej. Czes$¢ z nich wdro-
zyta rozwigzania stabilizujgce finanse publiczne,
gtéwnie przez zestaw dziatan ograniczajgcych wy-
datki i podnoszacych wptywy budzetowe.

Cel interwencji
Krotkookresowym celem tego typu in-

terwencji fiskalnych byto uchronienie panfistw

przed rosngcymi kosztami obstugi dtugu ze-
wnetrznego i trudnosciami z pozyskaniem
nowych funduszy, a w konsekwencji - niewy-
ptacalnoscig. W grupie najwiekszego ryzyka
znalazty sie Portugalia, Grecja, Irlandia, Hisz-
pania, a takze Cypr i Wtochy. Zmiany rentow-
nosci obligacji w latach 2008-2017 dla wybra-
nych krajow strefy EURO przedstawiliSmy na
wykresie 4.

y Wykres 4. Rentownos¢ obligacji rzadowych w wybranych krajach strefy euro

w latach 2008-2017 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: ECB, http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=bbn4864

[dostep: 09.04.2020].



Aby osiggnac ten cel paristwa europejskie
podjety istotne wysitki konsolidacyjne. Jak sza-
cuje Komisja Europejska, ciecia wydatkow i pod-
wyzki podatkéw w latach 2011-2013 osiggnety
zakumulowany poziom ok. 4 proc. rocznego PKB
strefy euro (Komisja Europejska, 2012). Wsréd
ekonomistéw nie byto zgody co do wptywu polity-
ki zaciesniania fiskalnego na wzrost gospodarczy.
Gtosy wskazujgce na prowzrostowy efekt ograni-
czania deficytu (co miato wptywac na stabilizacje
oczekiwan i poprawiac nastroje w gospodarce)
na podstawie podejscia zaproponowanego przez
Giavazzi, Pagano (1990) byty réwnowazone przez
zwolennikow podejscia keynesowskiego, wiaza-
cego spadek wydatkow z ograniczeniem popytu
w krotkim okresie, a ewentualnymi korzysciami
dopiero w dtuzszym (Leigh i in., 2010). Zwolen-
nicy tych rozwigzan argumentowali, ze u zrodet
kryzysu lezy niska produktywnos¢ gospodarek,
a nie problemy popytowe, na co rozwigzaniem sg
wtasnie reformy strukturalne powigzane z wiek-
sza dyscyplina finanséw publicznych (Feld i in.,
2015). Cze$¢ ekonomistéw od poczatku krytyko-
wata jednak to rozwigzanie wskazujac, ze w cza-
sach recesji nalezy dodatkowo wspierac¢ popyt
ekspansywna, a nie restrykcyjna polityka fiskalna.

Podjete dziatania

W réznych krajach siegnieto po podobny
zestaw rozwigzan, ich synteze przedstawiamy
w tabeli 4.

Jak widac, najczesciej panstwa siegaty po
ciecia kosztow sektora publicznego, oznaczato
to przede wszystkim zmniejszanie kosztow 0so-
bowych (ciecia zatrudnienia lub wstrzymanie
naborow, obnizki i zamrozenie pensji), ale tez
nizsze naktady na okreslone polityki publiczne,
takie jak opieka spoteczna (bardziej restrykcyjne
kryteria przyznawania, krotsze okresy wyptaca-
nia i nizsze $wiadczenia), obronnos¢ czy stuzba
zdrowia (nizsze naktady). W kilku krajach zrefor-
mowano systemy emerytalne, podnoszac wiek
emerytalny, zmniejszajac najwyzsze sSwiadczenia
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lub czesciowo wstrzymujac waloryzacje. Popu-
larnym narzedziem byto takze wprowadzanie
lub podnoszenie podatkéw konsumpcyjnych
i akcyzowych. Tylko dwa kraje siegnety po po-
datek od nieruchomosci, a jeden opodatkowat
dodatkowo dobra luksusowe. Niektére panstwa
zintensyfikowaty sprzedaz majatku, np. udziatow
w spotkach czy paristwowej ziemi.

Efekty polityk

Po kilku latach od kryzysu wprowadzone
dziatania naprawcze mozna ocenia¢ dwojako.
Ciecia wydatkow okazaty sie skuteczne w osig-
gnieciu celow taktycznych, krotkookresowych,
czyli obnizeniu kosztéw dtugu publicznego i re-
dukcji deficytu budzetowego. W Grecji w ciggu
roku obnizono deficyt budzetowy z 15,8 proc.
W 2009 r. do 10,7 proc. w 2010 r., we Wtoszech
obnizono deficyt 0 4,8, 5,91 5,2 proc. PKB w la-
tach 2012, 2013 i 2014 (Figari, Fiorio, 2015).

Z drugiej strony dziatania wptynety nega-
tywnie na wzrost PKB i w rezultacie utrudnity
zmniejszenie dtugu w relacji do PKB. Jednym
z wyjatkow sg Niemcy, ktore nie tylko zreduko-
waty zadtuzenie, ale od 2012 r., zaczety genero-
wac coraz wyzsze nadwyzki. Daje to niemiec-
kiemu rzadowi bardzo duzo pole do dziatan
w obecnym kryzysie, a wtadze zadeklarowaty,
ze dysponujg nieograniczonymi mozliwosciami
tworzenia fiskalnego pakietu ostonowego, a na-
stepnie stymulujgcego rozwoj gospodarki po fa-
zie lockdown. W podobnej sytuacji przed dekada
byta Szwecja, ktora wyciagajac wnioski z kryzy-
soéw lat 9o., stworzyta rezerwy budzetowe po-
zwalajace jej w czasie kryzysu wydawac wiecej,
np. na wsparcie bezrobotnych. Dzieki temu, jako
jeden z nielicznych krajéw rozwinietych, Szwecja
osiagneta relatywnie wysokie poziomy wzrostu
po poprzednim kryzysie finansowym.

Poza nielicznymi wyjatkami efekty poli-
tyki zaciskania pasa w najlepszym przypadku
przynosza umiarkowanie pozytywne i krotko-
okresowe rezultaty. Ich efektywnosc w dtuzszej
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N~ Tabela 4. Dziatania podejmowane w ramach konsolidacji finanséw publicznych
w krajach Unii Europejskiej

Wyszcze-
golnienie

Austria
Belgia
Butgaria
Czechy
Dania

Niemcy

Estonia

Irlandia

Grecja

Hiszpania

Francja
Wtochy

Cypr
totwa

Litwa

Luksemburg

Wegry

Malta
Niderlandy

Polska
Portugalia

Rumunia

Stowenia

Stowacja

Finlandia

Szwecja
WILk. Brytania

© Obnizka
i emerytur

: Obnizka
i Swiadczen
i socjalnych

Podniesie-
i nie VAT

: Podniesie-
i nie akcyzy

: Prywatyza-
: cja majatku

i Skréce-
: nie czasu
i bezrobocia

i Obnizanie
i kosztéw
i sektora

: publ.

* Podatki od
| kapitatu

: Podatki od
i najbogat-

- Podatki
i dochodowe

Podatki
od doébr
luksuso-
: wych, np.
i jachto

: Podnosze-
nie sktadek
spotecz-

Podatki od

nierucho-

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.




perspektywie poddawana jest krytyce. Wyda-
je sie, ze hipoteza o recesyjnym dziataniu cie¢
budzetowych, szczegdlnie w sytuacji bardzo
niskich stép procentowych, zostata potwier-
dzona (Romer, 2011). W $redniej i dtuzszej per-
spektywie te narzedzia nie tylko nie pomogty,
ale zdaniem badaczy wrecz wptywajg negatyw-
nie na wzrost gospodarczy. W krotkiej perspek-
tywie pogtebiaja recesje, w sredniookreso-
wej ostabiajg wdrazanie nowych technologii,
a przez to spowalniaja transformacje gospodar-
ki. Najbardziej niekorzystne sg w tym przypad-
ku dziatania zwiekszajace opodatkowanie pracy
(Bianchiiin., 2019). Jorda i Taylor (2016) docho-
dzag do podobnych wnioskow: 1 proc. cie¢ bu-
dzetowych przektada sie na 4 proc. spadku PKB
w okresie pieciu lat, gdy ciecia podejmuje sie
w okresie spowolnienia, a tylko 1 proc. w okresie
wzrostu gospodarczego.
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Jedna z przyczyn nieskutecznosci tych
rozwiazan, na co zwraca sie uwage, to fakt,
ze nie rozwigzujg one przyczyn problemow
spoteczno-gospodarczych, a tylko ograni-
czajg ich konsekwencje, m.in. nie zmieniaja
spoteczenstwa i gospodarki na poziomie in-
stytucji i mechanizmow, a doktadaja kolejny
problem, np. obnizajgc jakos¢ dziatania admi-
nistracji publicznej pozbawianej sukcesywnie
srodkow.

W nastepstwie kryzysu wydatki na stuz-
be zdrowia w wielu panistwach Europy spadty
lub stagnowaty, zaréwno w wartosciach bez-
wzglednych, jak i relacji do ogélnych wydatkow
rzgdowych (Rechel, 2019; Thomson i in., 2015).
Oszczednosci osiggano kosztem dostepnosci
i jakosci ustug, a nie podnoszenia efektywno-
Sci (Antonanzas, 2013; Simou, Koutsogeorgou,
2014).

N~ Wykres 5. Udziat finansowania profilaktyki w wydatkach na opieke zdrowotnga (w proc.)
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O ile przed skalg presji, jaka dzisiejsza pan-
demia wywotuje w opiece zdrowotnej, nie mozna
sie byto w wielu aspektach zabezpieczyc (np. bez-
celowe bytoby utrzymywanie zbyt duzej liczby to-
zek intensywnej terapii czy sktadowanie zapasow
respiratoréw), o tyle konwergencja w doét sprawi-
ta, ze wiele paristw ma dzisiaj duzo mniejszy mar-
gines reakcji na COVID-19 (np. przez odptyw kadr
medycznych, ktére szukaty pracy poza systemem
lub za granica, przez zbyt niskie ptace).

