Seminaria
i konferencje

,Loospodarka Swiatowa i ekonomia
po 11 wrzeSnia”

Sprawozdanie z konferencji
naukowej Wydzialu Nauk
Ekonomicznych Uniwersytetu
Warszawskiego, ktora odbyla sie
11 stycznia 2002 roku

Pierwsza wielka konferencja w Nowej
Auli Wydziatu Nauk Ekonomicznych Uni-
wersytetu Warszawskiego poswiecona
byla tematowi: ,,Gospodarka $wiatowa
i ekonomia po 11 wrze$nia”. Patronat nad
konferencjag objat Dziekan Wydzialu
Nauk Ekonomicznych, prof. dr hab. Ma-
rian Wisniewski, organizacje konferencji
powierzajac Kolu Naukowemu Strategii
Gospodarczej Uniwersytetu Warszaw-
skiego. Odbyta sie ona doktadnie w cztery
miesigce po wydarzeniach 11 wrze$nia
i wedlug Dziekana, byta po czesSci hotdem
ofiarom tej tragedii.

Patronami medialnymi byli: Polskie
Radio Bis, ,,Business Week”, , Puls Biz-
nesu”, ,Nowe Zycie Gospodarcze” oraz
kwartalnik naukowy ,,Ekonomia”.

Uroczystego otwarcia konferencji do-
konali: Dziekan prof. dr hab. Wisniewski
oraz prof. dr hab. Krzysztof Opolski —
Redaktor Naczelny ,, Ekonomii”.

Profesor Krzysztof Opolski zadat pyta-
nie, ktore stalo sie mottem catej konfe-
rencji: ,,Czy rzeczywiste skutki tragicz-
nych wydarzen z 11 wrze$nia dla biegu
gospodarki sg tak donioste?”

Profesor Krzysztof Opolski postawit
teze, iz nauka spéznia sie z oceng takich
wydarzen, dlatego zorganizowano konfe-
rencje, ktéra powinna staé¢ sie forum
wyrazania refleksji i przemys$len uczest-
nikéw. Zaproszone zostaly osoby, ktore sa
cenione za madros$é, wrazliwo$é i ktore
mogg naswietlié te problematyke z punk-
tu widzenia teorii, jak tez zwrécg uwage

na to, co sie wydarzylo w praktyce. Pro-
fesor Krzysztof Opolski zwrécit tez uwa-
ge, iz to dzisiejsi studenci, a nie profeso-
rowie beda sie prawdopodobnie borykali
z problemami i skutkami tych tragicznych
wydarzen.

Nastepnie pan Andrzej WoZniak od-
czytat list od ministra Marka Siwea, Se-
kretarza Stanu w Kancelarii Prezydenta,
szefa Biura Bezpieczenstwa Narodowe-
go. W liScie tym Minister zaznaczyl:

[...] powszechnie méwi sig, ze po 11 wrzes$-
nia zmienit si¢ Swiat. Jednak procesy, ktére
spowodowaty tragedie Nowego Jorku i Wa-
szyngtonu ujawnity sie juz wczesniej. Terro-
ryzm — w tym na skale miedzynarodowa —
nie jest zjawiskiem nowym i juz od dawna
wymieniany byt jako jedno z najpowazniej-
szych zagrozen XXI wieku. Po pierwszym
szoku spowodowanym atakami na Ameryke
coraz czesciej méwi sie nie tylko o terroryz-
mie, ale takze o jego zrédtach. A sa nimi
bieda i desperacja [...]. W $wiecie po 11
wrzesnia, u poczatkow XXI wieku wazna
jest solidarnos¢ miedzynarodowa, kon-
struktywny dialog i partnerstwo [...]. Tak
jak globalne jest zagrozenie terroryzmem,
tak globalne jest ryzyko alienacji coraz
wiekszych grup spotecznych, destruktywne
dla migdzynarodowego tadu — polityczne-
go i gospodarczego.

Konferencja ze wzgledu na szeroki za-
kres merytoryczny zostata podzielona na
trzy sesje panelowe. Prowadzacym deba-
te byt prof. dr hab. Krzysztof Opolski.

W niniejszym artykule prezentowane
sg wypowiedzi prelegentéw w kolejnoSci,
w jakiej zabierali glos w dyskusji.

Panel pierwszy

»,Ekonomia wobec wyzwan
gospodarczych i cywilizacyjnych
wspoélczesnego Swiata”

Uczestnikami pierwszej sesji panelo-
wej byli: prof. dr hab. Zbigniew Hockuba
— Kierownik Katedry Historii My$li Eko-
nomicznej Wydzialu Nauk Ekonomicz-
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nych Uniwersytetu Warszawskiego, prof.
dr hab. Aleksander Lukaszewicz — Kie-
rownik Katedry Polityki Gospodarczej
WNE UW oraz prof. dr hab. Jerzy Wilkin
— Kierownik Katedry Ekonomii Politycz-
nej WNE UW.

Prof. dr hab. Jerzy Wilkin uznat, ze od
11 wrzes$nia minal zbyt krétki czas, zeby
powiedzieé¢ co$ o trwalych tendencjach,
atym bardziej o zmianach w teorii ekono-
mii. Ekonomia zmienia sie stopniowo,
podreczniki ewoluuja w sposéb bardzo
powolny.

