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Autor tej przenikliwej ksigzki pokazuje, w jaki sposdb zwykli obywatele,
oszczedzajacy i inwestujgcy ciezko zarobione pienigdze, stali sie
krélikami doswiadczalnymi w laboratorium bankow centralnych.
Najwazniejsi gracze finansowi na $wiecie — rzady panstw, duze banki,
instytucje multilateralne — zawsze jako$ sobie poradzg i wspdlnie
ustalg nowe reguty gry. Prawdziwymi ofiarami nastepnego kryzysu
bedg drobni inwestorzy, ktérzy zatozyli, ze to, co dziatato przez cate
dziesieciolecia, bedzie dziatato nadal. Na szczeScie nie jest jeszcze za
pozno, zeby przygotowac sie na nadchodzgcq $mier¢ pienigdza.
Przeczytaj o czekajgcych nas zagrozeniach i dowiedz sie, jak
zabezpieczy¢ swoje finanse, by nie stac sie ofiarg nadchodzgcego
globalnego kryzysu finansowego.
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Konsensus berlinski

W 2012 roku na zgliszczach globalnego kryzysu finansowego z 2008
roku i europejskiego kryzysu zadluzenia panstwowego z lat 2010 — 11
powstatl nowy konsensus berlifiski. Zamystem jego tworcéw nie byto
opracowanie uniwersalnego modelu wzrostu gospodarczego, dlatego
odnosi sie on gtéwnie do Europy i ewoluujgcych instytucji UE i strefy
euro. W szczegolnosci chodzi w nim o narzucenie skutecznego modelu
niemieckiego peryferyjnym krajom europejskim za posrednictwem
Brukseli i EBC. Kanclerz Niemiec Angela Merkel okre§lita swoje
dziatania zgrabnym mottem ,Wiecej Europy!”, ale bardziej zgodna z
prawdg bytaby dewiza ,Wiecej Niemiec”. Konsensusu berlinskiego nie
da sie w pelni wprowadzi¢ w zycie bez odpowiednich zmian
strukturalnych, dzieki ktéorym kraje peryferyjne chetniej przyjelyby
model niemiecki i dostosowatyby sie do niego.

Wymyslony przez Niemcy konsensus berlinski, ktéry do tej pory zostat
wprowadzony w zycie w strefie euro, opiera sie na siedmiu filarach:


http://onepress.pl/ksiazki/smierc-pieniadza-nadchodzacy-upadek-miedzynarodowego-systemu-walutowego-james-rickards,smiepi.htm#opis
http://onepress.pl/ksiazki/smierc-pieniadza-nadchodzacy-upadek-miedzynarodowego-systemu-walutowego-james-rickards,smiepi.htm#opis

« promowaniu eksportu poprzez rozwdj innowaciji i technologii;

« niskich podatkach od dochodow przedsigbiorstw;

« niskiej inflacji;

« inwestowaniu w infrastrukture produkcyjna;

« wspotpracy miedzy kadrg zarzgdzajgcg a sitg roboczg;

« globalnej konkurencyjnosci jednostkowego kosztu pracy i mobilnosci pracy;

 sprzyjajacych warunkach dla biznesu.

Za kazdym z tych siedmiu filaréw kryjg sie polityki stuzgce
promowaniu okre§lonych celéw i wywotywaniu trwalego wzrostu.
Polityki te z kolei zakladajg istnienie konkretnych uzgodnien
monetarnych. Istotg konsensusu berlinskiego jest spostrzezenie,
ze to oszczednos$ci i handel, a nie pozyczanie i konsumpcja
wyznaczajg najlepszg droge do rozwoju.

