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Wstep

Poréwnywanie systemow i zjawisk gospodarczych oraz zestawianie ze soba
skutkéw ich istnienia jest czynnos$cia wykonywang niemal od poczatku uprawia-
nia ekonomii jako nauki. Juz Adam Smith w swoich Badaniach nad naturg i przy-
czynami bogactwa narodow zestawial istniejace wowczas rownolegle systemy.
Jedna z tez zawartych w Badaniach jest efektywno$¢ makroekonomiczna gospo-
darek, ktore funkcjonowaty na bazie haset liberalizmu. Poréwnanie takie dopro-
wadzito go do wniosku, ze wolno$¢ gospodarcza jest niezbgdnym warunkiem
szybkiego rozwoju, czyli zaawansowania ekonomicznego spoteczenstwa i pan-
stwa. Lektura dzieta A. Smitha pozwala stwierdzi¢, ze liberalna Anglia swoj nie-
bywaty w owych czasach postep zawdzigczala rozwigzaniom ustrojowym.

Przykra dla Polaka jest lektura tego dzieta, gdyz przykladem czesto wymie-
nianym w nim jest Polska, jeszcze przedrozbiorowa, w ktorej spora cze$¢ spote-
czenstwa byta pozbawiona wolno$ci ekonomiczne;j.

W latach rywalizacji migdzy dwoma systemami spoteczno-gospodarczymi,
czyli systemem funkcjonujacym na sposob amerykanski i systemem funkcjonu-
jacym wedhug zalecen Marksa, komparatystyka byta kierunkiem modnym, acz-
kolwiek skazonym cenzura i dominacja ideologii nad nauka. W bloku radzieckim
jeszcze w czasach Chruszczowa panowat oficjalny poglad o wyzszos$ci gospodar-
ki centralnie planowanej nad rynkowa i o niedtugim juz czasie oczekiwania na
moment, w ktorym systemy centralnie zarzagdzane przegonia gospodarke rynkowa
zardbwno w ujeciu globalnym, jak roéwniez w produkcji na jednego mieszkanca.
Juz w latach 60. XX w. calkiem serio gltoszono hasto: ,,jeszcze pokolenie urodzo-
ne w latach 50. zy¢ bedzie w komunizmie — ustroju pozbawionym gospodarki
towarowo-pieni¢znej, a przy tym bez wad gospodarki rynkowej”.

Upadek bloku administrowanego przez Moskwe przyniést rozczarowanie,
poniewaz po wielu latach rzekomo znacznie szybszego tempa wzrostu gospo-
darek nalezacych do tego bloku okazato si¢, ze PKB w tych krajach na miesz-
kanca jest znacznie nizszy niz w krajach o gospodarce rynkowej. Kraje bytego
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ZSRR, a w szczegolnosci Rosja, dalekie sg od celu, ktory — jak sagdzono — zosta-
nie osiggnicty pod koniec XX w. PKB na jednego mieszkanca w USA wynosi
obecnie okoto 40000 dolaréw rocznie, a w Rosji nie przekracza 15000 dolarow.
Komparatystyka uprawiana réwniez przez Autoréw niniejszego zbioru zostala
dokonana na kilku ptaszczyznach:

— systemy funkcjonowania (Balicki, Ptaszynska, Handschke),

— procesy makroekonomiczne (Karpinski),
zjawiska ogolnogospodarcze (Ptaszynska),
rozwigzania socjalne (Kotodziejczyk),
— zjawiska dominujace na okreslonym terytorium (Ambukita, Cieslik),
— rozwiazania makroekonomiczne (Gtuch).
Zapraszamy do lektury artykutow.

prof. dr hab. Wiadystaw Balicki
mgr Andrzej Matecki
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Gospodarka centralnie kierowana
i gospodarka rynkowa.
Odwrotnos¢ struktur gospodarczych

Streszczenie. W gospodarce centralnie planowanej motywem podejmowania decyzji jest wy-
konanie narzuconego przez centrum planu. Jest ona nastawiona na maksymalizacje popytu i mini-
malizacje podazy. Chroniczna przewaga popytu nad podazq stata sie najbardziej charakterystycznym
zjawiskiem tej gospodarki. Wiadze, dziatajqc pod presjq nierownowagi popytowej, najintensywniej
inwestujg w te ogniwa, w ktorych jest ona najwieksza, czyli w ogniwa produkujgce dobra wyjscio-
we. Utrwala sie swoista struktura w ksztalcie piramidy o rozbudowanych dziatach surowcowych,
a niedoinwestowanych finalnych. Odwrotna tendencja obserwowana jest w gospodarce rynkowej.
Poniewaz motywem decyzji pozostaje zysk, jest ona podporzgdkowana relacji naktad — efekt, czego
rezultatem jest permanentne obnizanie popytu na dobra surowcowe i posrednie oraz utrwalenie sie
struktury o rozbudowanych dziatach finalnych i niedoinwestowanych surowcowych.

Stowa kluczowe: gospodarka centralnie planowana, gospodarka rynkowa, struktura gospo-
darcza, przetarg planistyczny, asymetria nierownowagi

Wstep

Termin ,,gospodarka centralnie kierowana” oznacza typ zarzadzania gospo-
darka narodowa, ktory w ZSRR pojawit juz w latach 20. XX w., a w krajach
zdominowanych przez ZSRR po Il wojnie $wiatowej — z poczatkiem lat 50.
Charakterystyka tego typu zarzadzania jest niezbedna do wyjasnienia mechani-
zmu odpowiedzialnego za wyksztalcenie si¢ odwrotnosci struktur gospodarczych,
charakterystycznych dla gospodarki rynkowe;.
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1. Wskazniki chlonnos$ci produktu finalnego

Aby uzyskac produkt finalny, nalezy wykorzysta¢ w produkcji surowce, ktore
tworza tzw. dobra wyjsciowe. Jednostkowe zuzycie dobr wyjsciowych w celu wy-
tworzenia jednostki produktu finalnego jest nazywane chtonnoscia tego produk-
tu. Zwykte podzielenie wysokosci produkeji dobr wyjsciowych przez wysokosé
dobr finalnych i zestawienie rezultatow tego dzielenia charakterystycznych dla
gospodarki centralnie kierowanej z rezultatami wlasciwymi gospodarce rynko-
wej wskazuje na prawidlowos¢, ze w gospodarce centralnie kierowanej produkcja
doébr wyjsciowych przypadajaca na jednostke produktu finalnego jest znacznie
wyzsza niz w gospodarce rynkowej. Tabele 1-3 ilustrujg te prawidtowos¢ doty-
czacg Polski i RFN! w 1966 r.

Tabela 1. Produkcja energii elektrycznej oraz odbiornikéw radiowych i telewizyjnych
w Polsce i NRF w 1966 1.

Energia elektryczna Odbiorniki radiowe Energia (kWh)/

(mld kWh) i telewizyjne (tys. szt.) odbiornik (szt.)
Polska NRF Polska NRF Polska NRF
47,4 178 623 4140 7608 4299

Zrodto: Rocznik statystyczny 1967, GUS, Warszawa 1967.

Tabela 2. Produkcja wegla kamiennego 1 energii elektryczne;j

w Polsce i NRF w 1966 r.

Wegiel kamienny Energia elektryczna Wegiel/energia
(mln t) (mld kWh) (kWh/t)
Polska NRF Polska NRF Polska NRF
122 126 47,4 178 2,57 0,71

Zrodto: Rocznik statystyczny 1967, op. cit.

Tabela 3. Produkcja stali surowej i samochodow osobowych w Polsce i NRF w 1966 .

Stal surowa Samochody Stal/samochody
(mln t) (tys. szt) (t/szt)
Polska NRF Polska NRF Polska NRF
9,9 353 29,2 2831 339 12,5

Zrodto: Rocznik statystyczny 1967, op. cit.

Liczby w tabelach nie informujg o zuzyciu energii elektrycznej czy stali przy
produkcji konkretnego produktu, sa jedynie ilustracja prawidlowosci zauwazalnej

I Wedtug nazewnictwa stosowanego w dwczesnej Polsce RFN okre$lana byta jako Niemiecka
Republika Federalna (NRF), co uwzgledniono w tytutach tabel.
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we wszystkich krajach o gospodarce centralnie kierowanej — produkcja prostych,
nieprzetworzonych dobr wyjsciowych jest w poréwnaniu z produkcja débr final-
nych (pewna czg$¢ energii elektrycznej jest produktem finalnym) znacznie wyz-
sza niz w krajach o gospodarce rynkowej. Teze t¢ mozna tez sformulowac inaczej:
produkcja wysoko przetworzonych doébr finalnych jest w krajach o gospodarce
centralnie kierowanej, w poréwnaniu z produkcja dobr wyjsciowych, znacznie
nizsza niz w krajach o gospodarce rynkowej. Tezy te ilustruje rys. 1.

Gospodarka centralnie planowana Gospodarka rynkowa
F
F

F-1

F-1
S+2

S+2
S+1

S+1

Rysunek 1. Struktura produkcji w krajach o gospodarce centralnie kierowane;j
i w krajach o gospodarce rynkowej

Zrédto: opracowanie whasne.

Powyzszy schemat ukazuje proporcje miedzy rozmiarami produkcji poszcze-
golnych szczebli przetworzenia. S to dziat surowcowy (np. ruda zelaza), S+1
moze oznacza¢ produkcje stali surowej, S+2 wyroby walcowane, F—1 czesci do
samochodow, F — gotowe samochody. Relacje miedzy produkcja poszczegolnych
dzialow (etapoéw przetworzenia lub ogniw ciggu) mogg mie¢ rézne wartosci, nie-
mniej w dostepnych danych trudno bytoby znalez¢ kraj, w ktérym nie zachodzi-
laby tego typu prawidtowos$¢. Liczba charakteryzujaca ilo$¢ pewnego produktu
przypadajaca na ilo$¢ innego jest nazywana wskaznikiem chlonno$ci drugie-
go z nich. Przy czym wysoka chtonno$¢ produktu finalnego, wyrazona w ilosci
produktow wyjsciowych, jest rowniez wskaznikiem degradacji Srodowiska. Im
wigksze zuzycie wegla, stali, energii elektrycznej itp. przypada na wytworzenie
jednostki produktu koncowego, tym bardziej niszczone jest srodowisko.

2. Organizacja gospodarki centralnie kierowanej

W literaturze? krajow socjalistycznych gospodarka centralnie kierowana byta
tez nazywana gospodarka planowa, cho¢ zaden z tych terminow nie byt zasadny.

2 W zachodniej literaturze uzywano tez terminu command economy, w ktérym nie byt akcen-
towany jej planowy charakter.
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Po zdobyciu pelni wiadzy politycznej przez kontrolowane z Moskwy partie’
zostal stworzony system zarzadzania gospodarkg przypominajacy organizacje¢ ar-
mii w trakcie wojny. Analogia polegata na tym, ze w gospodarce, tak jak w armii,
istniata hierarchia wladzy i podporzadkowania oraz hierarchia wyznaczania zadan
i przydzielania §rodkow. Hierarchizacji takiej nie ma w panstwach o gospodarce
rynkowej, cho¢ istnieje w wielkich prywatnych korporacjach. W gospodarce cen-
tralnie kierowanej na samym szczycie hierarchii znajdowala si¢ centralna wia-
dza gospodarcza, nazywana w literaturze Centralnym Planifikatorem. Jej od-
powiednikiem w Polsce byla Komisja Planowania przy Radzie Ministrow, ktora
formutowata Projekt Narodowego Planu Spoteczno-Gospodarczego (NPSG) na
nadchodzacy rok. Byt to jednak tylko projekt, w dodatku okreslany w jednostkach
naturalnych (np. ogélnokrajowy plan produkcji wegla, stali, energii elektrycznej,
ale rowniez dobr finalnych).

Pierwszym krokiem w pracy nad projektem byta dezagregacja na resorty. Pro-
jekt ogolnopanstwowy byt zatem dzielony na projekty planu dla poszczegolnych
ministerstw gospodarczych. Ich liczba byta wowczas wielokrotnie wyzsza niz
obecnie’. Suma tych projektow byta rowna liczbom figurujacym w NPSG. Projekt
planu dla resortu (réwniez okreslanego w jednostkach naturalnych) ulegal dalszej
dezagregacji —na projekty planow jednostek sredniego szczebla, nazywanych po-
czatkowo centralnymi zarzadami, pdzniej zjednoczeniami, wreszcie (w latach 70.)
wielkimi organizacjami gospodarczymi.

Projekt jednostki $redniego szczebla byt z kolei dzielony na projekty planow
przedsigbiorstw, a jesli przedsigbiorstwo byto wielozaktadowe, jego projekt byt
dzielony miedzy zaktady. W rezultacie powstawaty hierarchie projektow planow,
ktére odzwierciedla schemat:

— suma projektow planéw zaktadu = projekt przedsigbiorstwa,

— suma projektow plandw przedsigbiorstw = projekt planu jednostki $rednie-
go szczebla,

— suma projektow planow jednostek $redniego szczebla = projekt planu re-
sortu,

— suma projektow plandéw resortow = projekt NPSG.

Hierarchiczne sumowanie projektow planéw odgrywato kluczowa role w pro-
cesie ksztattowania si¢ struktury w gospodarce centralnie kierowanej. Jesli bo-
wiem owe projekty zostaly zatwierdzone i nabieraly charakteru wiagzacej dyrekty-
wy (stawaly si¢ planami), to niewykonanie planu przez jedna jednostke potozong

3 Stowo ,,partia” tez nie byto zasadne, gdyz oznacza ono ,,cz¢$¢”, a nie catos$é, ku ktorej zmie-
rzal kazdy ustroj totalitarny.

4 W 1966 r. istniaty w Polsce nastgpujgce resorty gospodarcze: przemystu cigzkiego, przemy-
stu lekkiego, przemystu chemicznego, przemyshi wydobywczego, leSnictwa i przemyshu drzewne-
go, przemystu spozywczego, pracy i ptacy, budownictwa, transportu, handlu wewngtrznego, handlu
zagranicznego, finansow.
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nizej stwarzato niebezpieczenstwo niewykonania planu przez jednostke potozona
wyzej. Niewykonanie za$ planu przez wigksza liczbe jednostek potozonych ni-
zej byto rownoznaczne z niewykonaniem planu jednostki nadrzednej. Stad ptynie
wniosek, ze jednostka nadrzedna byta zywotnie zainteresowana tym, by jednostki
nizej potozone wykonywaty zatwierdzone plany.

3. Przetarg planistyczny

W gospodarce centralnie kierowanej czynniki sktaniajace do realizacji planu
miaty charakter inny niz rynkowy. Okres stalinowskiego terroru realizowanego
rekami stuzby bezpieczenstwa to czas, w ktorym nawet najwyzsi dostojnicy drzeli
ze strachu. Najblizsi towarzysze Stalina: Bucharin, Zinowiec, Kamieniew, wy-
bitni dowodcy, marszatkowie Zwigzku Radzieckiego, byli wigzieni i traceni po
okrutnym $ledztwie i pokazowych procesach. Terror objat takze kraje demokra-
cji ludowej — Rajek (Wegry) i Slansky (Czechostowacja) tez zostali straceni po
okrutnym $ledztwie. Wiladystaw Gomutka tego uniknat, ale byt wigziony kilka
lat bez wyroku. Warto przypomnie¢ t¢ atmosfere, aby wykazac, ze oskarzenie
o sabotaz wisialo rowniez nad kazdym urzgdnikiem w hierarchii zarzadzajacej
gospodarka, bez wzgledu na pozycje, jaka zajmowat. Sabotazem w gospodarce
centralnie kierowanej bylo niewykonanie planu. Po odwilzy, jaka nastgpita po
$mierci Stalina, sankcje zostaty ztagodzone, ale az do zatamania si¢ ustroju kryte-
rium decyzji byta zawsze realizacja dyrektywnego planu, ktory stawat si¢ dyrek-
tywny, gdy przestawat by¢ projektem planu.

Istniata prawidtowos$¢, Ze plan jest tym tatwiejszy do realizacji, tym bardziej
wykonalny, w im wigkszym stopniu jest zabezpieczony srodkami niezbednymi
do jego realizacji. Tym samym dyrektor przedsigbiorstwa, ktory ma tym wicksza
mozliwos$¢ kariery, im lepiej wykona natozone na niego zadania, stara si¢ pozy-
ska¢ zapasy w postaci wigkszych jednostkowych przydziatow czynnikow pro-
dukcji, ktore nie przetoza si¢ na proporcjonalny wzrost produkcji’. W interesie
dyrektorow kazdego szczebla gospodarki byto wigc doprowadzi¢ do zabezpiecze-
nia planu. Warto doda¢, ze ,,mickki” system budzetowy nie dopuszczat do ban-
kructwa nawet najgorzej funkcjonujacego przedsigbiorstwa, co stwarzato poczu-
cie bezpieczenstwa u kierownictwa, ktére mogto sobie pozwoli¢ na ewentualng
niegospodarno$¢. Szto za nig przeciez dofinansowanie z kieszeni panstwowe;j®.

Oto typowa sytuacja. Jednostka podporzadkowana otrzymuje projekt planu od
jednostki nadrzednej. Projekt jest z jej perspektywy nie do przyjecia. Produkcja

5 Szerzej na temat typowych zachowan wykonawcow planu w gospodarce centralnie plano-
wanej: W. Balicki, Nierownowaga popytowa jako data zasadnicza, Instytut Planowania, Warszawa
1979, s. 45; B. Ptaszynska, Transformacja systemowa a transformacyjne bezrobocie strukturalne
w Polsce, Wyd. WSB, Poznan 2006, s. 53.

¢ Por. J. Kornai, Niedobor w gospodarce, PWE, Warszawa 1985, s. 410-441.
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jest zbyt wysoka, a $rodki zbyt male. Jednostka nadrz¢dna ulega, przynajmnie;j
czgsciowo, tym argumentom. W jej interesie nie lezy bowiem narzucenie planu
zbyt ambitnego, gdyz stworzytoby to grozbe rowniez dla niej. W dodatku niezbyt
dobrze orientuje si¢ ona w rzeczywistych mozliwosciach jednostki podrzedne;.
Dyskusje, w rezultacie ktorej pojawia si¢ kompromis, okre$la si¢ mianem prze-
targu planistycznego.

W gospodarce centralnie kierowanej wszystkie jednostki wykonawcze (przed-
sigbiorstwa 1 zaktady) staraja si¢ wigc minimalizowa¢ efekty (plany produkcji)
i maksymalizowa¢ naktady ($rodki do realizacji tych planow). Efekty to inaczej
mowigc podaz, a naktady — popyt. Tendencji tej nie przeciwstawiajg si¢ jednostki
nadrzedne, a nawet zalezy im na jej podtrzymaniu, za$ ,,mi¢kki” system budze-
towy’ uniemozliwia bankructwo przedsigbiorstwa.

Cata gospodarka centralnie kierowana jest wigc nastawiona na maksymaliza-
cj¢ popytu i minimalizacj¢ podazy. Nic wigc dziwnego, ze stata przewaga popytu
nad podaza stala si¢ jej najbardziej charakterystycznym zjawiskiem i chroniczna,
nieuleczalng chorobg®.

4. Asymetria nierOwnowagi

Dobra wyjsciowe sg niezbgdne do wytwarzania dobr wyzej przetworzonych.
Jesli nie sg przedmiotem eksportu, to nie sg przez centralng wladze gospodarcza
z innych powodoéw preferowane. Niemniej to, ze na nich opiera si¢ caty ciag tech-
nologiczny, przesadza o ich wadze (gospodarka moze si¢ obejs¢ bez wielu dobr
finalnych, ale bez surowcow, energii elektrycznej i innych primary goods obejs$é
si¢ nie moze).

Istanieje prawidtowos¢, ze jesli ktores z ogniw ciggu technologicznego dzigki
korzystnemu przetargowi planistycznemu podnosi relacj¢ naktad — efekt, to przy
niezmienionym efekcie rosnie jego popyt. Jesli zas efekt rosnie, naktad rosnie
szybciej niz efekt. Naktad jest dostarczany przez dostawce nalezacego do ogniwa
potozonego nizej w ciaggu technologicznym. Zwigkszenie dostaw dla odbiorcy
jest dla dostawcy rownoznaczne z pogorszeniem wytargowanej przez niego weze-
$niej relacji naktad — efekt.

Jest to rownoznaczne z zagrozeniem realizacji planu. Aby temu zapobiec, do-
stawca stara si¢ utrzymac relacje na poprzednim poziomie. Sukcesem jest zwigk-

7 ,Migkki” system budzetowy oznacza, ze przedsigbiorstwo nie ma wigkszych problemow z fi-
nansowaniem swoich wydatkow. Innymi stowy, jego ograniczenie budzetowe jest migkkie lub ta-
godne, jak to okreslit Janos Kornai. Por. J. Kornai, op. cit., s. 49, 410-420.