Profesor Jerzy Wilkin zaczal wypo-
wiedZz od tego, ze ubiegla dekada byla
wielkim triumfem kapitalizmu i bardzo
szybkiego wzrostu gospodarczego w Sta-
nach Zjednoczonych. Supermocarstwo to
wyszlo zwyciesko z rywalizacji ze Zwigz-
kiem Radzieckim i nadal pozostaje sym-
bolem kapitalizmu. Stany Zjednoczone
Ameryki sa szczegdélnym powiernikiem
i straznikiem warto$ci demokratycznych
i liberalnego tadu gospodarczego w Swie-
cie. Jest to kraj, ktéry doprowadzit do
zakonczenia Rundy Urugwajskiej GATT
i zapoczatkowania rundy milenijnej
WTO. Stany Zjednoczone to kraj, ktory
spopularyzowal koncepcje nowej gospo-
darki, sugerowanej jako wzorzec innym
krajom. ByliSmy Swiadkami historyczne-
go etapu eksperymentéw ustrojowych.
Zwyciezyt demokratyczny liberalizm, kt6-
ry moze by¢ tym, na czym Swiat na dtuzszy
czas sie zatrzyma. Globalizacja — rozwi-
jajacy sie fenomen ,,gospodarczego Swia-
ta bez granic” mial najlepsze wzorce teo-
retyczne w paradygmacie ekonomii neo-
klasycznej. Byt to triumf tego nurtu eko-
nomii i wydawalo sie w ubieglej deka-
dzie, ze jeden wzorzec gospodarowania,
jeden paradygmat teorii ekonomicznej
i jeden straznik tadu politycznego i mili-
tarnego, to droga, ktérg Swiat bedzie po-
dazal bez wahania i z determinacjg. Wy-
darzenia 11 wrze$nia uS§wiadomily Swiatu
zderzenie cywilizacji, cho¢ wiadomo byto
juz wczes$niej, ze $wiat nie idzie jedna

droga, w tym samym kierunku. Wydawato
sie, ze globalizacja, masowa produkcja,
masowa kultura, dyfuzja wzorcéw pro-
dukcji, a takze wzorcow zycia doprowadzi
do harmonizacji spoleczenstwa $wiato-
wego i gospodarki Swiatowej. To bylo
wilasnie to, na czym opierano teze o pew-
nej stabilizacji i zmniejszeniu grozby
konfliktéow. Wydarzenia 11 wrze$nia
z calg bezwzglednos$cig uwidocznily nam
sile i znaczenie wartosci, ktorymi kierujg
sie ludzie.

Homogenizacja wartos$ci nie nastapi-
ta w takim samym stopniu, jak homogeni-
zacja mechanizméw gospodarczych, wzo-
row produkeji i konsumpecji. Konflikty
spoleczne czy wojny dotycza konfliktow
wartos$ci. Czasami sprawiajg, ze ludzie
poswiecajg sie w terrorystycznym zama-
chu. Czy ekonomi$ci moga pozostaé¢ na to
obojetni? Ekonomia jest nauka spolecz-
na, jest wiec nauka zakorzeniong w spo-
tecznych procesach, takze w spolecznych
wartoSciach. Tragedia 11 wrze$nia poka-
zala, ze przyszlo$é ekonomii, to ekonomia
oparta na warto$ciach — na wartosciach
spotecznych waznych dla ludzi, a przez to
réznorodnych. Ekonomia nie bedzie po-
nadczasowaq i akulturowa fizyka gospoda-
rowania czy uniwersalng logika proce-
sO6w gospodarczych — bedzie naukg doty-
czgcg gospodarowania w spoleczno-kul-
turowych ramach, a wiec nauka umo-
cowang Ww instytucjonalnych ramach
uksztattowanych przez spoteczenstwo,
w zunifikowanym, globalizujacym sie
Swiecie.

Prof. dr hab. Aleksander L.ukaszewicz
zastanawiaf sie, czy pod wplywem zama-
chéw nastgpi rewizja paradygmatow eko-
nomii oraz czy mozliwe jest zastgpienie
neoklasycznej teorii ortodoksyjnej przez
inny paradygmat, co moze oznaczaé¢ po-
step poznawczy. Apelowal, zwlaszeza do
prasy, o nieuzywanie terminu ,,nowa eko-
nomia” jako btednego tlumaczenia new
economy, czyli ,nowa gospodarka, a nie
new economics. Ekonomia pozostaje taka
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jak wezes$niej. Gloszono, ze powstata tzw.
nowa gospodarka uwolniona raz na zaw-
sze od cyklicznego rozwoju. Jednak ten-
dencje stagnacyjne Unii Europejskiej
oraz recesja — zwlaszcza w Stanach Zjed-
noczonych czy Japonii — podwazyly te
poglady. Pojawia sie pytanie, czy 11
wrze$nia stat sie katalizatorem gospodar-
ki §wiatowej. Profesor Aleksander L.uka-
szewicz stwierdzil, ze nie nastapi to
w sposob bezposredni, bo chociaz recesja
nie uleglta w ostatnich miesigcach gwal-
townemu poglebieniu, to trwa powolny
proces regresyjny. Czy bedzie to wplyw
posredni, okaze sie dopiero w najbliz-
szych latach.

Profesor Aleksander Lukaszewicz po-
stawit ro6wniez pytanie: czy wojna z glo-
balnym terroryzmem stanie sie nowym
bodzcem Kkoniunkturalnym na znaczng
skale poprzez zwiekszenie wydatkow
budzetowych? Globalizacja moze byé
uznawana jako nowa jakoSciowo faza roz-
woju gospodarki $wiatowej, o umacnia-
jacych sie tendencjach, by¢ moze nieod-
wracalnych, a na pewno z pozytywnymi
skutkami. Swiatowa alokacja zasobow
ulegla pewnej racjonalizacji, przeplywy
informacji wptywaja dodatnio na efek-
tywnos$é procesé6w ekonomicznych, ulat-
wiony zostal transfer technologii, znacz-
nie wzrosta przeno$nos$¢ wzorcoOw organi-
zacji, technologii, kultury, konsumpcji,
wiedzy. Jednakze niektéore sposréd ten-
dencji globalizacji budza pewne obawy.