Analize poszczegllnych elementéw konsensusu berlifiskiego
nalezy zaczgé od znaczenia innowacji i technologii jako warunku
ozywienia  eksportu. Rozumiejg je takie niemieckie
przedsiebiorstwa jak SAP, Siemens, Volkswagen, Daimler i wiele
innych. Wedlug Swiatowej Organizacji Wtasnosci Intelektualnej
(ang. World Intellectual Property Organization — WIPO) wsréd 10
krajow sktadajgcych najwiecej wnioskOw o miedzynarodowg
ochrone znakéw towarowych w 2012 roku znalazto sie szesciu
cztonkéw Unii Europejskiej[i]. Z og6lnej liczby 182 112 wnioskéw
ztozonych na zasadach traktatu o wspotpracy patentowej WIPO w
2011 roku 27,5% stanowity wnioski cztonkéw UE, 26,8% wnioski
amerykanskie, a 9% wnioski ztozone przez Chiny. Osiggniecia UE
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w dziedzinie edukacji uniwersyteckiej, badann podstawowych i
wlasnosci intelektualnej nie wustepujg osiggnieciom Standw
Zjednoczonych i sg znacznie wieksze niz w przypadku Chin.

Wtiasnos$¢ intelektualna pobudza wzrost gospodarczy tylko w
takim stopniu, w jakim firmy potrafig jg wykorzysta¢ do tworzenia
produktow o wartoSci dodanej. Glownym czynnikiem ich
zdolnosci do zwiekszania produktywnosci poprzez innowacje jest
za$ niski podatek od dochodéw przedsiebiorstw. Nominalne
stawki opodatkowania sg niedoskonatym miernikiem, poniewaz
mogg by¢ wyzsze niz rzeczywiste stawki obliczane po
uwzglednieniu odliczen, kredytow i ulg amortyzacyjnych, ale sg
wystarczajgcym punktem wyj$cia do analizy. Takze tutaj Europa
wyprzedza rywali. Przecietna stawka podatku od dochodow
przedsiebiorstw wynosi w Europie 20,67%, podczas gdy w Stanach
Zjednoczonych siega 40%, a w Chinach 25% — po zsumowaniu
podatkéw lokalnych i krajowych[ii]. Korporacje w UE sg
opodatkowane w wiekszos$ci na szczeblu krajowym, co oznacza, ze
podatek jest uiszczany do kasy panstwa, w ktorym prowadzona
jest dziatalnos$¢, i liczony tylko od zysku osiggnietego na jego
terytorium. Jest to korzystniejsze rozwigzanie od istniejgcego w
Stanach Zjednoczonych systemu opodatkowania globalnego, w
ktérym amerykanskie korporacje ptacg podatki od zyskéw
osiggnietych zaréwno w kraju, jak i za granica.

Zaréwno Unii Europejskiej, jak i Stanom Zjednoczonym w
ostatnich latach udato sie utrzymac niskg inflacje, ale Europie
udato sie to osiggngC przy znacznie mniejszej skali drukowania
pieniedzy i manipulacji krzywg dochodowosci, co oznacza, ze
mozliwo$¢ wystgpienia inflacji w przysztosci na skutek zmian w
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szybkosci obiegu pienigdza jest mniejsza. Dla poréwnania Chiny,
ktére muszg utrzymaé sztywny kurs juana do dolara, absorbujac
wzrost podazy pienigdza bedacy skutkiem drukowania dolaréw
przez Fed, majg nieustajgcy problem z inflacjg. Sposréd trzech
najwiekszych stref gospodarczych S$wiata to wilasnie Unia
Europejska osiggata jak dotgd najlepsze wyniki w dziedzinie
kontrolowania inflacji i prawdopodobnie bedzie rownie skuteczna
w przysztosci.

