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1. STAGNACJA - WIELKA, ALE NIE WIECZNA

Dlaczego mamy zabiera¢ glos w dyskusji, ktora tocza obec-
nie ekonomisci, gtdéwnie amerykanscy, skoro chcemy wy-
biec myslami do §wiata przysztosci zbudowanego z wizji
ocierajacych si¢ o fantastyke naukowa? Dlatego Ze ta cenna
konfrontacja przyblizy nam obecna i przyszta rzeczywistosc.

»Stagnacja sekularna™ — c6z to za osobliwe sformu-
lowanie! Czy bowiem mozna dzi§ méwié z pelna powa-
ga o tym, co wydarzy si¢ pod koniec biezacego stulecia?
Z pewnoS$cig wyrazenie to jest reakcja na t¢ naiwna wizj¢
roztaczang przez zachodnie spoteczenstwa, nieskore do
rozwazenia innej drogi rozwoju niz politycznie poprawny
kierunek, ktoremu na imi¢ postep. Karygodne jest wyobra-
zanie sobie §wiata, ktory nie bylby ciaglym dazeniem do
poprawy warunkow zycia ogdhu ludzi, poglebiania wiedzy
i demokratyzacji wszystkich istniejacych ustrojow poli-
tycznych. Wypadatoby przemilcze¢ kwestie przetrwania
ludzkos$ci 1 problem globalnego ocieplenia, nie zaprzataé
sobie glowy pseudowojna miedzy cywilizacjami, zapo-
mnie¢ o ludziach bez dostgpu do wody i pradu, wymazaé
z pamigci obrazy straszliwych konfliktow i nie dopusz-
czaé do siebie mysli, ze Morze Srédziemne zmienito si¢

! Teoria ekonomiczna, wywodzaca sig z keynesizmu, gloszaca, ze wzrost
gospodarczy ulegt trwalemu zahamowaniu ze wzgledu na wyczerpanie do-
tychczasowych zZrodet, a kraje wysoko rozwinigte sa skazane na sekularna
(wieczna) stagnacjg. (przyp. ttum.)
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w ogromne cmentarzysko. W rzeczywistosci prawda lezy
— jak zawsze zreszta — gdzie$ posrodku, migdzy dwoma
wizjami: naiwna i $mierciono$na. Celem tej ksiazki jest
préba odpowiedzi na pytanie, jak politycy powinni dazy¢
do rzeczywistej poprawy warunkoéw naszego zycia. Nie bez
wplywu, zardwno negatywnego, jaki i pozytywnego, na tg
wazka kwesti¢ pozostaja zmiany technologiczne, srodowi-
skowe i demograficzne oraz osiagnigcia w dziedzinie ener-
gii, genetyki, technologii cyfrowej i astrofizyki, ktore rodza
pytania dotyczace nowych mozliwo$ci wzrostu.

STAGNACJA SEKULARNA ALBO DROGI KU WOLNOSCI

Stagnacja znalazta si¢ w centrum debaty prowadzonej przez
wspoétczesnych ekonomistow. Temat, ktory jeszcze przed
kilkoma laty, w czasach internetowej euforii, byt nie do
pomyslenia, dzi§ pojawia si¢ tylko dlatego, ze bardzo wie-
lu ekonomistéw, wysoce cenionych za Atlantykiem, zajeto
zgota odmienne stanowiska. Czy to nowa sytuacja? A jesli
nie, to jak wyciagna¢ nauke z przeszto$ci? Bez watpienia
koncepcja stagnacji nie narodzita si¢ wczoraj. Mozna ja zna-
lez¢ w przychylnym spojrzeniu Keynesa na teorie Malthusa
i jego mroczna wizj¢ ewolucji ludzkosci. Keynes zastana-
wia si¢ nad dalszym wzrostem, owa oczywistoscia czasOw
wspotczesnych, nie stroniac od pasjonujacych odniesien do
demografii. Problem powstal podczas niebywatej zapasci
gospodarczej] w 1929 roku, swego rodzaju czarnej dziury
w historii kapitalizmu, to jest wielkiego kryzysu, trwajacego
az do Il wojny $wiatowej, wraz z towarzyszacymi mu dwie-
ma plagami — nowa, czyli masowym bezrobociem, i bardzo
stara, to jest ngdza. A jesli Malthus znowu trafit w sedno, tym
razem w kwestii unemployment? To $ciezka, ktora Keynes
zbadal w 1937 roku?, a Hansen, amerykanski kontynuator