Profesor Aleksander Lukaszewicz po-
stawit hipoteze, ze wydarzenia wrzesnio-
we sg pierwszym tak dramatycznym wyra-
zem od dawna narastajgcej sprzecznosci,
tzw. syndromu péinoc-potudnie. Kolejna
niepokojaca sprawg jest deregulacja ryn-
kéw kapitatowych, ktéra stworzyta wyjat-
kowo korzystne warunki dla wszelkich
nielegalnych operacji finansowych, w tym
dla finansowania globalnego terroryzmu,
z wykorzystaniem tzw. rajow podatko-
wych. Réwnolegle rozwineto sie takze
globalne zjawisko — ,narkobiznesu”.

Pojawia sie wiec zasadnicze pytanie:
czym jest lub czym powinno byé panstwo
w dobie globalizacji? Jak rozwigzaé koli-
zyjna relacje panstwo narodowe i inte-
gracyjne ugrupowania panstw (np. UE)
kontra wielkie korporacje, ktére daza do
pozbawienia panstwa wszelkiego wptywu
na gospodarke? Jakie sa przyszie losy sys-
temu demokratycznego? Co nalezy przed-
siewzigé, aby zlagodzi¢ Swiatowe stosun-
ki podzialu dochodu i majatku? Obecnie
bogactwo 200 najbogatszych ludzi Swiata
jest rowne bogactwu 2 mld najbiedniej-
szych.

Prof. dr hab. Zbigniew Hockuba
stwierdzil, ze choé wydarzenia 11 wrzes-
nia byly niewatpliwie tragiczne dla Ame-
ryki i dla catej ludzko$ci, nie mogly jed-
nak wywrzeé¢ wplywu na stabilno$é poli-
tyczng i gospodarczag Stanoéw Zjednoczo-
nych. Wielki wplyw w sferze psycholo-
giczno-spolecznej byt w istocie niewielki
w relacjido istniejgcych tendencji wzros-
towych w gospodarce USA.

Profesor Zbigniew Hockuba okreslit
kanaly oddzialywania ataku terrorystycz-
nego na gospodarke amerykanska i §wia-
towa. Straty materialne szacuje sie na 16
mld USD, co daje 0,16% PKB Stanéw
Zjednoczonych. Dodatkowo firmy ubez-
pieczeniowe beda wyplacaé okoto 5 mld
USD odszkodowan. Lacznie jest to kwota
21 mld USD. Drugi kanat wplywu na gos-
podarke swiatowg to krotkookresowe ze-
rwanie sieci transakeji handlowych, kté-
re tworzg nowoczesng gospodarke. Na
cztery dni zamknieto gietde nowojorska
oraz amerykanskie porty lotnicze, jak
rowniez spadly znacznie wydatki kon-
sumpcyjne w pierwszym okresie po ataku
terrorystycznym. Y.aczne straty szacuje
sie na okolo 0,1% miesiecznego GDP Sta-
now Zjednoczonych. Trzeci kanat krét-
kookresowego oddziatywania ataku ter-
rorystycznego to spadek aktywnosei kilku
sektoré6w gospodarki, takich jak linie lot-
nicze, hotele, turystyka, restauracje,
poczta. Swoja specyfike ma sektor ubez-

194



pieczen — z jednej strony, firmy muszg
wyplacié olbrzymie odszkodowania,
z drugiej —bedg zarabia¢ na zwiekszaniu
stawek ubezpieczeniowych. Wreszcie
czwarty kanal, byé moze najwazniejszy
i dziatajacy w diuzszym okresie to pogor-
szenie oczekiwan, widoczne nie tylko
w gospodarce amerykanskiej, ale takze
w wielu innych krajach. Chodzi zaré6wno
o zaufanie konsumentéw, jak i producen-
téw, co oddzialuje na decyzje inwestycyj-
ne i konsumpcyjne.

Mozna réwniez analizowaé¢ reakcje
rynkéw finansowych, ktére dostarczajag
informacji o tym, jak inwestorzy postrze-
gaja przyszlo§¢é — tutaj zanotowano
wzrost popytu na aktywa o niskim pozio-
mie ryzyka i wzrost awersji do ryzyka. Na-
tomiast na rynku surowcoéw wystapil pe-
wien spadek cen, gdybySmy wzieli pod
uwage troche dluzszy okres — od 2000 do
poczatku 2002 roku, to wystapil spadek
cen o okolo 35%. Sam atak terrorystyczny
nie moégt zatamaé¢ fundamentow, na kto-
rych wspiera sie wzrost gospodarczy Sta-
néw Zjednoczonych, fundamentéw opar-
tych na ideach wolnos$ci i demokracji,
cho¢ wystgpily niewielkie tendencje
spadkowe. Profesor Hockuba, podsumo-
wujae, stwierdzil, ze nie wierzy, zeby to,
co stalo sie 11 wrze$nia wplynelo znacz-
nie na ostabienie gospodarki USA i na
rozwoj teorii ekonomii. Nie wykluczyt
jednak mozliwo$ci wzrostu zainteresowa-
nia problematyka nieréwnosci ekono-
micznych oraz zagadnien sprawiedliwos-
ci podziatu.