Na marginesie rozwazan mozna tylko do-
dac, ze w debacie publicystycznej czesto powra-
ca takze argument, ze intensywne polityki zaci-
skania pasa w Europie doprowadzity do takich
zjawisk jak rosngce w site ruchy populistyczne
czy kampania probrexitowa.

Jak w takim razie odniesc¢ powyzsze dziata-
nia do obecnej sytuacji?

Whioski dla przeciwdziatania
kryzysowi COVID-19

Dziatania krétkookresowe: znaczacy wzrost
wydatkow rzadowych i deficytéw budzetowych uza-
sadniony koniecznoscig ratowania zdrowia i zycia
obywateli, zapewnienia obywatelom bezpieczen-
stwa socjalnego (doptaty do pensji, wyzsze zasitki),
a takze dziatan ostonowych dla gospodarki.

Dziatania Sredniookresowe: przygotowa-
nie systemu ustug publicznych na mozliwa dru-
ga fale epidemii. Moze to oznaczac koniecznosc¢

Bailouty

znaczgcych inwestycji w stuzbe zdrowia i inne
ustugi (np. przyspieszona cyfryzacje wielu
aspektéw funkcjonowania panstwa).

Dodatkowe wydatki na dziatania wspoma-
gajgce ,odmrazanie” gospodarki, np. przez ce-
lowane wsparcie branz, ktore najsilniej ucierpia
oraz aktywna polityke rynku pracy.

Podjecie tych dziatan oznacza, ze rzady
beda musiaty utrzymac wysoki poziom wydat-
kéw. Moze sie przy tym okazac, ze dla uniknie-
cia kryzysu finansow publicznych niezbedne
jest zwiekszenie przychoddéw (podniesienie po-
datkoéw dla niektérych grup dochodowych) lub
racjonalizacja wydatkow (celowane ciecia w gru-
pach najmniej dotknietych kryzysem).

Dziatania dtugookresowe: dopiero w tej fa-
zie rzady powinny rozwazac dziatania restruktu-
ryzujace finanse publiczne. Kryzys obnazyt wady
strukturalne wielu segmentoéw ustug publicznych,
m.in. niedofinansowanie stuzby zdrowia. Wycig-
gajagc wnioski z kryzysu strefy euro nalezy przede
wszystkim zadbac o wzrost gospodarczy, a do-
piero w drugiej kolejnosci dokonywac ciec i sze-
rokiej restrukturyzacji wydatkow.

Uzyskanie dodatkowych przychoddéw wy-
maga tez wspotpracy i koordynacji miedzynaro-
dowej w reformie miedzynarodowego systemu
podatkowego. W Unii istnieje chociazby rezerwa
finansowa w postaci podatkdéw traconych na
rzecz rajow podatkowych (Sawulski, 2020).

Innym narzedziem szeroko stosowanym
w odpowiedzi na globalny kryzys lat 2007-2009
byt bailout, czyli wsparcie finansowe pochodzagce
z pieniedzy publicznych dla firm, ktérych upadek
mogt zagrozi¢ gospodarce. Gros z udzielanej
pomocy przeznaczono na ratowanie instytucji
finansowych. W Stanach Zjednoczonych te for-
me wsparcia wprowadzono programem TARP
(Target Asset Relief Program) w pazdzierniku

2008 r. Poczatkowo budzet programu wynosit
700 mld USD, jednak ostatecznie zostat zmniej-
szony do 475 mld USD (Departament Skarbu,
2016a). Najbardziej znaczacymi bailoutami byty:
wsparcie American Insurance Group kwotg nie-
malze 70 mld USD, wsparcie Citibank oraz Bank
of America oraz dofinansowanie przemystu sa-
mochodowego, w tym dwoch wiodgcych na ryn-
ku motoryzacyjnym firm, czyli General Motors



i Chevrolet. Warte odnotowania jest réwniez to,
ze duza czes$¢ pomocy zwrdcita sie (Departa-
ment Skarbu, 2016b).

W Europie bailouty na najwieksza skale wpro-
wadzita Wielka Brytania. W ramach pozyczek i do-
kapitalizowania bankow rzad wprowadzit w latach
2007-2009 137 mld GBP publicznych pieniedzy,
a taczne wsparcie w gotéwce i gwarancjach wy-
niosty tam ok 1,2 bln GBP (Mor, 2018). W tym czasie
panstwo przejeto 100 proc. kontroli wtasnosciowej
i kapitatowej nad Nothern Rock oraz Bradford & Bi-
gley, a w szczytowym momencie réwniez 84 proc.
wtasnosci banku Royal Bank of Scotland.
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W Niemczech wsparcie finansowe objeto
m.in. bank hipoteczny Hypo Real Estate. Z ko-
lei panstwowy bank rozwoju KfW (Kreditan-
stalt fiir Wiederaufbau) wspomagat ptynnoscé
matych i sSrednich przedsiebiorstw oraz byt
zaangazowany w pomoc dla wiekszych firm
i instytucji. Bezposrednio wspart m.in. IKB
Deutsche Industriebank, powigkszajgc w nim
swoje udziaty.

Oprécz wymienionych panstw duza pomoc
finansowg instytucjom finansowym zatwierdzity
rzady Danii, Hiszpanii czy Irlandii (Komisja Euro-
pejska, 2012Db).

~ Wykres 6. Kwoty pomocy dla instytucji finansowych w paristwach cztonkowskich UE
(w okresie 1.10.2008-1.10.2012, w mld EUR)

Wielka Brytania

NiEMCY  —
Dania
Hiszpania m
Irlandia
Francja
Belgia mm

Holandia

Szwecja
Wtochy
Grecja
Austria
Portugalia
Polska
Finlandia
Stowenia
Wegry
totwa
Luksemburg
Cypr
Stowacja

Litwa

[¢] 100 200 300 400

Suma dla lat 2008-2012

500 600 700 800 900 1000

B Nabycie aktywow (asset relief interventions)

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: Komisja Europejska (2012b).
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Szczegodlna sytuacja miata miejsce w Islan-
dii, gdzie rozmiar sektora bankowego przekra-
czat islandzkie PKB dziewieciokrotnie (Benedikt-
sdottir, Eggertsson, bérarinsson, 2018). Paristwo
wsparto m.in. mniejsze banki oszczednosciowe,
jednak wielkosc¢ sektora oraz odrzucone w re-
ferendum gwarancje dla depozytariuszy z Wiel-
kiej Brytanii i Holandii ostatecznie doprowadzity
do postawienia w stan likwidacji najwiekszych
bankéw a nastepnie ich nacjonalizacji (Reuters,
2015).

Istotne w przypadku bailoutéw z czasu kry-
Zysu 2007-2009 jest ich wykorzystywanie przede
wszystkim do wsparcia instytucji finansowych
okreslanych jako too big to fail (za duze by upasd).
Sa to takie firmy czy instytucje, ktérych gwat-
towny upadek maogtby pociagnac daleko idace,
negatywne skutki w catej gospodarce. W przy-
padku kryzysu finansowego lat 2007-2009 byty
to gtéwnie najwieksze instytucje finansowe, za-
pewniajgce doptyw kredytu gospodarce i ptyn-
nosc obrotow.

Takze przy okazji obecnego kryzysu zwia-
zanego z epidemig koronawirusa bailout wymie-
niany jest jako potencjalnie uzyteczne narzedzie.
O ratowaniu narodowych championéw mowit
francuski minister gospodarki i finansow Bru-
no Le Maire (Rudzki, 2020). Wsparcie m.in. dla
Boeinga zadeklarowat rowniez Donald Trump
(Isidore, 2020). O nacjonalizacji jako narzedziu
ochrony przed przejeciem strategicznych firm
wspominat niemiecki minister gospodarkiiener-
gii Peter Altmaier, a takze rzad Wtoch. Wszystkie
te wypowiedzi i kontekst w jakim sie pojawiajg,

Polityka rozwojowa

wskazuja na zupetnie inny cel, w jakim bailout
miatby zosta¢ wykorzystany. Nie chodzi juz bo-
wiem o podtrzymanie funkcjonowania syste-
mu i zmniejszanie strat, lecz przede wszystkim
o ochrone firm istotnych dla realnej gospodarki
i zwiekszanie roli parfistwa w ich kontrolowaniu.
By¢ moze jest to zapowiedzZ nie tylko kosme-
tycznych zmian w strategiach radzenia sobie
z kryzysem, ale rowniez zmiana paradygmatu
funkcjonujacej ekonomii politycznej. W miej-
sce wyktadni liberalnej zaczyna by¢ moze co-
raz smielej wkraczac¢ wyktadnia ekonomii racji
stanu.

Whioski dla przeciwdziatania
kryzysowi COVID-19

Dziatania krétko- i Sredniookresowe:
bailouty kluczowych firm, w tym zapewniajgcych
niezbedne ustugi publiczne badz majacych
szczegolne znaczenie dla gospodarki. Przy wy-
chodzeniu gospodarki z hibernacji takie firmy
maja szanse na odzyskanie wartosci a Skarb
Panstwa na ich odsprzedaz. W odrdznieniu od
kryzysu finansowego bailout nie dotyczytby firm
z rynku finansowego, takie podejscie jest zale-
cane m.in. przez Miedzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy (IMF, 2020c).

Dziatania dtugookresowe: odsprzedaz
firm, w ktérych paristwo objeto udziaty.

Przygotowanie listy sektorow strategicz-
nych na poziomie krajowym i Unii Europejskiej,
w ktorych produkcja lub udziat podmiotow
zagranicznych nie moze wynosi¢ wiecej niz
potowe.

Wkomponowanie polityki rozwojowej
w dziatania podejmowane przez rzady przy
okazji poszczegdlnych kryzysow jest bardzo
czestym zjawiskiem. Ma to miejsce w szcze-
golnosci w sytuacji, gdy szok dla gospodarki

jest popytowy (inwestycje maja na celu pod-
trzymanie sity nabywczej oraz pobudzenie po-
pytu w gospodarce) lub gdy szok jest w duzym
stopniu skoncentrowany lokalnie lub w jednym
sektorze.



