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rzecia dekada XXI wieku zapisze sie w historii Swiata jako okres
gwattownych zmian, napieC geopolitycznych i przyspieszone;
transformaciji gospodarczej. Narastajgcy konflikt miedzy gtéwnymi
mocarstwami swiata — Rosjg, Chinami i Stanami Zjednoczonymi
— i ich walka o globalny prymat, wojna Rosji z Ukraing, pande-
mia COVID-19, radykalna zmiana amerykanskiej polityki handlowej, to tylko
niektore wydarzenia o skali oddziatywania trudnej do przewidzenia jeszcze
Kilka czy kilkanascie lat temu. Do tego dochodzi rewolucja technologiczna,
spowodowana upowszechnieniem rozwigzan z zakresu sztucznej inteligencii.
Wkraczamy do Ultima Thule (starozytne i Sredniowieczne okreslenie mitycz-
nej, najoardziej na poétnoc wysunietej krainy — przyp. red.), oznaczajgce kra-
niec znanego swiata, w nieznane, tam, gdzie konczy sie znany nam dotych-
czas sSwiat i gdzie przebiega granica poznania.

Elastycznos¢ zamiast sity

W takich warunkach do rangi najwazniejszej cechy zaczyna dzis urastac
elastycznosc. Traci na znaczeniu i sita i odpornosc, poniewaz warunki dzia-
tania zmieniajg sie tak szybko, ze to, co zapewniato dobrg ochrone wczo-
raj, dzis jest juz nieskuteczne,
a jutro — bedzie wrecz szko-
dliwe. Dostosuj sie lub gin: to
wspotczesne motto gospoda-
rek, przedsiebiorstw i pracow-
nikow. Pocieszajace jest to, ze
Swiatowa gospodarka, jak do-
tgd, okazata sie nadspodzie-
wanie elastyczna. Zaden z do-
tychczasowych szokow, ktore
wymienitem w pierwszym aka-
picie, nie znieksztatcit wzrostowej trajektorii, a po czasowych wahaniach go-
spodarka wracata na sciezke dtugookresowego rozwoju. Taki tez wniosek
ptynie z lektury ostatniego raportu z przegladu swiatowej gospodarki, opubli-
kowanego przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Zgodnie z prognozami
analitykow Funduszu, globalny PKB ma wzrosngc o 3,3% w 2026 r. i 0 3,2%
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W tych niepewnych czasach
warto szukac statych punktow
odniesienia. Sg nimi niewatpliwie
banki spotdzielcze, od lat
bedace blisko swoich klientow.

w 2027 r. Jednoczesnie wzrost w 2025 r.
oszacowano na 3,3%. Zaktada sie tez sys-
tematyczny spadek swiatowej inflacji CPI
Z41% w 2025 r. do 3,4% w 2027 r.

»1YIKO” korekta na giet-
dach czy zatamanie?
Sytuacja wydaje sie wiec pozytywna. Nie
oznacza to jednak, ze swiatowej gospodar-
ce nic nie zagraza. Wezmy pierwsze z brze-
gu ryzyko, zwigzane ze wspomniang juz
sztuczng inteligencjg. Jesli okazatoby sie, ze
wzrost produktywnosci, wywotany wdro-
zeniem narzedzi jg wykorzystujgcych, nie
bedzie tak znaczny, jak sie tego dzis ocze-
kuje, wowczas moze nastgpic¢ zatamanie
inwestycji w przemysle zaawansowanych
technologii. A to doprowadzi do korekty
wycen akcji przedsiebiorstw
z tego sektora, rozdetych dzis
do granic. Skutkiem bedzie
w krotkim okresie zatamanie
na gietdach, a w dtugim — re-
alokacja kapitatu i zasobow
pracy w gospodarkach wie-
lu panstw, ograniczenie in-
westycji w catej gospodarce,
pogorszenie koniunktury, spa-
dek konsumpciji, ograniczenie
wymiany handlowej. A w konsekwenciji byc
moze nawet nastgpi recesja.