Profesor Krzysztof Opolski w kréotkim
podsumowaniu panelu pierwszego wspo-
mnial o tendencji, wrecz nacisku do uni-
wersalizacji, do globalizacji, ktéra w su-
mie prowadzi do wzrostu efektywnoSci
gospodarowania, spadku kosztéw, ekono-
mii skali. Czy jest mozliwe, zZeby mozna
bylo zachowa¢ odrebno$¢ etniczno-kultu-
rowa? Profesor Krzysztof Opolski zadat
réwniez pytanie: jak w ekonomii zapisaé
prawo do rozwoju indukowanego z we-

wnatrz, a nie narzuconego z zewnatrz,
przy mozliwo$ci wigcezenia tej gospodarki
do obiegu globalnego? Czy takie prawo
mozna zapisaé¢? Czy takie prawo moze ist-
nieé¢? Czy gospodarka, ktéra rozwija sie
i jest indukowana z wewnatrz, ma szanse
wlaczenia sie do obiegu globalnego? I na-
suwajace sie kolejne pytanie: jak wiaczy¢
systemy wartosci, pewne odrebnosci kul-
turowe, inny styl zycia, inny styl kon-
sumpcji, do teorii ekonomii, teorii rozwo-
ju gospodarczego, tak aby te odrebnosSci
kulturowe byly zachowane i nie stanowily
impulsu do walki o zachowanie wlasnej
tozsamosci kulturowej. Zdaniem profeso-
ra Krzysztofa Opolskiego ekonomia musi
wiecej wiedzy zaczerpnac¢ z antropologii
kulturowe;.

Panel drugi
,Gospodarka polska na miare XXI
wieku”

Uczestnikami drugiej sesji panelowej
byli: Marek Gul — Prezes Zarzadu Credit
Suisse First Boston Sp. z o0.0., prof. dr hab.
Jan Jakub Michatek — Katedra Makro-
ekonomii i Teorii Handlu Zagranicznego
WNE UW, Jacek Socha — Przewodni-
czacy Komisji Papierow WartoSciowych
i Gield, dr Bohdan Wyznikiewicz — Wi-
ceprezes Instytutu Badan nad Gospodar-
ka Rynkowa.

Prof. dr hab. Jan Jakub Michalek
zwrécit uwage na pewien pozytywny as-
pekt tego, co sie stato 11 wrzes$nia, w po-
staci rozpoczecia nowej rundy Swiatowej
Organizacji Handlowej.

Lata 1994-2000 byly okresem, kiedy
wdrozono wiekszo§¢é zalecen Rundy
Urugwajskiej i w zwigzku z tym bodzce do
dalszego rozwoju integracji w skali glo-
balnym w jakims stopniu sie wyczerpatly.
Wyniknelo stagd domniemanie, ze na prze-
tomie wiekéw powinna sie rozpoczaé
nowa runda negocjacji. Préba taka zosta-
ta podjeta w grudniu 1990 roku w Seattle
i zakonczyla sie prawie catkowitym nie-
powodzeniem. Okazalo sie, ze protesty
antyglobalistow byly silne, przygotowa-
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nie za$ negocjatorow stabe. Wowezas za-
czeto zastanawia¢ sie, czy koncepcja glo-
balizacji ma szanse sie rozwijaé. Z tego
punktu widzenia to, ze 14 listopada 2000
rozpoczela sie nowa runda negocjacji
w Doha musi pokazaé¢ Swiatu, ze istnieje
spojnosé regul, ze globalizacja ma dalszy
sens, ze istnieje spdjnosé pomiedzy kraja-
mi wysoko rozwinietymi a stabiej rozwi-
nietymi. Z jednej strony, Stany Zjedno-
czone zachowywaly sie w sposéb niesty-
chanie wstrzemiezliwy, nie prowokujac
zadnych potencjalnych konfliktéw ekono-
micznych, ktére moglyby sie pojawié¢ po-
miedzy krajami bardziej i mniej rozwi-
nietymi. Z drugiej strony, funkcje lidera
przejeta Unia Europejska, wspomagana
przez kraje w procesie akcesji. Ponadto
kraje rozwijajace sie, ktére na konferen-
cji w Seattle byly gteboko sfrustrowane
i negatywnie ustosunkowane do mozli-
wosci rozpoczecia nowej rundy negocja-
cji, w Doha zachowywaly sie w sposob
bardziej odpowiedzialny i kompromiso-
wy, co umozliwilo rozpoczecie tej rundy.
Ta nowa runda negocjacji ma wyraznie
globalizacyjny charakter, to znaczy, ze
mowi sie o rzeczach takich jak to, ze nowy
system handlowy ma byé wyrazniejszy
w zwigzku z miedzynarodowym systemem
finansowym i z funkcjonowaniem instytu-
cji z Bretton Woods. Podkres$lono potrze-
be wyrazniejszego badania zalezno$ci po-
miedzy politykg makroekonomiczng siu-
zgcag utrzymywaniu rownowagi zewnetrz-
nej a polityka handlowg. Zwrécono tez
uwage na to, co do tej pory bylo dosyé
kontrowersyjne, ze nalezy uwzglednié
wymiar spoteczny globalizacji. Uwydatni-
ta sie wyrazna spojnosé celéw i interesow
w celu zademonstrowania, ze to, co sie
stalo, nie moze podwazyé proceséow glo-
balizacji. Do sukceséw tejze rundy prof.
dr hab. Jan Michatek zaliczyl osiagniecie
porozumienia m.in. w kwestii liberaliza-
cji stosowania subsydiéw eksportowych
na produkty rolne, redukcji taryf celnych
na produkty nierolnicze, praw wilasnosci

intelektualnej w handlu miedzynarodo-
wym oraz polityki konkurencji. Zauwazo-
no réwniez potrzebe analizy relacji mie-
dzy handlem elektronicznym a tradycyj-
nym.

Jes§li chodzi o znaczenie wydarzen
wrze$niowych dla Unii Europejskiej,
profesor Jan Jakub Michalek wskazal na
nasilenie integracji, gtéwnie politycznej,
wzrost znaczenia wspoélnej polityki zagra-
nicznej i polityki bezpieczenstwa, a takze
potrzebe pokazania sukces6w we wdraza-
niu euro.