2 J.M. Keynes, Some economic consequences of a declining population,
- The Galton Lecture, Eugenics Review”, t. 29, nr 1, luty 1937, s. 13-17.
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mysli keynesowskiej, w 1939 roku®. Pierwszy napisat, ze sta-
bilna populacja moze si¢ przyczyni¢ do poprawy warunkow
zycia kazdego cztowieka. I przypomnial, nie bez poczucia
humoru, ze krajom grozi nowy zty duch, nie mniej okrutny
niz maltuzjanizm, a tym demonem jest bezrobocie wywotane
zatamaniem popytu.

W tym samym okresie, a doktadnie w 1938 roku, Alvin
Hansen po raz pierwszy uzyt stowa ,,stagnacja” w odnie-
sieniu do deficytu demograficznego w Stanach Zjednoczo-
nych i wezwal O0wczesne wiladze do podsycania popytu,
by odsuna¢ widmo katastrofy. Uczen Keynesa podjat mysl
swojego angielskiego mentora, ktory w 1937 roku wyrazit
zaniepokojenie nowa fala masowego bezrobocia, zwracajac
tym samym uwagg na problem biedy, ,,nedzy”, owej plagi,
ktéra zawsze wywlekata na wierzch najgtebiej skrywane leki
ludzkosci.

Alvin Hansen przypominal, ze wzrost liczby ludnosci
w Europie, ktory rozpoczat si¢ w XIX wieku i trwatl az do
I wojny swiatowej, byl bezprecedensowym zjawiskiem
w dziejach ludzkosci. Stany Zjednoczone doswiadczyly ta-
kiego wzrostu w pierwszej dekadzie miedzywojnia. Spowol-
nienie, jakie Hansen zaobserwowat w 1939 roku, nie bylo
W jego w mniemaniu az tak ztg wieécia, tym samym reha-
bilitowato Malthusa, przypominajac o nierozwiazywalnych
problemach zbyt duzego wzrostu liczby ludnosci. Niemniej
jednak, aby unikna¢ wejscia gospodarki Stanéw Zjednoczo-
nych w okres dtugotrwatej stagnacji, spadkowi tempa roz-
woju demograficznego — radykalnemu w odczuciu Hanse-
na — powinna towarzyszy¢ polityka panstwa majaca na celu
wsparcie popytu.

Przede wszystkim nie wolno zapominaé o tej stynnej
wymianie pogladéw miedzy Paulem Sweezy’m* i Josephem

3 A. Hansen, Economic progress and declining population growth, ,,The
American Economic Review”, marzec 1939.
4 P. Sweezy, The Theory of Capitalist Development, New York 1942.
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Schumpeterem’. Ci dwaj przyjaciele toczyli ze soba walke,
w ktdrej orgzem byly naprzemiennie ukazujace si¢ ksiazki
i artykuly. Sweezy byt przekonany o glebokiej stagnacji,
a Schumpeter — o cykliczno$ci zmian gospodarczych zwia-
zanej z wielkimi falami innowacji. Ach, co to byta za debata,
i w jakim stylu! Powr6¢my jednak do stanowisk prezento-
wanych przez nam wspotczesnych. W rzeczywistosci ich
uwaga koncentruje si¢ na zmiang albo na podazy, albo na
popycie, i to wlasnie thumaczy réznice.

Kwestia podazy zajmowali si¢ miedzy innymi Tyler Co-
wen i Robert Gordon, a popytu — Larry Summers, Paul Krug-
man i wielu innych. Obecnie nad ta problematyka pochyla-
ja sie tacy ekonomisci jak Barry Eichengreen czy Edmund
Phelps. Jednak pytanie pozostaje wciaz otwarte. Dlaczego
ta debata stala si¢ tak wazna i zasadna? Dlatego ze wszyscy
wreszcie zgodnie przyznali, ze ogdlny spadek wydajnosci,
odnotowywany od kilku lat na catym $wiecie, prawdopodob-
nie mozna wytlhumaczy¢ obecnymi formami rozpowszech-
niania postgpu technicznego. Dlatego Ze niebywata polary-
zacja rynku pracy — podziat na wysoko wykwalifikowanych,
dobrze optacanych pracownikoéw i swoisty nowy proletariat
— podwaza ide¢ postgpu, ktory bylby w zasiegu kazdego
z nas. Dlatego ze spowolnienie wzrostu, ktore zapowiada-
my od trzech lat®, wreszcie przekonato szereg ekonomistow
do spojrzenia na $wiat z wickszym realizmem i zrozumienia
obecnej rzeczywisto$ci. Niezmiennie jednak opieramy si¢ na
wizjach sekularnych, jak gdyby wyrazenie ,,0kres przejscio-
wy” nie istniato. Przedstawmy argumenty obu stron.