Celem interwencji jest dtugofalowa popra-
wa warunkow w gospodarce i zwiekszenie jej
mozliwosci produkcyjnych. Jednoczesnie kryzys
bywa wykorzystywany do przyspieszenia zmian
strukturalnych przez inwestycje w takie obsza-
ry jak zielona energia, transport ekologiczny
czy cyfryzacja. Podczas kryzysu gospodarczego
20072009 10 krajow OECD przeznaczyto na inwe-
stycje publiczne ponad 0,5 proc. PKB (najwiecej
Australia - 2,6 proc. PKB i Polska - 1,3 proc. PKB),
5 nie przeznaczyto na ten cel zadnych srodkow,
a dwa (Irlandia i Islandia) musiaty dokonac rady-
kalnych cie¢ w inwestycjach (OECD, 2009).

Analizowane przez OECD kraje dzielity
wydane srodki miedzy inwestycje infrastruktu-
ralne, projekty B+R i innowacje, edukacje i zie-
lone technologie. Inwestycje w infrastrukture
transportowa realizowane byty m.in. w Australii,
Nowej Zelandii, USA czy Hiszpanii. Kanada in-
westowata w budowe szkot, a Australia i Chile
przeznaczyty srodki na poprawe jakosci ochro-
ny zdrowia.

Wiele krajow sfinansowato rozwigzania
z obszaru ICT, rozwdj infrastruktury (sieci sze-
rokopasmowe i szkieletowe, dostep do interne-
tu na obszarach wiejskich) badz tez konkretne
rozwigzania sektorowe (elektronizacja danych
w sektorze ochrony zdrowia w USA i Kanadzie;
wsparcie dla e-administracji w Norwegii czy roz-
waj inteligentnej infrastruktury transportowej
w Japonii). Wydatki na budowe sieci wynosity
7,2 mld USD w USA, 33,4 mld USD w Australii i kil-
kaset milionéw dolaréw w Niemczech, Finlandii
czy Kanadzie (OECD, 2009).

BodZcem do wykorzystania kryzysu
dla strukturalnej zmiany w polityce energe-
tycznej jest np. awaria elektrowni atomowe]j
w Fukushimie.

Cele interwencji

Bezposrednig odpowiedzig na katastrofe
byty dziatania, ktére mozna nazwac polityka roz-
wojowa, a ktore skupiaty sie na trzech szerokich
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dziedzinach, t.j.: 1) na przywrdceniu stanu sprzed
katastrofy w lokalnym rolnictwie, rybotéwstwie
i turystyce, 2) na rozwoju i produkcji energii od-
nawialnej oraz 3) na rekonstrukcji sity matych
i Srednich przedsiebiorstw (Zhang i in., 2019).
Szczegolnie ciekawy jest tu przypadek energii
odnawialnej.

Wykorzystanie energii atomowej natych-
miast po katastrofie stato sie technologiag, na
ktora Japoriczycy zaczeli patrze¢ z awersja. Awa-
rie elektrowni daty asumpt do radykalnej zmiany
w zakresie wytwarzania energii i inwestycji nie-
zbednych do rozwiniecia nowych technologii.

Efekty

Do wydarzen z 2041 r. 27 proc. zapotrzebo-
wania na energie Japonia czerpata z elektrowni
atomowych (Miedzynarodowa Agencja Energe-
tyczna, 2017), a udziat energii odnawialnej oscy-
lowat wokot 10 proc. W 2048 r. udziat energii nu-
klearnej wynosit 6 proc., natomiast energii ze
Zrodet odnawialnych 19 proc. (na podstawie da-
nych Miedzynarodowej Agencji Energetycznej).

W 2014 r. wtadze prefektury Fukushima
ogtosity, ze chcg, aby odnawialne zrodta energii
dostarczaty 40 proc. zapotrzebowania na ener-
gie do 2020 r., dwie trzecie do 2030 r. i 100 proc.
do 2040 r. (Johnston, 2018). Juz w 2017 r. ener-
gia odnawialna zaspokajata 28 proc. potrzeb
energetycznych.

Whnioski dla przeciwdziatania
kryzysowi COVID-19

Dziatania krétkookresowe: polityka roz-
wojowa przyniesie najlepsze efekty w dtuzszym
okresie, jednak od poczatku dziatan antykry-
zysowych nalezy mie¢ na uwadze strategiczne
cele rozwojowe kraju. Uchronienie najwazniej-
szych branz i firm przed nadmiernymi stratami
(zwolnienia i bankructwa) znaczaco utatwi pro-
wadzenie polityki w srednim i dtugim okresie.

Dziatania Sredniookresowe: w fazie III
i (szczegodlnie) IV nalezy wyraznie wskazac
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priorytety rozwojowe i kierunki dalszych dziatan;
umozliwi to tagodniejsze przejscie z fazy IV do V
i szybsze wdrozenie dziatarl dtugookresowych.
Dziatania dtugookresowe: przy wejsciu
w nowa normalnosc (faza V) nalezy miec juz
wypracowanag strategie rozwojowa i wyraznie
wskazac priorytetowe obszary, zaréwno w ob-
szarze inwestycji w ustugi publiczne, jak i roz-
woju gospodarczego. Problemy z dostawami
maseczek czy réznego typu substancji i medy-
kamentéw powinny da¢ asumpt do rozwoju i za-
bezpieczenia produkcji towardow strategicznych
dla zdrowia publicznego. Z kolei wyzwanie, jakim
dla systemu edukacji jest przejscie na zdalne

nauczanie, a takze przerwanie cyklu nauki w wie-
lu krajach, moze by¢ impulsem do inwestycji
w tym obszarze, jednym z najwazniejszych dla
dtugoterminowego wzrostu gospodarczego.
Innym polem dziatalnosci polityki rozwojowej
powinny byc¢ elementy zielonej gospodarki oraz
implementacja i tworzenie nowych technologii.
Oproécz stymulowania gospodarki rolg polityki
rozwojowej jest rowniez nakreslanie i wskazy-
wanie fundamentalnych dla rozwoju dziedzin
gospodarki. Relatywnie duzy rozmiar inwestycji
publicznych i odpowiednia ich organizacja moga
przyczynic sie do zwiekszenia inwestycji sektora
prywatnego.
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momencie ukoriczenia tego rapor-
tu pandemia w Chinach, Korei Po-
tudniowej i na Tajwanie wydawata
sie by¢ pod kontrolg, jednak w Europie i Ameryce
wchodzita w decydujaca faze, w Afryce zaczynata
sie rozwijac. Kolejne panstwa wprowadzaty dziata-
nia majgce na celu odpowiedz na rozpoczynajacy

sie kryzys gospodarczy (Hale i in., 2020; IMF, 2020b).
W tym rozdziale omawiamy niektdre z tych dziatan,
podjetych miedzy styczniem a marcem 2020 r. Od-
dzielnie prezentujemy panstwa Dalekiego Wscho-
du, w ktérych epidemia rozpoczeta sie najwcze-
Sniej, ale ktore byty tez do niej lepiej przygotowane
z racji wczesniejszych, podobnych wydarzen.

~ Wykres 7. Wysokos$¢ pakietéw ratunkowych w poszczegdlnych krajach oraz indeks restrykcyjnosci

wprowadzonych ograniczen
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Program pomocowy jako proc. PKB z 2018 r.

Uwaga: wartosci pakietow uwzgledniaja nie tylko narzedzia fiskalne (prezentowane pdzniej), ale rowniez pozostate

instrumenty polityk.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych: Hale i in. (2020); World Bank (2019).
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Tempo rozprzestrzeniania sie pandemii
oraz cechy nowej choroby (m.in. wysoki odse-
tek chorych wymagajacych hospitalizacji, wyso-
ka Smiertelnosc, szczegdlnie wsrdd starszych
0s6b) prowadza rzady wielu krajéw do wpro-
wadzenia radykalnych srodkow wygaszenia
gospodarki (lockdown). Bez takich dziatan sys-
temy ochrony zdrowia mogtyby nie wytrzymac
gwattownego wzrostu liczby chorych, a liczba
zgonow bytaby znaczgca. Stad dziatania po-
legajgce na ograniczeniu interakcji spotecz-
nych (na ktérych opieraja sie m.in gastrono-
mia, kultura, sport i wiele ustug); ograniczeniu
przemieszczania sie i wyjazdéw (na ktérych
opieraja sie turystyka i transport); zamknieciu
wielu sklepow (ograniczenie handlu). Do tego
dochodzi zamkniecie placowek edukacyjnych
i opiekuriczych, wymuszajace na wielu pracow-
nikach skupienie sie na opiece nad dzie¢mi. Te
dziatania, niezbedne dla ochrony zdrowia oby-
wateli, moga prowadzi¢ do upadku firm, wzro-
stu bezrobocia i kryzysu poszczegoélnych branz

Panstwa Dalekiego Wschodu

i catej gospodarki. Z kolei problemy finansowe
0so6b tracgcych prace powoduja spadek popy-
tu w branzach niedotknietych bezposrednio
ograniczeniami dziatalnosci. Problemy finan-
sowe firm powoduja tez wstrzymanie ptatno-
sci faktur i kredytow, a zatem moga przetozyc
sie na zatory ptatnicze i obcigzenie dla sektora
finansowego.

Prébe catosciowej analizy wprowadza-
nych w marcu 2020 r. programow gospo-
darczych podjeli ekonomisci z Uniwersytetu
w Oksfordzie (Hale i in., 2020). Poréwnali wiel-
kos¢ programow (w proc. PKB) z zakresem obo-
strzen wprowadzonych w gospodarce. Za pod-
stawe postuzyt indeks podsumowujacy réznego
typu obostrzenia i dziatania wtadz, w tym: za-
mkniecie szkot, zaktadow pracy, ograniczenie
transportu publicznego, przemieszczania sie,
wydarzen masowych, kampanie informacyjne,
specjalne polityki fiskalne i monetarne, dodat-
kowe inwestycje w ochrone zdrowia oraz w roz-
woj szczepien.

