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Co sie wydarzy, gdy spadna ceny? Recenzja
ksiazki Ch. Farrella pt. Deflation. What happens
when prices fall

Waldemar M. Koziof

Ekonomistom, tak uniwersyteckim, jak i dokonujacym analiz na potrzeby
gospodarki, postawione powyzej pytanie wydaje si¢ banalne. Przeciez wtedy
bedzie bardzo dobrze, nie bedzie probleméw. Wspolczesnych ekonomistow
zaprzata raczej problem tego, co si¢ bedzie dziato, gdy ceny beda rosty. Ale czy
na pewno? Mimo ze deflacja jest lustrzanym odbiciem siostrzanej inflacji, bardzo
niewiele publikacji jest jej poswigconych. W ciagu ostatnich dziesigciu lat mozna
zidentyfikowaé nie wiecej niz pie¢ publikacji ksiazkowych dotyczacych tego
zagadnienia. W tym samym czasie publikacji dotyczacych proceséw inflacyjnych
bylo kilkanascie razy wigcej. Co wigeej, podobne proporcje wystepuja w publi-
kacjach artykuléw czy prowadzonych badaniach, ktére bardzo dobrze odzwier-
ciedlane sa poprzez liczbe wydawanych working papers. Dla przyktadu przed
2004 rokiem prestizowy, amerykanski, National Bureau of Economic Research
(NBER) wydat 491 prac dotyczacych inflacji, a jedynie 32 dotyczace proceséw
deflacyjnych. Bardzo rzadko mozna spotka¢ prace badawcze dotyczace deflacji
takze w innych dostepnych bazach, takich jak: IMF, OECD, BIS, FED, ECB. Czy
wobec tego procesy deflacyjne sa malo znaczace dla zrozumienia wspélczesnego
$wiata? Przeciez ostatnie pigtnascie lat mieli§my do czynienia z deflacja pola-
czong z recesja w drugiej co do wielkosci gospodarce §wiata, jaka jest Japonia,
z procesami deflacyjnymi w Hongkongu, Chifiskiej Republice Ludowej, USA czy
nawet w krajach Unii Europejskiej. Problem ten nie uszedt jednak uwagi Miedzy-
narodowego Funduszu Walutowego, ktory opublikowat niedawno poswigcony
im raport. Ocenit on, ze deflacja dotkneta 1% krajow w potowie ostatniej dekady
dwudziestego wieku, ale juz na poczatku nastgpnej dekady miaty miejsce juz
w 13%. Procesy te staja si¢ wigc coraz bardziej powszechne.

Pomimo iz ostatni rok przynio6st kilka publikacji badawczych, to jednak temat
ten wydaje si¢ stosunkowo stabo zbadany. Moze u podstaw tego jest przyjete
zalozenie, ze po okresie Wielkiej Recesji z poczatku lat trzydziestych ubieglego
wieku procesy te zostaly skutecznie wyeliminowane. Przedstawione powyzej
przykiady $wiadcza jednak, iz zatozenie takie byto bledne. Z tym wigkszym zain-
teresowaniem warto poswigci¢ si¢ lekturze tych niewielu publikacji, ktére sie
pojawiaja i ktére na polskim rynku sa niezwykle rzadkie, a whasciwie, z wyjat-
kiem nielicznych egzemplarzy ksiazek A. Gary’ego Shillinga, praktycznie nie-
dostegpne.
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Z tym wigkszym zainteresowaniem przyjac nalezy ksigzke znanego w USA
komentatora gospodarczego Chrisa Farrella Deflation. What happens when prices
fall, ktéra ukazata si¢ w zeszlym rokiem staraniem wydawnictwa Harper Busi-
ness.

Autor podchodzi do zagadnienia deflacji w sposob bardziej kompleksowy niz
poprzedzajace jego prace ksiazki wspomnianego wczesniej A. Gary’ego Shil-
linga Deflation. Wy it’s coming, whether it’s goud or bad, and how it will affect
your investments, business, and personal affairs (1998) czy Deflation. How to
Survive and Thrive in the Coming Wave of Deflation (1999). W odréznieniu od
Shillinga, ktory koncentruje si¢ na procesach zachodzacych gldéwnie w gospodar-
ce amerykanskiej w ostatnich latach, Farrell rozpoczyna swojg ksiazke od analizy
historycznych proceséw deflacyjnych w XIX wieku w USA i Wielkiej Brytanii,
a nastgpnie deflacji w okresie Wielkiej Recesji. W swojej ksiazce zajmuje sie kil-
koma gltéwnymi watkami.

1. Co to jest deflacja?

2. Dlaczego pojawiaja si¢ procesy deflacyjne w gospodarce?

3. Jakie czynniki w otoczeniu im sprzyjaja?

4. Czy pojawiajace si¢ aktualnie w gospodarce §wiatowej procesy deflacyjne

sa zapowiedzia nowej Wielkiej Recesji?

5. Jak poszczegolni aktorzy sceny gospodarczej powinni si¢ zachowywad

w warunkach deflacji?

W opracowaniu Farrella wyraznie wida¢ wplyw wczesniejszych publika-
cji Shillinga czy stynnego juz artykutu Paula R. Krugmana z ,,Foreign Affairs”
z 1999 r. Depression Economics Returns. Nic wige dziwnego, ze podstawa do
analiz sa wnioski Shillinga dotyczace przyczyn proceséw deflacyjnych. Przy-
czyny te to:

1. Koniec zimnej wojny i zwigzany z nim spadek wydatkéw zbrojeniowych

w krajach wysokorozwinigtych.