W pierwszym rzedzie warto zwrdci¢ uwage na to, co
jest wspolne dla poszczegdlnych opinii na temat stagna-
cji sekularnej: wszystkie zgodnie twierdza, ze opisuje ona
sytuacje, w ktorej inflacja jest niska a stopy procentowe

5 JLA. Schumpeter, Kapitalizm, socjalizm, demokracja, tham. M. Rusin-
ski, Warszawa 2009.
¢ J.-H. Lorenzi, M. Berrebi, op.cit.
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bliskie zeru. Za ta wsp6lna zgoda Scieraja si¢ rozne poglady.
Barry Eichengreen podkresla, ze stagnacja sekularna jest dla
ekonomistow swoistym testem Rorschacha, dla kazdego co$
innego znaczy’. Kazdy probuje sformutowaé wilasna teorie
na jej temat, ale nie oznacza to, ze wszysCy rozumieja te
koncepcje tak samo.

Ekonomisci patrzacy z perspektywy podazy tlumacza
stagnacj¢ sekularna spowolnieniem potencjalnego wzrostu.
W gruncie rzeczy wzrost jest staby, poniewaz tempo poten-
cjalnego wzrostu® wyhamowato! Wedlug Roberta Gordona
nie oznacza to, ze postep techniczny ulegt zatrzymaniu, tyl-
ko ze jego tempo wzrostu wréci do historycznej, czyli bar-
dzo niskiej, wartosci. Oprocz postepu technicznego Gordon
wymienia szes¢ przeciwstawnych wiatréw strukturalnych,
w tym: starzenie si¢ populacji; powszechny, skostniaty sys-
tem edukacji, niedajacy juz nadziei na zmiany; wzrost nie-
réwnosci, od lat osiemdziesiatych XX wieku przyczyniajacy
si¢ do zaniku klasy $redniej; a takze niemozliwy do udzwi-
gniecia poziom zadluzenia’. To te ograniczenia maja odpo-
wiada¢ za spadek wydajno$ci i zahamowanie potencjalnego
wzrostu. Dla Gordona wielkie wynalazki sa zupetnie czyms
innym niz osiagnigcia, z ktorymi mamy do czynienia wspot-
czesnie. Elektryczno$é, silnik spalinowy, dostep do biezacej
wody itd. sa innowacjami o wiele wazniejszymi i bardziej
produktywnymi niz wynalazki, ktdre zawdzigczamy nowym
technologiom, zwiazanym z Internetem. Te bowiem oddzia-
luja nie tyle na poziom wydajnosci, ile na nasze zachowania
konsumenckie. W istocie kraje rozwinigte nie potrafity kon-
tynuowac inwestycji w infrastrukture, edukacje i ksztatcenie,

7 B. Eichengreen, ,,Secular stagnation: A review of the issues”, w: Se-
cular Stagnation: Facts, Causes and Cures, red. R. Baldwin, C. Teulings,
London 2014.

8 Wzrost potencjalny to szacunkowe tempo wzrostu przy pelnym wyko-
rzystaniu czynnikéw produkcji.

® RJ. Gordon, Is US Economic Growth Over? Faltering Innovation
Confronts the Six Headwinds, ,National Bureau of Economic Research”,
Working Paper, nr 18315, sierpien 2012.
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a obecnie musza stawi¢ czota zjawisku starzenia si¢ ludno-
sci. Gwoli przyktadu, w Europie wspotczynnik obciazenia
demograficznego, czyli stosunek liczby osob w wieku nie-
produkcyjnym do liczby oséb w wieku produkcyjnym, po-
winien wzrosna¢ z 20,3% w 2000 roku do 35,4% w 2025
roku'’. Taka zmiana bezsprzecznie pociagnie za soba zmniej-
szenie naktadu czynnika pracy. To zapowiedz niezwykle pa-
sjonujacej debaty.