Chiny - pierwsze parnstwo dotkniete przez
chorobe powodowana przez koronawirusa no-
wego typu - we wprowadzanych politykach sku-
pito sie na zapewnieniu ptynnosci finansowej
firm (Huang i in., 2020):

- chinski bank centralny (PBC) utatwit
dostep do kredytow za pomoca instru-
mentéw konwencjonalnych, w tym: uta-
twiajac dostep do kredytu, obnizajac
obowigzkowy poziom rezerw bankow
komercyjnych, nie zmieniat jednak stop
procentowych;

- chinski rzad wprowadzit instrumenty po-
mocy dla MSP, obejmujgce obnizenie
oprocentowania kredytéw, mozliwosé
rolowania dtugu, przedtuzenia termindéw
sptat pozyczek, zapewnienie dodatkowych

linii kredytowych w celu przywrdcenia

produkciji;

— wtadze poszczegdlnych regionéw Chin
wprowadzity dodatkowo polityki maja-
ce na celu ustabilizowanie zatrudnie-
nia i wsparcie dla MSP w formie umo-
rzenia dtugow i wptat na ubezpieczenia
spoteczne;

— pomoc sektorowa - wsparcie dla firm pro-
dukujacych sprzet lub oferujacych ustugi
zwigzane z walka z wirusem.

Niektdre panstwa regionu dalekiej Azji na-
uczone doswiadczeniem chociazby epidemii
SARS byty w stanie sposobami mniej inwazyj-
nymi dla gospodarki ograniczyc¢ skale zachoro-
wan i odizolowac potencjalnie zarazajace 0so-
by. W tym zakresie wyrdzniaja sie szczegodlnie
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Korea Potudniowa i Tajwan. Jednoczesnie poszkodowanych branz gospodarki (turystyka,
rzady Japonii, Malezji, Tajwanu czy Korei duzg gastronomia, transport).
wage przyktadaty do wsparcia najbardziej

 Ramka 1. Dziatania Malezji w odpowiedzi na kryzys gospodarczy

Szczegodlnie ciekawy jest przypadek Malezji (UOB, 2020b) - tamtejszy program rzadowy objat
m.in:
— 15 proc. znizki na optaty za energie elektryczng w branzy turystycznej, centrach handlowych,
wystawowych, konferencyjnych;
- zwolnienie z podatku hotelowego (service tax for hotels);
— jednorazowe wsparcie dla taksowkarzy, kierowcow autokaréw, przewodnikow turystycznych
i rikszarzy;

— mozliwosé podwadjnego odliczenia szkolenia w obszarze turystyki, dofinansowanie zaktado- E
wych funduszy rozwoju kapitatu ludzkiego;
— dofinansowanie do kursow w zakresie umiejetnosci cyfrowych i kurséw specjalistycznych
dla ok. 100 000 0sdb; 5

N2

dofinansowanie do innych kurséw oraz zwiekszenie mozliwosci ubiegania sie o zwrot kosztow
szkolen, dofinansowanie dla szkolgcych sie bezrobotnych;
wsparcie dla sektora rolniczego w celu zwiekszenia produkcji i mozliwosci magazynowania; E
granty dla przedsiebiorcéw na rozwiniecie sprzedazy onling;

rozwoj platform do e-handlu na bazie wiejskich o$rodkdw internetowych (rural internet centre);
dodatkowe, nisko oprocentowane srodki dla MSP na automatyzacje i cyfryzacje;

obnizenie stawek cet i VAT na zakup maszyn wykorzystywanych w portach;

odroczenie ptatnosci podatkow;

ulga podatkowa na krajowe wydatki turystyczne;

N N N N N N N2

vouchery na turystyke krajows;

i — zmniejszenie sktadki na ubezpieczenie (zwiekszenie pensji netto). ]
Zwraca uwage w malezyjskim programie wsparcia dla gospodarki nakierowanie dziatari na wspar-
cie dla firm w obszarze cyfryzacji, czyli obszaru uodporniajgcego na podobne kryzysy w przyszto-
Sci, a takze dla zielonej transformacji. Czas kryzysu to zawsze okres, w ktorym wykuwaja sie nowe
zasady gospodarcze i polityczne, a takze okazja do ksztattowania rzeczywistosci przez publiczne
programy pomocowe. Wychodzac z tego zatozenia malezyjski rzad zmierza do redukcji emisji CO,
i wiekszej oszczednosci energii. E
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Reszta swiata

Podobnie jak w przypadku Chin, gtowne za- - wczesne wsparcie dla sektora finanso-
obserwowane kierunki dziatan, to: wego - zwiekszenie ptynnosci w sektorze

- wsparcie ptynnosciowe dla przedsie- bankowym przez dziatania konwencjonal-

biorstw w formie udostepnienia lub roz-
szerzenia istniejgcych linii kredytowych na
preferencyjnych warunkach, objetych gwa-
rancjami panstwa;

wsparcie dla przedsiebiorstw w celu
utrzymania zatrudnienia i niedopuszcze-
nia do bankructwa - umorzenia, odro-
czenia i obnizki optat oraz danin publicz-
nych, a takze dofinansowanie do pensji
pracownikow;

ne (obnizki stop procentowych, operacje
otwartego rynku) i niekonwencjonalne
(QE). Dziatania te prowadzone sa z wy-
przedzeniem, przed wystapieniem pro-
blemow w sektorze finansowym, na ryn-
ku miedzybankowym czy na rynku dtugu
publicznego;

programy socjalne skierowane do obywa-
teli - w celu zapewnienia im przetrwania
i zmotywowania do izolacji spotecznej.

Ramka 2. Obnizki stép procentowych i inne dziatania bankéw centralnych na $wiecie w zwigzku
z epidemig koronawirusa

W ramach dziatant konwencjonalnych i czerpigc z doswiadczen kryzysu finansowego, wiele bankow
centralnych obnizyto stopy procentowe:

Albania, Algieria, Arabia Saudyjska, Argentyna, Armenia, Australia, Bahrajn, Brazylia, Chile, Chiny,
Czechy, Dominikana, Egipt, Fidzi, Filipiny, Gambia, Ghana, Gwatemala, Honduras, Hongkong, Indo-
nezja, Islandia, Jordania, Kanada, Katar, Kenia, Demokratyczna Republika Kongo, Korea Potudniowa,

Kostaryka, Kuwejt, Lesotho, Macedonia, Malezja, Maroko, Mauretania, Mauritius, Meksyk, Mjanma, :

Motdawia Mongolia, Namibia, Norwegia, Nowa Zelandia, Oman, Pakistan, Paragwaj, Peru, Polska
RPA, Rumunia, Serbia, Seszele, Sierra Leone, Sri Lanka, Tajlandia, Trynidad i Tobago, Tunezja, Turcja
Ukraina, USA, Wielka Brytania, Wietnam, Zimbabwe, Zjednoczone Emiraty Arabskie (wykres 8).

" Inne dziatania bankow centralnych obejmuja m.in.: ]

- zakup obligacji rzadowych (EBC, Tajlandia, Australia, Nowa Zelandia, Wielka Brytania, USA,
Japonia, Korea); zakup korporacyjnych papierow dtuznych (Korea, Wielka Brytania, USA,
Indie, Japonia);

— zapewnienie ptynnosci w roznych postaciach, w tym podmiotom operujgcym w walutach
obcych (swapy walutowe, np. Korea, Brazylia, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Singapur,
Szwajcaria, Szwecja i Wielka Brytania z USA, Dania z EBC, Malediwy z Indiami);

- banki centralne Szwajcarii, Gruzji, Madagaskaru i Malediwéw (waluta powiazana z dolarem)
podjety réwniez interwencje na rynku walutowym w celu ograniczenia gwattownych zmian
wartosci walut krajowych.
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Wykres 8. Zmiana podstawowych stop procentowych w odpowiedzi na pandemie COVID-19
(w pkt. bazowych)
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Uwaga: na wykresie nie uwzgledniono Zimbabwe, ktdre obcieto stopy procentowe o 1000 pkt. bazowych.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: IMF (2020b).
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Sposréd bankdw centralnych warto zwro-
ci¢ uwage na dziatania FED, ktory szybko, dwu-
krotnie obnizyt stopy procentowe oraz przysta-
pit do zwiekszania zasobdéw pienigdza na rynku
przez operacje luzowania ilosciowego (QE). Ana-
logiczne dziatania przeprowadzit Bank Anglii.
Dziatania ptynnosciowe EBC opisane sg w kolej-
nym rozdziale.

Dodatkowym dziataniem rozwazanym
przez czesc panstw jest przekazanie gotowki
bezposrednio obywatelom. Wtadze USA wpro-
wadzity przepisy umozliwiajgce rozsytanie
czekow w kwocie 1200 USD lub 2400 USD do
wszystkich swoich obywateli plus po 500 USD
na dziecko (White House, 2020). Taka forma
pomocy jest jednak zdeterminowana charak-
terem amerykarskiego rynku pracy, opieraja-
cego sie na niskim poziomie ochrony pracow-
nika (brak urlopéw wypoczynkowych, zasitkéw
chorobowych).

Istotne przyktady polityk
kryzysowych

Kurzarbeitergeld (Niemcy)

Gtowny cel: utrzymanie zatrudnienia w przedsie-
biorstwach mimo spadku obrotow firmy.
Szacowany koszt: 10,5 mld EUR (Financial Times,
2020) - warto$¢ poszerzenia zwyktego pakietu.

W trakcie trwajacej obecnie pandemii
rzad niemiecki siegnat po rozwigzanie obec-
ne w niemieckim prawie juz od prawie 100 lat,
rozszerzajac jego zakres i skale. Pojecie Kurz-
arbeitergeld (wyptata dla pracownika na tym-
czasowo skréconym czasie pracy) pojawito
sie w przepisach w 1924 r. Oznacza ono pan-
stwowe wsparcie w wyptacie pensji pracow-
nikom, kiedy firmie brakuje zlecen. Pracowni-
cy przechodzag wtedy na krotszy czas pracy,
a firma po udowodnieniu spadku przycho-
dow federalnemu urzedowi pracy otrzymuje

rekompensate czesci wynagrodzenia prze-
kraczajacego nowe godziny pracy (60 proc.
roznicy miedzy podstawowym czasem pracy,
a czasem obnizonym). Maksymalny czas wy-
ptacania Kurzarbeitergeld do lutego br. wyno-
sit 12 miesiecy (zostat podwyzszony w trak-
cie poprzedniego kryzysu finansowego, do
2006 r. wynosit 6 miesiecy).