/Zresztg, nie trzeba snuc az tak daleko-
sieznych projekcji. Wystarczy skupi€ sie na
jednym elemencie — wymianie handlowej
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z zagranica. Swiatowe wiezi handlowe zostaty powaznie nadszarpniete przez
niestabilng polityke Standw Zjednoczonych i ciggte zapowiedzi prezydenta
Donalda Trumpa o podnoszeniu stawek handlowych na rozmaite produk-
ty. Wydaje sie jednak, ze uwaga mocarstw koncentruje sie dzis nie na ca-
tym handlu, a racze;
na pewnym jego wy-
cinku, obejmujacym
metale ziem rzadkich.
Te bowiem odgrywaja
dzis zasadniczg role
W rozwoju energety-
Ki, przemystu elektro-
nicznego czy motory-
zacyjnego. | to chec zapewnienia ciggtych dostaw tych metali bez skokowych
zmian ich cen ksztattuje dzis geopolityke, a w tym m.in. wzmozone amery-
kanskie zainteresowanie Grenlandia.

Nie zapominajmy o geopolityce

Witasnie, nie zapominajmy o geopolityce. Na swiecie caty czas tlg sie punkty
zapalne, nie tylko w Ukrainie, ale i na Bliskim Wschodzie, w Azji i Ameryce ka-
cinskiej. W razie regionalnego rozlania tych napie¢ moze dojs¢ do rozciggniecia
| zaburzenia fancuchow dostaw, ograniczenia mobilnosci wskutek np. atakow
piratdw morskich lub zamkniecia przestrzeni powietrznych, zniszczen krytycz-
nej infrastruktury. A to podniesie koszty produkcji na catym swiecie. W tym kon-
tekscie wazne sg tez zmiany nastrojow spotecznych, ktdre moga znalez¢ ujscie
w kolejnych wyborach i wzmochiC gospodarcze tendencje fragmentaryzacyjne,
a nawet autarkiczne.

A jesli mowa o polityce, nadchodzgce lata uptyng pod znakiem rozmaitych
demokratycznych wyborow i gtosowan. Nie bedzie to dobry czas dla polityki
fiskalnej. Konsolidacja tej polityki w okresie przedwyborczym jest w zasadzie
niemozliwa, a dalsze tagodzenie fiskalne w wielu krajach bedzie nasilac napie-
cia zwigzane z kosztami finansowania dtugu publicznego i potegowac presje
na wzrost rentownosci skarbowych papierow wartosciowych. Podatnosc te
wzmaga tagodna polityka pieniezna wielu panstw, skutkujgca spadkiem stop

Pozostaje mieC nadzieje, ze Swiatowa
gospodarka okaze sie na tyle
elastyczna, by i tym razem wyjsc
obronng rekg z nietatwe] sytuacii.

W Swiecie gwattownych zmian, wojen,
napiec i rewolucji technologicznej
najwazniejszg cechg przestaje byC

sita — a staje sie elastycznosc.
- 0000000000000

procentowych. W takich zas warunkach po-
szukujgcy rentownosci i stabilnego zysku ka-
pitat staje sie znacznie bardziej sktonny do
gwattowanego odptywu z poszczegolnych
segmentow rynku i
poszukiwania tzw.
bezpiecznych przy-
stani. Przeciwdziata-
nie takim odptywom
wymagatoby reakgcii
ze strony wtadz mo-
netarnych w postaci
podnoszenia podsta-
wowych stop procentowych i schtadzania
gospodarki. Wracamy wiec do punktu wyj-
Scia, czyli dekoniunktury.

W tych niepewnych czasach warto szukac
statych punktow odniesienia. Sg nimi niewagt-
pliwie banki spotdzielcze, od lat bedace bli-
sko swoich klientow. Zabezpieczajgc sie na
niepewne czasy, warto skorzystac z tej ich
obecnosci i tworzyC swojg wtasng bezpiecz-
ng przystan, na przyktad poprzez gromadze-
nie oszczednosci w bankach spotdzielczych.
Na gospodarczym horyzoncie jest dzis wiele
chmur. Pozostaje mie¢ nadzieje, ze swiatowa
gospodarka okaze sie na tyle elastyczna, by
— tak jak do tej pory — wyjsSC obronng reka
Z nietatwej sytuaciji. | ze zza wspomnianych
chmur na trwate wyjrzy storce. Z tg myslg
szanownych Czytelnikdw pozostawiam. Jak
bowiem napisat Stanistaw Lem w liscie do
Stawomira Mrozka: bgdz dobrej mysli, bo po
co byC ztej. @