Joel Mokyr uwaza na przyktad, ze ocena rzeczywiste-
go wkiladu technologii w wydajnos¢ jest skomplikowana,
poniewaz wskazniki takie jak ,,PKB i wzrost wydajnosci
wymyslono na potrzeby handlu zbozem i stala™!!, a wiec sa
catkowicie nieprzystawalne do wspodtczesnych realiow go-
spodarczych. Wedtug Barry’ego Eichengreena wszystko jest
kwestia czasu. Kryzys wydajnosci jest przej$ciowy, a wzrost
wydajnosci urzeczywistni si¢, kiedy system si¢ dostosuje
i bedzie w stanie w pelni wykorzysta¢ potencjat nowych
technologii. Inni patrza na przyszto$¢ postepu techniczne-
g0 z wyraznym optymizmem. Zdaniem Erika Brynjolfsso-
na i Andrew McAfee’ego przetomowych osiagnigé, praw-
dziwych i spektakularnych, mozna dokona¢ na polu takich
technologii jak sztuczna inteligencja, big data, robotyka, au-
tonomiczne samochody i technologie medyczne. Maja racje
czy moze si¢ myla? Jedno jest pewne — zaden system tech-
niczny nie moze istnie¢ w oderwaniu od warunkdw, w jakich
rozwija si¢ konsumpcja — czy zmieniajac swa strukture, czy
poddajac si¢ wahaniom albo wzrostowi.

W tej kwestii zabieraja tez glos inni ekonomisci, na cze-
le z Larrym Summersem, dla ktorego stagnacja sekularna
jest w gltéwnej mierze konsekwencja przyzwolenia na sta-
by popyt. Mozna go wytlumaczy¢ zmiang zachowan w za-
kresie oszczedzania, w konsekwencji pozadanym wzrostem

10 J.F. Jimeno, F. Smets, J. Yiangou, ,,Secular Stagnation: A view from
the Eurozone”, w: Secular Stagnation...
11 J. Mokyr, ,,Secular stagnation? Not in your life”, w: ibidem.
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oszczednosci — przed korekta realnych stop procentowych.
Ben Bernanke mowit o saving glut, nadwyzce oszczgdnoscli,
pojawiajacej si¢ przed korekta realnych stop procentowych.
Mozna zatem stwierdzi¢, Zze sytuacja zwiazana z nadwyzka
oszczednoscei tak bardzo obniza realne stopy procentowe, ze
ich dalsze obnizenie w celu osiagnigcia warto$ci ujemnych
nie jest juz mozliwe. Ostatecznie sprowadza si¢ to do tego,
ze gospodarka nie jest w stanie przyblizy¢ si¢ do swojego
potencjatu wzrostu, poniewaz nie ma juz mozliwo$ci dosta-
tecznego obnizenia realnych stop procentowych. WpadliSmy
w ,,pulapke ptynnosci”! I jeszcze jedno — jesli realne stopy
procentowe nie sa w stanie zapewni¢ rownowagi miedzy
oszczednosciami a inwestycjami, to te wielkosci dostosowu-
ja si¢ same poprzez nadwyzke oszczednosci.

Skad bierze si¢ taka nadwyzka? Poczatkowo Summers
wskazywal na nieefektywny podziat dochodéw i stabg
sktonno$¢ do konsumpcji wsrod najbogatszych. Ta ostat-
nia miataby si¢ przyczyni¢ do znacznego nagromadzenia
oszczednosci w krajach rozwinigtych. Zdaniem Paula Krug-
mana ten argument jest niewystarczajacy, poniewaz w latach
2007-2017 w Stanach Zjednoczonych odnotowano spadek
stopy oszczednosci. W kazdym razie Summers precyzuje
swoj tok mys$lenia — wzrost oszczednosci ustgpuje w istocie
miejsca wzrostowi zadluzenia najbiedniejszych gospodarstw
domowych, a wymuszone kryzysem spowolnienie przyrostu
zadluzenia wyeksponowato problem stagnacji sekularnej,
ktéra nie jest zadna utuda.