Dr Bohdan Wyznikiewicz omawiat
obecng koniunkture gospodarcza w Pol-
sce i na $wiecie. Tendencje zwolnienia
wzrostu gospodarczego pojawily sie juz
w roku 2001 i rok 2002 jest tego kontynua-
cja. Zachodzg glebokie zmiany w gospo-
darce Swiatowej, a wyznacznikiem ten-
dencji rozwojowej sq Stany Zjednoczone.
Unia Europejska zwykle podaza za tym,
co sie dzieje w USA, Polska za$ podaza za
tym, co sie dzieje w UE, zwlaszcza
w Niemeczech. Przez ostatnie poéttora roku
krzywa klimatu koniunkturalnego wyraz-
nie sie obniza. Stan koniunktury w Polsce
jest bardzo staby, podobnie jak to bylo
w roku 1992. Zdaniem dr Bohdana Wyzni-
kiewicza prognozowanie wzrostu gospo-
darczego jest trudne, poniewaz dzialamy
w warunkach duzej niepewnos$ci. Po
pierwsze niepewna jest sytuacja na Swie-
cie, a po drugie nowy rzad nie oglosit jesz-
cze planu gospodarczego. Z dotychcza-
sowych zapowiedzi mozna oczekiwaé, ze
nie bedg to dziatania prorynkowe, ale ra-
czej polegajace na dosy¢ istotnym inter-
wencjonizmie panstwowym, tak jak sub-
sydiowanie tworzenia miejsc pracy i kre-
dyty preferencyjne. Nie jest polozony
zbyt silny nacisk na gtéwne Zrédto proble-
mow, na sytuacje na rynku pracy. Jesli
chodzi o potencjalne Zrédla ozywienia
gospodarczego, nie ma co liczy¢ na popyt
zewnetrzny. Eksport utrzymuje sie na
nieoczekiwanie wysokim poziomie, ale to
przede wszystkim dlatego, ze eksportujg
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przedsiebiorstwa nieczule na kurs walu-
towy. Takze perspektywy mozliwosSci ozy-
wienia popytu krajowego nie sg najlep-
sze, wlasnie przez zablokowany rynek
pracy, jak réwniez pesymizm przedsie-
biorcow. Wedtug dr Bohdana Wyznikie-
wicza w najblizszym roku wzrost gospo-
darczy wyniesie co najwyzej 1,5%, a nie
jak przewiduje to scenariusz rzadowy: 3%
w roku przyszitym i 5% w 2004.

Prezes Marek Gul o wydarzeniach 11
wrze$nia moéwil z innej perspektywy —
z perspektywy instytucji globalnych, dzia-
tajacych na rynkach kapitatowych, ktore
najszybciej reagowaly i chyba tez naj-
szybciej odbudowaly sie po tym szoku. To,
co sie stato we wrze$niu, przyczynilo sie
do przyspieszenia reakcji, ktére juz
wezesniej dato sie zaobserwowaé w gos-
podarce i na rynkach kapitatowych. Ryn-
ki ,wysychaly”, wystapily problemy
w sektorze telekomunikacyjnym, podno-
silo sie ryzyko. Widaé¢ byto, jak zmiennie
zachowywat sie rynek. Dla bankow inwes-
tycyjnych byl to bardzo dobry okres, gdyz
mogly zarobi¢ np. na opcjach. Zagadka la-
tem 2001 roku bylo to, co sie stanie do
konca roku: czy siabngcy popyt konsu-
mencki i nastroje konsumenckie w Sta-
nach Zjednoczonych pociggng za sobg
spadki koniunktury w gospodarce? Dzien
11 wrze$nia byl przelomowy i przestano
liczy¢ na pozytywne oczekiwania konsu-
mentéw. W przypadku poprzednich kry-
zysOw (meksykanski, brazylijski) reakcja
rynkéw kapitalowych byla taka sama,
nastepowatla tzw. ucieczka do jakosSci —
wszyscy uciekali do bezpiecznych papie-
ré6w amerykanskich, zaréwno papieréw
dtuznych, jaki akcji. Zawsze bylo tzw. safe
heaven, do Kktérego inwestorzy mogli
uciec, jak rowniez do ktérego poréwny-
wali ryzyko inwestowania w innych miej-
scach. 11 wrzes$nia pokazat, ze Stany Zjed-
noczone wcale nie sa bezpiecznym miej-
scem, ze inaczej nalezy postrzegaé ryzy-
ko. Podniosto to ono na calym Swiecie
i podniosto wyceny ryzyka na rynkach

kapitatowych. Paradoksalnie — zwiek-
szyto atrakecyjno$é rynkéw takich jak Pol-
ska, dlatego ze zmienilo sie postrzeganie
ryzyka rynkéw wschodzacych. W przypad-
ku kryzysu argentynskiego wplyw na Pol-
ske, czy na sytuacje polskich instrumen-
téw finansowych, jest znikomy. Juz daw-
no nastapita indywidualizacja postrzega-
nia ryzyka w poszczegélnych krajach.
Zmienif sie punkt odniesienia, gdyz oka-
zalo sie, ze gospodarka amerykanska nie
jest , stuprocentowym”, najbezpieczniej-
szym miejscem do inwestowania. Wida¢
wyrazne zainteresowanie polskimi pa-
pierami diuznymi (korelacja polskich
obligacji skarbowych i niemieckich jest
1:1). Istnialo nieformalne porozumienie
pomiedzy najwiekszymi bankami inwes-
tycyjnymi o niewykorzystywaniu sytuacji
do realizacji dodatkowych zyskéw. Fun-
dusze hedgingowe, ktére sa pierwszym
podmiotem zyskujgcym na takich sytua-
cjach, powstrzymywaly sie przez ponad
miesigc od jakiejkolwiek operacji. Tren-
dy, ktore wezeSniej wystepowatly w gospo-
darce, zostaly przyspieszone, zwielokrot-
nione. Zaréwno gospodarka USA, jak
i europejska wraca na swoje tory. Bardzo
mozliwe, ze bez tych tragicznych wyda-
rzen sytuacja wygladataby tak samo. Na-
stapily pewne zmiany jakoSciowe na ryn-
ku, np. zwiekszyla sie rola regulatoréw,
wzmozenie kontroli klientéw, zapobiega-
jace praniu pieniedzy. Oznacza to bardzo
diugg identyfikacje klientéw oraz wol-
niejszy przeplyw pieniedzy. Prezes Marek
Gul zaznaczyl, Zze powyzsze procesy mogg
ograniczy¢ tempo globalizacji oraz spo-
wolni¢ wprowadzanie deregulacji, jed-
nakze zmiany te moga by¢ tylko czasowe.