Obowigzujgce od marca br. zmiany obej-
muja (Bundesregierung, 2020):

— obnizenie progu odsetka pracownikdw
zagrozonych zwolnieniem z 30 proc. do
10 proc., uprawniajgcego firme do ubiega-
nia sie o rekompensaty,

- zawieszenie wptat na ubezpieczenie spo-
teczne za pracownikow na Kurzarbeitergeld,

— objecie programem takze pracownikow
tymczasowych,

- przyspieszenie mozliwosci uczestniczenia
w programie bez koniecznosci prowadze-
nia bilansu ujemnego czasu pracy (czyli
okresu braku zlecen).

Oparcie na narzedziu stuzagcym do roz-
wigzywania wczesniejszych sytuacji kryzysow
gospodarczych pozwala zapewnic¢ stabilnosc¢
pracownikom, pracodawcom i urzednikom.
W pierwszym miesigcu kryzysu do programu
zgtosito sie 470 tys. firm - dla poréwnania, sred-
nio w 2019 r. w kazdym miesigcu zgtaszato sie
ok. 13 tys. firm (Baumann, 2020).

W zwiagzku z zauwazalna skutecznoscia
takiego rozwigzania podobne rozwigzania
wprowadzity u siebie wtasciwie wszystkie
kraje UE (Komisja Europejska, 2020b). Najbar-
dziej hojng opcje przyjat rzad duriski (Euractiv,
2020) biorgc na siebie wyptate 75 proc. wyna-
grodzen w firmach w trakcie kryzysu, ktdre nie
zdecyduja sie na zwalnianie pracownikéw (po-
zostate 25 proc. musza ptaci¢ pracodawcy).
Poza UE - rzad Wielkiej Brytanii pokrywa na-
wet do 80 proc. pensji pracownikow, ktérzy na
skutek pandemii mogliby straci¢ prace (BBC,
2020).



Gwarantowane pozyczki dla firm
(Francja)

Gtowny cel: utrzymanie istnienia przedsie-
biorstw przez czas trwania kryzysu (wWwwwz2).
Maksymalna taczna wartos¢: do 300 mld EUR
(w wiekszosci do zwrotu).

Najwazniejsze informacje:

- maksymalna wysokos¢ pozyczki to war-
tosc¢ 3 miesiecy obrotu lub 2 lat listy ptac

(w przypadku firm innowacyjnych i/lub za-

tozonych po 1.01.2019 r.),

- termin sktadania wnioskow: do korica 2020r.

— pomoc dotyczy wszystkich firm poza bran-
zami nieruchomosci i finansowa.

— pozyczek udzielajg banki komercyjne, rzad
zapewnia gwarancje,

— sptata rat - niewymagana w pierwszym
roku.

System opiera sie na specjalnej stronie in-
ternetowej* przez ktora przedsiebiorcy zgtaszaja
informacje o kredytach, moga uzyskac unikato-
wy kod do podania swojemu bankowi. Jednostka
gwarantujaca kredyty jest Bpifrance - instytucja
publiczna (mozna poréwnac ja z PFR, jako ze jed-
nym z jej twércow jest francuski odpowiednik
BGK). Do 31.03. z pomocy skorzystato ok. 21 tys.
firm (Lebelle, Pelloli, 2020).

Wysokie zasitki dla bezrobotnych
(Norwegia)

Gtowny cel: zapewnienie bezpieczeristwa socjal-
nego pracownikom i odcigzenie pracodawcow
(Ministry of Labour and Social Affairs, 2020).
Szacowany koszt: brak informacii.

Skandynawski rynek pracy jest oparty
na duzej elastycznosci potaczonej z szerokim

Pierwsze reakcje na pandemie COVID i [ f

wsparciem pracownikow przez panistwo (flexicu-
rity). Norweskie zasitki odpowiadaja ponad po-
towie zarobkoéw pracownika sprzed zwolnienia
i moga by¢ wyptacane nawet przez 26 tygodni
w okresie 18 miesiecy. Jednoczesnie zasady ich
przyznawania sg elastyczne - zasitek moze wig-
zac sie z obnizeniem podstawy wymiaru czasu
pracy, mozna rozpoczynac pobieranie zasitku,
wracac do pracy, a potem wracac na zasitek.
Ponizej podajemy najwazniejsze zmiany wpro-
wadzone przez norweski rzgd w odpowiedzi na
obecny kryzys:

- skrdécenie okresu ptacenia zasitku bytemu
pracownikowi przez pracodawce z 15 do
2 dni,

— o0d 3. do 20. dnia zasitku pracownik otrzy-
muje rownowartosc¢ swojej Sredniej pensji
z okresu poprzedniego roku (lub 3 lat, jesli
tak wychodzi korzystniej),

- po 20. dniu nastepuje zmniejszenie wyso-
kosci zasitkdw do poziomu 80 proc. do-
tychczasowej ptacy (dla pracownikéw, kto-
rzy zarabiali mniej niz 300 tys. NOK rocznie)
i ok 60 proc. dla pozostatych (do poziomu
600 tys. NOK rocznie),

— obnizenie minimalnego poziomu zarob-
kow sprzed okresu zasitkowego do pozio-
mu ok 75 tys. NOK z poprzedniego roku lub
225 tys. NOK z trzech lat,

— umozliwienie otrzymywania zasitku takze
pracownikom, ktérym zmniejszono wymiar
zatrudnienia o0 40 proc. (do tej pory granica
byto 50 proc.).

Wskutek dziatan podjetych przez rzad dla
ograniczenia rozprzestrzeniania sie epidemii,
w norweskich odpowiednich urzedach pracy
ztozono 361 500 wnioskow o zasitek (z czego
324 100 na skutek rozwigzania umowy o prace)s.
Stopa bezrobocia wzrosta do 14,7 proc., hajwyz-
szego zarejestrowanego wyniku w historii.

4 https://attestation-pge.bpifrance.fr/description [dostep: 08.04.2020].
5 Dane z okresu 12.03-7.04.2020., http://www.nav.no [dostep: 07.04.2020].
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Zakaz zwolnien pracownikow
(Hiszpania)

Na prosbe zwigzkéw zawodowych rzad
Hiszpanii zakazat zwalniania pracownikéw
z przyczyn zwigzanych z epidemig koronawi-
rusa (nie mozna sie powota¢ w zwolnieniu na
dziatanie sity wyzszej czy ekonomicznych, tech-
nicznych i organizacyjnych komplikacji wynika-
jacych z obostrzen). W trakcie kryzysu umowy
czasowe moga zostac zawieszone, ale musza
by¢ wznowione po epidemii. Zwalnianie pra-
cownikéw bedzie podlegac¢ ocenie sagdowej
i w przypadku naruszenia regulacji, beda przy-
wracani do pracy z przystugujacymi im rekom-
pensatami za utracone wynagrodzenie. Prawo
nie obejmie osob, ktdre stracity prace przed
jego wprowadzeniem. Minister Pracy Hiszpanii
stwierdzita, ze firmy nie powinny zwalniac, bo
wprowadzone na czas epidemii rozwigzanie (ex-
pediente de regulacion temporal de empleo, ERTE)
pozwalajgce na czasowe zwolnienie pracow-
nika lub zmniejszenie jego wymiaru pracy, wy-
starczy do ochrony pracownikéw bez narazania
firm na straty. Pracownik podlegajacy ERTE jest
wciaz formalnie zatrudniony, ale pracodawca
nie ptaci pensji, tylko sktadki spoteczne. Pra-
cownicy zas moga sie ubiegac o zasitek dla bez-
robotnych do 70 proc. ich pierwotnej pensji. Po
ustaniu epidemii warunki pracy wracajg do sta-
nu sprzed wybuchu (Enache, 2020).

Porownanie wysokosci pakietow
fiskalnych

W debacie publicznej bardzo czesto po-
jawiajg sie poréwnania obecnego kryzysu z po-
przednim, podobne pokusy dotyczg pakietow
fiskalnych ogtoszonych wowczas i obecnie.
Trudno jednak poréwnywac sumy tych pakietow
w sposob bezposredni. Oba kryzysy roznity sie
skalg i mechanizmami oddziatywania na gospo-
darke; gospodarki krajowe i Swiatowa byty na in-
nych etapach rozwoju w 2009 r., niz sg obecnie;
wreszcie sama struktura pakietédw krajowych

réznita sie wowczas i obecnie, a takze rozni sie
miedzy poszczegdlnymi krajami (relacje miedzy
stimulusem wynikajacym ze wzrostu wydatkow,
a tym wywotanym obnizka podatkow, a takze
zréznicowana rola instrumentdw gwarancyj-
nych). Istotne jest takze to, ze dane dla pakietow
z 2009 r. dotycza pakietow, nad ktorymi rzady
pracowaty przez kilka miesiecy od poczgtku kry-
zysu. Pakiety te najczesciej obejmowaty dwa lata
budzetowe. W obecnej sytuacji odpowiedzi rzg-
dowe opracowywane sg od kilku tygodni i wciaz
sg poddawane zmianom, beda takze obejmowac
dtuzszy horyzont wdrazania (np. Niemcy czy Au-
stralia do 2024 r.). W trakcie przygotowywa-
nia tego raportu kilkukrotnie aktualizowalismy
dane, a po oddaniu tekstu do sktadu wiemy, ze
kolejne paristwa beda ogtaszac zmiany w swoich
pakietach (juz zapowiedziaty to Wtochy, Francja,
Meksyk). Jednoczesnie wciaz istnieje duza nie-
pewnosc¢ dotyczgca rozwoju samej epidemii
oraz restrykcji epidemicznych, a w konsekwen-
cji nadal nie znamy petnej skali skutkéw gospo-
darczych tej sytuacji. Pakiety fiskalne beda sie
wiec zapewne istotnie zmienia¢ w najblizszych
miesigcach.