Poczatkowo wydawato sig, ze debata dotyczy jedynie
amerykanskiej gospodarki. Jednak, jak przypomina Eichen-
green, liczy si¢ poziom oszczednosci w skali $wiatowe;!
Realokacja zasobow, do ktdrej dochodzi pomigedzy krajami
rozwinigtymi i rynkami wschodzacymi — na czele z China-
mi i panstwami eksportujacymi rope naftowa — charaktery-
zujacymi si¢ wysokim poziomem oszczednos$ci, ktory ma
zrekompensowac staba ochrong socjalna, moze doprowa-
dzi¢ do odczuwalnego wzrostu oszczedno$ci na poziomie
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$wiatowym. Wedlug Oliviera Blancharda'? na poczatku
nowego stulecia stopa oszczedno$ci na rynkach wscho-
dzacych wzrosta o 10%, przyczyniajac si¢ tym samym do
globalnego wzrostu stopy oszczednosci o 1,7% w latach
2000-2007. Obecnie rozwazania na temat stagnacji sekular-
nej dotycza znacznie wigkszego obszaru. Obejmuja swym
zasiggiem Japoni¢ — od lat dziewigédziesiatych XX wie-
ku niemogaca przetamaé powolnego wzrostu gospodarki
i odczuwajaca bolesne skutki starzenia si¢ spoteczenstwa;
a takze strefe euro — borykajaca si¢ ze stabym ozywieniem
gospodarczym, niska inflacja i niska stopa inwestycji. Zda-
niem Nicholasa Craftsa'® ryzyko zwiazane ze stagnacja se-
kularna jest o wiele wigksze w strefie euro niz w Stanach
Zjednoczonych, glownie ze wzgledu na mniej sprzyjajaca
sytuacje demograficzna, stabszy wzrost wydajnosci i poli-
tyke gospodarcza panstw tej strefy. Niektorzy ktada nacisk
na podaz, inni na popyt; pojawila si¢ tez trzecia szkota, dla
ktorej kluczowym pojeciem jest histereza, czyli przeksztat-
cenie czego$ przejsciowego w trwate zjawisko. Efektem
histerezy ma by¢, na przyktad, utrata kapitatu ludzkiego
zwiazana z dlugotrwatym utrzymywaniem si¢ bezrobocia.
Inny przyktad: kierujac si¢ przesadna ostroznoscia, przed-
sigbiorstwa i gospodarstwa domowe rezygnuja z inwesto-
wania na rzecz gromadzenia oszczednos$ci na czarng godzi-
ng¢ pod postacia ptynnych aktywdw, a to ktadzie si¢ cieniem
na przysziej wydajnosci. Zjawisko histerezy polegajace
na przewidywaniu potencjalnie stabszej podazy w dlugim
horyzoncie czasowym mozna rowniez odnalezé w zauwa-
zalnych juz dzi$ skutkach antycypacji popytu. Przyszta sta-
gnacja bedzie w duzej mierze efektem naszych obecnych
zachowan, obaw i lgkoéw w obliczu szeregu niewiadomych.
Ta wielce pasjonujaca debata jest nierozerwalnie zwiazana

12.0.J. Blanchard, D. Furceri, A. Pescatori, ,,A prolonged period of low
real interest rates?”’, w: ibidem.

3N. Crafts, ,,Secular stagnation: US hypochondria, European disease?”,
w: ibidem.
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z ekonomistami, ktorzy trudzg sig, aby zrozumie¢ ten, jakze
skomplikowany, okres...

Powszechnie wiadomo, ze koncepcja stagnacji zajmo-
wali si¢ nie tylko ekonomisci. Zawsze byla przedmiotem
refleksji zachodniego $wiata w kontekScie rozwazan nad
postegpem. Mamy za soba dwa stulecia idei postgpu, ktora
zrodzila si¢ w epoce o$wiecenia za sprawq takich myslicieli
jak Condorcet, dla ktérego historia wpisywata si¢ w nieod-
wracalny marsz w kierunku ,,postepu ludzkiego umyshu”,
czy Wolter, ktory pordwnujac Rzym i Anglig, powiedziat, ze
,owocem rzymskich wojen domowych byto niewolnictwo,
angielskich za$ — wolno$¢”*. W XIX wieku rozpowszechni-
1y si¢ idee gloszone przez Leibniza i tezy ewolucjonistyczne,
z teorig Darwina na czele.