Przewodniczacy Jacek Socha powie-
dzial, ze obecne tendencje na rynku pa-
pieréw wartoSciowych rozpoczely sie du-
zo wezesniej i miaty zrédlo przede wszyst-
kim w zmianach technologicznych. Wyda-
rzenia 11 wrze$nia spowodowaly tylko
niewielkie przewarto$Sciowania i przeta-
sowania w dzialalnoSci poszezegdlnych
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rynkéw. Niewatpliwie po spektakular-
nym zamKknieciu Gietdy Nowojorskiej wi-
doczne byly spadki cen, ale trwaly one
krétko. WIG 20 z 970 pkt. z tamtego okre-
su, juz 9 stycznia 2002 r. osiggnal 1400
pkt., a straty byty szybko odrabiane.

Powstaja pytania o znalezienie miej-
sca dla poszezegbélnych rynkéw i jak dale-
ko mozna sie posuna¢ w liberalizacji
przeplywoéw kapitatowych? W §lad za re-
gionalizacjg pojawila sie kwestia wspo6t-
pracy, co prowadzi do unifikacji rynkéw,
unifikacji zaré6wno sposobéw funkcjono-
wania, jak i przepiséw. W ujeciu funkcjo-
nalnym, ten proces trwa juz od kilku lat
i dzisiaj wszelkiego rodzaju fundusze
maja swobode przeptywéw, ale od 1999
roku trwajg rozmowy, ktére maja dopro-
wadzié¢ takze do globalizacji instytucjo-
nalnej. Jest to okreslane mianem podpi-
sywania porozumien o wspoéipracy ryn-
kéw kapitatowych, a krokiem nastepnym
jest tworzenie ponadkrajowych rynkéw
papieréw wartoSciowych. Padaja pyta-
nia, czy Polska powinna przystapi¢ do
ktéregos z uktadow w Europie Srodko-
wej, zeby stworzyé¢ rynek dla Europy
Srodkowej. Gielda w Warszawie powinna
byé¢ prywatyzowana (98% nalezy do Skar-
bu Panstwa) i powinien zostaé znaleziony
strategiczny sojusznik, ktéry bedzie zde-
cydowanie silniejszy niz rynek polski.
Mozliwych jest tylko trzech sojusznikow:
Stany Zjednoczone — bardzo watpliwe,
Londyn — bardzo trudne (choé¢ wszystkie
spoiki polskie, ktéore emitujag kwity depo-
zytowe, dajgce mozliwo$é notowania po-
za granicami Polski — wybieraja Lon-
dyn), a z punktu widzenia funkcjonalnego
najblizej nam jest do Euronextu ze wzgle-
du na kontakty i ten sam system obrotu.
Dzien 11 wrze$nia byl tylko epizodem
w tym procesie, cho¢ w jakim$ stopniu
wplynal na regulatoréow. W tej chwili roz-
poczeto prace nad podpisaniem w ra-
mach Miedzynarodowej Organizacji Pa-
pieré6w WartoSciowych wielostronnego
porozumienia o wspoipracy w wymianie

informacji, co po 11 wrze$nia przybralo
inny wymiar, gdyz organizacje terrorys-
tyczne mialy te unikalng w swoim charak-
terze informacje ustng o przeprowadze-
niu ataku, co musiato wplynaé na ostabie-
nie koniunktury rynkowej i drastyczny
spadek cen, w zwigzKku z czym wszyscy ci,
ktoérzy sprzedawali instrumenty i zajmo-
wali pozycje krotkie — zarobili. 11 wrze$-
nia byl tragedig ludzka i jest pewnym
momentem zastanowienia sie, natomiast
jesli chodzi o rynki papieréw wartoscio-
wych to tendencje, ktore sie w tej chwili
rozwijaja, zgodnie z wypowiedzig Jacka
Sochy, mialy swéj poczatek znacznie
weczesniej.

Panel trzeci
,Nowa architektura rynkow
finansowych”

W ostatnim panelu wystapili: dr Mi-
rostaw Kachniewski, dyrektor Sekreta-
riatu Komisji Papierow Warto$ciowych
i Gield, oraz prof. dr hab. J6zef Olenski —
przewodniczacy Rady Statystyki przy
Prezesie Rady Ministrow.