Na poczatku marca 2009 r. ogdlna war-
tosc ogtoszonych pakietow fiskalnych wynosita
1643 mld USD, z czego 692 mld USD przeznaczo-
no na rok 2009, co odpowiadato 1,4 proc. tacz-
nego PKB wszystkich panstw G20 oraz nieco po-
nad 1,1 proc. Swiatowego PKB. Mimo duzej skali
tych pakietow pojawiaty sie gtosy, np. ze strony
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, ze
na dwczesnym etapie powinny by¢ one niemal
dwukrotnie wyzsze (Prasad, Sorkin, 2009).

Na poczatku kwietnia 2020 r. mozna
stwierdzic¢, ze obecna skala odpowiedzi fiskal-
nej rzadow G20 i Polski bedzie znaczaco wyzsza
niz przed dekada. Obecnie wartosc¢ ogtoszonych
pakietow przekracza juz 3000 mld USD, jezeli
chodzi o zadeklarowane nowe wydatki budzeto-
we oraz 4300 mld USD, jezeli chodzi o ogtoszone
gwarancje rzadowe i pozyczki.
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N~ Wykres 9. Wielkos$¢ pakietow fiskalnych ogtoszonych przez paristwa G20 i Polske w odpowiedzi
na Kryzys finansowy 2007-09 (w proc. PKB z 2008 r., stan na marzec 2009 r.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: Prasad, Sorkin (2009) - dane dla G20; OECD (2009) - dane dla Polski.

N Wykres 10. Wielkos$¢ pakietéw fiskalnych ogtoszonych przez paristwa G20 i Polske w odpowiedzi
na kryzys COVID (w proc. PKB z 2019 r., stan na poczatek kwietnia 2020r.)
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Uwaga: wykres zaktualizowany po publikacji 1. wersji raportu. Dodano precyzyjniejsze dane uwzgledniajace podziat
na nowe wydatki oraz pozyczki i gwarancje. Dane pogladowe, nie nalezy sumowac wartosci stupkow dla krajow.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych IMF (April 2020 Fiscal Monitor oraz bazy Policy-Responses
to COVID-19).
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Dzialania Komisji Europejskiej
i Europejskiego Banku Centralnego

raz z rozprzestrzenianiem sie pan-
demii koronawirusa w Europie,
Komisja Europejska podjeta sze-

reg dziatan wspierajacych panstwa cztonkowskie.

Nizej przedstawiamy najwazniejsze z nich (stan na
6.04.2020) (www3; Komisja Europejska, 2020¢).

W obszarze wsparcia dla systemow ochrony
zdrowia:

— 3 mld EUR z budzetu Unii Europejskiej prze-

znaczono na Instrument Wsparcia Kry-
zysowego (Emergency Support Instrument)
oraz wspolne zasoby sprzetu medycznego
RescEU;

wspolne zamodwienia na maseczki ochron-
ne iinne elementy sprzetu ochrony osobi-
stej oraz zestawy testow. Celem zamdwien,
w ktérych obecnie uczestniczg wszyst-
kie panistwa cztonkowskie, jest uzyskanie
lepszych warunkow zakupu niz miatoby to
miejsce w przypadku oddzielnych przetar-
gow. Jednoczesnie wprowadzono mozli-
wosC zakazu wywozu sprzetu ochronnego
poza UE (export authorisation).

Wsparcie finansowe:
- powotanie nowego instrumentu (Support to

mitigate Unemployment Risks in an Emergen-
¢y, SURE) o wartos$ci 100 mld EUR. Srodki
te maja by¢ przeznaczone na pozyczki dla
krajow, ktore potrzebuja dofinansowania
programow utrzymania zatrudnienia i ogra-
niczania zwolnien (rozwiazan pozwalajacych
na skrécenie czasu pracy przy lub podobne
programy, chronigce przed utratg dochodow
i zatrudnienia, w tym dla oséb pracujacych

na wtasny rachunek). SURE ma wykorzysty-
wac elementy inzynierii finansowej w celu
obnizenia kosztu pozyskania kapitatu;

— maksymalne uelastycznienie zasad wydat-
kowania srodkow z funduszy europejskich,
dajace mozliwosc dowolnego dysponowania
kwotami przypadajgcymi na poszczegolne
panstwa (bez ograniczen w zakresie przesu-
wania miedzy celami szczegotowymi, regio-
nami czy zrédtami finansowania). Zniesiono
takze obowigzek wspotfinansowania ze srod-
kéw krajowych. Inicjatywa ta pozwala na wy-
danie ok. 37,3 mld EUR w catej UE (www4);

— Europejski Bank Inwestycyjny, w porozu-
mieniu z Komisjg, zaproponowat srodki
w wysokosci 40 mld EUR na gwarancje po-
zyczkowe, dodatkowa ptynnosc dla ban-
kéw oraz zakup aktywoéw w celu ogranicze-
nia ryzyka bankowego (wwws5);

— dodatkowy 1 mld EUR z budzetu UE w for-
mie gwarancji dla Europejskiego Funduszu
Inwestycyjnego, co w efekcie moze dac na-
wet 8 mld srodkow dla MSP.

Uproszczenia regulacyjne:

— czasowe odejscie od regut wyznaczonych
przez Pakt Stabilnosci i Wzrostu przez wy-
korzystanie klauzuli dotyczacej reces;ji.
Dzieki temu panstwa cztonkowskie moga
odejs¢ od Sciezki redukcji deficytu ustalo-
nej z Komisja, co w praktyce oznacza zgo-
de na znaczne deficyty budzetowe (Komisja
Europejska, 2020b);

— uproszczenie zasad przyznawania pomo-
cy publicznej (obejmujace dotacje bezpo-
Srednie, gwarancje kredytowe, korzysci
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podatkowe, ubezpieczenie kredytow eks-

portowych i szereg innych tymczasowych

Srodkow) (Www6).

Rosnace koszty gospodarcze dziatan po-
dejmowanych w celu przeciwdziatania pande-
mii COVID-19, a takze zewnetrzny i symetrycz-
ny charakter szoku, spowodowaty powrét do
dyskusji o wspotdzieleniu kosztow przez kraje
strefy euro. Podczas kryzysu 2009-2012 tego
typu rozwigzania byty dyskutowane, a w rezulta-
cie powstat Europejski Mechanizm Stabilnosci
(European Stability Mechnism, ESM). Pozyczki
z ESM podlegajg jednak warunkowosci - kraj
musi uzgodnic program reform gospodarczych.

W obecnych dyskusjach pojawiajg sie na-
stepujace opcje: wykorzystanie mozliwosci po-
zyczkowych ESM; wsparcie EBC w formie pro-
gramu zakupu obligacji rzadowych (obnizenie
rentownosci); utworzenie nowej agencji (moze
na bazie ESM) majacej mozliwo$¢ emisji dtugu
z niskim oprocentowaniem i zasilenie srodka-
mi panistw cztonkowskich; jednorazowa emisja
dtugu w celu sfinansowania pomocy dla krajow
strefy euro (Claeys, Wolff, 2020).

Do tej pory ma jednak zgody w Radzie Unii Eu-
ropejskiej na tego typu dziatania, mimo naciskow
krajow Potudnia (najbardziej obecnie dotknietych
pandemig oraz z najwyzszym poziomem dtugu w re-
lacji do PKB). Holandia, Austria, Finlandia i Niemcy
sprzeciwiaja sie tego typu rozwigzaniom (Wwwy).

EBC®

Europejski Bank Centralny w marcu 2020 r.
podjat szereg dziatari majacych na celu zapew-
nienie ptynnosci w europejskim sektorze ban-
kowym, a tym samym oddalenie ryzyka kryzysu
finansowego. Przede wszystkim EBC przeznaczy
do 870 mld EUR na zakup aktywéw, w tym obliga-
cji rzadowych, do konca 2020 r. Z jednej strony
przyjmie to forme rozszerzenia dotychczaso-
wego programu asset purchase programme (APP),

6 Opracowane na podstawie: (www8); (wwwQ).

a z drugiej - nowego, powotanego w zwigzku
z pandemig COVID-19 Pandemic Emergency Pur-
chase Programme (PEPP).

Rozszerzono tez programy dtugotermi-
nowych operacji refinansujacych (long-term refi-
nancing operations, LTRO) przez obnizenie stopy
procentowej pozyczek do -0,75 oraz rozluznienie
kryteriéw.

Ponadto ztagodzono wymogi dotyczace re-
zerw kapitatowych.

Dziatania podejmuja tez banki centralne po-
szczegolnych krajow i organizacje miedzynaro-
dowe. Bank Swiatowy ogtosit wdrazanie nowych
projektéw dziatania nakierowane na przeciw-
dziatanie skutkom COVID-19 w 25 krajach w wy-
sokosci 1,9 mld USD, a tagczna wartosc¢ srodkow
jakie jest sktonny przeznaczy¢ na pomoc wynosi
160 mld USD w ciggu 15 miesiecy (www410).