2. Wynikajacy z tego spadek deficytow budzetowych.

3. Trwajaca wciaz zorientowana na ograniczanie inflacji polityka bankow

centralnych.

4. Reforma systemow emerytalnych zorientowana na odciazenie biezacych

budzetow.

5. Zmiana technologiczna prowadzaca do cigcia kosztow.

6. Szersze wykorzystanie technologii informacyjnych.

7. Wykorzystanie globalnych Zrddet zasilen ekonomicznych — lokalizacja

produkcji i ustug wg kryteriow kosztowych.

8. Deregulacja rynkéw i ich liberalizacja.

9. Mozliwe zmiany wzorcodw zachowan konsumentdw (Shilling 1998).

Autor nie poprzestaje jednak na tym. Wskazuje role Chin jako kraju, ktory
poprzez wejscie w obieg $wiatowe] gospodarki umozliwit znaczaca obnizke
cen. Dodaje tez, ze obnizka byta mozliwa takze dzigki istnieniu innowacyjnych
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i doskonale zorganizowanych systeméw dystrybucyjnych w handlu - takich,
jakie oferuje przede wszystkim WalMart. Zwraca uwage na rolg rynkéw finan-
sowych i prowadzonej przez wiele lat polityki dezinflacji. Jest to bez watpienia
jedna z najsilniejszych stron tej ksiazki. Podobnie wspomniane juz wczesnie;
historyczne tto analiz. Czy jednak tak samo dobrze poszlo autporowi zdefinio-
wanie deflacji? W tym przypadku mozna mie¢ wrazenie, ze Farrel nie chce ,,18¢
za ciosem”. Co prawda deflacje definiuje w sposdob ksiazkowy — jako spadek
cen, lecz nie do konca analizuje rézne jej przyczyny. Zauwaza istnienie defla-
cji podazowej (supply-side deflation) czy deflacji wynikajacej ze wzrostu pro-
duktywnosci (productivity driven deflation), ale praktycznie nie szuka innych jej
rodzajow. A przeciez wzrost produktywnosci czy nadprodukcja nie sg jedynymi
czynnikami wplywajacymi na spadek cen. A co z kosztami? Zwrdcenie uwagi na
wplyw przemystow nowoczesnych (czy high-tech) lub technologii internetowych
nie jest przeciez wystarczajace. Jednoczeénie za Shillingiem zauwaza istnienie
»ztej” i,,dobrej” deflacji. Za Michaelem Bordo i Agnela Redish zwraca uwage na
potrzebe duzej ostroznosci przy klasyfikacji proceséw do tych dwoch grup.

Trudno tez by¢ usatysfakcjonowanym odpowiedzia na ostatnie zadane pyta-
nie. Oczywiscie autor siega do do§wiadczen historycznych, ale pamigtac nalezy,
ze nie wszystkie czynniki, ktére w poprzednich przypadkach wystgpowaty, maja
miejsce tez teraz. Stad wydaje si¢ uzasadnione twierdzenie, ze do$wiadczajac
deflacji, nie nalezy zapominaé, ze moze pojawié si¢ recesja, tym bardziej, ze
kazdej rewolucji technologicznej (i w jej wyniku przemystowej) towarzyszyly
w przeszlosci recesje.

Powazng czg$é pracy obejmuje analiza otoczenia, w ktérym przyjdzie, a w
niektorych krajach juz przychodzi poruszac si¢ przedsiebiorcom, pracownikom
czy wladzom gospodarczym, w tym monetarnym. Farrell nie zapomina takze
o inwestorach dokonujacych operacji gietdowych. Ksigzke koncza sformutowane
przez autora zalecenia w celu przygotowania si¢ do nadchodzacej deflacyjne;j fali.
Naleza do nich:

1. Kreowanie liberalnego otoczenia w gospodarce swiatowej, pomimo licz-

nych pokus do protekcjonizmu.

2. Podjecie reform systemu zabezpieczen spotecznych.

3. Inwestowanie w kapitat ludzki.

4. Stabilna polityka finansowa.

5. Stosowanie przemyslanej polityki przemystowej w celu wykreowania

gospodarki opartej na stronie podazowe;.

Wigkszosé krytycznych uwag, jakie mozna sformutowaé wobec ksiazki
Chrisa Farrella, wynika z jej charakteru. Ot6z autor nie stawia sobie za cel przy-
gotowania rozprawy naukowe;j. Jest to klasyczna praca popularna, ktérej zada-
niem jest ksztattowanie opinii 0sdb nie zawsze majacych gruntowne wyksztalce-
nie ekonomiczne. Stad wiasnie jej popularnonaukowy charakter. Nalezy powie-
dzieé, ze z tak postawionego zadania autor wywiazat si¢ bardzo dobrze. Ksigzke
t¢ czyta si¢ wySmienicie, jest napisana bardzo przystgpnym jezykiem, a autor
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prowadzi czytelnika w zakamarki ekonomii w sposob pozwalajacy na zrozumie-
nie nawet bardzo skomplikowanych proceséw gospodarczych. Z drugiej strony
wobec praktycznego braku $ci$le naukowych opracowan ksiazkowych na ten
temat pozycje t¢ mozna polecié nie tylko laikom ekonomicznym, ale tez osobom
zajmujacym funkcje publiczne, wyktadowcom uczelni ekonomicznych i bizne-
sowych, a przede wszystkim studentom tych kierunkow, czyli tym, ktérym by¢
moze przyjdzie si¢ w przysztosci zetknaé ze skomplikowanym $wiatem gospo-
darki deflacyjnej.

Farrell, Ch. 2004. Deflation. What happens when prices fall, Nowy Jork:
HarperCollins Business.
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