Dr Mirostaw Kachniewski w czasie
swojego wystapienia podjat sie analizy
skutku zamacho6w terrorystycznych z punk-
tu widzenia rynkéw finansowych. Szcze-
g6lnie skoncentrowat sie na watku regu-
lacyjno-nadzorezym zmian spowodowa-
nych atakami. Posiadajgc pewna infor-
macje o tym, ze ceny spadng, mozna bar-
dzo tatwo zarobié na kontraktach termi-
nowych i krétkiej sprzedazy. Istotne jest
wiec przeciwdzialanie takim sytuacjom.
Pierwszy spos6b to zabezpieczenie sie
przed wystepowaniem tego typu atakow
terrorystycznych, co jest wlasSciwie nie-
mozliwe. Atak 11 wrze$nia nastgpit w mo-
mencie, gdy rynki finansowe czuly sie
catkowicie bezpiecznie, kiedy przebrnie-
to szczesliwie przez problem roku 2000,
kiedy wydawalo sie, ze gietdy sg przygoto-
wane na wszystko. Stworzono procedury
na wypadek, ze kto$ nie dojedzie do pra-
cy, czego$ zabraknie, kupowano genera-
tory pradu do instytucji finansowych,
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awaryjne systemy tgcznosci. Jesli zatem
nie mozna sie zabezpieczy¢ przed tego
typu atakami, to przynajmniej trzeba sie
zastanowié¢, co mozna zrobié, zeby terro-
rySci nie mieli mozliwos$ci zarabiania na
tym. I tu powstaje kwestia wspotpracy po-
miedzy nadzorami gietldowymi poszcze-
golnych krajow. Okazalo sie, ze nalezy
stworzy¢ dostep do szerszego zakresu
informacji, w duzo szybszym tempie. Dla
terrorystéw czas jest szczegélnie istotny,
gdyz wiedzg oni, ze muszg jak najszybciej
przestac pienigdze przez réznego rodzaju
instytucje posredniczace, azeby zaginat
po nich §lad. Obecnie bardzo trudno usta-
li¢ rzeczywistego witasciciela akeji na
gieldzie. Zanim sie tego dokona, pie-
nigdze mogg zosta¢ wycofane z systemu
finansowego. Miedzynarodowa Organiza-
cja Papieréw WartosSciowych i Gield po-
wola specjalny zesp6l, ktéry zajmie sie
usprawnianiem wymiany informacji po-
miedzy czlonkami tej organizacji, wyniki
tyech prac powinny byé wkrétce znane.
Zdaniem dr Mirostawa Kachniewskiego
nalezy mieé nadzieje, ze w przypadku wy-
stapienia podobnej sytuacji regulatorzy
w $Swiecie finansowym beda duzo lepiej
przygotowani. Wyzwaniem jest wiec stwo-
rzenie szczelnego miedzynarodowego
systemu nadzoru finansowego.

Prof. dr hab. Jozef Olenski podkreslat,
ze nie wszystkie kraje sg wigczone w glo-
balny system informacji spoteczno-eko-
nomiczno-politycznej. Globalizacja gos-
podarki dzieje sie zaré6wno w sferze eko-
nomicznej, jak i informacyjnej. Cechg no-
wej gospodarki jest zjawisko nazywane
glebokim interwencjonizmem instytucjo-
nalnym, czy to w skali globalnej, miedzy-
narodowej, regionalnej, czy panstwowej.
Jednocze$nie jes$li prowadzimy dzialal-
no$¢, to jest ona regulowana przez dzie-
sigtki przepisow, aktow prawnych badz
porozumien. Jest to sprzecznosé, bo z jed-
nej strony panuje liberalizm, a z drugiej
bardzo gteboki interwencjonizm instytu-
cjonalny.

We wspoélczesnej gospodarce okazuje
sie, ze systemy informacji, w tym informa-
cje rozpowszechniane przez Srodki maso-
wego przekazu, nie tylko dostarczaja nam
wiedzy czy rozrywki, ale takze kreuja i to
w spos6b bardzo skuteczny i efektywny
postawy i nastroje podmiotéw gospodar-
czych, zaré6wno konsumentéw, jak i pro-
ducentéw. Trzeba zwréci¢ uwage, ze
w zwigzku z bardzo skutecznym oddziaty-
waniem informacji na realny proces eko-
nomiczny, powstaly nowe zagrozenia. Za
pomocg informacji mozna kreowaé row-
niez postawy na rynkach finansowych.
Akt terrorystyczny 11 wrze$nia uswiado-
mil nam takze to, ze infrastruktura infor-
macyjna gospodarki, w tym systemy fi-
nansowe, nie jest bezpieczna. Dywersyfi-
kacja tych zagrozen przyczyni sie do
zwrécenia wiekszej uwagi na bezpieczen-
stwo funkcjonowania infrastruktury in-
formacyjnej, co bedzie sie wigzalo z wy:z-
szymi kosztami dzialalno$ci sektora fi-
nansowego i tych sektoréw gospodarki
narodowej, ktére muszg by¢ oparte na sil-
nej, sprawnej, bezpiecznej, niezawodnej
infrastrukturze informacyjnej i informa-
tycznej. Na zakonczenie profesor Jozef
Olenski podkreslil, ze sterujacy charak-
ter informacji nie powinien wywolywac
problemoéw, stwarzac zagrozen, ktore dez-
organizujg funkcjonowanie pewnych sek-
tor6w gospodarki. Trzeba wprowadzié
normy (system norm informacyjnych),
ktore bedg przestrzegane i te doSwiadcze-
nia trzeba by przenie$¢é na inne sfery
dzialalno$ci ekonomicznej.

Dyskusja

Na zakonczenie konferencji do dysku-
sji zaproszeni zostali wszyscy zgromadze-
ni. Glos zabrali zar6wno naukowcy, jak
rowniez studenci.