8 Mechanizm powstania nierbwnowagi popytowej zostat opisany m.in. w: W. Balicki, Insty-
tucjonalne i funkcjonalne zrodla nierownowagi popytowej w nieparametrycznym systemie zarzgq-
dzania, cz. 2: Zarys teorii nierownowagi popytowej, Instytut Planowania, Warszawa 1979; oraz
w pozniejszych pracach tego autora.
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szenie popytu na naktady otrzymywane przez wlasnego dostawce. Ten z kolei nie
godzi si¢ na pogorszenie wlasciwej jemu relacji, zwigksza wigc popyt na zuzywa-
ne przez siebie $rodki.

Fala wzmozonego popytu przechodzi zatem przez wszystkie ogniwa ciggu
1 zatrzymuje si¢ na pierwszym. Nie moze ono reagowac¢ wigkszym popytem na
dostawy, poniewaz jako pierwsze ex definitione dostaw nie otrzymuje. Jedyna
jego reakcja jest zadanie inwestycji, argumentowane grozba niewykonania planu
w przysztosci. Nie jest to reakcja odosobniona. Zawsze wtedy, gdy ogniwo cia-
gu nie moze zrekompensowac zagrozonej relacji produkcja — srodki wigkszymi
dostawami, reaguje zagdaniem inwestycji. Tabela 4 ilustruje przebieg i rezultaty
omawianej tendencji.

Tabela 4. Makroekonomiczne rezultaty przetargu planistycznego
w gospodarce centralnie kierowane;j

Ogniwo t t, t, t £
F 100 100 100,0 100,00 100,00
F-1 100 101 101,0 101,00 101,00
S+2 100 101 102,1 102,01 102,10
S+1 100 101 102,1 103,03 103,03
S 100 101 102,1 103,03 104,06

Zroédto: opracowanie wiasne.

W okresie ¢, popyt na naktady przy danej produkcji wynosi 100. W okresie 7,
w wyniku skutecznego przetargu planistycznego (wzrost popytu na naktady bez
wzrostu produkcji) w dziale F—1 wynosi on 101. Wywoluje to reakcj¢ polega-
jaca na podniesieniu popytu we wszystkich ogniwach ciggu o te¢ sama wartosc.
W okresie ¢, przetarg planistyczny konczy sig¢ sukcesem w dziale S+2, co znaczy,
ze popyt na dostawy z S+1 wzrasta o 1%. Rezultat jest podobny. Dziat S+1
reaguje wzmozonym popytem na produkty dzialu S. Jesli efektywne przetargi
planistyczne zostang przeprowadzone w dziale F—1, S+2 oraz S+ 1, faczny przy-
rost popytu na dobra wytwarzane w dziale S wyniesie 4,06 pkt, a w pozostalych
odpowiednio mniej. Rezultat kazdego zakonczonego sukcesem przetargu plani-
stycznego za kazdym razem dociera do ogniwa S. Do ogniw potozonych blizej
konca ciaggu impuls zwigkszonego popytu dociera tym rzadziej, im blizej konca
znajduje si¢ to ogniwo.

Wyczerpanie mozliwosci inwestycyjnego wzrostu produkcji nastepuje wige
najszybciej w ogniwie S, a w ogniwach potozonych wyzej — p6zniej, odpowied-
nio do ich usytuowania. Centralne wladze gospodarcze reaguja inwestycjami na
ten wzmozony popyt. Poniewaz popyt na produkty ogniwa S ro$nie najszybciej,
jest ono najszybciej rozbudowywane’.

° Por. W. Balicki, Makroekonomia, Wyd. WSB, Poznan 1998, s. 78-81.
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Odwrotna tendencja jest obserwowana w gospodarce rynkowej. Poniewaz
motywem decyzji pozostaje zysk, jest ona podporzadkowana poprawie relacji
naktad — efekt, czego rezultatem jest permanentne obnizanie popytu na dostawy.
Przyczyna spadku jest postep techniczny i organizacyjny. Tendencje t¢ ilustruje
tabela 5. Kazdy impuls obnizonego popytu dociera do ogniwa S, gdyz obnizenie
produktu odbiorcy skutkuje obnizeniem produktu u dostawcy i obnizeniem popy-
tu z jego strony.

Tabela 5. Makroekonomiczne rezultaty racjonalizacji produkcji w gospodarce rynkowej

Ogniwo f, f, t, f, [

F 100 100 100,00 100,00 100,00
F-1 100 99 99,00 99,00 99,00
S+2 100 99 98,01 98,01 98,01
S+1 100 99 98,01 97,03 97,03

S 100 99 98,01 97,03 97,03

Zrodto: opracowanie wiasne.

Na podstawie tabeli 4 mozna wnioskowac, ze przetarg planistyczny zawsze
wywotuje wzrost popytu na surowce, a na inne potozone dalej od poczatku ciggu
technologicznego ogniwa — odpowiednio rzadziej, stosownie do miejsca ogniwa
w ciggu. W gospodarce rynkowej kazda racjonalizacja produkcji trafia do ogni-
wa S, a do ogniw potozonych wyzej — odpowiednio rzadziej. Najsilniejszy spadek
popytu obserwujemy zatem w ogniwie S. Oba zjawiska prowadza do asymetrii
nierownowagi. W gospodarce centralnie kierowanej wiadze, dzialajac pod presja
nierOwnowagi popytowej, najintensywniej inwestuja w te ogniwa, w ktorych jest
ona najwyzsza, czyli w ogniwa produkujace dobra wyjsciowe, zwlaszcza w gate-
zie dostarczajgce surowcow.

Z tabeli 2 ptynie z kolei wniosek, ze im blizej poczatku ciggu, tym wyzsza jest
nadwyzka podazy nad popytem. Nic wigc dziwnego, ze ogniwa potozone blisko
poczatku ciggu cierpig na najwigkszy nadmiar podazy. Ogniwa te sa bowiem od
strony inwestycyjnej zaniedbywane, a czasem ulegajg atrofii, czego przyktadem
moze by¢ gornictwo weglowe w Niemczech i w Wielkiej Brytanii, niegdy$ potez-
ne, a obecnie prawie zlikwidowane.

5. Samoutrwalanie struktur gospodarczych

Samoutrwalanie jest szczegdlnym przypadkiem sprzezenia zwrotnego. Sprze-
zenie zwrotne polega na tym, ze jesli wystapi jakie$ zjawisko, uruchamia tancuch
przyczyn i skutkow, w rezultacie ktorego zjawisko pierwotne ulega wzmocnie-
niu. W gospodarce trwale obciazonej nierownowaga popytowa mozna dostrzec
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tendencje do rozbudowy ogniw wyjsciowych, ktorej skutkiem jest rowniez niedo-
bor srodkow inwestycyjnych, nazywany w 6wczesnej publicystyce ,,krotka kot-
dra inwestycyjng”. W obliczu takiego niedoboru wtadza centralna zostaje zmu-
szona do zwigkszenia produkcji dobr inwestycyjnych powstajacych w dziale F.
Dyrektywne plany produkcji, ktorymi zostaje objete to ogniwo, uruchamiajg tan-
cuch przetargéw planistycznych. Chociaz podaz dobr finalnych rosnie, popyt na
dobra wyjs$ciowe i presja na rozbudowe ogniw, w ktorych one powstaja, jest jesz-
cze wyzsza.

W gospodarce rynkowej spadek popytu na dobra finalne pocigga za soba
szybszy spadek popytu na dobra wyj$ciowe, co prowadzi do utrwalenia piramidy
stojacej na wierzchotku (por. rys. 1). Na wytworzenie jednostki dobra finalnego
zuzywa si¢ coraz mniej surowcow i dobr posrednich. Zmniejsza si¢ zuzycie pracy,
a takze naktadow materiatowych, co oznacza poprawe relacji efektywnosciowych
w gospodarce!®.

Uwagi koncowe

Bledne koto struktury nie moglo si¢ rozbudowywaé w nieskonczonose.
Upadek gospodarki centralnie planowanej miat zapewne zrodto w opisanych ten-
dencjach, a inne czynniki (polityka, ideologia itd.) go tylko przyspieszaty, wpty-
wajac na jego ostateczny ksztalt. Przebudowa struktury w gospodarce rynkowej
byta widoczna w okresie transformacji w gospodarkach postkomunistycznych.
Dziatania przedsigbiorstw charakteryzujace gospodarke centralnie planowana,
polegajace na wzro$cie popytu na dobra finalne, w porownaniu do popytu na su-
rowce byly wypierane przez dziatania odwrotne, charakterystyczne dla gospodar-
ki rynkowej. Rosta nadwyzka dobr, ktorych nie mozna byto sprzeda¢, i nadwyzka
mocy produkcyjnych, ktérych z powodu braku popytu nie mozna byto uruchomic.
Jak twierdzi M. Gora, ,,najwazniejszy dotychczas problem przedsi¢biorstw pan-
stwowych, jakim byta ilo$¢ produkcji, zostat zastapiony innym: jak sprzedac to,
co zostato wyprodukowane™!!. Spadek popytu na dobra wyjsciowe spowodowat
masowe upadlosci gatezi wytwarzajacych te dobra oraz eksplozje bezrobocia.
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Streszczenie. Artykul przedstawia elementy szerszej analizy zwigzanej z transformacjq ustroju
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nierownowagi popytowej w obu krajach podczas przejscia z ustroju centralnie zarzgdzanego do
rynkowego. Na analiz¢ sktada si¢ rowniez badanie zbieznosci wybranych wskaznikow makroeko-
nomicznych w poszczegolnych okresach przemian i porownanie rezultatow koncowych obu proce-
sow likwidacji nieréwnowagi popytowej, czemu twoarzyszy proba wskazania przyczyn podobienstw
i roznic w ich przebiegu i koncowych efektach.

Stowa kluczowe: transformacja ustroju gospodarczego, polityka pieniezna, liberalizacja cen,
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Wstep

Zagadnienia zwigzane z procesami transformacji staty si¢ w ostatniej deka-
dzie przedmiotem dociekan nauk ekonomicznych i nauk spotecznych. Zaczety sie
tez ksztaltowa¢ podstawy teorii transformacji, okre$lanej mianem tranzytologii',

' M. Lavigne, The Economics of Transition. From Socialist Economy to Market Economy,
Hampshire — London, 1995; O. Blanchard, The Economics of Transition, Oxford University Press,
New York 1996; idem, The Economics of Post-Communist Transition, Oxford University Press,
New York 1997; G.A. Cornia, In Search of a Transition Theory, w: UNU/WIDER Project Meeting
. Transition Strategies, Alternatives and Outcomes”, Helsinki, 15-17 maja 1997 r.; Kurs pierechod-
noj ekonomiki, red. L. Abatkin, Moskwa 1997; H. Chotaj, Wstep do teorii transformacji, Fundacja
Innowacja, Warszawa 2000.
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a do jej waznych dziedzin naleza ekonomia transformacji?, a takze ekonomia po-
lityczna transformacji’.

Gospodarka polska od 1990 r. byta poddawana wszechstronnej transformacji
ustrojowej. Tak jak w pozostatych krajach bytego bloku wschodniego nastapito
w Polsce przeksztalcenie systemu centralnie zarzadzanego, opartego na wtasnosci
panstwowej, w gospodarke rynkowa, kapitalistyczna.

Transformacj¢ polska mozna porowna¢ do transformacji chilijskiej z okresu
1973-1989. Cho¢ Chile r6ézni od Polski historia, mentalno$¢ narodowa, kultura,
uwarunkowania geopolityczne, migdzynarodowe otoczenie gospodarcze, to kraje
te przeszty podobng droge przemian z gospodarki centralnie zarzadzanej w rynko-
wa. Postugiwaty si¢ przy tym takim samym, liberalno-monetarnym zestawem na-
rzgdzi polityki gospodarczej. Okres transformacji zarowno w Chile, jak rowniez
w Polsce zbiegt si¢ z triumfem teorii liberalno-konserwatywnej na Zachodzie,
zapoczatkowanym nowa sytuacja intelektualng — nagrodami Nobla dla Friedricha
von Hayeka (1974) i Miltona Friedmana (1976) oraz udanym wdrozeniem tej
teorii w Wielkiej Brytanii (Margaret Thatcher 1979-1990) i USA (Ronald Reagan
1981-1989). Przyczynilo si¢ to do narzucenia liberalnego paradygmatu transfor-
macji systemowej oraz marginalizacji innych koncepc;ji.

To, ze oba kraje roznig si¢ pod wieloma wzglgdami, daje mozliwos¢ obiek-
tywnej oceny skutecznos$ci dzialania analizowanych instrumentéw makroekono-
micznych i zweryfikowania pogladow (tez) o nieuchronno$ci zastosowania czgsto
bardzo dotkliwych spolecznie, radykalnych instrumentow makroekonomicznych.

Przedmiotem badan sg procesy transformacyjne zachodzace w Chile i w Pol-
sce, a takze obiektywne prawidlowosci tych procesow. Narzedziem realizacji
tego celu poznawczego jest analiza porownawcza przebiegu likwidacji nierow-
nowagi popytowej w Chile w latach 1973-1981 i w Polsce w latach 1989-1993.

Wnhnioski wynikajgce z badan tej problematyki maja istotne znaczenie zardowno
dla teorii, jak i praktyki transformacji.

1. Procedura transformacyjna

Niniejszy artykut koncentruje si¢ wokot koncepcji ,.terapii szokowej”, ktora
w Polsce okazata si¢ zbiezna z planem Balcerowicza, przeprowadzonej wedtug

2 R. Polinski, Prawidiowosci transformacji systeméw ekonomicznych, Wyd. Uniwersytetu War-
szawskiego, Warszawa 2003, s. 5.

3 S. Haggard, R.R. Kaufman, The Political Economy of Democratic Transitions, Princeton
University Press, Princeton 1995; M. Ellman, The Political Economy of Transformation, ,,Oxford
Review of Economic Policy” 1997, nr 2; J. Buchanan, Post-Socialist Political Economy, Elgar,
Cheltenham 1997; O. Blanchard, The Economics of Transition in Eastern Europe, Clarendon Press,
Oxford 1997; J.E. Stiglitz, Wither Reform? Ten Years of the Transition. Keynote address, The World
Bank, Annual Bank Conference on Development Economics, Washington 1999.
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zalecen MFW w latach 1989-19934, ktora wczesniej byla realizowana w Chile
w latach 1973-1981.

Duze znaczenie miat Konsensus Waszyngtonski, ogtoszony w Waszyngtonie
w 1989 r. Byt on pierwotnie dokumentem przeznaczonym dla krajow slabiej
rozwini¢tych, opartym na do§wiadczeniach krajow Ameryki Lacinskiej i przede
wszystkim do nich skierowanym. Gtéwny tworca Konsensusu, John Williamson,
przy jego tworzeniu opart si¢ m.in. na do$wiadczeniach rzadu gen. Pinocheta
z poczatkowego okresu reform. Pdzniej zalecenia Konsensusu rozszerzono na
inne kraje transformujace swoje gospodarki, w tym postsocjalistyczne i stat si¢
on podstawowym zestawem zalecen Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
i Banku Swiatowego dla tych krajéw. Réwniez plan Balcerowicza realizowat za-
lecenia Konsensusu. Konsensusowi Waszyngtonskiemu przy$wiecaty trzy naczel-
ne idee:

— orientacja na rynek, liberalizacja i konkurencja,

— dyscyplina makroekonomiczna (niska inflacja, dewaluacja i deficyt),

— otwarcie na $wiat’.

Zgodnie z tym pierwszym celem transformacji byla likwidacja popytowej
nierownowagi makroekonomicznej. Narzegdzia, jakie do tego wykorzystano to:
polityka liberalizacji cen 1 zamrozenia ptac, restrykcyjna polityka pieni¢zna oraz
wspomagajaca ja antyinflacyjna polityka kursowa wraz z liberalizacja handlu
zagranicznego 1 otwarciem gospodarki na zewnatrz. ROwnoczes$nie nastgpowaty
zmiany instytucjonalne majace na celu zapewnienie trwatosci reform i warunkow
dalszego rozwoju w kierunku gospodarki rynkowe;j.

2. Stan poczatkowy

Zardéwno sytuacja makroekonomiczna, jak i cechy systemu gospodarczego
Chile i Polski przed rozpoczeciem procesu transformacji gospodarczej byly bar-
dzo podobne. Obie gospodarki cechowala centralnie zarzadzana, panstwowa wia-
snos¢ srodkow produkeji, centralna regulacja cen i plac, jak rowniez kurséw wa-
lutowych i stop procentowych. W obu krajach wprowadzono panstwowa kontrole
handlu zagranicznego i reglamentacj¢ towarow. Obie gospodarki byly dotknigte
nierownowaga popytowa. Pordwnanie jakosciowych i ilosciowych warunkéw po-
czatkowych w obu krajach przedstawiajg tabele 11 2.

4 M. Bak, Europa Srodkowa i wschodnia wobec wyzwania transformacyjnego, Wyd. Uniwer-
sytetu Gdanskiego, Gdansk 2006, s. 78.

5 J. Williamson, Konsensus Waszyngtonski po 20 latach. Spowied? liberala, ,,Gazeta Wybor-
cza”, 10 maja 2010 r.
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Tabela 1. Niektore cechy systemu gospodarczego Chile i Polski
przed rozpoczeciem procesu transformacji

Wyszczegdlnienie Chile Polska

Gospodarka centralnie zarzgdzana tak tak
Ideologia marksistowska — socjalizm tak tak
Brak demokracji tak tak
Wytworzenie charakterystycznej dla gospodarki .

centralnie zarzadzanej struktury gospodarczej e tak
Panstwowa wlasnos¢ srodkow produkeji tak tak
Centralna regulacja ptac tak tak
Centralna regulacja cen tak tak
Centralna regulacja kursow walutowych tak tak
Panstwowa kontrola handlu zagranicznego tak tak
Nierownowaga popytowa tak tak
Reglamentacja towarow tak tak

Zrodto: opracowanie wiasne.

Tabela 2. Dane o sytuacji makroekonomicznej Chile i Polski
przed podjeciem procesu transformacji

Chile Polska
Wyszczegdlnienie
1969 | 1970 | 1971 | 1972 | 1973 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989

Wazrost PKB (%) 370 2.1 90| 29| —7.1| 36| 42| 20 41| 02
Deficyt budzetowy/

PRE (%) 08| 29|-112]|-13,5|—247| 03| -04| -0,7| 03| 3,0
Bilans handlowy/

PKB (%) CIL,8|-12,5]-133|-159]-151] 09| 13| 25| 29| 175
Bilans ptatniczy

(ld USD) 222.811082] bd.| bd| 21| 236| 173] —797| —561| —44
Inflacja (CPI) (%) 293| 36,1| 28,2(2554|608,7] 15| 18| 25| 60|251,1
Zadluzenie mld USD) | bd.| 26| 27| 3.1| 37| 293| 33,5] 392| 39.2| 40,8
Rezerwy walutowe 296| 342| 177 97| 121] 870| 698 1495| 2055| 2314

(mln USD)

Zrodio: opracowanie whasne na podstawie: Rocznik statystyczny, GUS, Warszawa, lata 1989, 1990,
1991, 1992; Rocznik statystyki miedzynarodowej, GUS, Warszawa, lata 1987, 1991; ,,Biuletyn Informacyjny”,
NBP, Warszawa, rok 1987; Maty rocznik statystyki miedzynarodowej, GUS, Warszawa 1990; B.P. Bosworth,
R. Dornbusch, R. Laban, The Chilean Economy. Policy Lessons and Challenges, Washington 1994, s. 32, 91,
112, 391, 399; S. Edwards, A. Cox Edwards, Monetarism and liberalization. The Chilean Experiment, The
University of Chicago Press, Chicago — London 1991, s. 32; S. Sideri, Chile 1970-1973: Economic Development
and its International Setting, The Hague — Boston — London, 1979, s. 33; Government responses to the Latin
American debt problem, red. R. Grosse, North South Center Press, University of Miami, Miami 1995, s. 21-22;
Statistical Yearbook 1979, United Nations, New York 1979, s. 768.
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3. Kontrola plac i liberalizacja cen

Pod koniec 1973 r. w Chile uwolniono ceny. Przy regulowanych administra-
cyjnie ptacach spowodowato to drastyczny spadek ptacy realnej. Mimo ze ptace
podlegaty indeksacji na podstawie wskaznika inflacji, przez pierwszy rok reform
(od pazdziernika 1973 do pazdziernika 1974 r.) ptace realne spadly o — wedtug
roéznych zrodet — 15,2-19,2%?°. Dalsze skutki tych decyzji rzadu to spadek popytu
1 wzrost bezrobocia. Popyt ponizej potencjalnego produktu powodowat niewyko-
rzystanie zasobow m.in. pracy, co implikowato wzrost podazy pracy, a to z kolei
dalej redukowato efektywny popyt na prace. Zatamanie popytu przyniosto wigk-
szy spadek zatrudnienia i produkcji niz spadek cen. Przedsigbiorcy przyzwycza-
jeni do wysokiej inflacji nie byli sktonni obniza¢ cen w tempie odpowiadajacym
spadkowi popytu’. Jednoczes$nie uwolnione ceny i dewaluacja waluty wywotaty
spirale inflacyjng napedzana przez rosnace koszty importu. Niepewnos¢ co do sta-
bilnosci poziomu cen wzmacniata tendencj¢ wérdd przedsigbiorcoOw do ustalania
cen powyzej stanu rownowagi. To powodowato spadek aktywnos$ci gospodarczej
i niedostateczny poziom popytu.