Dzieki odpowiedniemu podejsciu jako§¢ i produktywnos¢
europejskich inwestycji infrastrukturalnych sg wyzsze niz w
Stanach Zjednoczonych i Chinach. Poniewaz duze przedsiewziecia
infrastrukturalne w Europie zwykle sg realizowane w ramach
wspoOlpracy transgranicznej, sg bardziej racjonalne ekonomicznie i
w mniejszym stopniu upolitycznione. Doskonatym przykiadem
jest tunel pod Przeleczg $w. Gotarda, ktéry ma by¢ oddany do
uzytku w 2017 roku. Bedzie to najdtuzszy tunel na Swiecie (57
kilometréw), umozliwiajgcy przejazd kolejg z jednej strony Alp na
drugg na glebokosci 3000 metrow pod powierzchnig goér. Ten
najdtuzszy tunel na Swiecie jest stusznie poréwnywany do Kanatu
Panamskiego i Kanalu Sueskiego jako historyczne osiggniecie w
dziedzinie infrastruktury transportowej usprawniajgcej handel i
przemieszczanie sie ludzi. Cho¢ znajduje sie w calosci na
terytorium Szwajcarii, bedzie bardzo waznym elementem
europejskiej sieci szybkiego transportu kolejowego.

W przypadku ruchu pasazerskiego tunel przyczyni sie do skrocenia
czasu podrozy z Mediolanu do Zurychu o godzine, do 2 godzin i 40
minut. Jesli chodzi o transport towarowy, przepustowos$¢ szlaku
przez Przelecz §w. Gotarda wzro$nie o 250%, z obecnych 20 min



ton rocznie do zakladanych 50 mln ton[iii]. Tunel bedzie
potgczony z kilkoma szybkimi korytarzami kolejowymi nalezgcymi
do transeuropejskiej sieci szybkiej kolei o nazwie TEN-R. Zaréwno
to, jak i inne przedsiewziecia infrastrukturalne realizowane w
Europie majg przynie$¢ duzo wieksze korzysci w diugim okresie
niz chinskie miasta widma i zmarnowane inwestycje
amerykanskie, takie jak upadle przedsiebiorstwa produkujgce
ogniwa fotowoltaiczne (Solyndra) i elektryczne samochody
(Fisker).

Niemiecki model koordynacji sily roboczej, okreslany mianem
Mitbestimmung, czyli wspdélnej motywacji, funkcjonuje w
Niemczech od drugiej wojny $§wiatowej. Rozwinieto go znacznie w
1976 roku, wprowadzajagc wymog, by w Kkazdej firmie
zatrudniajgcej ponad 500 os6éb jedno miejsce w zarzadzie
przypadato przedstawicielowi zatogi. Wspdélna motywacja nie
zastepuje zwigzkéw  zawodowych, lecz stanowi cenne
uzupetnienie ich dzialalnosci, pozwalajgc robotnikom stale
uczestniczy¢ \ podejmowaniu decyzji dotyczgcych
przedsiebiorstwa. To skuteczniejszy spos6b wplywania na
dzialalno$¢ firmy niz zaburzajgce jej funkcjonowanie spory
zbiorowe i okazjonalne strajki. Opisany model funkcjonuje tylko w
Niemczech, a przeniesienie go do innych krajow Unii Europejskiej
moze by¢ trudne. Ogélnie rzecz biorgc, wazny jest jednak nie sam
model, lecz godny nasSladowania przyklad zwiekszania
produktywnosci i konkurencyjnosci przedsiebiorstw. Model
niemiecki wypada w poréwnaniu znacznie lepiej niz chinski,
gwarantujgcy bardzo skromne prawa robotnikom, i amerykanski,
opierajgcy sie raczej na konflikcie miedzy robotnikami a
menedzerami, a nie na wspéipracy miedzy nimi.
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Sposréd  wszystkich  filarébw  konsensusu  berliiskiego
najtrudniejszy do skopiowania w innych krajach UE, zwlaszcza
peryferyjnych, jest filar efektywnej pracy, w tym obnizania
jednostkowego kosztu pracy. Polityka w tym zakresie polega
bardziej na wewnetrznym ujednolicaniu ptac poprzez obnizanie
nominalnych wynagrodzen w euro niz na dostosowywaniu ich do
warunkow zewnetrznych poprzez albo dewaluowanie europejskiej
waluty, albo porzucanie jej na rzecz walut lokalnych w takich
krajach jak Grecja czy Hiszpania. KeynesiSci argumentowali, zZe
ptace sg ,lepkie” i nie reagujg na normalng gre podazy i popytu.
Paul Krugman formutuje ten popularny poglad rodem z ekonomii
keynesowskiej nastepujgco:

Zatem gdyby rzeczywiscie istniata duza nadpodaz pracy, czy nie
powinnismy by¢ swiadkami gwattownego spadku ptac?