Do 3.04.2020 85 krajow zwrdécito sie do Fun-
duszu z prosba o wsparcie finansowe w zwigzku
z kosztami pandemii koronawirusa. Miedzynaro-
dowy Fundusz Walutowy zadeklarowat wykorzy-
stanie swoich mozliwosci pozyczkowych w wy-
sokosci 1 bln USD do wsparcia swoich parfistw
cztonkowskich. Rozwaza tez inne opcje, w tym
alokacje SDR-6w (podobnie jak w kryzysie fi-
nansowym 2007-2009), wsparcie operacji typu
swap (swap lines), dofinansowanie i wykorzysta-
nie funduszu przeznaczone na powstrzymanie
skutkow katastrof naturalnych (Catastrophe Con-
tainment and Relief Trust). Proponowane narzedzia
obejmuja w szczegolnosci programy szybkich
pozyczek (Rapid Credit Facility, RCF i Rapid Financ-
ing Instrument, RFI), ktére umozliwiaja uzyskanie
pozyczki dla krajow low-income i rozwijajgcych
sie, do 10 mld USD (low-income countries, RCF) lub
40 mld USD (emerging markets, RFI), i nie wiaze sie
z uruchomieniem programu reform ani warun-
kowoscig ex-post. Wielkos¢ srodkow dostep-
nych w tych programach ma zostac¢ podwojona
(Wwwwii).
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becny kryzys jest bez precedensu w hi-
storii wspotczesnych systemow go-
spodarczych. Poprzednie kryzysy oraz
stosowane dotychczas narzedzia polityki gospo-
darczej (fiskalnej, ale tez monetarnej), nie dajg go-
towych recept dla decydentéw. Przy formutowaniu
programow ratowania gospodarki nalezy przede
wszystkim miec¢ na uwadze poszczegdlne etapy
kryzysu pandemicznego oraz gospodarczego wy-
wotanego przez COVID-19 i metody walki z nim.
Inne narzedzia potrzebne sg w krotkim okresie,
biezacej reakcji na lockdown i zerwanie taricuchow
produkcji, inne przy rozluznianiu ograniczen, jesz-
cze inne przy przechodzeniu do ,nowej normalno-
Sci” - gospodarki po opanowaniu pandemii.
Panuje konsensus co do dziatan krotkoter-
minowych, dlatego pomijamy w rekomendacjach
dziatania juz zaplanowane i ogtoszone przez pol-
skie wtadze, m.in. w ramach Tarczy antykryzyso-
wej (doptat do wynagrodzen, zasitkow, odroczen
i anulowania sktadek spotecznych itp.) i elemen-
téw luzowania ilosciowego przez NBP, ktére
wprowadzono w trybie pilnym. Podobnie nie po-
wielamy tego, ze kluczowe jest utrzymanie przez
przedsiebiorstwa ptynnosci m.in. dzieki progra-
mom PFR finansowanym posrednio przez NBP.
Bardzo rézne sa jednak strategie dotycza-
ce wychodzenia z kryzysu i radzenia sobie z jego
skutkami. Nietrudno dostrzec zrédto tych roz-
bieznosci - caty czas nie jest bowiem jasna ska-
la kryzysu ani najbardziej prawdopodobny jego
przebieg. Wiemy, ze gospodarka jest zagrozona
- zaréwno od strony popytowej, jak i podazowej.

1. Nowe podejscie do rezerw strategicznych

Zagrozone sg ptynnosc firm, rynki finansowe,
miejsca pracy, a w perspektywie kolejnych mie-
siecy - finanse publiczne.

Uwazna lektura rekomendacji zgtasza-
nych w ostatnich tygodniach przez organizacje
pracodawcow, zwigzki zawodowe, naukowcow
i osrodki analityczne dowodzi, ze wiekszosc¢
uczestnikéw globalnej debaty publicznej pro-
gnozuje na podstawie wtasnych pogladodw, inte-
resow, obaw i lekow.

Ekonomisci, do tej pory ostrzegajacy przed
rosngcym dtugiem publicznym, jeszcze bardziej
obawiajg sie bankructwa panstw, zwracajgcy
uwage na prekaryzacje pracy jeszcze bardziej
domagaja sie bezposredniego wsparcia dla pra-
cownikow kosztem dtugu itd. Najblizsze tygodnie
beda weryfikowac te obawy. Mozliwe, ze pod ko-
niec II kwartatu obudzimy sie w nowej rzeczy-
wistosci i problemy ktére postrzegaliSmy jako
istotne w I kwartale okaza sie btahe w porowna-
niu z tym, co zastaniemy.

Wazne, aby nie ulegac ztudzeniu, ze musi-
my wracac do czasow sprzed kryzysu, ze punk-
tem odniesienia jest wytacznie reset i odbu-
dowa tego, co byto. Trzeba sie zastanowic, do
ktdrych elementéw wracac nie warto i nie moz-
na, w ktérych obszarach kryzys otworzyt szanse
na trudng modernizacje, w warunkach spokoju
niemozliwg do zrealizowania. W naszych reko-
mendacjach wskazujemy dziatania konieczne do
podjecia w fazie IV iV, ale takze na dtugofalowe
cele, ktdre powinny by¢ wyznacznikiem decyzji
juz dzisiaj.

Przygotowanie sie na kolejne kryzysy bedzie wymagato budowy zapasoéw strategicznych. Ko-

lejna epidemia lub druga fala obecnej sugerujg budowanie rezerw materiatow medycznych i ochron-

nych. Nie chodzi jednak o budowanie rezerw rozumiane wytacznie jako magazynowanie zasobow,
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araczej o tworzenie warunkow organizacyjno-infrastrukturalnych, ktére pozwola w odpowiednim mo-
mencie zareagowac stosownie do potrzeb. O ile gromadzenie nadmiernych zapaséw w normalnych
czasach nie jest uzasadnione, o tyle nie mozna zaakceptowac sytuacji, w ktorej po ustaniu dostaw
z Indiii Chin, w aptekach pojawia sie ryzyko braku lekow (takze podstawowych, przeciwbélowych, do
ktérych substancje czynne w wiekszosci produkowane sa w Azji), a Polska nie jest w stanie produko-
wac wystarczajgcych miniméw na wtasnym terytorium (Chrysoloras, 2020; Stowik, Styczyriski, 2020).
Epidemia nie jest jedynym kryzysem, ktérego mozemy sie spodziewac i budowa rezerw powinna byc¢
oparta na rekomendacjach Rzadowego Centrum Bezpieczenstwa, stress testach i scisle powigzana
z rozbudowa potencjatu przemystu.

Pandemia COVID-19 pokazuje rowniez jak istotne miejsce w gospodarce parnstwa zajmuje
przemyst i jak bliska wspotpraca z firmami zwieksza mozliwosci szybkiej reakcji. Amerykanski Ford,
francuski PSA czy niemiecki Volkswagen z dnia na dzien przestawity czesc¢ swojej dziatalnosci na
produkcje krytycznych w obecnym kryzysie respiratoréow. Takie zasoby, firmy zdolne do szybkiego
przestawienia produkcji na niezbedne w danym momencie produkty, nalezy w Polsce zidentyfikowac
i trzymac w gotowosci na sytuacje nadzwyczajne.

2. Wzmochnienie potencjatu polskiego przemystu

Potencjat polskiego przemystu powinien by¢ wzmacniamy w wielu aspektach. Pierwszym, bez-
posrednio zwigzanym z obszarem zdrowia, jest zwiekszanie naktaddw na branze farmaceutyczna
i biotechnologiczng, z nastawieniem na wtasne B+R. Leki i wyroby farmaceutyczne to jedna z dzie-
sieciu polskich branz najwiecej eksportujgcych (62 proc. produkcji branzy przeznaczane jest na eks-
port)’. To réwniez branza o wysokiej warto$ci dodanej, bedaca jednym z mozliwych filaréw innowa-
Cyjnego rozwoju.

W Strategii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju biotechnologia jest jednym obszardw poli-
tyki przemystowej zidentyfikowanym jako ten, ktéry powinien by¢ wykorzystany do rozwoju Polski
w kolejnych latach. Odbudowa potencjatu gospodarczego po zapasci wywotanej COVID-19 tym
bardziej bedzie wymagac strategicznego podejscia do biotechnologii i wiekszych naktadow na
ten sektor.

3. Inwestycje w kluczowa ustuge publiczna, jaka jest ochrona zdrowia

Polska powinna znaczaco wzmocnic¢ kluczowe ustugi publiczne, przede wszystkim ochrone
zdrowia. Podobne rekomendacje formutuje sie pod adresem wiekszosci krajow (Mazzucato, 2020).

W przypadku polskiej stuzby zdrowia nie mozna méwic¢ o ,powrocie do normalnosci”. To czas
na zmiany, o potrzebie wprowadzenia ktérych wiemy od lat. Do tego system bedzie musiat poradzic¢
sobie z konsekwencjami obecnej epidemii, przygotowujac sie jednoczesnie na prawdopodobne
kolejne fale tej samej lub inne zagrozenia, o ktérych naukowcy i WHO moéwia od lat (np. zagrozenie
ze strony bakterii coraz czesciej uodporniajacych sie na przestarzate i nadmiernie stosowane an-
tybiotyki). W pierwszej kolejnosci powinien zosta¢ wzmocniony potencjat kadrowy, ktory obecnie
stawia Polske zarowno pod wzgledem liczby, jak i wieku personelu, na ostatnich miejscach w gro-
nie krajow OECD. Trzeba w tym przypadku zrewidowac zasady regulujgce prace obcokrajowcow
w polskim systemie opieki zdrowia i utatwic¢ zatrudnianie specjalistéw z innych krajéw, np. Ukrainy.

7 Zdanie poprawione w dniu 27.04.2020.
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Konieczne sg wyzsze naktady na system ochrony zdrowia, po to by zwiekszy¢ potencjat jego dzia-
tania, ktore beda musiaty pochodzi¢ ze zmian w systemie podatkowym i sktadkowym.

4. Nowe otwarcie w handlu migdzynarodowym

Pierwszym kanatem, ktérym skutki epidemii przeniosty sie z Chin do Europy, byto zerwanie
tancuchow produkcji i wstrzymanie dostaw potproduktow. W nowej normalnosci firmy beda musiaty
zwrécic¢ wieksza uwage na odpornosc (resilience) swojej sieci dostaw; pojawiaja sie gtosy o koniecz-
nosci skrocenia taricuchdéw dostaw lub o ich przyblizeniu do rynku koricowego. Moze to oznaczac
zmiane uktadu sit w Swiatowym handlu, m.in. na korzysc krajow rozwijajacych sie, w tym Europy
Centralnej. Z jednej strony moga pojawiac sie nowe zlecenia od dotychczasowych kontrahentéw
w celu zapetnienia luki po dostawcach z Azji. Z drugiej pojawig sie zapewne mozliwosci wchodzenia
na nowe rynki, w miejsce firm, ktére nie byty w stanie kontynuowac dziatania po okresie epidemii.
Wykorzystanie tych mozliwosci zalezy od zdolnosci podtrzymania ptynnosci krajowych firm w naj-
trudniejszym etapie kryzysu, ale takze zapewnienia szybkiego wsparcia finansowego i organiza-
cyjnego dla majacych mozliwosc¢ rozwoju. W praktyce moze to oznaczac potagczenie dotychczaso-
wych instrumentéw grupy PFR z dodatkowymi srodkami, np. w formie gwarancji kredytowych na
ekspansje zagraniczna.