Niestandardowym, zwlaszcza w kontekscie wspotczesnosci, narzedziem kon-
troli ptac i rynku pracy w ogoéle byt zakaz dziatalnosci zwiazkéw zawodowych
w latach 1974-1979. Brak zwigzkéw zawodowych i zakaz strajkoOw miat unie-
mozliwi¢ pracownikom (w zamysle junty raczej politykom komunistycznym)
wymuszanie wyzszych wynagrodzen oraz sabotowanie produkcji. Rzad nie prze-
widywat takze umow zbiorowych, decydowat réwniez o indeksacji plac.

Uwolnienie cen i kontrola plac w Polsce byly elementami kompleksowego
programu stabilizacyjnego, ktory zostal uchwalony pod koniec 1989 r. przez Sejm,
a wdrozony 1 stycznia 1990 r.

Zamystem reformatorow bylto urealnienie cen (poprzez ich uwolnienie) oraz
by zniwelowaé presje¢ inflacyjng — ograniczenie popytu poprzez kontrole ptac.
Wigkszos¢ cen uwolniono jeszcze w 1989 1.8, za$ jedynym znaczacym obszarem,
w ktorym zliberalizowano ceny w 1990 r. byt skup produktéw rolnych oraz ceny
wegla i energii (ceny energii wzrosty o 1237%)°. Podwyzki te miaty wywotacé tzw.
inflacj¢ korekcyjna, ktorej poziom szacowano na 45% w styczniu 1990 r. w sto-

¢ S. Griffith-Jones, The Evaluation of External Finance, Economic Policy and Development in
Chile 1973-1978, IDS Discussion Papers, Brighton 1981, s. 109-110.

7 A. Foxley, Latin American Experiments in Neo-Conservative Economics, University of Cali-
fornia Press, Berkley — Los Angeles — London 1983, s. 162-163.

8 W styczniu 1990 r. ponad 80% cen bylo poza kontrolg panstwa, a kolejne 10% podlegato
regulacji czg$ciowe;j.

° M. Baltowski, M. Miszewski, Transformacja gospodarcza w Polsce, Wyd. Naukowe PWN,
Warszawa 2006, s. 188.
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sunku do grudnia 1989 r. 1 20% w lutym. W rzeczywisto$ci w styczniu wyniosta
ona 80%.

Po stronie popytowe;j:

— wprowadzono progresywne opodatkowanie dochodéw ludnosci,

— wprowadzono wysokie biezace oprocentowanie wszystkich uméw kredyto-
wych, takze zawartych w przesztosci (5-krotny wzrost),

— ograniczono dochody poprzez drastyczne obnizenie wskaznika indeksacji
ptac (indeksacja 30% w styczniu, 20% w lutym wobec 80% w grudniu 1989 r.),

— wprowadzono podatek od ponadnormatywnego wzrostu wynagrodzen,
ktory obowigzywatl w przedsigbiorstwach pafnstwowych (ponad 80% przedsig-
biorstw) do marca 1994 r.,

— urealniono koszty kredytéw i ograniczono dostepnos¢ kredytow preferen-
cyjnych, nisko oprocentowanych,

— podwyzszono podstawowa stawke podatku obrotowego (o 5%),

— zlikwidowano wigkszos¢ ulg i zwolnien podatkowych dla przedsiebiorstw,

— jeszcze w 1989 r. ograniczono dotacje z budzetu panstwa dla przedsie-
biorstw (z 40% w 1988 1. do 19% w 1989 r., a w 1997 r. stanowity one tylko 2%
wydatkoéw biezacych jednostek budzetowych)!,

— panstwo wycofato si¢ z dotacji do cen zywnosci,

— podwyzszono sktadki na ubezpieczenie spoteczne z 38% do 43% 1 wprowa-
dzono sktadki na Fundusz Pracy w wysokosci 2%!!.

Liberalizacja handlu zagranicznego oraz dewaluacja waluty krajowej przy-
czynily sig, podobnie jak wezesniej w Chile, do wzrostu cen.

Uwolnienie cen (skutkiem czego byl poczatkowy gwattowny wzrost infla-
cji do 685,8%, a ceny ustug wzrosty o 880,7% w 1990 r.), przy jednoczesnym
ograniczeniu dochodow 1 popytu (realne dochody w pierwszych dwoch miesia-
cach zmniejszyty si¢ o 25%, znaczaco ograniczajac sit¢ nabywcza gospodarstw
domowych)'? musiato w konsekwencji doprowadzi¢ do ustalenia rOwnowagi na
rynku dobr i ushug, a nastepnie na innych rynkach (pracy, dobr zaopatrzeniowych,
finansowym). W sytuacji niezaspokojonego popytu po cenach regulowanych pre-
sja inflacyjna, ktora powstata po deregulacji, znieksztalcita ewolucje wszelkich
zmiennych korygowanych wskaznikiem cen, rowniez ptac. Ich spadek byt znacz-
nie wiekszy, odnoszac go do wskaznika cen konsumpcyjnych, niz spadek realnej
sity nabywczej i spozycia'®.

10 W.B. Sztyber, Zmiany strukturalne cen w okresie transformacji, ,,Ekonomista” 2000, nr 1,
s. 65-80.

11" M. Battowski, M. Miszewski, op. cit., s. 189.

12 R. Cholewinski, K. Kluza, Inflacja, w: Transformacja systemowa w Polsce, red. K. Zukrow-
ska, SGH, Warszawa 2010, s. 319.

13 M. Mucha, Liberalizacja cen, w: Transformacja systemowa w Polsce, op. cit., s. 398.
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Proces liberalizacji cen i kontroli ptac, jako element ,,terapii szokowej”, moz-
na ocenic¢ jako zakonczony pomyslnie, z osiggni¢tymi celami zatozonymi w obu
krajach.

4. Uwolnienie stop procentowych
i realizacja polityki pieni¢znej

W chwili przejecia rzadow przez junte system finansowy Chile podlegat $ci-
stej kontroli, nie istniat prywatny sektor bankowy, a ostatnie prywatne instytucje
finansowe (pozyczkowo-kredytowe) bylty w petni regulowane i kontrolowane'.
Znacjonalizowane banki kierowaly si¢ w swojej dziatalnosci raczej kryteriami
politycznymi niz ekonomicznymi. Stopy procentowe byly wigc ustalone w spo-
sob nierownowazacy rynek kredytowy. Realna stopa kredytowa byta sztucznie
zanizona (ujemna), co nie sprzyjato oszczednosciom z wszystkimi tego konse-
kwencjami makroekonomicznymi. Brak rozwoju rynku kapitalowego Chile miat
rowniez swoje odbicie w nierownym traktowaniu kredytobiorcow. Stopy procen-
towe kredytu byty rozne dla r6znych podmiotéw gospodarczych w zaleznosci od
celow politycznych rzadu, obowiazywaty tez iloSciowe ograniczenia kredytu, co
uniemozliwialo racjonalng dziatalno$¢ gospodarcza.

Liberalizacja krajowego rynku finansowego rozpoczeta si¢ w 1974 r. W maju
tego roku ruszyt proces uwalniania stop procentowych. Do tego czasu bank cen-
tralny arbitralnie ustanawiat stopy procentowe, a banki mogty ustala¢ swoje stopy
na poziomie nie wyzszym niz 120% stopy podstawowej. Pierwszym posunigciem
bylo zdefiniowanie stopy podstawowej w realnej wartosci jako $redniej istniejace;j
na rynku, z mozliwo$cig podwyzszenia jej maksymalnie o 50%'5, nastepnie od
poczatku 1974 r. obnizano putap rezerw obowigzkowych z ponad 100% w 1973 .
do 10% w 1980 r.

Od maja 1974 r. zgode na dziatalnos$¢ uzyskaty financieras, czyli niebankowe
instytucje finansowe, ktore same mogtly ustala¢ stopy procentowe operacji krot-
koterminowych. W koncu 1974 r. uwolniono oprocentowanie depozytow krotko-
terminowych (30- 1 60-dniowych), a w roku nastepnym depozytéw krotkotermi-
nowych (chociaz wladze monetarne ,,sugerowaty”” maksymalne stopy procentowe
depozytdéw i pozyczek do konica 1975 r.). W pazdzierniku 1975 r. uwolniono stopy
procentowe dla bankow komercyjnych (po raz pierwszy od 20 lat). Od 1976 r.
wszystkie stopy procentowe byly w pelni uwolnione, co spowodowalo przejscie
z ujemnych do dodatnich (i bardzo wysokich) realnych stop procentowych's.

4 D.L. Wisecarver, Economic regulation and deregulation in Chile 1973-1983, w: The na-
tional economic policies of Chile, Jai Press, London 1985, s. 190-191.

15 Ibidem, s. 192.

16°S. Edwards, A. Cox Edwards, Monetarism and Liberalization. The Chilean Experiment, The
University of Chicago Press, Chicago — London 1991, s. 54.
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Mimo otwarcia si¢ kapitatowego i sztucznego podtrzymywania kursu walutowe-
go do dolara amerykanskiego (czerwiec 1979 r.) ciagle istniata wyrazna rdznica
miedzy krajowa stopa procentowg a zagraniczng (LIBOR). Miedzy innymi z tego
powodu warto$¢ dodana w ustugach finansowych osiggneta w latach 1974-1981
$rednie roczne tempo wzrostu 13,6%!”.

Czgsciowe otwarcie rynku kapitatowego i rezultat duzych wptywow kapitatu
zagranicznego szybko wptynetly na realng stopg procentowa. Miedzy III kwar-
tatem 1979 r. a IV kwartalem 1980 r. stopa procentowa kredytu znaczaco spa-
dta — $rednio 4,1% rocznie. Z koncem 1980 r. sytuacja drastycznie si¢ zmienita,
w grudniu realna stopa kredytu wzrosta do 20% rocznie. W 1981 r., pomimo re-
kordowo duzego naptywu kapitalu zagranicznego wynoszacego 4 mld USD, real-
na stopa procentowa ex post kredytu wzrosta do $rednio 27% rocznie, a depozytu
—do 37%. W polowie 1982 r., bezposrednio przed dewaluacja peso, realna stopa
procentowa kredytu osiaggata przecietnie 37%, a depozytu — 43%.

Dziwne zachowanie si¢ stop procentowych w pierwszym okresie wprowadza-
nia reform liberalnych w Chile byto spowodowane ztozonymi i powigzanymi ze
soba czynnikami. Mozna jednak wyrézni¢ dwa elementy, ktore wydaja si¢ miec¢
znaczacy wpltyw na dynamike i kierunek zmian stop procentowych: 1) zwigk-
szony popyt na kredyt, ktory powstat w wyniku zachowania si¢ grupos oraz zbyt
duzego poziomu wydatkéw wynikajacych z optymistycznych wizji przysztosci
gospodarki, 2) oczekiwanie na dewaluacje, ktore nasilito si¢ po I kwartale 1980 r.

Ciagly wzrost popytu na kredyt wyjasnia gtéwne przyczyny zachowania real-
nych stop procentowych, a oczekiwania dewaluacyjne oddziatywaty zaréwno na
nominalng, jak i realng stope¢ procentowa. Inne czynniki, ktore rowniez odegraty
role w zachowaniu si¢ stop procentowych to koszty transakcji i — szczegdlnie
w 1981 r. — pasywna polityka monetarna banku centralnego'®.

Liberalizacja krajowego rynku finansowego i dodatnie realne stopy procento-
we nie przyniosty wzrostu oszczednosci krajowych. Inwestycje brutto w kapitale
trwatym byly finansowane z oszczgdno$ci zagranicznych.

Po usztywnieniu kursu walutowego w 1979 r. i stopniowym otwarciu ryn-
ku kapitatlowego stopy procentowe w pesos byly ponad dwa razy wyzsze niz
w dolarach (przez 3 lata kursu sztywnego), ponad 50% realnie w peso i ponad
25% w USD. Byta to jedna z podstawowych wad gospodarki omawianego okre-
su. Krotkoterminowe realne oprocentowanie lokat wynosito: 20% (1977), 26%
(1978), potem spadto do 5% (1979-1980) oraz osiagneto ponownie 29% (1981)
130% (pierwsza potowa 1982 r.). Przed 1979 r. Bank Centralny Chile $cisle kon-
trolowat przeptywy kapitatowe. W 1979 r. zmieniono to obostrzenie, przy jedno-
czesnym usztywnieniu kursu walutowego. Zredukowalo to niepewno$¢ zwigzang

17 R. French-Davis, Generacion de ventajas comparatives y dinamismo industrial, CEPAL
mimeo 1988, s. 917.
¥ Tbidem, s. 64-65.
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z kursem walutowym i umozliwito naptyw kapitatu z zewnatrz, co byto powodem
spadku oprocentowania lokat w latach 1979-1980. Mimo liberalizacji przepty-
wow kapitalowych z zagranicg i1 rzeczywistego znaczacego naplywu kapitatu za-
granicznego poziom realnej stopy procentowej nie tylko nie zblizat si¢, ale odda-
lat si¢ od poziomu $wiatowego'’.

W 1981 1. czgsciowo z powodu wzrostu mi¢dzynarodowych stop procento-
wych, a czesciowo restrykcyjnej polityki monetarnej banku centralnego, nomi-
nalne stopy procentowe, zarowno denominowane w peso, jak i dolarach amery-
kanskich, istotnie wzrosty. Wptyw na realne stopy procentowe byt spotggowa-
ny przez nieoczekiwang obnizke tempa inflacji w Chile. Ta z kolei wynikata ze
znacznej aprecjacji dolara amerykanskiego na rynkach migdzynarodowych przy
jednoczesnym zakotwiczeniu na stalym poziomie kursu peso do dolara. W wy-
niku przeszacowania kursu dolara do innych glownych walut w 1980 r. ceny to-
war6éw importowych w Chile spadty, hamujac inflacje do 4% (wedtug WPI) i 9%
(wedhug CPI) w 1981 r. Ten nagly spadek inflacji podniost automatycznie realng
stopg procentowg do 25% w 1980 r. i prawie 30% w 1981 r. Byl to pierwszy
symptom depresji gospodarczej. W III kwartale 1981 r. drastycznie spadty wpty-
wy kapitalowe netto z zagranicy. Z podazowej strony tego zjawiska bankowos¢
mi¢dzynarodowa widziata zwiagzek wysokiego poziomu deficytu w operacjach
biezacych bilansu platniczego z prawie statym poziomem inwestycji do PKB. Ze
strony popytowej neutralna polityka monetarna banku centralnego spowodowata
zmniejszenie wplywow kapitatlowych w postaci zmniejszenia bazy monetarnej,
a zatem podwyzszenia stopy procentowej. Wraz z jednoczesnym nieoczekiwa-
nym spadkiem inflacji nastapit duzy wzrost realnych stop procentowych?. Przy
rocznym wzros$cie produkcji na poziomie 7% i realnej stopie procentowej do 30%
przedsigbiorstwa zaczety borykac sie z niemoznoscig sptat zaciagnietych kredy-
tow?!. Rzad prowadzit pasywna polityke pieniezna, czekajac na automatyzm me-
chanizmu dostosowawczego, ktory okazat si¢ niewielki.

W Polsce stopniowe odchodzenie od socjalistycznego gospodarowania od po-
towy lat 80. powodowato, ze narzedzia polityki pieni¢znej nabieraty wigkszego
znaczenia, zwlaszcza ze pojawita si¢ inflacja. Od sierpnia 1989 r. ceny rosty kil-
kadziesigt procent miesi¢cznie. Jeszcze przed wprowadzeniem programu stabili-
zacyjnego udato si¢ obnizy¢ tempo wzrostu cen, ktore za rok 1989 miato wynies¢
900%, a ostatecznie wyniosto 640%. Udato si¢ rowniez powstrzymac wzrost akcji
kredytowej bankow — wzrosta ona o 126%, przy zaktadanych 120%. Rzad starat

19 B. Grabowski, Monetarna teoria bilansu platniczego. Doswiadczenia Chile 1973-1982,
Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 1997, s. 123.

20 V. Corbo, Chilean economic policy and international economics relation since 1970, w: The
national economic policies..., op. cit., s. 133.

21 J. Ramos, Neoconservative Economics in the Southern Cone of Latin America 1973-1983,
John Hopkins University Press, Baltimore 1986, s. 23.
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si¢ urealni¢ stopy procentowe, w wyniku czego do grudnia 1989 r. podnidst stope
kredytu refinansowego do 140%?2. Ustalanie poziomu stop procentowych odby-
walo si¢ jednak w sposob subiektywny, nie byly jeszcze wdrozone zmiany sposo-
bu funkcjonowania i oddzialywania na sfer¢ finansowa w panstwie.

Od stycznia 1990 r. rozpoczelo sie wdrazanie programu stabilizacyjnego,
ktory w zakresie polityki monetarnej miat zahamowac inflacje i ustanowic¢ do-
datni poziom realnych stop procentowych. Dziatania NBP ufatwial fakt, Zze na
mocy nowelizacji ustaw Prawo bankowe i o Narodowym Banku Polskim, do-
konanych w ramach planu Balcerowicza, odchodzono od petnego finansowania
deficytu budzetowego kredytem zacigganym w banku centralnym, a takze pla-
nowano wprowadzenie nowych instrumentdw w celu kontroli kreacji pieniadza
w gospodarce 1 stworzenia rynku rezerw mig¢dzybankowych. Niekontrolowana
podaz pienigdza zaczeta by¢ istotnym problemem w walce z inflacja. Swe zrodto
miata ona w naptywie pieniadza z zewnatrz, spowodowanym znaczng dewaluacja
ztotego do dolara, oraz kreacjg pienigdza bankowego poprzez kredyty dla sekto-
ra niefinansowego®. Byto to dodatkowo stymulowane obnizaniem poziomu stop
procentowych.

W 1990 r. duze skoki cen przesadzily o wprowadzeniu miesigcznych stop
procentowych, ktore sukcesywnie obnizano wraz ze spadkiem inflacji. W stycz-
niu 1990 r. stopa wynosita 36% miesiecznie (432% w stosunku rocznym), a do
czerwca spadla do 4% miesi¢cznie (48% rocznie). W lipcu, w celu ozywienia
dziatalno$ci gospodarczej, znacznie obnizono stope procentowa do 34% rocznie.
Nawrot presji inflacyjnej wymogt jednak wdrozenie drugiego pakietu stabiliza-
cyjnego. Postuzono si¢ restrykcyjna polityka pieni¢zng poprzez podwyzki stop
procentowych i stop rezerw obowigzkowych?* (trzy kolejne podwyzki do 72%
w lutym 1991 r.). Spadek inflacji umozliwit kolejne obnizki stop procentowych.
Od maja do wrzesnia 1991 r. nastgpily po sobie cztery obnizki, ostatecznie do
40%. W kolejnych latach ostroznie obnizano oprocentowanie, do 32% w 1992 r.,
35% w1993 1.133% w 1994 .

Specyficznym narzedziem polityki pieni¢znej byl podatek od ponadnorma-
tywnego wzrostu wynagrodzen, ktory hamujac wzrost ptac, ograniczat wyplyw
pienigdza i wzrost cen. Rowniez ustanowienie statego kursu walutowego, jako
tzw. kotwicy nominalnej byto elementem stabilizujgcym oczekiwania inflacyjne.

W miar¢ normalizacji polityki pieni¢znej wiekszego znaczenia nabieraty stan-
dardowe narzedzia kontroli podazy pienigdza, takie jak: rezerwy obowigzkowe,
stopy procentowe i operacje otwartego rynku.

22 Cho¢ i tak do 1993 r. pozostaly one ujemne w ujeciu ex post. Zob. A. Urbanska, Polityka
monetarna: wspolczesna teoria i analiza empiryczna dla Polski, Narodowy Bank Polski, ,,Materiaty
i Studia” 2002, nr 148, s. 21.