Dr Adrianna Lkukaszewicz z katedry
Ekonomii Sfery Publicznej Wydziatu
Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu War-
szawskiego zadala pytanie: jak mozna
przeciwdzialaé¢ Kkryzysowym sytuacjom
i powtérzeniu sie sytuacji z 11 wrze$nia?
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Zwlaszeza ze $wiat nie interesuje sie kra-
jami przegranymi. Co robié¢, jezeli zama-
chu dokona kto$ o czarnej skérze? Nie
wpuszcza¢ Murzynéw do samolotu? Moze
powinnis§my sprébowacé zrozumieé kultu-
re muzulmanska: dlaczego narodzit sie az
tak wielki sprzeciw, co lezy w tej kulturze,
jakie jest jej podloze, ze ludzie sg az tak
podatni na ekstremizm, fundamenta-
lizm? Jedyny kierunek to analiza poli-
tyezna, socjologiczna i kulturowa. Dr
Adrianna rukaszewicz stwierdzita, ze
nikt sie nie zajmuje ekonomiag krajow
muzulmanskKich.

Nastepnie wypowiedziat sie dr Jerzy
Wajszczuk z katedry Biznesu Miedzyna-
rodowego Szkoty Gté6wnej Handlowej. Dr
Wajszczuk zgodzil sie z profesorem Alek-
sandrem Lukaszewiczem, ktory mowit, ze
globalizacja jest jakby zwierciadtem pro-
cesOw integracji gospodarki Swiatowej
i ze jest to tendencja trwata. Takie podej-
$cie pozwala na obiektywng ocene proce-
s6w globalizacji jako proceséw integracji
kultury, informacji, technologii, wiedzy.
Z drugiej strony mozna widzie¢ globaliza-
cje biznesu, co jest zupelnie odrebnym
obszarem, gdyz biznes postuguje sie swoi-
mi wlasnymi kategoriami i interesami.
Tu dochodzi do wielkich konfliktow.
W dniu 11 wrze$nia doszlo do malo znane-
go incydentu. Po katastrofie wielu spo-
$roéd pracownikéw pewnego banku inwes-
tycyjnego z powodu szoku, stresu i nie-
znajomos$ci sytuacji opuscito Nowy Jork,
udajac sie do swoich wiejskich posiadto$-
ci. Mozna poréwnaé¢ to z szokiem, jakie
przezywa spoleczenstwo argentynskie,
gdzie 30 procent dorostych obywateli de-
klaruje gotowo$¢é porzucenia swojego
kraju. Nie potrafia zrozumie¢ tego, ze
panstwo zbankrutowalo, nie widzg wyjs-
cia z sytuacji. Nie pos$wiecamy uwagi
przyczynom Kryzysu argentynskiego, tego,
co tam sie dziato, narastajgcych btedow
w strategii kraju. Czym powinno byé pan-
stwo narodowe w warunkach globaliza-
cji? Zdaniem dr Jerzego Wajszczuka nie

zmniejsza sie rola panstwa, odwrotnie —
ro$nie jego rola i rola strategii, diugofalo-
wego mySlenia o réznorodnych warun-
kach dotyczacych kwestii okreS§lonego za-
chowania, parametré6w ekonomicznych,
standardow strategii narodowej. W da-
nym spoleczenstwie musza powstac
okres$lone czynniki jednoczace, ktére po-
zwalajg osiggaé¢ sukces na rynkach mie-
dzynarodowych. Gdyby te oceny mialy byé
pesymistyczne, szanse mieliby tylko ci,
ktorzy byliby na topie. Od 3 lat na pierw-
szym miejscu pod wzgledem konkuren-
cyjnosci gospodarki jest malenka Finlan-
dia, a nie USA czy tez Japonia. Wynika to
z przyjetej przez ten kraj okres$lonej stra-
tegii, ktora 1gczy rézne elementy prowa-
dzace do sukcesu, do znalezienia wlasci-
wego miejsca w §wiecie w warunkach glo-
balizacji. Refleksja ta nie powinna by¢
obca takze w Polsce.

W dyskusji udziat wzieta réwniez gru-
pa studentow z Uniwersytetu w Bialym-
stoku. Zadali oni pytania: czy zatlamanie
gospodarcze w Argentynie moze w istotny
sposéb wplynaé na inwestycje zagranicz-
ne w Polsce? Czy gospodarka polska moze
wyjsé z kryzysu dzieki tym wla$nie inwes-
tycjom? Czy jest taka mozliwo$é, ze na-
stapi przesuniecie kapitatu z rynkéw Ar-
gentyny i ewentualnie z Ameryki Potud-
niowej do Europy Srodkowej?

Odpowiedzi na to pytanie udzielil pro-
fesor Aleksander Lukaszewicz, stwier-
dzajac, ze zmienia sie podej$cie do po-
strzegania rynkéw. Do tej pory wystepo-
wala sytuacja, ze kryzys na jednym rynku
automatycznie powodowal gorszg sytua-
cje na wszystkich rynkach z danej grupy.
Od pewnego czasu mozna obserwowacé
inne podejscie duzych inwestoréw. Obec-
nie przechodzg oni z jednego rynku
wschodzgcego na inny, przechodzac z gor-
szego na lepszy. Profesor Aleksander L.u-
kaszewicz wyrazil nadzieje, ze etap silne-
go powigzania z rynkami wschodzacymi
Polska ma juz za sobg i nie bedzie odczu-
wa¢é skutkow kryzyséw w innych krajach.
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Na zakonczenie profesor Krzysztof
Opolski stwierdzil, ze zaczyna sie troche
bagatelizowaé tragedie 11 wrzes$nia. Byto
to wydarzenie, ktére powinno zmusié¢ do
glebszej refleksji. Na Swiecie istnieja
powazne dysproporcje w zamoznos$ci spo-
teczenstw i tylko wspoélpraca pomiedzy
krajami moze zapobiec narastaniu tych
réznic. Teoria ekonomii nie moze byé
oderwana od rzeczywistos$ci oraz od in-
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