Takiemu kierunkowi dziatania beda tez sprzyjac regulacje zmierzajgce w strone okreslenia, kto-
re branze i ktoére firmy nie moga by¢ przedmiotem przejecia zagranicznego. W kryzysie po raz kolejny
widac, ze ,kapitat ma narodowosc¢”, a dziatania takie jak blokada eksportu lekéw przez Indie czy proby
przejecia kluczowych firm farmaceutycznych przez USA powodujg, ze kontrola wtasnosci zostanie
wzmochniona w nowej normalnosci.

5. Impuls fiskalny

Dla szybszego wyjscia z recesji, a takze wsparcia sektorow najbardziej dotknietych ogranicze-
niami wynikajacymi z walki z pandemig, niezbedne bedzie przygotowanie odpowiedniego pakietu
stymulacyjnego (przy przechodzeniu z fazy IV do V).

Wsparcie powinno by¢ oparte na dwdch obszarach. Pierwszy z nich to wsparcie sektorowe
(np. koncepcja voucheréw na ustugi turystyczne krajowe), selektywna obnizka podatkow, np. VAT na
niektére ustugi (podobnie jak to robig niektore kraje azjatyckie). Drugi obszar to szerokie wsparcie
dla gospodarstw domowych, pozwalajgce na odbicie wielu drobnych ustug, obecnie pozbawionych
klientéw (np. przez podniesienie wysokosci zasitkdw dla osob bezrobotnych).

6. Odsunigcie w czasie konsolidacji finanséw publicznych

Wydatki publiczne zwiazane z dziataniami antykryzysowymi wzrosng w dwoch etapach. Pierw-
szym - na skutek obecnych dziatan zapisanych w Tarczy antykryzysowej, nakierowanych na utrzy-
manie zatrudnienia i gotowosci firm do wznowienia produkcji. Drugim - przez postulowany przez nas
impuls fiskalny na poczatku fazy V. O ile nalezy brac te etapy pod uwage i zachowac odpowiednia
przestrzen fiskalng, o tyle doswiadczenia poprzednich kryzysow pokazujg, ze dalej idgca konsolida-
cja finanséw publicznych nie powinna nastapic¢ zbyt szybko. Nie mozna stymulowac wzrostu, jed-
noczesnie zaciskajgc pasa. Przy spadajgcym lub stabilnym PKB jest to nieskuteczne rowniez w tym
aspekcie, ze nie zmniejsza nawet zadtuzenia w relacji do PKB (ekonomisci okreslajg to mianem au-
todestrukcyjnych polityk fiskalnych (Fatas, Summers, 2018)). Dodatkowo najblizsze kwartaty beda
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okresem, w ktorym wiekszos¢ kluczowych partnerow gospodarczych Polski - poczynajac od Nie-
miec - bedzie walczyta z recesja. To z kolei oznacza brak mozliwosci budowania strategii odbicia
gtownie na korzysciach z eksportu, przy jednoczesnym obnizaniu wydatkow wewnetrznych. To, ze
wiele panistw nie powrdécito na sciezki wzrostu sprzed kryzysu 2007-2009 wynika w istotnej mierze
z konsekwencji polityk zaciskania pasa w Europie. Dlatego tez przy wychodzeniu z ograniczer i na
poczatku nowej normalnosci panstwo powinno zdecydowac sie na odwazny i duzy program stymu-
lacji gospodarki (opisany wczesniej).

7. Podatki dla rozwoju

W 2019 r. wprowadzono reforme podatkowa obnizajaca podatki przez obnizenie poziomu opo-
datkowania dochoddéw w pierwszym progu z 18 na 17 proc., a takze przygotowano tzw. ,maty ZUS”
zmniejszajgcy obcigzenia sktadkowe dla firm osiggajacych najnizsze przychody. Nie zmieniono nato-
miast stawki opodatkowania dochoddéw w drugim progu (32 proc.).

Wychodzenie z kryzysu gospodarczego to czas, by otworzy¢ na nowo dyskusje o zbyt niskiej
progresywnosci klina oraz roli sktadek na ubezpieczenia spoteczne w klinie podatkowym w Polsce.
Przez jego zmiany mozna m.in. uzyskac wieksze srodki dla sytemu ochrony zdrowia. Jednoczesnie
takie dziatanie pomoze uproscic¢ system podatkowy i obnizy¢ stope opodatkowania pracy dla pra-
cownikow najmniej zarabiajgcych, by przyspieszy¢ proces ich powrotu z bezrobocia.

Oprocz tego kluczowe jest przeanalizowanie i zarekomendowanie dalej idacych zmian w sys-
temie podatkowym, m.in. przez tzw. ,estonski CIT”, ktére beda zachecac przedsiebiorstwa do inwe-
stycji, a takze modernizacji technologicznej (przez automatyzacje proceséw).

8. Reforma prawa pracy

Wychodzenie z kryzysu musi zaktadac aktywnag polityke rynku pracy, umozliwiajaca szybki po-
wrot do aktywnosci zawodowej przez osoby z sektoréw najbardziej dotknietych. Z kolei problemy,
z ktérymi zetknety sie osoby samozatrudnione lub pracujgce na podstawie umoéw cywilnoprawnych,
powinny prowadzi¢ do reform kodeksu pracy. Jest jeszcze zbyt wczesnie na przesgadzanie czy zmiany
powinny iS¢ w strone petniejszego osktadkowania wszystkich typodw umow, czy tez gtebszej reformy
i wprowadzenia rozwigzania na wzér jednolitego kontraktu (Arak, Lewandowski, Zakowiecki, 2014).
Reforma prawa pracy musi tez uwzglednia¢ zmiany technologiczne, ktore obecny kryzys uwypuklit.
Zmusit on wiele firm na swiecie do przejscia na tryb pracy zdalnej. W samych Chinach byto to po-
nad 200 min ludzi. Wedtug Amerykariskiego Biura Pracy 29 proc. zatrudnionych mogtoby pracowac
zdalnie, ale w zesztym roku prace w takiej formie w USA wykonywato 16 proc. oséb. W 2018 r. w Unii
Europejskiej srednio 5,2 proc. oséb zatrudnionych na etatach pracowato z domu, a 8,3 proc. wyko-
nywato w tej formie czesc¢ obowigzkow zawodowych. Do krajow o najwyzszym udziale pracy zdal-
nej nalezaty Holandia (14 proc.) i Finlandia (13,3 proc.), w Polsce prace zdalng wykonywato 4,6 proc.
pracownikow. Dzisiaj wiemy, ze ten odsetek moze byc znacznie wyzszy przy zachowaniu tej samej
efektywnosci. Prawo pracy powinno uwzglednia¢ dostepnosc narzedzi technologicznych dla pra-
cownikéw i pracodawcow.

9. Inwestycje w obszary strategiczne
Ze wzgledu na potencjalny silny spadek inwestycji prywatnych niezbedne wydaje sie pod-
jecie dziatan traktowanych jako element szeroko zakrojonego pakietu fiskalnego, ktéry pomoze
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gospodarce powrocic na sciezke wzrostu. W sytuacji gwattownego ostabienia wzrostu gospodar-
czego na skutek szokéw podazowych i popytowych, impuls keynesowski jest jak najbardziej po-
zadany i konieczny.

Postulujemy utworzenie Funduszu Inwestycji Publicznych bedacego w gestii Prezesa Rady Mi-
nistrow, w celu finansowania dziatan inwestycyjnych i antykryzysowych w zwigzku ze skutkami go-
spodarczymi pandemii koronawirusa.

Beneficjentami dziatan inwestycyjnych powinny by¢ firmy majace rezydencje podatkowa
w Polsce dla utrzymania i tworzenia miejsc pracy przy jednoczesnej realizacji priorytetowych kie-
runkow przeksztatcen strukturalnych. Poza inwestycjami centralnymi istotne srodki inwestycyjne
i antykryzysowe otrzymaja takze samorzady. Priorytetowe obszary zwiekszonych wydatkéw inwe-
stycyjnych to:
infrastruktura (m.in. Via Carpathia, Centralny Port Komunikacyjny),
modernizacja technologiczna szkot i szpitali,
transformacja energetyczna,
biotechnologia i farmacja (testy kliniczne realizowane na terenie Polski),
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badania i rozw6j w sektorze prywatnym.

10. Ambitny budzet europejski

Trwajacy kryzys zwiazany z pandemig COVID-19 to jednoczesnie szereg lokalnych kryzysow
zwalczanych przez panstwa narodowe we wtasnych granicach, jak i globalny kryzys o wspdlnych zré-
dtach i wspdlnych receptach na jego zwalczanie (izolacja spoteczna, ratowanie firm i utrzymywanie
zatrudnienia). Jest to czas na ambitny i wykraczajacy poza dotychczasowe ramy budzet unijny na lata
2021-2027, z wiodaca rolg polityki spojnosci i wspdlnej polityki rolnej, ktore w perspektywie kolejnych
lat beda stymulowaty rozwoj europejskiej gospodarki.

Pozwoli to na oddalenie antyeuropejskich gtoséw zachecajacych panstwa do wspotpracy z Ro-
sjg lub Chinami zamiast ze swoimi sasiadami, motywowanych brakiem europejskiej solidarnosci.
Bliska wspotpraca panstw europejskich jest niezbedna do mierzenia sie ze wspotczesnymi proble-
mami - takimi jak konkurencja USA-Chiny, zmiany klimatyczne czy masowe migracje. Nie mozemy
dopuscic, by ta pandemia lub jej kolejne fale doprowadzity do implozji UE i pograzenia Europy we
wzajemnych animozjach.
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