3 W 1990 r. podaz pienigdza wyniosta 116,7 bln zt, z czego 85,6 bln zt pochodzito z akcji
kredytowe;j.

2 R. Cholewinski, K. Kluza, op. cit., s. 320.
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0Od 1993 1. zaczgto szerzej stosowac operacje otwartego rynku. Staly si¢ one
podstawowym instrumentem szybkiego reagowania na zmiany podazy pienigdza.
NBP wykorzystywat je do absorpcji nadwyzek ptynnoséci w sektorze bankowym.
Saldo operacji otwartego rynku w 1995 r. wyniosto 10 mld zt, a w nastepnych
dwoch latach wahato si¢ w okolicach 15 mld zI*°. Mniejsze znaczenie przypisy-
wano natomiast stopom rezerw obowigzkowych?, cho¢ ich wysoko$¢ dla depo-
zytdw biezacych ok. 20%, a depozytéw terminowych ok. 10% ograniczata akcje
kredytowa bankow.

5. Liberalizacja handlu zagranicznego
i realizacja polityki kursowej

W 1974 1. przecietny poziom stawek celnych w Chile wynosit 105%, a na po-
nad 400 rodzajow towarow miescit si¢ w przedziale 220-750%. Istnialy tez ogra-
niczenia iloSciowe, takie jak: licencje na handel niektérymi towarami, depozyty
importowe do 10000% wartos$ci, a nawet zakazy importu niektorych towarow?".
Na poczatku 1974 r. rzad zaczal bezprecedensowy w catej historii gospodarcze;j
program liberalizacji handlu zagranicznego®®. Do konca 1974 r. przecigtny poziom
stawek celnych zmniejszyt si¢ do 57%, a maksymalny putap ustalono na 120%.
W 1977 r. wielkos$ci te wynosity odpowiednio: 24% i 55%, a w 1978 r. — 15%
i 24%. W czerwcu 1979 r. wprowadzono jednolita stawke celng 10%?. Proces
usuwania wszystkich restrykcji ilosciowych zakonczyt sie w czerwcu 1976 1.

Wazna cechg liberalizacji handlu zagranicznego bylo to, ze caty program
kolejnych redukcji cet zostal ogloszony juz na poczatku reformy, tj. w 1974 r.
Przedsiebiorstwa chilijskie, znajac harmonogram zmian, mogly si¢ przygotowaé
do zmieniajacych si¢ warunkéw funkcjonowania. Chodzito gtéwnie o restruk-
turyzacje¢ i modernizacje przedsiebiorstw przemystowych w celu lepszego kon-
kurowania z zakladami zagranicznymi, a takze rozbudowg i usprawnienie calej
infrastruktury handlowe;j.

W latach 1973-1979 rzad zlikwidowat wszystkie ograniczenia, zezwolenia
i koncesje w handlu zagranicznym, co bylo o tyle istotne, ze 50% pozycji taryfo-
wych wymagato oficjalnych zatwierdzen®®. Do 1976 r. zlikwidowano 181 zakazow

% P. Szpunar, Migdzynarodowy rynek pienigzny, w: System finansowy w Polsce, t. 1, red. B. Pie-
trzak, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2008, s. 230-233.

26 M. Battowski, M. Miszewski, op. cit., s. 269.

27 A.C. Harberger, The Chilean Economy in the 1970’s: Crisis, Stabilization, Reform, w: Eco-
nomic Policy in a Word of Change, ,,Carnegie-Rochester Conference Series on Public Policy”,
vol. 17, Amsterdam 1982, s. 132.

28 B. Grabowski, op. cit., s. 113.

% Ibidem.

39 D. Hachette, Chile: Trade Liberalization Since 1974, w: In Trade Reform. Lessons from
Eight Countries, An International Center for Economic Growth Publ., San Francisco 1991, s. 42.
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(ze 187 do 6) w handlu zagranicznym oraz depozyty importowe. Zracjonalizowano
strukture taryf celnych, a do 1976 r. ujednolicono taryfy.

Polityke kursu walutowego w Chile w okresie likwidacji nierownowagi popy-
towej mozna podzieli¢ na dwa okresy.

— 1970-1979 — okres, w ktorym kurs walutowy byt dostosowywany do wa-
runkow walki z inflacja; za jego pomoca chciano takze osiagna¢ wigksza kon-
kurencyjnos¢ gospodarki w warunkach pogorszenia terms of trade (nizsze ceny
miedzi); glownym celem pozostawato otwarcie rynku na zewnatrz;

— 1979-1982 — okres, w ktorym rzad Pinocheta przyjat plan polityki defla-
cyjnej, opartej na kursie walutowym; pozyczki zewngtrzne odgrywaty zasadnicza
role w finansowaniu deficytu handlowego i odptywu kapitatu.

W 1973 r. istniato 15 roznych oficjalnych kursow walutowych z relacja naj-
wyzszego do najnizszego 8000%?>'. Jeszcze w tym samym roku w miejsce owych
15 kurséw wprowadzono 3.

Polityka kursu walutowego po przewrocie wojskowym byta komplementar-
ng czgsécig polityki liberalizacji handlu zagranicznego. Program stabilizacyjny
z kwietnia 1975 r. nie przewidywat uzycia kursu walutowego jako narzedzia anty-
inflacyjnego. Zdecydowano si¢ zachowac¢ system kursu crawling peg, za pomoca
ktorego chciano okresowo dostosowa¢ nominalny kurs walutowy do tempa infla-
cji*. Polityka ta oprocz uniknigcia kryzysu bilansu platniczego zwigzanego z po-
nad 50 proc. spadkiem cen miedzi na rynkach $wiatowych (od kwietnia 1974 r. do
kwietnia 1975 r.) miata utrzymac stabilno$¢ i realnos¢ kursu walutowego, ktory
z kolei wspomagat nietradycyjny eksport i proces dostosowawczy w warunkach
drastycznej redukcji taryf importowych.

Wielos¢ stawek kursowych zredukowano do dwoéch: kursu turystycznego
i glownego kursu dla transakcji zagranicznych. Kurs walutowy byt okresowo de-
precjonowany (na poczatku jednorazowo o 300%), by nie utraci¢ konkurencyjno-
$ci gospodarki. Poprawito to relacje chilijskiej gospodarki z migdzynarodowym
rynkiem kapitalowym. Utrzymanie stabilnego i wysokiego kursu walutowego
mialo rownowazy¢ bilans platniczy, zwlaszcza gdy radykalnie liberalizowano
wymiang towarowg z zagranicg. Zasada bylo wigc dostosowywanie warto$ci no-
minalnego kursu walutowego do rosnacego poziomu cen krajowych za pomoca
kolejnych dewaluacji. Tempo dewaluacji byto poczatkowo wyzsze niz stopa in-
flacji, chciano w ten sposob pobudzi¢ wzrost eksportu. Od 1975 r., kiedy wysta-
pito zatamanie w produkcji, do 1977 r. nie obserwowano wyraznej poprawy stanu
gospodarki. Do 1979 r. poradzono sobie z normalizacjg gospodarki na tyle, ze
mozna byto zacza¢ efektywnie obnizac¢ inflacj¢. W Chile, jako kraju o ,,tradycjach
inflacyjnych”, spoteczenstwo i podmioty zycia gospodarczego widziaty bezpo-

31 S. Edwards, A. Cox Edwards, op. cit., s. 8.
32 J.C. Mendez, Chilean Economic Policy, Santiago de Chile 1979, s. 109-161.
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srednig zaleznos¢ inflacji i nominalnego kursu walutowego, totez zachowanie si¢
kursu walutowego miato istotny wptyw na formowanie si¢ oczekiwan inflacyj-
nych. Caly czas poprzez deprecjacje waluty krajowej starano si¢ wyrownywac jej
kurs z inflacja. Od lutego 1978 r. polityka kursu walutowego stata si¢ gtownym
narz¢dziem dzialan antyinflacyjnych. Stworzono system (zwany Tablita), dzigki
ktorego spoteczenstwo wiedziato, jaki jest harmonogram malejacej stopy dewalu-
acji peso. Mialo to zredukowac¢ inflacj¢ poprzez zmiang¢ oczekiwan inflacyjnych.
Stopa dewaluacji byta nizsza niz spadek inflacji. Lacznie z reformami handlu za-
granicznego i ogélnymi zatozeniami teorii globalnego monetaryzmu spodziewa-
no sie, ze system ten bedzie dziata¢ w sposob podrecznikowy (jako fixed exchan-
ge rate regime), gdzie wedtug ,,prawa jednej ceny” krajowa inflacja zrowna si¢
z jej $wiatowym poziomem®. Nowoscia Tablity w skali $wiatowej bylo to, ze
podawano do wiadomosci malejaca stope dewaluacji waluty krajowej i zasady jej
przeprowadzania (tego typu system wprowadzity potem Argentyna i Urugwaj)*.

W czerwcu 1979 r., gdy inflacja wynosita 34% rocznie, rzad Chile odstapit
od stosowania systemu oglaszania zmniejszajacego si¢ tempa dewaluacji i ustalit
sztywny kurs walutowy na poziomie 39 peso za dolara amerykanskiego. Ogto-
szono, ze kurs ten ma by¢ niezmienny do lutego 1980 r., kiedy mia by¢ wprowa-
dzony nowy plan (grafik) dewaluacji —nowa Tablite. Potem zmieniono koncepcje
1 ogloszono bezterminowg stalo$¢ kursu sztywnego. Zamiarem rzadu byto zrow-
nanie krajowej i $wiatowej inflacji za pomocg wyréwnania silty nabywczej pienia-
dza. Duzy naptyw kapitatu zagranicznego dawat duze korzys$ci gospodarce Chile,
ktora znacznie powigkszyta poziom swojej absorpcyjnosci kapitatu. Zwigkszyt on
jednak presje na aprecjacj¢ realnego kursu walutowego, co z jednej strony miato
znaczenie antyinflacyjne, z drugiej jednak — zaakceptowanie aprecjacji kursu po-
wodowato pogorszenie rachunku biezacego bilansu ptatniczego, chtodzenie go-
spodarki, jej niekonkurencyjnos¢. Zwigkszyto si¢ rowniez bezrobocie, co wedhug
modelu liberalnego powinno obnizy¢ ptace, a przez to i ceny towarow (réwniez
eksportowych). Jesli nie poddano by si¢ presji aprecjacyjnej kursu walutowego,
tak duzy naplyw kapitatu po kursie stalym (sztywnym) spowodowatby wzrost
inflacji®’.

W latach1979-1982 nominalny kurs walutowy byt sztywny. Dopdki wigc no-
minalne stopy procentowe i inflacja byly wyzsze od migdzynarodowych, naptyw
kapitatu byt bardzo duzy. Strategia ta upadta w sierpniu 1982 r. Przyczyna byta
m.in. wysoka inflacja (33%), petlna indeksacja ptac i wysokie stopy procentowe.
Bilans ptatniczy osiagnatl bezprecedensowy deficyt.

33 S. Edwards, A. Cox Edwards, op. cit., s. 36.

3 Warunkiem poprawnego dziatania Tablity byl kontrolowany deficyt budzetowy (czego nie
bylo np. w Argentynie).

35 Zob. komentarz N. Eyzguirre, w: B.P. Bosworth, R. Dornbusch, R. Laban, The Chilean Eco-
nomy. Policy Lessons and Challenges, The Brookings Institution, Washington 1994, s. 108-111.
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Przyczyn zbyt wysokiego kursu walutowego w okresie 1979-1982 mozna
rowniez szuka¢ w polityce rzadu zmierzajacej do zaprzestania deprecjacji nomi-
nalnego kursu walutowego, swego rodzaju ,,btednego kota™ inflacji i dewaluacji.

W latach 1977-1979 dolar zdewaluowat si¢ do koszyka walut® o 12%. Dlatego
od lutego 1980 r. znowu zaczat podlegac¢ aprecjacji w stosunku do koszyka walut.
Chilijskie peso, bedac zwigzane z dolarem kursem statym, takze ulegato aprecja-
cji. W efekcie zamiast kursu statego 1 stabilnego chilijska waluta przez 2,5 roku
zyskata w stosunku do walut swoich gtéwnych partneréw handlowych 31%.

Niestety, wbrew zatozeniom globalnego monetaryzmu plan stabilizacji go-
spodarki oparty na jej otwarciu z jednoczesnym wprowadzeniem systemu sta-
tego kursu walutowego nie spowodowal trwatego zréwnania inflacji krajowej
z poziomem ogdlnoswiatowym. Tempo inflacji peso przewyzszyto tempo inflacji
USD. W efekcie kurs peso ulegt realnej aprecjacji, co spowodowato spadek kon-
kurencyjnosci firm chilijskich w stosunku do firm zagranicznych. Lobby przed-
sigbiorstw handlowych i produkcyjnych starato si¢ wptyna¢ na rzad, by zmienit
polityke kursu walutowego. Natomiast duze konglomeraty finansowe (grupos),
ktore wezesniej pozyczyly duze ilosci kapitalu z zagranicy, naciskaty, aby tej po-
lityki nie zmieniac.

Powodem tego, ze ,,prawo jednej ceny” nie zadziatalo, byt problem z okresle-
niem wlasciwego indeksu dla zaleznosci chilijskiego peso od inflacji zewnetrznej
i pomiaru inflacji zagranicznej. Po wprowadzeniu kursu sztywnego zastosowano
pasywna polityke monetarng. Opierano si¢ na podej$ciu monetarnym do bilansu
platniczego, wedtug ktérego w malej otwartej gospodarce ze sztywnym kursem
walutowym jakakolwiek polityka monetarna jest w krotkim czasie nieefektyw-
na*’. Wzrost popytu na pienigdz miat by¢ zaspokajany z zagranicy (poprzez po-
zyczki sektora prywatnego).

W 1981 1., po dwoch latach obowigzywania sztywnego kursu walutowego
i znacznej aprecjacji dolara (z ktorym peso byt zwigzany) na mi¢dzynarodowych
rynkach, krajowa inflacja zaczeta dorownywac jej migdzynarodowemu poziomo-
wi (9% wedug CPI w 1981 1.). W tej sytuacji pojawity si¢ silne oczekiwania de-
waluacyjne wobec peso. Wzrosty z tego powodu stopy procentowe, co w bardzo
trudnej sytuacji postawito wiele przedsigbiorstw. Rzad podjat decyzje o ,,neutral-
nym stosunku” do zaistnialej nierdwnowagi makroekonomicznej, liczac na auto-
matyczne dostosowanie si¢ gospodarki (jak gtosito ,,prawo jednej ceny”). Wedlug
wiadz jedynym efektem nominalnej dewaluacji bytby wzrost inflacji krajowej bez
wplywu na realny kurs walutowy i relacje cen. Minister finansow Chile, Sergio

36 Koszyk ztozony z walut: USA (23%), RFN (14%), Japonia (10%), Argentyna (10%), Wielka
Brytania (7%), Wtochy (3%), Holandia (5%), Hiszpania (3%), Brazylia (7%), Francja (3%), Kolum-
bia (1%), Meksyk (1%), Ekwador (3 %), Peru (2%), Szwecja (1%), Belgia (2%), Wenezuela (2%),
Arabia Saudyjska (3%).

37 S. Edwards, A. Cox Edwards, op. cit., s. 45.
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de Castro stal na stanowisku, ze neutralna polityka monetarna zaktada (i rzeczy-
wiscie powoduje), ze podaz pieniadza zalezy tylko od przeptywow zwigzanych
z wymiang zewnetrzng. Przy braku zagranicznych pozyczek, ktore pokrytyby de-
ficyt rachunku biezacego, zmniejsza si¢ rezerwy walutowe, z monetarnymi tego
konsekwencjami. Podniesie to stopy procentowe do poziomu wymaganego, aby
sfinansowa¢ deficyt rachunku biezacego rowny co do poziomu pozyczkom za-
granicznym, ktore panstwo moze udzwignaé®®. Wazne w tej sytuacji byto to, ze
w tym czasie w Chile obowigzywal system peinej (100%) indeksacji ptac, kto-
ry znosit efekt dewaluacji poprzez automatyczny wzrost ptac. Mimo bardzo po-
waznej sytuacji makroekonomicznej, fatalnego w skutkach dla gospodarki syste-
mu pelnej indeksacji ptac i sztywnego kursu walutowego wtadze nie wykonaty
zadnego ruchu, liczac na ,,automatyczne ustanowienie si¢ rownowagi makro-
ekonomicznej”. Dokonalo si¢ to jednak w niewielkim stopniu. Na przetomie lat
1981/1982 spoteczenstwo, oczekujac dewaluacji peso, zaczeto kupowaé waluty
obce. Nastgpit rowniez spadek kredytow zagranicznych. Spowodowato to uszczu-
plenie bazy monetarnej i pozwolito wygenerowac staty wzrost stop procentowych
oraz ograniczenie wydatkow. Niestety, dostosowywanie to byto niewystarczajace
inie zniwelowato nadmiernie wysokiej warto$ci peso. Miato natomiast bardzo zte
skutki dla gospodarki i zatrudnienia. Przez pierwsze trzy miesigce 1982 r. produk-
cja przemyslowa spadta w poréwnaniu z tymi samymi miesigcami 1981 r. odpo-
wiednio o: 16%, 13% 1 12%. Kiedy w 1982 r. spadty nagle wplywy kapitatowe,
gospodarka wymagata zdecydowanych krokéw naprawczych. Dlatego tez rzad
zdecydowat odej$¢ od neutralnej polityki gospodarczej i ,,automatycznego dosto-
sowania”. W czerwcu 1982 r. zdewaluowano peso o 18% i zaprzestano indeksacji
ptac. Dewaluacja przyspieszyla tylko spekulacje przeciwko peso, co przyczynito
si¢ do znacznego zmniejszenia si¢ rezerw walutowych Chile. Migedzynarodowa
spotecznos¢ finansowa zareagowata na zla sytuacje gospodarczg Chile dodatko-
wym zmniejszeniem naplywu funduszy finansowych. W listopadzie 1982 r. na
pewna ilos¢ kategorii importowych natozono 30% domiar. W grudniu zadeklaro-
wano niewymienialno$¢ peso i kontrole wymiany zagranicznej. W marcu 1983 r.
okresowo podniesiono taryfy importowe z 10-11% do 20%. Migdzy czerwcem
1982 r. a czerwcem 1983 r. zdewaluowano peso 0 99%, a inflacja osiggneta swoja
,historyczng” wysokos¢ — 32,7%.

Kryzys zadluzenia na poczatku lat 80. przynidst zalamanie si¢ reform i szok
(wstrzas) gospodarczy, spadek produkcji i ptac realnych. Odbudowa rynku kapi-
tatowego spowodowata nadmiar kredytu i kapitatu. Rachunek obrotéw kapitato-
wych zachwial gospodarka i zorientowang na eksport strategia kursu walutowego.
Istniata rowniez silna presja na realng aprecjacje peso, wynikajaca z naptywu du-
zej ilosci kapitatu z zewnatrz.

3% S. de Castro, Exposicion de la Hacienda Publica, Ministerio de Hacienda, Santiago de Chile
1981, s. 27.
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Pojawiaty si¢ opinie, ze polityka kursu sztywnego prowadzona w latach 1979-
-1981 sprawila, ze znany powszechnie kurs walutowy pozwalal unikna¢ zagro-
zenia wysokim bezrobociem i recesji spowodowanej polityka dezinflacyjna, po-
przez wzrost wiarygodnos$ci polityki antyinflacyjnej, a co za tym idzie — zmian
zachowan na rynku ptac i cen. Okresowo sztywny kurs walutowy byt wiec cz¢scia
programu powstrzymywania inflacji*’. Jednak wraz z wolnym spadkiem inflacji
obserwuje si¢ rowniez obnizajacy si¢ wzrost produkcji. W 1982 r. zatamata si¢
produkcja, nastapit kryzys bilansu ptatniczego i ostra dewaluacja, ktora nie byta
spowodowana realng aprecjacja peso.

Kwestig sporng jest, czy kryzys zadluzenia byt gtowna i jedyna przyczyna
zatamania si¢ gospodarki Chile w 1982 r. Czy oglaszany sztywny kurs walutowy
w czasie procesu dezinflacyjnego mogt zwigkszy¢ wiarygodno$¢ programu anty-
inflacyjnego? Przeciez pozniej, w latach 1982-1989, Chile przeprowadzilo znacz-
ng dewaluacj¢ kursu walutowego mimo inflacji na poziomie 20-25%. S. Edwards
uwaza, ze Chile bylo w stanie unikna¢ wzrostu inflacji w tym czasie poprzez,sto-
sowang juz wowczas $cista kontrole polityki fiskalne;.