Odpowiedz brzmi: ,,nie”. Place (i wiele cen) nie zachowujg sie w
ten sposob. Pytanie o to, dlaczego tak sie dzieje, jest bardzo
interesujace. (...) Ale w gruncie rzeczy chodzi po prostu o to, ze do
faktycznych cie¢ wynagrodzen dochodzi rzadko i tylko pod duza

presja. (...)

Nie ma zatem powodu, by sadzic, Ze obnizanie wynagrodzen moze
by¢ pomocneliv].
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Podobnie jak wiekszo§¢ wywodow keynesistow, powyzsze
rozwazania mogg dotyczy¢ najwyzej pewnego przypadku
szczegOlnego, z ktorym mamy do czynienia na zamknietych
rynkach z silnymi zwigzkami zawodowymi. Nie znajdujg jednak
potwierdzenia na otwartych rynkach pozbawionych zwigzkéw
zawodowych. Jezeli chodzi o Europe, Krugman zapomina o bardzo
waznej sprawie. Mowigc o lepkich ptacach i cieciach wynagrodzen,
zaklada, Ze robotnicy majg lub mieli prace. Tymczasem w
Hiszpanii, Wtoszech, Grecji, Portugalii, Francji i innych krajach sg
miliony mlodych, dobrze wyksztatconych ludzi, ktérzy nigdy jej
nie mieli. Ci bezrobotni nie majg ugruntowanych oczekiwan
dotyczgcych wysokos$ci zarobkéw. Kazda praca w godziwych
warunkach, z odpowiednim szkoleniem i mozliwosciami rozwoju,
bedzie dla nich atrakcyjna, nawet za ptace, ktorej starsze
pokolenie nie bytoby sktonne zaakceptowac.

Drugim elementem pracowniczego filaru konsensusu berlinskiego
jest mobilnos¢ pracy. Robert Mundell juz w artykule z 1961 roku,
zatytutlowanym A Theory of Optimum Currency Areas (,Teoria
optymalnych obszaréw walutowych”) podkreslatl jego znaczenie
dla obszaru potgczonego wspdlng walutg:

W unii walutowej obejmujgcej rézne regiony i wspolny pienigdz
tempo inflacji zalezy od skionnosci witadz centralnych do
akceptowania bezrobocia w regionach deficytowych. (...)
Bezrobocia mozna by uniknac (...), gdyby banki centralne zgodzity
sie na to, aby obarczyc¢ ciezarem dostosowan miedzynarodowych
kraje dysponujgce nadwyzka, ktore zwiekszatyby inflacje do



momentu wyeliminowania bezrobocia w krajach deficytowych.
(...) W unii walutowej (...) nie da sie jednoczesnie zwalczac
bezrobocia i inflacji we wszystkich krajach cztonkowskich[v].

Cho¢ cytowany artykut zostat opublikowany prawie 40 lat przed
wprowadzeniem wspdlnej waluty europejskiej, kraje strefy euro
powinny wyciggngé z niego wazne wnioski. Kiedy stosunek cen
towaréw eksportowanych do cen towaréw importowanych okaze
sie niekorzystny dla krajow peryferyjnych, a sprzyjajacy dla
gospodarki niemieckiej, wtedy albo w krajach peryferyjnych
pojawi sie bezrobocie, albo w Niemczech pojawi sie inflacja, albo
wystgpi jakas kombinacja obu zjawisk. Poniewaz Niemcy
posrednio kontrolujg EBC i jak dotad nie byly sktonne tolerowac
wzrostu cen, wzrost bezrobocia na peryferiach Unii jest
nieuchronny.