Ta ideologia, ktora tak chetnie wspotwyznaje §wiat za-
chodni (koncepcja strzatki czasu), zderza si¢ z rzeczywisto-
$Scia, a wigc z obawami przed nieznanymi skutkami postepu.
Pod koniec XIX wieku, ktory mozna uznaé za okres spokoju
i patrzenia w przysztosé, podniosty si¢ ztowieszcze glosy
zapowiadajace najgorsze — schytek. W 1860 roku Anglikow
ogarnat strach, ze wyczerpie si¢ zrodto energii, jakim jest
wegiel. Podobne nastroje panowaly we Francji ogarnigtej
kryzysem demograficznym, ktory utrudnit jej ptynne wejscie
w okres rewolucji przemystowej. Remedium na te bolaczki
okazala si¢ imigracja, ale w 1901 roku Edmond Théry wyra-
zit zaniepokojenie wzrostem znaczenia Japonii i Chin:

Zolte zagrozenie, ktorego widmo wisi nad Europa, mozna zdefi-
niowac¢ jako gwaltowne zachwianie migdzynarodowej rownowagi,
na ktorej opiera si¢ obecnie system spoteczny wielkich przemy-
stowych narodow Europy, jako zatamanie spowodowane nagta,
nienormalng i nieograniczong konkurencja ze strony ogromnego
kraju's.

14 Wolter, Listy o Anglikach albo Listy filozoficzne, thum. J. Rogozinski,
Warszawa 1952, s. 68.
15 E. Théry, Le Péril jaune, Paris 1901, s. 308.
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Ewolucje¢ spoteczna czgsto odbierano negatywnie. Jako
nietad, chaos, ktory burzy dawny porzadek. Zawsze tak byto,
taki obraz zmian spolecznych mozna znalez¢ u Owidiusza
i u Hezjoda w Pracach i dniach. Po epokach zlota, srebra
i brazu cztowiek wkroczyl w epoke zZelaza, nastaty czasy
znoju, dopiero Bossuet zdecydowat si¢ uwierzy¢ w istnie-
nie okreséOw schytkowych w dziejach cywilizacji. Pojawita
si¢ koncepcja cykliczno$ci dziejow — zmiany zachodzace
w spoleczenstwie powtarzaja si¢ i trudno mowié o postepie
ludzkosci jako o procesie ciaglym. Jean Gimpel przypomina
o tym w konteks$cie §wiata zachodniego:

Postep techniczny jest cykliczny, tak jak cykliczna jest historia. Nasza
zachodnia cywilizacja dostapita tego zaszczytu, ze w swoich dziejach
przezyta dwa wazne cykle [...]. Lecz dzi§ Zachdd nie ma juz w rezer-
wie mtodych narodow i wydaje sig, ze dawny zapat zgast'S.

Okres obejmujacy trzy stulecia, od XI do XIII wieku, jest
postrzegany jako cywilizacja maszyn ze wzglgdu na wyko-
rzystanie energii wytwarzanej przez zapory, miyny wodne
i wiatrowe, wydobycie kamienia i rewolucjg rolna, w ktorej
kluczowa rolg odegraty trojpolowka i modelowe gospodar-
stwa rolne prowadzone przez cystersow.

Podobnego zdania jest Georges Duby:

Migdzy rokiem tysigcznym a XIII wiekiem spoteczenstwo do-
$wiadczylo wspanialego postgpu materialnego, porownywalnego
do tego, ktory miat miejsce w XVIII wieku i trwa do dzis"’.

Produkcja rolna wzrosta w ciagu dwoch stuleci pigcio-
lub szesciokrotnie, a przeptyw doébr i 0sob, ktorych liczba
potroita sig, nabrat rozpgdu. Namacalnym dowodem postepu
byt rozkwit miast. P6zniej $wiat zachodni wkroczyt w faz¢
stagnacji, skadinad sekularnej, bo trwata ona az do potowy
XVIII wieku.

16 J. Gimpel, La Révolution industrielle au Moyen Age (1975), Paris 2002.
'7G. Duby, An 1000 — An 2000. Sur les traces de nos peurs, Paris 1997 .
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