Nowa grupa ekonomistow, ktora przejeta stery gospodarki, zgadzata si¢ z aka-
demicka diagnoza profesorow V. Corbo, J. de Melo i J. Tybouta*, ktorzy przyczyn
zaistniatego kryzysu szukali w dwoch Zrodtach. Pierwszym byt brak nadzoru nad
bardzo zliberalizowanym rynkiem finansowym, skutkiem czego byty faczenia
si¢ firm finansowych z niefinansowymi i udzielanie pozyczek na transakcje we-
wnetrzne pomigdzy tymi podmiotami, jak rowniez brak wlasciwego oszacowa-
nia ryzyka*'. Drugg przyczyna kryzysu byt sztywny kurs walutowy ustanowiony
w 1979 . mimo 38-proc. inflacji rocznej, ktéra wolno spadata, ceny natomiast
stabilizowaty si¢ do 1981 r. Zostato to osiggni¢te kosztem duzego przeszacowania
kursu walutowego, ktory spowodowat deficyt na rachunku biezacym, finansowa-
ny (przy stabym poziomie inwestycji) przez naptyw kapitalu z zewnatrz.

Monetarystyczny model gospodarki, wedtug ktérego zamrozono kurs waluto-
wy nie przyniost spadku inflacji z powodu m.in. utrzymania wstecznej indeksacji
ptac.

W ramach ,.terapii szokowej” liberalizacja handlu zagranicznego w Polsce
polegata na:

— demonopolizacji — odejsciu od centralnego zarzadzania wymiang handlowa
przez Ministerstwo Handlu Zagranicznego, Panstwowe Przedsigbiorstwa Handlu
Zagranicznego czy budzet panstwa,

39 Zob. komentarz S.M. Collins, w: B.P. Bosworth, R. Dornbusch, R. Laban, op. cit., s. 104 in.

40 V. Corbo, J. de Melo, J. Tybout, What Went Wrong with the Recent Reforms in the Southern
Cone, ,,Economic Development and Cultural Change” 1986, nr 3, s. 607-640.

4 V. Corbo, J. de Melo, External Shocks and Policy Reforms in the Southern Cone: A Reassess-
ment, w: Debt, Stabilization and Development, red. G. Calvo, R. Findlay, P. Kouri, B. de Macedo,
Basil Blackwell, Oxford 1989, s. 254.
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— decentralizacji — zastgpieniu central handlu zagranicznego przedsigbior-
stwami prywatnymi,

— eliminacji budzetu panstwa jako zrodla finansowania wymiany handlowej,

— wprowadzeniu wymienialnosci ztotego,

— reformie systemu bankowego, ktory mogt finansowac zawierane przez fir-
my transakcje zagraniczne,

— reformie rynku ubezpieczeniowego, ktory moglby wspiera¢ aktywnosc¢
eksportowa, niosaca ze sobg réznego rodzaju ryzyko®.

Do potowy 1990 r. w Polsce obowigzywata taryfa celna opracowana pod ko-
niec lat 80. Jednym z elementow liberalizacji handlu zagranicznego byto zniesie-
nie cet na 2/3 pozycji taryfowych, z wyjatkiem artykulow rolnych i spozywcezych
i innych ,,wrazliwych” na konkurencj¢ z zagranica, w drugiej potowie 1990 r.
Jednoczesnie powszechnie stosowano okresowe zawieszenia pobierania cel, nie
tylko od dobr inwestycyjnych, ale roéwniez od dobr konsumpcyjnych. Do grud-
nia 1990 r. zawieszono cla na 4569 towarow importowanych, czyli okoto 50%
wszystkich towarow importowanych przez Polske®. Wiele stawek celnych obni-
zono. W lipcu 1990 r. o 50% obnizono cta na 120 towary importowane i o 30%
— na 953 towary, w grudniu obnizono cta na kolejne 1076 pozycje. Wysokos¢
stawek celnych ksztaltowala si¢ w granicach od 2% do 56%, przy czym 67,5%
towaréw objetych zostato stawka 3,5%, a najwyzsze stawki stosowano do nie-
wielkiej liczby towarow (stawka 56% dotyczyla jednego towaru, 35% — pieciu,
28% — siedmiu). Zaczeto obowigzywac rowniez Prawo celne*.

Liberalizacja obrotow z zagranicg nie ograniczala si¢ tylko do obnizania cet.
Po poczatkowym catkowitym otwarciu rynku wrocono do narzedzi protekcyjnych,
po czym ponownie rozpoczeto proces obnizania taryf celnych. Niebagatelne zna-
czenie miata prowadzona rownocze$nie polityka kursowa, majaca na celu utrzy-
manie konkurencyjnosci gospodarki krajowej. Niedoszacowany kurs ztotego czy-
nit import drogim, a eksport — tanim.

1 sierpnia 1991 r. przeprowadzono kolejng korekte taryf celnych. Polegata
ona na obcigzeniu ok. 70% towardéw przemystowych 15-proc. ctem. Oznaczato to
wzrost stawek celnych z 3,3% do 16,8%. 5 lipca 1993 r. taryfa celna zostata po-
nownie zmodyfikowana, poglebiono liberalizacje dotyczaca wielu artykutow rol-
nych (obnizono cto z 22,23% do 20,82%). Zredukowano tez cto na artykuty prze-
mystowe, ogdtem stawki celne obnizono srednio 0 2,93% (z 14,13% do 11,18%).

%2 Zob. K. Zukrowska, Liberalizacja wymiany handlowej — decentralizacja i demonopolizacja,
w: Transformacja systemowa..., op. cit., s. 403.

4 Ibidem, s. 406-407.

# Ustawa z dnia 28 grudnia 1989 r. Prawo celne, Dz.U. nr 75, poz. 445 z pézn. zm.; obwiesz-
czenie Ministra Wspolpracy Gospodarczej z Zagranicg z dnia 16 maja 1994 r. w sprawie ogloszenia
jednolitego tekstu ustawy Prawo celne, Dz.U. nr 71, poz. 312.
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Rosnacy deficyt bilansu handlowego byl przyczyna wprowadzenia w czerwcu
1993 1. 6-proc. podatku liniowego od catego importu (tzw. cta importowego). Do
1996 r. zostat on zredukowany do 3%.

Liberalizacja handlu zagranicznego wzmacniala konkurencje i zwigkszata
atrakcyjno$¢ Polski dla inwestoréw zagranicznych, dla ktérych z jednej strony
otwierat si¢ nowy, niematy rynek zbytu, z drugiej — mogli oni eksportowac towary
wytworzone w ich fabrykach w Polsce. Miala tez znaczenie dla stabilizacji pol-
skiej gospodarki, szczegolnie w pierwszym okresie przemian.

Polityka kursu walutowego od poczatku transformacji polskiej gospodarki ce-
chowala si¢ duzg zmiennos$cig. Od stycznia 1990 r. do pazdziernika 1991 r. obo-
wigzywal kurs sztywny, od pazdziernika 1991 r. przyjeto kurs sztywny pelzajacy,
a od 1992 r. — kurs pelzajacy w waskim pasmie wahan (tzw. polityka petzajacego
pasma, ang. crawling band). Od marca 1999 r. do kwietnia 2000 r. rozszerzano
pasmo wahan az do £15%, a 12 kwietnia 2000 r. uwolniono kurs ztotego.

W poczatkowej fazie transformacji rzad zdewaluowat ztotego 0 42% i zdecy-
dowat si¢ na wybor kursu sztywnego na poziomie 9500 z/USD jako ,,nominalne;j
kotwicy” hamujacej inflacje, ktora pod koniec 1989 r. przekraczata 1000% w skali
roku. Oczekiwania inflacyjne spoteczenstwa, staba wiarygodno$¢ rzadu i niewiel-
kie rezerwy walutowe (ok. 2 mld. USD na poczatku 1990 r.) czynity obrone¢ kursu
sztywnego, na ustalonym poziomie, dos¢ ryzykowng. Kurs ten, jak sie okazato,
utrzymatl si¢ przez ponad 16 miesiecy i to bez koniecznosci siggania do Funduszu
Stabilizacyjnego, ktory zostal utworzony na potrzeby wsparcia NBP w obronie
obrony ustalonego kursu. Wykorzystanie kursu statego jako ,,kotwicy nominal-
nej” mialo istotne znaczenie w pierwszym etapie transformacji. Instrument ten
stabilizowat ceny towaréw podlegajacych wymianie migdzynarodowej, obnizat
oczekiwania inflacyjne 1 przelamywat inercj¢ inflacyjng odziedziczona po cza-
sach centralnego planowania oraz bedaca skutkiem uwolnienia cen®. Kurs ten
byt znacznie wyzszy od kursu czarnorynkowego, ktéry w grudniu 1989 r. wynosit
7500 zt/USD. Powodem tak znacznej dewaluacji ztotego byta wysoka inflacja
i znaczna nierownowaga na rynku walutowym. Rzad obawiat si¢ wykupu walut,
zwlaszcza w sytuacji otwarcia granic dla importu dobr konsumpceyjnych z obszaru
zachodniego i ,,glodu spotecznego™ na tego typu, nieosiagalne przez dziesigciole-
cia, towary. Moglo to spowodowac zatamanie si¢ polskiego rynku walut. Sytuacja
taka nie wydarzyla si¢, a poprawa sytuacji rynkowej na skutek otwarcia si¢ Polski
na szeroki import oraz wzrost stop procentowych zapobieglty nadmiernemu popy-
towi na waluty obce w Polsce. Natomiast wedtug wielu badaczy polskiej trans-
formacji dewaluacja ztotego byta nadmierna, spowodowata zatem przyspieszenie
inflacji na poczatku 1990 r. 1 wzrost recesji w sektorze opartym na imporcie.

Inng decyzja rzadu w poczatkowym okresie reform rynkowych byto okre-
Slenie zakresow rodzajow transakcji 1 kategorii podmiotow, dla ktoérych zloty

4 D.K. Rosati, Polska droga do rynku, PWE, Warszawa 1998, s. 226.
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mial by¢ wymienialny. Wprowadzono wigc wymienialno$¢ wewnetrzng ztotego,
ktora polegata na obsludze wigkszosci biezacych transakcji bilansu platniczego
(wymiana dobr i ustug) i bezposrednich inwestycji zagranicznych. Decyzja ta
pozwolita na rozw¢j handlu zagranicznego, naptyw inwestycji zagranicznych,
a jednoczesnie ograniczyta mozliwo$¢ odptywu kapitatu za granicg. System ten
obowigzywat do 1995 .

Wzrost inflacji spowodowal wzrost realnego kursu ztotego, co spowodo-
wato, wraz z rozwigzaniem RWPG i zatamaniem rynkéw wschodnich, deficyt
w handlu zagranicznym. Z tego wynikta decyzja rzadu o ponownej dewaluacji
ztotego w maju 1991 r. 0 12% 1 w pazdzierniku 1991 r. o nastgpne 8%. 20 maja
1991 r. zrezygnowano z ustalania kursu ztotego do USD i wprowadzono koszyk
walut (USD, DEM, GBP, FRF, CHF), natomiast 14 pazdziernika 1991 r. wpro-
wadzono system sztywnego kursu petzajacego (crawling peg). Tempo dewaluacji
miesi¢czne]j poczatkowo wyznaczono na 1,8%. Petzajacy kurs walutowy poprzez
ustabilizowanie poziomu realnego kursu walutowego pozwalat utrzymac¢ wzgled-
ng konkurencyjnos¢ gospodarki polskiej. Niestety efektem nominalnych zmian
kursu byt jego duzy wplyw inflacjogenny. Bank centralny w sytuacji spadku dez-
inflacji utrzymywat wysokie realne stopy procentowe, co w przypadku Polski,
ktorej gospodarka nie korzystata jeszcze z kredytu inwestycyjnego, nie miato
wiekszego wptywu na wzrost gospodarczy. Nastepnie NBP stopniowo obnizat
tempo miesigcznej dewaluacji ztotego. Na og6t utrzymywano stope dewaluacji
ponizej $redniego tempa inflacji. Dopuszczono rowniez mozliwos¢ odchylen kur-
su od parytetu w przedziale £7%.

W poczatkowym okresie transformacji gospodarczej w Polsce kurs sztywny
jako ,.kotwica nominalna” spetit swoja rolg. Wskaznik CPI w okresie od I kwar-
tatu 1990 r. spadt z 1100% do 60-70%. Wada kursu sztywnego przy wysokiej
inflacji byta wysoka aprecjacja realnego kursu walutowego, co w istotny sposob
pogarszato konkurencyjnos$¢ gospodarki i wolumen wymiany z zagranicg, powo-
dujac nierownowage zewngtrzng. Wysokie i czgste w tej sytuacji dewaluacje mia-
ty niewatpliwie skutki inflacjogenne. Poza tym mechanizm petzajacej dewaluacji
uruchomit proces oczekiwan deprecjacyjnych, co spowodowalo powstanie me-
chanizmow indeksacyjnych przyczyniajacych si¢ do wzrostu inflacji.

Badajac przebieg kursu walutowego i inflacji w Polsce, mozna doj$¢ do wnio-
sku, ze NBP realizowatl przede wszystkim polityke celu kursowego, zaniedbat
natomiast cel inflacyjny. W okresie 1991-1998 kurs walutowy nie przekroczyt
wyznaczonych mu pasm wahan, ale nie zdolano zrealizowa¢ celu inflacyjnego.
Okazato sig, ze system pelzajacej dewaluacji nie zapobiegt realnej aprecjacji zto-
tego. W 1995 1. roczna stopa dewaluacji kursu zlotego wyniosta 15,3% przy in-
flacji 30% (wzrost realnego kursu ztotego 18% CPI, 12% PPI). Dopiero nizsza
inflacja zmniejszyta t¢ niekorzystng rdznice.
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6. Zmiennos¢ wybranych wielkosci makroekonomicznych
w Chile i w Polsce w poczatkowym okresie transformacji

Opisana polityka likwidacji nierownowagi popytowej w Chile i w Polsce za-
stosowana w tak r6znych krajach oraz w réznych okresach i uwarunkowaniach
geopolitycznych data podobne rezultaty. Podobne narzgdzia polityki gospodar-
czej zastosowane w obu badanych krajach poskutkowaly podobng zmienno$cia
wielkosci makroekonomicznych opisujacych gospodarke. Analizujac przebieg
zmienno$ci wybranych wskaznikow makroekonomicznych, mozna dostrzec ich
zbiezno$¢. Zmiany obserwowanych danych w poszczegdlnych latach transforma-
cji przedstawiajg wykresy 1-8.

Wykres 1. Dynamika PKB Chile (lata 1973-1981)
i Polski (lata 1989-1997)
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: World Development Indicators, World Bank, http://data.world-
bank.org/ [25.03.2007]; National Accounts, United Nations Statistical Division, http://unstats.un.org/unsd/na-
tionalaccount/ [5.03.2007]; Statistical Yearbook 1979, United Nations, New York 1979, s. 768; Statistical Year-
book 1990/91, United Nations, New York 1993, s. 1026; OECD Historical Statistics 1970-2000, OECD, http://
www.sourceOECD.org [25.04.2007]; T. Castaneda, Combating poverty. Innovative Social Reforms in Chile
during the 1980s, An International Center for Economic Growth Publ., San Francisco 1992, s. 7, 10, 70-88;
M. Falcoff, Modern Chile 1970-1989, New Brunswick 1989, s. 300; S. Edwards, A. Cox Edwards, Monetarism
and Liberalization. The Chilean Experiment, The University of Chicago Press, Chicago — London 1991, s. 32,
137; Library of U.S.A. Congress, Federal Research Division, http://lcweb2.loc.gov/ [15.02.2003]; B.P. Bosworth,
R. Dornbusch, R. Laban, The Chilean Economy. Policy Lessons and Challenges, The Brookings Institution,
Washington 1994, s. 32; P. Bozyk, Polityka gospodarcza Polski 1985-2000, First Business College, Warszawa
2000, s. 124; S. Sideri, Chile 1970-1973: Economic Development and its International Setting, The Hague —
Boston—London 1979, s. 33; P. Meller, Trade opening of the Chilean economy: Policy lessons, w: Macroeconomic
conditions and trade liberalization, red. A. Canitrot, S. Junco, Inter-American Development Bank, Washington
1993, s. 4, 135; obliczenia na podstawie danych GUS, NBP, WDI, UN Statistics, Library of U.S.A. Congress.
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Wykres 2. Skumulowana zmiany poziomu PKB Chile (lata 1973-1981)
i Polski (lata 1989-1997)

140
129.2
122,5
100 101 1049 —T13,6 112,1
100 1 96,4
87,9 88,2 8.6 104,7
s % 88.5 375 92,1
S 82,3 84.4
g
£ 60
=
g
S 40
20
0
1989 | 1990 1991 | 1992 1993 1994 | 1995 1996 | 1997
1973 | 1974 1975 | 1976 1977 1978 1979 1980 | 1981

lata
—— Chile (lata 1973-1981) ~ —=— Polska (lata 1989-1997)
Zrodto: jak przy w wykresie 1.

Wykres 3. Inflacja w Chile (lata 1973-1981) i w Polsce (latach 1989-1997)
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Wykres 4. Relacja wielko$ci eksportu do PKB w Chile (lata 1973-1981)
iw Polsce (lata 1989-1997)
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Wykres 5. Relacja wielkosci kapitatu trwatego brutto do PKB w Chile (lata 1973-1981)
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Wykres 6. Zmiany poziomu kapitatu trwatego brutto w Chile (lata 1973-1981)
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Wykres 7. Stopa bezrobocia w Chile (latach 1973-1981)
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Wykres 8. Dynamika konsumpcji gospodarstw domowych w Chile (lata 1973-1981)
iw Polsce (lata 1989-1997)
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Uwagi koncowe

Procesy transformacji w zakresie ustanowienia rownowagi makroekonomicz-
nej w Chile i w Polsce okazuja si¢ zbiezne. W obu krajach zastosowano ,,terapi¢
szokowa”, rekomendowang przez ekonomistow liberalnych, na ktora sktadaja sig¢:
liberalizacja cen i1 zamrozenie plac, restrykcyjna polityka pieni¢zna oraz liberali-
zacja handlu zagranicznego i antyinflacyjna polityka kursu walutowego.

Narzedzia poszczeg6lnych polityk, a takze rezultaty, uwzgledniajac specyfike
obu krajow i charakter polityki gospodarczej, rowniez byly podobne. Na podo-
bienstwo rezultatow wskazuje tez porownanie przebiegu zmian wybranych pod-
stawowych wskaznikoéw makroekonomicznych, takich jak: PKB, inflacji, ekspor-
tu, inwestycji, bezrobocia i konsumpcji w omawianym okresie w kolejnych latach
przemian.
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Pogorszenie koniunktury w Polsce
na poczatku i na koncu pierwszej dekady
XXI wieku — analiza porownawcza

Streszczenie. W ciggu ostatnich dwunastu lat polska gospodarka dwukrotnie doswiadczyta
zalamania koniunktury. Analiza wskaznikow makroekonomicznych pozwala wyodrebnié dwie ,,re-
cesje wzrostu” — na poczqtku i pod koniec pierwszej dekady XXI w. W obu przypadkach ostabie-
nie aktywnosci ekonomicznej w Polsce byto uwarunkowane zjawiskami kryzysowymi w otoczeniu.
W artykule przeprowadzono szczegotowq analize porownawczqg tych dwoch okresow spowolnienia
gospodarczego w naszym kraju. Postawiono i uzasadniono teze, ze wrazliwos¢ polskiej gospodarki
na niekorzystne oddzialtywanie makrootoczenia byta znacznie wigksza na poczqtku minionej dekady
niz w czasie kryzysu finansowo-gospodarczego w ostatnich latach.

Stowa kluczowe: makroekonomia, koniunktura, kryzys, Polska

Wstep

Aktywno$¢ gospodarcza w Polsce w minionym dwudziestoleciu, po zmianie
ustroju w 1990 r., podlegata cyklicznym wahaniom charakterystycznym dla roz-
winigtych gospodarek rynkowych. O ile pierwsze pogorszenie koniunktury w la-
tach 1990-1991 odbiegato od klasycznego schematu, byto bowiem tzw. recesja
transformacyjng — skutkiem przyspieszonej restrukturyzacji gospodarki centralnie
zarzadzanej w okresie tworzenia si¢ zrgbow gospodarki rynkowej, o tyle nastepne
kryzysy w pierwszej dekadzie XXI w. posiadaty cechy typowej ,,recesji wzrostu”
wspotczesnego cyklu koniunkturalnego. I. Mintz na podstawie obserwacji wa-
han cyklicznych po II wojnie §wiatowej wprowadzil do literatury ekonomicznej
w latach 70. XX w. pojecie ,,cyklu wzrostu” rozumianego jako wahania zagrego-
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wanej aktywnosci gospodarczej, ktore ,,sktadaja si¢ z okresu relatywnie wysokiej
stopy wzrostu, wystepujacego w tym czasie w wickszosci dziatan gospodarczych
oraz z nastgpujacego po nim réwnie generalnego okresu relatywnie niskiej sto-
py wzrostu, prowadzacego do fazy wysokiej stopy wzrostu cyklu nastepnego”'.
W wiekszosci krajow OECD w drugiej potowie XX w. nie wystepowal bowiem
bezwzgledny spadek aktywnos$ci makroekonomicznej, mierzony ujemna stopa
zmian PKB. Analiza rocznych stop wzrostu produktu krajowego (i innych wskaz-
nikow makroekonomicznych) w Polsce w minionych dwudziestu latach pozwala
wyodrebni¢ dwa okresy pogorszenia koniunktury w ostatniej dekadzie:

— kryzys lat 2001-2002,

— kryzys lat 2009-2010.