Mundell stwierdzil jednak réwniez, Zze rozwigzaniem tego
problemu jest swoboda przeptywu kapitatu i sity roboczej ponad
granicami panstw narodowych. Gdyby kapitat mégt przeptynaé z
Niemiec do Hiszpanii, aby skorzysta¢ z tamtejszej obfitosci sity
roboczej, albo gdyby robotnicy mogli przenies¢ sie z Hiszpanii do
Niemiec, zeby skorzysta¢ z nadmiaru kapitatu objawiajgcego sie w
postaci fabryk i ich wyposazenia, mozna by rozwigza¢ problem
bezrobocia bez zwiekszania inflacji. Dyrektywy unijne i
wprowadzenie euro przyczynity sie jak dotagd do zwiekszenia
mobilno$ci kapitatu. Niemniej Europa nie doréwnuje jeszcze
reszcie krajow wysoko rozwinietych pod wzgledem mobilnosci sity
roboczej, czeSciowo z powodu réznic jezykowych i kulturowych
dzielgcych populacje poszczegoélnych krajow czionkowskich[vi].
Ten problem jest znany, a poniewaz wtadze podejmujg dziatania
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na rzecz zwiekszenia mobilnosci sity roboczej w ramach Unii
Europejskiej, perspektywy wzrostu sg wieksze, niz sie wydaje
wielu obserwatorom.

W ten sposob doszliSmy do ostatniego filaru konsensusu
berlinskiego — do sprzyjajagcych warunkow dla biznesu. Wedlug
ekonomistow niepewno$¢ ustrojowa jest gléwnym czynnikiem
odrézniajgcym dlugie, petzajgce kryzysy od krétkich, gwattownych
zapasci. Niepewnos$é co do polityki monetarnej i fiskalnej moze
negatywnie wplyngé na gospodarke, o czym $wiadczy przyktad
Stanéw Zjednoczonych z lat 1929 - 1940 oraz obecny kryzys,
trwajgcy od 2007 roku. Niemniej polityka nie uratuje gospodarki,
jezeli przedsiebiorstwa nie bedg chcialy inwestowaé kapitatu i
tworzy¢ w ten sposdb nowych miejsc pracy. Po wygasnieciu paniki
spowodowanej zapascig finansowg najwiekszg przeszkodg dla
inwestycji kapitatlowych jest niepewnos$¢ co do polityki panstwa w
takich sprawach, jak podatki, opieka zdrowotna, stopien regulacji
gospodarki i inne kwestie wplywajgce na koszt prowadzenia
dziatalnosci. Niepewno$¢ ustrojowa jest duzym problemem
zarbwno w Stanach Zjednoczonych, jak i w Unii Europejskie;j.
Konsensus berlinski ma jg zmniejszy¢ poprzez zapewnienie
stabilnos$ci cen, zdrowego pienigdza, odpowiedzialnoSci fiskalnej i
jednorodnosci uregulowan na obszarze catej Unii Europejskiej.

Z kolei sprzyjajagce warunki dla biznesu stajg sie magnesem
przyciggajgcym kapitat nalezgcy nie tylko do lokalnych
przedsiebiorcéw i korporacji, lecz takze do zagranicznych. Trzeba
tu wspomnie¢ o zyskujgcym coraz wieksze znaczenie czynniku
europejskiego wzrostu, czyli kapitale chinskim pozyskiwanym
dzieki istnieniu konsensusu berlinskiego. W miare jak konsensus



pekinski traci znaczenie, chinscy inwestorzy coraz chetniej
spogladajg na Europe. Przywddcy Chin zrozumieli, ze
zainwestowali zbyt duzo pieniedzy w aktywa denominowane w
dolarach i Ze nie mogg szybko ich uplynni¢. Mogg jednak
dywersyfikowa¢ rezerwy, inwestujgc biezgce nadwyzki w inne
instrumenty, w tym denominowane w euro. Panistwo Srodka nie
miato interesu we wspomaganiu stabngcej strefy euro w 2011
roku, ale po ustabilizowaniu sie sytuacji w UE coraz chetniej
wybierajg euro jako atrakcyjng alternatywe dla aktywow
dolarowych. Dziennik ,Washington Post” opisat to zjawisko w
2013 roku:

Odkad chinskie firmy i tamtejsi przedsiebiorcy zaczeli inwestowac
wiecej pieniedzy za granicg, coraz wieksza ilos¢ kapitatu ptynie do
Europy, w ktorej dwuletni wzrost wartosci inwestycji
dokonywanych przez Chiny okazat sie znacznie wiekszy niz w
Stanach Zjednoczonych. W ciggu ostatnich dwoch lat chinskie
firmy zainwestowaty ponad 20 mld dolarow w Unii Europejskiej i
tylko 11 mld dolarow w Stanach Zjednoczonych|vii].

Z kolei ,,Wall Street Journal” poinformowat w lipcu 2013 roku, ze
chinska Panstwowa Administracja Rezerw Walutowych (ang. State
Administration for Foreign Exchange — SAFE) ,byla jednym z
pierwszych inwestorow kupujgcych obligacje emitowane przez
Europejski Fundusz Stabilnosci Finansowej (...) i od tego czasu
regularnie inwestuje w fundusz ratunkowy”[viii]. Mocne euro
przycigga chinski kapital, poniewaz stabilna waluta zmniejsza
ryzyko ponoszone przez inwestorow. W rzeczywistosci naptyw
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kapitatu z Chin stanowi duze wsparcie dla europejskiej waluty —
jest to przyklad pozytywnego sprzezenia zwrotnego miedzy silng
walutg a naptywem kapitatu.

Do strefy euro plyng zresztg nie tylko chinskie pienigdze.
Amerykanscy inwestorzy dziatajgcy na rynkach pienieznych tez
kierujg tam mnéstwo kapitatu. Po panicznej ucieczce w 2011 roku
dziesie¢ najwiekszych funduszy rynku pienieznego w Stanach
Zjednoczonych niemal podwoilo warto$¢ swoich inwestycji w
strefie euro od lata 2012 roku do poczatku roku 2013]ix].

Oparty na siedmiu filarach konsensus berlinski zyskuje coraz
wieksze znaczenie w Europie, a jego wdrazaniem zajmuje sie
zarbwno Bruksela, jak i Berlin. Ma to zmniejszy¢ ewentualne
niezadowolenie z tytutlu dominacji gospodarczej Niemiec. Sitg
napedowg konsensusu jest potgczenie niemieckiej technologii,
mtodej sity roboczej z krajéw peryferyjnych i chinskiego kapitatu.
Jego fundamentem jest niska inflacja, stabilny pienigdz i dodatnie
realne stopy procentowe. Nowy konsensus berlinski moze z
powodzeniem zastgpi¢ niemiecki cud gospodarczy — udang
rekonstrukcje niemieckiej gospodarki po drugiej wojnie Swiatowej
— w skali catego kontynentu.

Kanclerz Niemiec Angela Merkel urodzita sie w czasie tej
rekonstrukcji, w latach 50., dorastala w Niemieckiej Republice
Demokratycznej i przezyla zjednoczenie Niemiec w latach 90.
Niewielu przywdédcow politycznych na $wiecie ma réwnie duze
doswiadczenie w radzeniu sobie z powaznymi wyzwaniami
rozwojowymi. W tej chwili Angela Merkel wykorzystuje zdobyte
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umiejetnosci, stawiajagc czolo najwiekszemu wyzwaniu ze
wszystkich, polegajgcemu na jednoczesnym dbaniu o rozwdj
peryferii Europy i zachowaniu stabilnosci euro.
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