Rysunek 1. Roczne tempo wzrostu PKB (w %) w Polsce w latach 1990-2011

Zrodto: Maly rocznik statystyczny, GUS, Warszawa rozne lata (z okresu 1995-2012).

O ile ostatni kryzys finansowo-gospodarczy na swiecie i w Polsce jest obszer-
nie opisany w literaturze naukowej i publicystyce, o tyle zatamanie koniunktury
na poczatku minionej dekady nie doczekato si¢ tak wielu analiz i opracowan.
W niniejszym artykule porownano przyczyny, przebieg oraz skutki tych dwoch

kryzysow.

1. Uwarunkowania zewnetrzne kryzysu lat 2001-2002

Polska jest $rednig gospodarka otwartg, podatng na impulsy koniunktury
z zewnatrz, zwlaszcza ptynace od gldéwnych zagranicznych partneréw handlo-
wych. Dlatego wyja$nianie procesow zachodzacych w polskiej gospodarce musi
uwzglednia¢ zmiany w jej makrootoczeniu.

Po wielkim kryzysie naftowym w 1973 r. panstwa OECD weszty w faze wol-
nego wzrostu gospodarczego trwajacego dwie dekady. Remedium na problemy

' 1. Mintz, Dating American Growth Cycle, w: The Business Cycle Today, red. V. Zarnowitz,
New York 1972, za: R. Barczyk, Pojecie geneza wspolczesnego kryzysu finansowego w swietle teorii
cyklu koniunkturalnego, w: Nauki ekonomiczne wobec wyzwan wspélczesnej gospodarki swiatowey,
red. A. Prusek, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2010, s. 41.
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makroekonomiczne okazata si¢ polityka liberalizacji, deregulacji i prywatyzacji,
ktorej kwintesencja oraz wzorem do nasladowania staty si¢ reformy wprowadzo-
ne przez Ronalda Reagana i Margaret Thatcher. W latach 90. gospodarka amery-
kanska powrdcita na $ciezke dynamicznego wzrostu (4-5% rocznie), natomiast
gospodarka Unii Europejskiej rozwijala si¢ nieco wolniej (2-3%). Tylko Japonia,
trzecie Owczesne mocarstwo ekonomiczne (obok USA 1 UE), do$wiadczyta w tym
czasie glebokiej stagnacji w wyniku braku reform strukturalnych w duchu ,,reaga-
nomiki” i ,,thacheryzmu”.

Wigkszo$¢ ekonomistéw gtdownego nurtu byta przekonana, ze wysoka dyna-
mika gospodarcza w latach 90. byta rezultatem polityki makroekonomicznej, pro-
wadzonej zgodnie z zasadami Konsensusu Waszyngtonskiego, a doskonale wyni-
ki gospodarki USA to efekt polityki fine tuning prowadzonej przez amerykanski
bank centralny (Fed) i jego szefa, Alana Greenspana, w polaczeniu z restrykcyjng
polityka fiskalng administracji amerykanskie;j.

Niektorzy ekonomisci, tacy jak R.D. Atkinson?, zwracaja tez uwage na de-
terminanty podazowe szybkiego wzrostu gospodarczego w tym okresie — postep
techniczny i rewolucje teleinformatyczng (zwtaszcza wynalezienie mikroproce-
sorow i Swiattowodow). W latach 90. nastapila powszechna absorpcja innowacji
techniczno-organizacyjnych, zwlaszcza informatycznych (hardware i software)
zardbwno w przemysle, jak 1 w ustugach, odgrywajacych dominujaca role w two-
rzeniu PKB w gospodarkach panstw wysoko rozwinigtych.

Pod koniec lat 90. impuls innowacyjny wygast, a mozliwosci dalszego szyb-
kiego wzrostu wydajnosci pracy i produktywnosci kapitatu zostaty ograniczone.
Politycy staneli wobec wygoérowanych oczekiwan spolecznych kontynuacji do-
brej koniunktury (i poprawy poziomu zycia) z lat 90.

Tymczasem poczatek pierwszej dekady XX w. obfitowal w szereg szokow
rynkowych, ograniczajacych popyt globalny i pogarszajacych sytuacje ekono-
miczng w najwickszej gospodarce §wiata. Najpierw, w pierwszej potowie 2000 r.
znaczaco wzrosty ceny ropy naftowej w zwiazku z oczekiwana amerykanska in-
terwencjg zbrojna na Bliskim Wschodzie®.

W tym samym czasie zatamat si¢ spekulacyjny boom technologiczny — ceny
przewarto$ciowanych akcji firm informatyczno-telekomunikacyjnych (tzw. dot
com-6w) gwaltownie spadty*. Rownoczesnie Fed kontynuowat restrykcyjna poli-

2 R.D. Atkinson, Is the next economy taking shape; Issues in science and technology, Universi-
ty of Texas at Dallas, 9 stycznia 2006 r., za: W. Gadomski, Edison byl geniuszem, lecz zarabiali inni,
,Gazeta Wyborcza”, 17 grudnia 2011 r.

3 IMF, World Economic Outlook. Recessions and Recoveries Economic Prospects and Policy
Issues, Washington, April 2002, s. 2.

4 Indeks spotek nowoczesnych technologii (Nasdaq) spadt o ok. 40% w ciggu zaledwie dwoch
miesigcy (marzec-maj 2000 r.). Por. B. Mucha-Leszko, M. Kakol, Polityka Systemu Rezerwy Fe-
deralnej USA i jej skutki w latach 1995-2008, w: Wspolczesny kryzys gospodarczy, Przyczyny —
przebieg — skutki, red. J.L. Bednarczyk, S.J. Bukowski, J. Misala, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 53.
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tyke monetarng: dwukrotnie (w marcu i maju 2000 r.) podwyzszyt stop¢ referen-
cyjna, zwigkszajac koszty kredytu dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych.
Ostabienie aktywnos$ci gospodarczej USA, zapoczatkowane w drugiej potowie
2000 r., poglebita panika po ataku terrorystycznym na World Trade Centre we
wrzesniu 2001 r. Niekorzystne tendencje w gospodarce amerykanskiej wzmocnito
zatamanie na rynku kapitatowym, gdy ujawniono liczne przestepstwa finansowe
(tzw. kreatywna ksiggowos¢) w wielkich korporacjach notowanych na NYSE
w 2002 r.

Tabela 1. Roczne tempo wzrostu PKB w wybranych krajach i grupach krajow
w latach 2000-2003 (w %)

Kraic/ Kraid Lata

TAICIEIIPY KIajow 2000 2001 2002 2003
Swiat 48 2,3 2,9 3,6
Gospodarki rozwinigte 42 1,4 1,7 1,9
Unia Europejska 4,0 2,1 1,4 1,6
Strefa euro 3,6 2,0 0,9 0,7
Gospodarki rozwijajace si¢ 5.8 3.8 4,8 6,2
Europa Srodkowa i Wschodnia 5,2 0,2 44 4.8
Bliski Wschod i Afryka Potnocna 49 2,9 3,8 6,9
Polska 4,3 1,2 1,4 3,7
Niemcy 3,5 1,4 0,0 -0,2
USA 4,1 1,1 1,8 2,5
Kanada 5,2 1,8 2,9 1,9
Japonia 2,9 0,2 0,3 1,4
Chiny 8,4 8,3 9.1 10,1
Indie 44 3,9 4,6 6,9
Rosja 10,0 5,1 47 7,3
WNP 9,2 6,4 52 7,7
Brazylia 43 1,3 2,7 1,1
Meksyk 6,6 -0,2 -0,8 1,7

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie IMF, World Economic Outlook Database, October 2010, http://
www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/02/weodata/index.aspx [30.10.2010].

Globalna gospodarka weszta w faze ,,recesji wzrostu” w 2001 r., gdy tempo
wzrostu §wiatowego PKB obnizylo si¢ o polowe w poréwnaniu z poprzednim
rokiem. Pogorszenie koniunktury trwato jeszcze w 2002 r., a w 2003 r. nastapit
powr6t wysokiej dynamiki gospodarczej. Ostabienie aktywno$ci ekonomicznej
miato miejsce przede wszystkim w krajach wysoko rozwinigtych, a zwlaszcza
w ,.lokomotywie §wiatowej gospodarki” — USA. W sytuacji zaawansowanego
migdzynarodowego podziatu pracy i intensywnych powigzan towarowo-kapita-
towych nastgpita transmisja negatywnych impulséw popytowych do krajow Unii

5 Symbolem afer finansowych stata si¢ amerykanska firma Enron.
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Europejskiej i Japonii. Zatamanie koniunktury szczegdlnie dotkneto kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej, Japonie i Meksyk.

W poréwnaniu z panstwami OECD korzystnie prezentowalta si¢ sytuacja
ekonomiczna nowych potgg gospodarczych Dalekiego Wschodu — Chin i Indii.
Ostabienie aktywnos$ci gospodarczej w tych krajach w 2001 r. bylo minimalne
i mieScito si¢ w granicach btedu statystycznego, a w kolejnych latach panstwa te
szybko weszly na $ciezke ekspansji.

2. Zalamanie koniunktury w Polsce w latach 2001-2002

Wazna cecha wspotczesnych otwartych gospodarek rynkowych jest synchro-
nizacja wahan koniunkturalnych w skali migdzynarodowej. Jak wspomniano,
Polska jest $rednig gospodarka otwartg, aktywnie uczestniczacag w migdzynaro-
dowym podziale pracy. Spowolnienie gospodarcze w krajach wysoko rozwinig-
tych, a zwlaszcza u najwazniejszych partneréw Polski, przyniosto pogorszenie
koniunktury w naszym kraju w latach 2001-2002.

Tabela 2. Dynamika produktu krajowego brutto i popytu krajowego oraz eksportu i importu
w Polsce w latach 2000-2003 (w cenach statych)

S 2000 | 2000 [ 2002 | 2003
Wyszczegdlnienie -
rok poprzedni = 100

PKB 104,0 101,0 101,4 103,7
Popyt krajowy 102,8 98,3 100,8 102,4
Spozycie, w tym: 102,5 101,7 102,8 102,5
spozycie prywatne 102,7 102,0 103,3 103,1
spozycie publiczne 101,3 100,6 100,4 100,4
Akumulacja, w tym: 103,9 87,4 93,2 101,8
naktady brutto na srodki trwate 102,7 91,2 94,2 99,1
Eksport 123,2 103,1 104,8 113,0
Import 115,6 94,7 102,6 107,9

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, GUS, Warszawa 2005, s. 540, 684.

Jak pokazuje tabela 2, obnizenie dynamiki PKB w latach 2001-2002 byto
skutkiem spadku popytu krajowego w 2001 r. i jego stagnacji w 2002 r. Glowna
przyczyng ograniczenia popytu wewnetrznego byto znaczne zmniejszenie aku-
mulacji w latach 2001-2001, a zwtaszcza wydatkow na s$rodki trwale przedsie-
biorstw. Mniejszy popyt inwestycyjny byl skutkiem niepelnego wykorzystania
rozbudowanych w poprzednich latach mocy produkcyjnych oraz restrykcyjnej
polityki monetarnej wysokich stop procentowych. Dodatkowo zatamanie inwe-
stycji wynikato z pogorszenia koniunktury w Europie i USA oraz ograniczenia
mozliwosci zbytu towaréw produkowanych w miedzynarodowych korporacjach
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w Polsce®. Tak znaczny spadek inwestycji w Polsce w pierwszej dekadzie XXI w.
mial miejsce tylko w latach 2001-2002 (tab. 3).

Tabela 3. Dynamika naktadow inwestycyjnych brutto na $rodki trwate” w Polsce
w latach 2000-2010 (w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Tempo wzrostu
inwestycji

2,7 | 88| -58|-09| 64 | 65 [149|17,6] 9,6 | -1,2|-04

Zrédto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, op. cit., s. 540; Rocznik statystyczny Rzeczy-
pospolitej Polskiej 2011, GUS, Warszawa 2012, s. 546; Maly rocznik statystyczny 2009, GUS, Warszawa 2010,
s. 481.

Zatamanie dynamiki inwestycji w Polsce w latach 2001-2003 pogtebito znacz-
nie ograniczenie wydatkow na dobra kapitalowe w sektorze finansow publicznych.
Udziat sektora publicznego w ogo6lnych naktadach inwestycyjnych w gospodarce
obnizyt si¢ z ok. 35% w 2000 r. do ok. 32% w latach 2001-2004 (tab. 4).

Tabela 4. Struktura naktadow inwestycyjnych wedtug sektorow wiasnosci w Polsce
w latach 2000-2010 (ceny biezace, w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Sektor publiczny 34,8 | 31,9 | 31,8 | 31,7 | 31,9 | 34,9 | 33,8 | 32,0 | 34,5 | 40,4 | 43,5
Sektor prywatny 65,2 | 68,1 | 68,2 | 68,3 | 68,1 | 65,1 | 66,2 | 68,0 | 65,5 | 59,6 | 56,5

Zrodto: Maly rocznik statystyczny, GUS, Warszawa rozne lata (z okresu 2002-2012).

Gtebokie zalamanie popytu inwestycyjnego czgsciowo zrekompensowato nie-
wielki wzrost konsumpcji prywatnej w latach 2000-2003 (przecigtnie ok. 2-3%
wzrostu rocznie) oraz przyrost eksportu (3,1% w 2001 r. 1 4,8% w 2002 r.), cho-
ciaz dynamika eksportu w tych dwoch latach znacznie odbiegata od ekspansji
eksportowej w 2000 r. (wzrost o ponad 23%). Wolniejsza dynamika eksportu byta
skutkiem pogorszenia koniunktury w panstwach OECD, a zwlaszcza gléwnych
partneréw handlowych Polski w strefie euro, oraz oslabienia konkurencyjnosci
cenowej polskiego eksportu wobec tego obszaru w wyniku aprecjacji ztotego®.

Polska gospodarka unikneta recesji w latach 2001-2002, ale ostabieniu ko-
niunktury towarzyszyty zmiany w strukturze globalnego popytu. Zmniejszyt sie
udzial akumulacji, wzrosta za$ rola spozycia prywatnego (tab. 5). Na poziom kra-
jowej aktywnosci gospodarczej korzystnie wptynety tez zmiany popytu zagranicy
netto na polskie towary. Ujemne saldo bilansu handlowego stopniowo si¢ zmniej-

¢ Raport o inflacji 2001 r., NBP, RPP, Warszawa 2002, s. 12.

7 Sa to wydatki inwestycyjne przedsigbiorstw, inwestycje mieszkaniowe gospodarstw domo-
wych oraz inwestycje sektora finanséw publicznych.

8 Por. Raport o inflacji 2001 r., op. cit., s. 24.
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szato w latach 2001-2003°, a ujemny udziat eksportu netto w globalnym popycie
na polski PKB zdecydowanie zmniejszyt si¢ w tym okresie, co byto konsekwen-
cja nie tylko wzrostu eksportu, ale i znacznego spadku importu w 2001 r. oraz
niskiej dynamiki przywozu towaréw z zagranicy w latach 2002 i 2003.

Tabela 5. Relacja popytu krajowego i eksportu netto do produktu krajowego brutto w Polsce
w latach 2000-2003 (ceny biezace, w %)

Wyszczegodlnienie 2000 2001 2002 2003
Ogodtem 106,6 103,7 103.4 102,5
Spozycie, w tym: 81,9 82,9 84,5 83,6
spozycie prywatne 63,9 64,9 66,4 65,0
spozycie publiczne 18,0 18,0 18,1 17,6
Akumulacja, w tym: 24,7 20,8 18,9 18,9
naktady brutto na $rodki trwate 23,6 20,7 19,0 18.4
przyrost rzeczowych srodkow
obrotowych 1,1 0,1 -0,1 0,5
Eksport netto -6,6 -3,7 -3.4 -2,5

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, op. cit., s. 684.

Ostabienie koniunktury pogorszyto i tak trudng sytuacje na rynku pracy.
Bezrobocie w Polsce w pierwszych latach XXI w. osiagneto rekordowo wysoki
poziom (ponad 3 mln oséb bezrobotnych, a stopa bezrobocia BAEL oscylowata
wokot 20%), nienotowany w czasie funkcjonowania gospodarki rynkowej w na-
szym kraju (tab. 6).

Tabela 6. Stopa bezrobocia (BAEL) w Polsce w latach 2000-2011 (w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Stopa o1 1183200 [ 1971190 | 17.8 [ 139 | 96 | 7.0 | 82 | 96 | 97
bezrobocia

Zrédto: Eurostat, Unemployment rate, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/ [2.07.2012].

W pierwszej polowie badanej dekady stopa bezrobocia w Polsce byta dwu-
krotnie wyzsza niz przecietna stopa bezrobocia w Unii Europejskiej.

W tych latach na sytuacje na polskim rynku pracy oddzialywat splot nieko-
rzystnych zdarzen i proceséw gospodarczych. Zmniejszony popyt na prace byt
z jednej strony skutkiem kontynuowania restrukturyzacji gospodarki narodowej,
a zwlaszcza stopniowego wygasania umow prywatyzacyjnych przedsigbiorstw
zobowiazujacych nowych wiascicieli do stabilizacji zatrudnienia w okreslonym
czasie'’. Dodatkowo liczba miejsc pracy malata w wyniku wzrostu wydajnosci

° Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2004, GUS, Warszawa 2005, s. 540.

0 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2002, t. 1. Oméwienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2002 r., s. 11, Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl
[15.05.2012].



54 Jozef Karpinski

pracy wskutek pracooszczednego postepu technicznego. Z drugiej strony zwol-
nienie tempa wzrostu gospodarczego i popytu krajowego generowato ogranicze-
nie zatrudnienia w przedsigbiorstwach (zwlaszcza matych i §rednich firmach).
Nierownowage na rynku pracy poglebiat znaczny wzrost podazy pracy — wcho-
dzenie na rynek osob urodzonych w okresie wyzu demograficznego lat 70. i 80.
oraz mata przestrzenna i zawodowa mobilno$¢ bezrobotnych!!. Poniewaz stopa
bezrobocia nalezy do miernikow cyklu koniunkturalnego reagujacych z opoznie-
niem na zmiany aktywnos$ci gospodarczej, stad najwigksze bezrobocie odnotowa-
no w czasie stopniowej poprawy koniunktury w latach 2002-2003.

Ostabienie aktywnosci gospodarczej w latach 2001-2002 korzystnie wplyneto
na procesy inflacyjne w polskiej gospodarce. Srednioroczna stopa CPI obnizyta
sie z 10,1% w 2000 r. do 5,5% w 2001 r. i 1,9% w 2002 r. (tab. 7).

Tabela 7. Srednioroczna stopa inflacji (CPT) w Polsce w latach 2000-2011 (w %)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Stopa
inflacji

10,1 | 55 | 1,9 | 0,8 | 3,5 | 2,1 | 1,0 | 2,5 | 42 | 3,6 | 2,6 | 43

Zrodto: GUS, Roczne wskazniki makroekonomiczne, http://www.stat.gov.pl/gus/wskazniki_makroekon
PLK_HTML.htm [2.07.2012].

W ciagu kolejnych lat minionej dekady wskaznik cen towarow i ustug kon-
sumpcyjnych juz nigdy nie osiggnal poziomu dwucyfrowego. Jedenastoletnie
dziatania dezinflacyjne prowadzone od poczatku transformacji przez polskie wta-
dze gospodarcze zakonczyly sie¢ trwatym sukcesem w 2001 r. Odtad stopa CPI
ksztaltowatla si¢ w kolejnych latach na ,,cywilizowanym” poziomie jednocyfro-
wym. W latach 2001-2002 obnizke stopy inflacji spowodowaty zaréwno czynniki
podazowe, jak i popytowe. Po stronie podazowej byly to dobre plony w rolnictwie
oraz spadek cen paliw na rynkach §wiatowych, a po stronie popytowej — pogor-
szenie koniunktury zewnetrznej, a wigc 1 popytu zagranicznego na polskie towary,
a takze spadek absorpcji krajowej!2.

Procesy dezinflacyjne w Polsce przyspieszylo réwniez umocnienie zlotego
w 2001 r. oraz obnizka akcyzy na wyroby spirytusowe w 2002 r."*

W latach 2001-2003 znacznie pogorszyla si¢ sytuacja finansow publicznych
w Polsce. Deficyt sektora finansow publicznych (liczony jako procent PKB) osia-

' Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2001, t. 1. Oméwienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2001 r., s. 2-3, Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl
[15.05.2012].

12 Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienigznej w 2001 r., NBP, RPP, Warszawa 2002,
s. 3.

13- Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienigznej w 2002 r., NBP, RPP, Warszawa 2003,
s. 3.



Pogorszenie koniunktury w Polsce... 55

gnat 5% w 2001 12002 r., a w kolejnym roku przekroczyt 6%, byt zatem dwukrot-
nie wyzszy niz w 2000 r. (tab. 8).

Tabela 8. Saldo sektora finansow publicznych (jako % PKB) w Polsce w latach 2000-2011

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Saldo sektora
finansow -30|-53|-50|-62|-54|-41|-36|-19|-37|-73]-79]|-51
publicznych

Zrodto: Eurostat, General government deficit/surplus, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/ [7.07.2012].

Gwaltowne pogtebienie nierownowagi budzetowej w 2001 r. wynikato z jed-
nej strony z szybkiego wzrostu wydatkow publicznych (zwlaszcza zasitkow dla
bezrobotnych, waloryzacji emerytur i rent, wyréwnania ubytku sktadek FUS
w wyniku reformy emerytalnej oraz kosztow realizacji kolejnego etapu reformy
systemu o$wiaty), a z drugiej strony z mniejszych dochodéw podatkowych w sy-
tuacji stabnacego tempa wzrostu gospodarczego, rosnacego eksportu oraz znacz-
nego obnizenia stopy inflacji, a wigc zmniejszenia nominalnej bazy podatkowe;j'.

Wysoki deficyt sektora finansow publicznych utrzymywat si¢ takze w 2002 r.
Nadal bowiem prowadzenie zrownowazonej polityki fiskalnej utrudniaty procesy
makroekonomiczne zachodzace w polskiej gospodarce — staba dynamika aktyw-
nosci gospodarczej i niska stopa inflacji.

Wejscie na $ciezke szybszego wzrostu gospodarczego w 2003 r.'> przynio-
sto paradoksalnie pogorszenie salda finansow publicznych w Polsce. Stalo si¢
tak mimo zmniejszenia deficytu budzetu centralnego (w poréwnaniu z 2002 r.).
Jednak wzrost deficytu pozostatych segmentéw sektora finansow publicznych —
funduszy celowych, agencji Skarbu Panstwa oraz samorzadow terytorialnych!'®
pogorszyt sytuacje catego sektora finanséw publicznych.

Tabela 9. Saldo rachunku obrotow biezacych Polski (jako % PKB) w latach 2000-2011

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Saldo
obrotow -6,0 | 3,1 | 2,8 |-25|-52|-24]|-38]|-62|-6,6]|-40]-47]|-43
biezacych

Zrodto: IMF, World Economic Outlook Database, April 2012, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/
2012/01/weodata/index.aspx [15.05.2012].

W czasie pogorszenia koniunktury w Polsce w latach 2001-2002 udato si¢
znacznie zmniejszy¢ nierownowage zewnetrzng (tab. 9), ktora na przetomie XX

4 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2001, 1. 1, op. cit., s. 1-2.

15 Polski PKB zwigkszyt si¢ w 2003 1. 0 3,8% (por. rys. 1).

16 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2003, t. I: Oméwienie. Wprowadzenie,
s. 1. Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl [15.05.2012].
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i XXI w. grozita kryzysem walutowym (deficyt obrotow biezacych wynosit 7,5%
PKB w 1999 r.).

W 2001 r. miato miejsce ostabienie dynamiki gospodarczej w panstwach
wysoko rozwinietych, zwlaszcza wsérdéd gldéwnych polskich partneréw handlo-
wych ze strefy euro (szczegdlnie w Niemczech) i krajow Europy Srodkowo-
-Wschodniej (por. tab. 1). Jednak mimo spadku popytu zagranicznego i aprecjacji
zlotego (rys. 2) sytuacja w polskim handlu zagranicznym znacznie si¢ poprawita.
Niewielkiemu wzrostowi eksportu towarzyszyt spadek importu (por. tab. 2) wsku-
tek malejacego popytu wewnetrznego w okresie ztej koniunktury.

6

5

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Rysunek 2. Sredniowazony miesieczny nominalny kurs EUR/PLN w latach 2000-2005

Zrodto: www.nbp.pl, Archiwalne kursy walut — Sredniowazone kursy walut obcych w zlotych dla lat 2000-
-2005.

Korzystny trend w obrotach gospodarczych z zagranica wciaz trwat w 2002 r.
mimo utrzymywania si¢ wysokiego kursu zlotego w pierwszej polowie tego roku.
Tempo wzrostu eksportu przewyzszato dynamike importu (por. tab. 2) — ujemny
eksport netto zmniejszyt sie. W rezultacie deficyt rachunku obrotéw biezacych
jako procent PKB obnizyt si¢, mimo pogorszenia salda pozostalych pozycji ra-
chunku obrotow biezacych!’. Proces przywracania rownowagi zewnetrznej pol-
skiej gospodarki utrzymat si¢ w 2003 r.

3. Swiatowy kryzys finansowo-gospodarczy
w latach 2007-2011

Spor o przyczyny obecnego kryzysu i dyskusja nad jego przebiegiem toczy
sie w literaturze i publicystyce ekonomicznej od pierwszych oznak zatamania ko-

17 Raport o inflacji 2002 r., NBP, RPP, Warszawa, 2003, s. 4.
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niunktury, a zwlaszcza od spektakularnego upadku banku inwestycyjnego Lehman
Brothers. Cz¢$¢ ekonomistow zwraca uwage na deregulacje sektora finansowego,
przede wszystkim zniesienie zakazu faczenia bankowosci inwestycyjnej i depozy-
towo-kredytowej (ustawa Gramma-Leacha-Blileya)'® w 1999 r., co pozwolito na
inwestycje spekulacyjne depozytami klientow bankow. Z kolei ustawa Gramma-
-Summersa z 2000 r. ograniczyla panstwowy nadzor nad instrumentami pochod-
nymi, co umozliwilo emisj¢ skomplikowanych i ryzykownych produktow finan-
sowych'® oraz ich transfer w skali migdzynarodowej w sposdb uniemozliwiajacy
rzetelng oceng dochodowosci i ryzyka tych czesto ,,toksycznych” aktywow.

Wielu naukowcoéw poddalo tez ostrej krytyce ekspansywnag polityke mone-
tarng Fed w pierwszej potowie minionej dekady. Polityka niskich stop procen-
towych Systemu Rezerwy Federalnej w latach 2001-2005 w potaczeniu z eks-
pansywng polityka fiskalng administracji waszyngtonskiej stymulowata popyt
globalny i dobra koniunktur¢ w gospodarce amerykanskiej, nie generujac inflacji
mierzonej stopa CPIL. Byto to mozliwe dzigki znacznemu wolumenowi importu
tanich towaréw z Chin — gospodarki o obfitych zasobach taniej sity robocze;j.
Konkurencyjno$é cenowa produktow Panstwa Srodka zapewnily niskie koszty
ptacowe i podwarto$ciowy kurs juana. Zwigkszona podaz dolara zostala zaab-
sorbowana na niektorych segmentach rynku — powodujgc powstanie tam babli
spekulacyjnych, np. na rynku surowcowym czy nieruchomosci.

Na przetomie 2006-2007 roku pekta banka spekulacyjna na amerykanskim
rynku nieruchomosci. Spadek cen domoéw byt z jednej strony konsekwencja
zwickszonej podazy mieszkan w ostatnich latach, a drugiej — podwyzki stop pro-
centowych w 2006 1. Gdy cz¢s$¢ dtuznikow nie byla w stanie sptaca¢ wysokopro-
centowych kredytow hipotecznych, banki przejmowaty ich domy, lecz pieniadze
uzyskane ze sprzedazy nieruchomosci nie pozwalaly na sptate dlugow. Wtedy
okazato si¢, ze bedace w posiadaniu wielu instytucji bankowych i pozabanko-
wych produkty finansowe zabezpieczone wierzytelnos$ciami z tytutu kredytow
hipotecznych sa bezwarto$§ciowymi, ,,toksycznymi” aktywami. Wiele instytucji
staneto na skraju bankructwa. W 2007 r. i w pierwszej potowie 2008 r. wzajemna
pomoc bankow, fuzje, a takze wsparcie bankoéw centralnych zapobiegly upadto-
sciom w sektorze finansowym. Dopiero bankructwo Lehman Brothers we wrze-
$niu 2008 1. uswiadomito opinii publicznej skale kryzysu, ktory w szybkim tem-
pie dotknat wigckszos¢ panstw OECD, zwlaszcza USA, kraje Unii Europejskiej
iJaponi¢. Okazalo si¢, ze niektore panstwa starego kontynentu miaty wiasne banki
spekulacyjne na rynku nieruchomosci (Irlandia, Hiszpania), a inne poprzez nad-

18 M. Jurek, P. Marszalek, Kryzys subprime i kryzys azjatycki — analiza poréwnawcza, w: Go-
spodarka w warunkach kryzysu, red. S. Antkiewicz, M. Pronobis, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 201.

19 P. Krugman uznat senatora P. Gramma, wspoétautora obu ustaw deregulujacych sektor finan-
sowy, obok A. Greenspana za gtéwnego sprawce obecnego kryzysu finansowego. Zob. H. Koziet,
Lamanie zasad wywolalo katastrofe, ,,Rzeczpospolita”, 3 lutego 2012 r.
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miernie ekspansywna polityke fiskalnag wygenerowaty ogromne dtugi publiczne
(Grecja, Wlochy, Portugalia), bardzo trudne do obstugi w czasie ztej koniunktury.

Zatamanie w sektorze finansowym panstw wysoko rozwinigtych wywotalo
reakcje tancuchowa w realnej gospodarce. Zagrozone bankructwem banki, nie
mogac zdoby¢ $rodkow na rynku migdzybankowym, zmniejszyty akcje kredy-
towa, ograniczajac popyt globalny w gospodarce, co pociagneto za soba spadek
produkc;ji.

Tabela 10. Roczne tempo wzrostu PKB w wybranych krajach i grupach krajow
w latach 2007-2011 (w %)

Lata

Kraje/grupy krajow 2007 2008 2009 2010 2011
Swiat 5.4 2,9 -0,5 53 3,6
Gospodarki rozwini¢te 2,7 0,2 -3,4 32 1,6
Unia Europejska 3,2 0,7 4.1 2,0 1,6
Strefa euro 3,0 0,4 43 1,9 1,4
Gospodarki rozwijajace si¢ 8,8 6,0 2,7 7,5 6,2
Europa Srodkowa i Wschodnia 5,5 32 -3,6 4.5 5,3
Bliski Wschod i Afryka Ponocna 6,2 5,1 1,8 4,9 3,5
Polska 6,8 5,1 1,6 3,9 4,4
Niemcy 34 0,8 -5,1 3,5 3,1
USA 1,9 0,0 -2,6 3,0 1,7
Kanada 2,2 0,5 -2,5 32 2,5
Japonia 2.4 -1,2 -6,3 4.4 -0,7
Chiny 14,2 9,6 9,2 10,4 9,2
Indie 9,9 6,2 6,8 10,6 7,2
Rosja 8,5 52 -7,8 4,3 4,3
WNP 9,0 54 -6,4 4,8 4,9
Brazylia 6,1 52 -0,6 7,5 2,7
Meksyk 3,2 1,5 -6,1 5,5 4,0

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: IMF, World Economic Outlook Database, April 2012, op. cit.

W 2009 r. po raz pierwszy od poczatku lat 50. XX w. $wiatowy PKB zmniej-
szyt si¢ (0 0,5%). Byl to jednak gtownie kryzys panstw wysoko rozwinigtych,
ktorych gospodarki ,,skurczyly sie” o 3,4%, podczas gdy panstwa rozwijajace si¢
odnotowaly 2,7-proc. wzrost gospodarczy. Najwigksze ostabienie koniunktury
miato miejsce w krajach Unii Europejskiej 1 Japonii. ,,Stabsza” recesja dotkneta
gospodarke amerykanska i kanadyjska. Wsrod krajow BRIC glebokie zatamanie
gospodarcze wystgpito w Rosji (wskutek spadku cen surowcow), a w Brazylii sto-
pa zmian aktywno$ci ekonomicznej oscylowata wokot zera. Natomiast gospodar-
cze potegi Dalekiego Wschodu utrzymaty wysokie tempo wzrostu gospodarczego
(Chiny — 9,2%, Indie — 6,8%).
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Majac w pamigci do§wiadczenia wielkiego kryzysu lat 30. i popetnione wow-
czas bledy w polityce gospodarczej, rzady panstw OECD uruchomity programy
ratunkowe dla instytucji finansowych oraz zainicjowaly ekspansywng polityke
fiskalng 1 monetarng natychmiast po pojawieniu si¢ pierwszych oznak kryzysu
w realnej gospodarce pod koniec 2008 r.

Dziatania te przyniosty pozadane efekty — uratowano przed bankructwem
sektor finansowy, a fiskalna i monetarna stymulacja popytu pozwolita wigkszo-
sci krajow OECD wyj$¢ z recesji w 2010 r. Pojawily si¢ jednak inne problemy
makroekonomiczne — w wielu krajach nadal utrzymuje si¢ wysokie bezrobocie,
a ogromne wydatki budzetowe na pomoc i programy stymulacyjne doprowadzi-
ly do znacznego wzrostu dtugu publicznego. Konieczna okazata si¢ dodatkowa
emisja pienigdza, a niektore rzady panstw Unii Europejskiej musiaty skorzysta¢
z pomocy instytucji mi¢dzynarodowych.

4. Spowolnienie gospodarcze w Polsce
w latach 2009-2010

Jako Ze polska gospodarka jest silnie powigzang z zagranicg, to $wiatowy
kryzys finansowo-gospodarczy niekorzystnie wptynal na aktywno$¢ gospodarcza
w naszym kraju. Na szczescie dzigki relatywnie niskiej stopie eksportu wsrod
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, ptynnemu kursowi ztotego i umiarkowa-
nemu zadtuzeniu sektora prywatnego i publicznego negatywne impulsy koniunk-
tury ptynace z zewnatrz nie wywotaly u nas klasycznej reces;ji*. Jednak tempo
wzrostu gospodarczego w Polsce w 2009 r. obnizyto si¢ do 1,7% (wobec 5,1%
w poprzednim roku). Gtéwnymi kanatami transmisji impulséw koniunktury byty
wiezi towarowe i kapitalowe z otoczeniem, zwlaszcza z najblizszymi krajami UE.
Ostabienie aktywno$ci gospodarczej u naszych partnerow handlowych zmniej-
szylo popyt zagraniczny na polskie towary, a destabilizacja §wiatowego rynku
finansowego i nieche¢ do ryzyka wsrod inwestorow spowodowaty odplyw kapita-
hu portfelowego z emerging economies, w tym Polski. Przyczynito si¢ to z jednej
strony do deprecjacji zlotego, a z drugiej — ograniczyto akcj¢ kredytowa bankow
dziatajacych w Polsce.

W krytycznym 2009 r. popyt krajowy zmniejszyt si¢ o 1,1%, a gldowna przy-
czyna ograniczenia absorpcji wewnetrznej byt spadek akumulacji az o 11,5%
wynikajacy ze znacznej redukcji zapasow $rodkow obrotowych w przedsigbior-
stwach. Niewielki spadek naktadow inwestycyjnych brutto na srodki trwate (tylko
0 1,2% w 2009 r. 1 0,4% w 2010 r.) w okresie pogorszenia koniunktury to skutek
realizacji szerokiego programu inwestycji publicznych (zwtaszcza infrastruktural-

2 Sprawozdanie z wykonania zatozern polityki pienigznej w 2009 r., NBP, RPP, Warszawa 2010,
s.8-9.
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Tabela 11. Dynamika produktu krajowego brutto, popytu krajowego oraz eksportu i importu
w Polsce w latach 2007-2010 (w cenach statych)

o 2007 | 2008 | 2000 | 2010
Wyszczegodlnienie -
rok poprzedni = 100

PKB 106,8 105,1 101,6 103,9
Popyt krajowy 108,7 105,6 98,9 104,6
Spozycie, w tym: 104,6 106,1 102,0 103,5
spozycie prywatne 104,9 105,7 102,0 103,2
spozycie publiczne 103,7 107,4 102,0 104,4
Akumulacja, w tym: 1243 104,0 88,5 109,3
naktady brutto na srodki trwate 117,6 109,6 98,8 99,6
Eksport 109.4 106,8 92,0 113,2
Import 115,1 108,5 85,7 113,7

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2011, op. cit., s. 546, 705.

nych) w duzej mierze finansowanych ze $rodkoéw unijnych, ktory skompensowat
zalamanie popytu inwestycyjnego przedsigbiorstw prywatnych (mimo dobrych
wynikéw finansowych) oraz zmniejszenie inwestycji mieszkaniowych gospo-
darstw domowych?!. Udziat sektora publicznego w ogoélnych naktadach inwesty-
cyjnych w gospodarce gwattownie wzrdst do 40,4% w 2009 r. 1 43,5% w 2010 r.
(wobec 32% w 2007 r.; por. tab. 4). Popytowym motorem wzrostu gospodarczego
pozostawata tez konsumpcja, chociaz dynamika wzrostu spozycia obnizyta si¢
w poréwnaniu z 2008 r. Redukcja popytu krajowego nie doprowadzita do recesji
w 20009 r. dzigki korzystnej sytuacji w handlu zagranicznym. Co prawda wymiana
handlowa z zagranicg zmniejszyta si¢ w porownaniu z 2008 r., ale spadek popy-
tu zagranicznych odbiorcow na polskie towary w wyniku $wiatowego kryzysu
zostal ograniczony dzigki deprecjacji ztotego, ktora poprawita konkurencyjnosé
polskiego eksportu. W rezultacie spadek wolumenu eksportu wyniost tylko 8%,
a wzrost cen towardw importowanych i pogorszenie koniunktury w kraju spowo-
dowato az 15-proc. redukcj¢ importu, co zmniejszyto nierownowage zewngtrzng
polskiej gospodarki.

Wraz z ozywieniem w gospodarce swiatowej w 2010 r. koniunktura w Polsce
si¢ poprawita — PKB wzrdst o 3,8%. Ozywienie gospodarcze bylo rezultatem
zwigkszenia popytu krajowego. Wszystkie sktadniki absorpcji wewnetrznej wzro-
sty, stabilny pozostat tylko poziom naktadéw inwestycyjnych brutto.

Zmiany w strukturze popytu finalnego (krajowego i zagranicznego) w okresie
spowolnienia gospodarczego konca pierwszej dekady XXI w. ilustrujg dane za-
warte w tabeli 12.

2l Tbidem, s. 25.
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Rysunek 3. Sredniowazony miesieczny nominalny kurs EUR/PLN w latach 2006-2011

Zrodto: www.nbp.pl, Archiwalne kursy walut — $redniowazone kursy walut obcych w zlotych dla lat 2006-
-2011.

Tabela 12. Relacja popytu krajowego i eksportu netto do produktu krajowego w Polsce
w latach 2007-2010 (ceny biezace, w %)

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009 2010
Ogobtem 102,9 104,0 99,9 101,2
Spozycie, w tym: 78,4 80,1 79,5 80,3
spozycie prywatne 60,5 61,6 61,1 61,4
spozycie publiczne 17,9 18,5 18,4 18,9
Akumulacja, w tym: 24,5 23,9 20,4 20,9
naktady brutto na srodki trwate 21,6 22,3 21,2 19,9
przyrost rzeczowych srodkow
obrotowych 2.9 1,8 -0,8 1,0
Eksport netto -2.9 —4.,0 0,1 -1,2

Zrodto: Rocznik statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 2011, op. cit., s. 704.

W latach 2009-2010 o ponad 3% zmniejszyt si¢ udziat akumulacji w tworzeniu
produktu krajowego. Niewielki spadek udziatu konsumpcji w PKB w 2009 r. byt
efektem nizszej dynamiki dyspozycyjnych dochodow osobistych bedacej skut-
kiem wolniejszego wzrostu wynagrodzen i nizszego tempa przyrostu kredytow
konsumpcyjnych??. Spadek udzialu akumulacji i spozycia zostat skompensowany
przez wzrost udzialu eksportu netto w PKB az o 3,9%. Byl to gtéwny popytowy
czynnik wzrostu gospodarczego w 2009 r.

Sytuacja na polskim rynku pracy w czasie globalnego kryzysu finansowo-
-gospodarczego byta zdecydowanie odmienna niz na poczatku minionej dekady.

22 Raport o inflacji. Luty 2010, NBP, RPP, Warszawa 2010, s. 23-24.
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Dynamiczny wzrost gospodarczy w latach 2004-2008 zaowocowat stworzeniem
wielu nowych miejsc pracy i ograniczeniem bezrobocia. W drugiej potowie de-
kady rozpoczat si¢ proces stopniowego wyczerpywania si¢ zasobow rocznikow
wyzu demograficznego z lat 80. wchodzacych na rynek pracy. Akcesja Polski
do Unii Europejskiej zwigkszyta krajowy popyt na prace wynikajacy zarowno
ze zwigkszonych zagranicznych inwestycji bezposrednich w naszym kraju, jak
i inwestycji publicznych (zwlaszcza infrastrukturalnych) finansowanych ze $rod-
kéw unijnych. Rownoczesnie otwarcie dla Polakéw rynkow pracy w kolejnych
panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej umozliwito masowg emigracj¢ za-
robkowa, szczegolnie mtodych Polakoéw na nienotowang dotad skale”. W rezul-
tacie tych procesow stopa bezrobocia w Polsce zmniejszyta si¢ z 19,7% w 2003 r.
do 7,1% w 2008 r. (por. tab. 6). Ostabienie dynamiki wzrostu gospodarczego
w 2009 1. wptynelo negatywnie na sytuacje na polskim rynku pracy. Stopa bez-
robocia wzrosta do 8,2% w 2009 r., a w dwoch nastepnych latach zblizyta si¢ do
10%. Liczba bezrobotnych na koniec 2010 r. wynosita prawie 2 mln oséb. Co
cickawe, poprawa aktywnos$ci gospodarczej w 2010 r. nie zmniejszyta bezrobo-
cia. Wedtug badan GUS w krytycznym 2009 r. przedsigbiorcy czesto ogranicza-
li czas pracy zatrudnionych, unikajagc zwolnien pracownikéw, ale w nastgpnym
roku, gdy zwigkszyt si¢ popyt na prace, firmy wydluzyty czas pracy dotychczas
zatrudnionych zamiast przyjmowa¢ nowych kandydatow?*.

Srednioroczna stopa inflacji obnizyla si¢ w okresie gorszej koniunktury do
3,6% w 2009 1.1 2,6% w 2010 r. (wobec 4,2% w 2008 r.; por. tab. 7). Stopa CPI
miescila si¢ wigc w granicach bezposredniego celu inflacyjnego wyznaczonego
przez RPP (2,5% £1%). Roczne tempo wzrostu cen w Polsce przewyzszato jed-
nak $rednig stop¢ HICP dla UE (1% w 2009 r., 2,1% w 2010 r.)*.

Stosunkowo wysoka dynamika cen towarow konsumpcyjnych w warunkach
stabej presji popytowej w okresie spowolnienia gospodarczego w 2009 r. byla
uwarunkowana czynnikami kosztowymi — podwyzka cen administrowanych (no-
$niki energii, woda, $cieki), wzrostem podatku akcyzowego na tyton i alkohol
oraz rosnacymi cenami surowcow na rynkach swiatowych?.

W 2010 r. czynnikiem inflacjogennym byt wzrost cen zywnosci, wynikaja-
cy z hossy na $§wiatowych rynkach produktow rolnych z powodu nieurodzaju.
W ostatnim kwartale tego roku mial tez miejsce skokowy wzrost cen no$nikow

2 Na postawie wynikow spisu powszechnego w 2011 r. GUS podal, Ze za granica przebywato
ok. 2 mln Polakoéw w 2010 r. Por. A. Fandrejewska, Mlodych niewiele tu trzyma, ,,Rzeczpospolita”,
23 grudnia 2011 r.

2 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za 2010 rok, t. I: Oméwienie. Ocena sytu-
acji makroekonomicznej Polski w 2010 r., s. 12, Ministerstwo Finansoéw, http://www.mf.gov.pl
[20.05.2012].

%5 Na podstawie: Eurostat, HICP — inflation rate, http://epp.eurostat.ec.europa.cu/ [2.07.2012].

2 Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 19-20.
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energii*’. Wraz z poprawa koniunktury w 2010 r. rosta presja popytowa, pozwala-
jac przedsiebiorcom na stopniowe podnoszenie cen.

Spadek tempa wzrostu gospodarczego w latach 2008-2009 negatywnie wpty-
nat na rownowagge fiskalng w Polsce. Deficyt sektora finansow publicznych (jako
procent PKB) wzrost do 3,7% w 2008 1. 1 7,3% w 2009 r. (wobec 1,9% w 2007 r.;
por. tab. 8). Tak gwattowny i niebezpieczny dla gospodarki przyrost deficytu pu-
blicznego byt konsekwencja dziatania automatycznych stabilizatorow koniunktu-
ry w warunkach spowolnienia gospodarczego. Oslabienie aktywnos$ci ekonomicz-
nej spowodowato zmniejszenie przychodéw podatkowych i wzrost transferow
socjalnych dla gospodarstw domowych. Niekorzystny wptyw na kondycje finan-
sow publicznych mialo tez rozluznienie polityki fiskalnej, prowadzace do wzrostu
deficytu strukturalnego, tzn. obnizka stawek podatku PIT w 2009 r. oraz efekty re-
dukcji sktadki rentowej w latach 2007-20082%. Roéwnoczesnie w latach 2008-2009
mial miejsce dynamiczny wzrost wydatkow publicznych na wspoétfinansowanie
unijnych projektow inwestycyjnych (zwlaszcza infrastrukturalnych)®. Niestety
poprawie koniunktury w 2010 r. nie towarzyszylo zmniejszenie deficytu sektora
jednostek rzadowych, samorzadowych i ubezpieczen spotecznych — wyniost on
az 7,9% PKB (por. tab. 8) w tym roku. Ten ekonomiczny paradoks byt skutkiem
niskiego przyrostu dochodéw podatkowych budzetu i nalezno$ci z tytutu sktadek
na ubezpieczenia spoteczne®, ale takze — wigkszej dynamiki wydatkéw budzeto-
wych m.in. na publiczne inwestycje infrastrukturalne zwigzane z Euro 2012.

Narastajacy kryzys fiskalny udato si¢ opanowac w 2011 r. dzigki stosunkowo
wysokiemu wzrostowi gospodarczemu, a wiec 1 wyzszym wplywom podatko-
wym, oraz poprzez obnizenie wymiaru sktadki przekazywanej do otwartych fun-
duszy emerytalnych®'. Deficyt finansow publicznych zmniejszyt si¢ do 5,5% PKB
w 2011 r. W 2007 i 2008 r. utrzymywat si¢ wysoki deficyt obrotow biezacych
(ponad 6% PKB). Wtedy to dynamika eksportu byla wyraznie nizsza od przy-
rostu importu (por. tab. 11). Dziato si¢ tak zar6wno w czasie dobrej koniunktury
na gtéwnych polskich rynkach eksportowych — panstw strefy euro (zwlaszcza
Niemiec), krajow Europy Srodkowej i Wschodniej, WNP w 2007 r. (por. tab. 10),
jak 1 w okresie spowolnienia gospodarczego najwazniejszych polskich partnerow
handlowych w 2008 r.*?

2 Raport o inflacji. Marzec 2011, NBP, RPP, Warszawa 2011, s. 17-18.

8 Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za rok 2009, t. 1. Oméwienie. Sektor finanséw
publicznych, s. 407, Ministerstwo Finansow, http://www.mf.gov.pl [20.05.2012].

2 Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 26.

30 Byt to m.in. efekt ujemnego salda rozliczen podatku CIT za straty przedsigbiorcow w po-
przednim roku. Por. Raport o inflacji. Marzec 2011, op. cit., s. 25.

31 Raport o inflacji. Marzec 2012, NBP, RPP, Warszawa 2012, s. 38.

32°'W 2008 r. spadek tempa wzrostu polskiego eksportu do strefy euro byt kompensowany
zwigkszong dynamika wywozu do krajow WNP i Europy Srodkowo-Wschodniej. Por. Raport o in-
facji. Luty 2009, NBP, RPP, Warszawa 2009, s. 32.
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Polskie obroty towarowe z zagranicg zmniejszyty si¢ w 2009 r. (por. tab. 11).
W czasie recesji w krajach wysoko rozwinigtych spadt popyt zagraniczny u gtow-
nych odbiorcéw polskiego eksportu. Rownoczesnie odptyw kapitatu portfelowe-
g0 z emerging economies, uznawanych za obcigzone wigkszym ryzykiem, w tym
takze z Polski, spowodowat znaczny spadek kursu ztotego (por. rys. 3), co popra-
wito cenowg konkurencyjnos¢ polskiego eksportu®*. W rezultacie wolumen eks-
portu zmniejszyt si¢ tylko o 8%, a import spadt az o ponad 14% w 2009 r. (por.
tab. 11). Zmiany w bilansie handlowym (kluczowej czgsci CA) wplynety korzyst-
nie na saldo rachunku obrotow biezacych — deficyt obrotow biezacych zmniejszyt
si¢ do ok. 4% PKB w tym roku.

Gospodarka swiatowa weszta w fazg ozywienia w 2010 r. Wzrost $wiatowego
PKB generowatl zwigkszone obroty handlu mi¢dzynarodowego. Identyczna dy-
namika przyrostu polskiego eksportu i importu (ok. 13%) pozwolita utrzymac
deficyt rachunku obrotow biezacych na podobnym poziomie jak w 2009 r. Dziato
si¢ tak mimo stopniowej aprecjacji ztotego (por. rys. 3) w sytuacji ponownego na-
ptywu kapitatu spekulacyjnego do gospodarek wschodzacych, w tym do Polski*.

5. Dwa kryzysy — podobienstwa i réznice

W ciaggu ostatnich dwunastu lat polska gospodarka dwukrotnie doswiadczy-
ta zatamania koniunktury pod wptywem zmian w §rodowisku zewnetrznym. Na
szczgscie w obu przypadkach byly to ,,recesje wzrostu”, nieprowadzace do bez-
wzglednego spadku PKB. Jak juz podkreslano, Polska jest srednig gospodarka
otwartg, podatng na transmisje wahan cyklicznych z otoczenia. Ze wzgledu na
to, ze udziat Polski w wytwarzaniu §wiatowego PKB oraz miedzynarodowych
obrotach handlowych oscyluje wokot 19%°°, nasz kraj jest ,,biorca” zewngtrznych
impulsow koniunkturalnych, a kanatami transmisji, ktorymi wahania aktywnosci
ekonomicznej docierajg do Polski z zagranicy, sa przeptywy produktow i ustug
oraz czynnikow wytworczych,

33 Wedlug badan NBP deklarowany przez przedsigbiorcow przecigtny kurs graniczny optacal-
nosci eksportu (EUR/PLN) utrzymywat si¢ znacznie powyzej kursu rzeczywistego mimo aprecjacji
zlotego w 2009 r. Por. Raport o inflacji. Luty 2010, op. cit., s. 28-29.

3% Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pienigznej w 2010 r., NBP, RPP, Warszawa 2011,
s. 12.

35 'W 2010 r. udziat polskiego produktu krajowego w $wiatowym PKB wyniost 0,7%, polskiego
wywozu towaréw za granice w $wiatowym eksporcie 1,1% i polskiego przywozu towaréw z zagra-
nicy w $wiatowym imporcie 1,2%. Por. Rocznik statystyki miedzynarodowej 2012, GUS, Warszawa
2012, s. 32.

36 J. Misala, Przyczyny i przebieg wspolczesnego kryzysu gospodarczego, w: Wspélczesny kry-
zys gospodarczy..., op. cit., s. 25.
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Zarowno pierwszy, jak i1 drugi kryzys w Polsce zostal wywotany spowolnie-
niem gospodarczym w krajach wysoko rozwini¢tych. Jednak wrazliwos¢ polskiej
gospodarki na negatywne oddziatywanie makrootoczenia byta znacznie wicksza
na poczatku minionej dekady niz w czasie $wiatowego kryzysu finansowo-gospo-
darczego po 2007 .’

Gdy dynamika wzrostu PKB w Unii Europejskiej i USA oscylowata w prze-
dziale 1-2% w latach 2001-2002, w tym czasie wzrost gospodarczy w Polsce
przekraczat 1%. W 2009 r. spadek PKB w UE wynosit ponad 4%, a w USA ponad
2%, podczas gdy polska gospodarka rozwijata si¢ w tempie 1,7%.

Obie ,recesje wzrostu” w Polsce cechowaly si¢ ponad 10-proc. spadkiem
akumulacji, ale tylko w czasie pierwszego kryzysu naktady inwestycyjne brutto
zmniejszyty si¢ o ok. 5-10%, natomiast w latach 2009-2010 spadek ten byt mi-
nimalny (ok. 1%). W tym czasie zalamanie prywatnego popytu inwestycyjnego
kompensowaty bowiem inwestycje sektora publicznego, w duzym stopniu finan-
sowane z funduszy unijnych.

Korzystny wptyw na koniunktur¢ w czasie obu kryzysow miato ksztalttowa-
nie si¢ eksportu netto. Podczas pierwszego spowolnienia gospodarczego, mimo
aprecjacji ztotego i spadku popytu zagranicznego, dynamika polskiego eksportu
pozostata dodatnia, co w polaczeniu ze spadkiem importu wywotanym matg ab-
sorpcja wewnetrzng doprowadzito do znacznej poprawy salda obrotéw biezacych.
W czasie drugiego kryzysu wolumen polskiego eksportu i importu zmniejszyt
si¢, ale duza deprecjacja ztotego ograniczyla dynamike spadku eksportu, a row-
noczesnie poglebita redukcje importu 1 w rezultacie deficyt rachunku obrotow
biezacych zmniejszyt si¢.

Sytuacja na polskim rynku pracy byla zasadniczo r6zna na poczatku i na kon-
cu minionej dekady. Ostabienie aktywnosci ekonomicznej (generujacej spadek
popytu na prace) w latach 2001-2002 przypadio na okres wchodzenia na rynek
pracy absolwentéw szkot z rocznikow wyzu demograficznego. Dodatkowo re-
strukturyzacja polskiej gospodarki i wdrazanie nowoczesnych pracooszczgdnych
technologii zredukowaty liczb¢ miejsc pracy. Rownoczes$nie nie dziatal jeszcze
swoisty ,,wentyl bezpieczenstwa” w postaci legalnej emigracji zarobkowej. W re-
zultacie stopa bezrobocia w Polsce w 2002 r. zwigkszylta si¢ 0 4% w stosunku do
2000 r. i osiggnela rekordowo wysoki poziom — 20% osob aktywnych zawodowo
pozostawato bez pracy. Gdy fala dekoniunktury dotarta do Polski, w 2008 . stopa
bezrobocia wynosita ok. 7%. Tak dobra sytuacja na rynku pracy byta mozliwa
dzigki wezesniejszemu stworzeniu wielu nowych miejsc pracy (zwtlaszcza przez
inwestorow zagranicznych), wyczerpywaniu si¢ zasobow rocznikoéw wyzu demo-
graficznego 1 masowej emigracji zarobkowej w ostatnich latach. W latach 2008-

37 W publicystyce ekonomicznej przyjeto si¢ wtedy okresla¢ polska gospodarke jako ,,zielong
wyspe™.
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-2011 stopa bezrobocia w Polsce zwigkszyta si¢ o ok. 3% —w 20101 2011 r. ok.
10% 0s6b zawodowo czynnych bylto bez pracy. Zatem dynamika przyrostu bezro-
bocia w czasie obu kryzysow byla zblizona, ale stopa bezrobocia BAEL w Polsce
pod koniec minionej dekady byta o potowg nizsza niz w latach 2001-2002.

Sytuacja finanséw publicznych w Polsce byta $cisle zwigzana ze zmianami
aktywnosci gospodarczej w minionej dekadzie. W okresie pierwszego kryzysu
dziatanie automatycznych stabilizatoréw koniunktury spowodowato podwojenie
deficytu sektora finansow publicznych (z 3% do 6% PKB). Spowolnienie gospo-
darcze w Polsce w okresie globalnego kryzysu ekonomicznego pod koniec mi-
nionej dekady doprowadzilo do znacznego poglebienia nierownowagi fiskalnej
w naszym kraju. Ujemne saldo sektora finanséw publicznych osiagneto alarmuja-
cy poziom 7-8% PKB. Tak zty stan finansow publicznych byl rezultatem nie tylko
spadku tempa wzrostu gospodarczego, ale i wczesniejszego poluzowania polityki
fiskalnej po stronie podatkowej oraz zwigkszonych wydatkéw publicznych na in-
westycje infrastrukturalne wspotfinansowane przez UE.

W latach 2001-2002 w czasie zmniejszonej presji popytowej po kilkunastu
latach polityki dezinflacyjnej udato si¢ obnizy¢ stope inflacji CPI do jednocyfro-
wego poziomu. Pod koniec ostatniej dekady relatywnie wysoka dynamika cen
towarow konsumpcyjnych przy mniejszej absorpcji wewnetrznej w okresie deko-
niunktury byla zdeterminowana czynnikami kosztowymi. W dluzszej perspekty-
wie nie byto jednak zagrozenia realizacji bezposredniego celu inflacyjnego.

Z.akonczenie

Wzrost gospodarczy w Polsce w minionych dwunastu latach (tzn. od poczat-
ku obecnego wieku) miat charakter cykliczny. Analiza wskaznikéw makroeko-
nomicznych daje podstawy do wyodrebnienia dwdch okreséw gorszej koniunk-
tury — na poczatku i na koncu ostatniej dekady. Ich przebieg byt podobny, ale nie
identyczny. W obu przypadkach ostabienie aktywnosci ekonomicznej w Polsce
byto uwarunkowane niekorzystnymi zmianami w otoczeniu. Jednak polska go-
spodarka okazata si¢ bardziej odporna na negatywne impulsy ptynace z zewnatrz
w czasie drugiej ,,recesji wzrostu” niz w latach 2001-2002. Oceniajac z perspek-
tywy czasu, mozna wyodrebni¢ kilka czynnikow, ktore spowodowaty, ze Polska
unikneta klasycznej recesji i zostata ,,zielong wyspa ®:

— skuteczny i rygorystyczny panstwowy nadzor nad systemem bankowym
pozwolit zapobiec upadkowi instytucji finansowych, a wigc 1 obcigzeniu budzetu
panstwa ,,bankowymi bailoutami’;

3% M. Drozdowicz-Bie¢, Cykle i wskazniki koniunktury, Poltext, Warszawa 2012, s. 127.
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— relatywnie niski udziat kredytu w finansowaniu dziatalno$ci gospodarcze;j
okazat si¢ zaleta, gdy banki komercyjne ograniczyly akcje¢ kredytowa w czasie
kryzysu;

— stosunkowo niski poziom otwarcia polskiej gospodarki w porownaniu z in-
nymi krajami Europy Srodkowo-Wschodniej. W Polsce stopa eksportu miescita
si¢ w przedziale 30-40%, a udziat konsumpcji prywatnej w PKB ksztattowat si¢
na poziomie powyzej 60% (por. tab. 51 12). W sytuacji duzego rynku wewnetrz-
nego zmiany popytu zagranicznego majg mniejszy wptyw na produkt krajowy;

— elastyczny kurs walutowy. Polskie wtadze gospodarcze wprowadzity sys-
tem ptynnego kursu ztotego w 2000 r. i nie zdecydowaly si¢ dotad na przyjecie
euro. Deprecjacja ztotego w czasie ostatniego kryzysu poprawita konkurencyj-
no$¢ polskiego eksportu i ograniczyta sktonnos¢ do importu;

— transfery unijne zapewnity $rodki na publiczne inwestycje, zwlaszcza infra-
strukturalne, co pozwolito utrzymac wysoka stope inwestycji w latach 2009-2010;

— otwarty dla Polakéw unijny rynek pracy zmniejszyt bezrobocie w kraju,
a rownoczesnie generowal transfery prywatne od polskich ,,gastarbeiterow”.

Wspolczesna gospodarka §wiatowa stanowi system naczyn potaczonych,
a Polska aktywnie uczestniczy w migdzynarodowym podziale pracy. Fale deko-
niunktury docieraty i beda docierac¢ co pewien czas do naszego kraju, przejsciowo
ostabiajgc dynamike wzrostu gospodarczego. Wazne jest, aby polska gospodarka
miata solidne fundamenty makroekonomiczne, a wtadze prowadzity odpowiednig
polityke fiskalng i monetarng. Wtedy kolejne zalamania §wiatowej koniunktury
nie beda stanowi¢ zagrozenia dla rozwoju naszego kraju.
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Streszczenie. Zmiany zapoczgtkowane w 1990 r., prowadzqce do stabilizacji i restrukturyza-
¢ji gospodarki oraz liberalizacji systemu prawa, umozliwity naptyw inwestycji zagranicznych do
Polski. Ich zwiekszony strumien zbiegt sie w czasie z wejsciem naszego kraju do Unii Europejskiej.
Jednoczesnie inwestorzy zagraniczni, dokonujgc transferu kapitatu portfelowego, przyspieszyli
rozwdj rynkow finansowych w Polsce, finansujqc gtownie potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa.
Dopiero od 2001 r. naplyw inwestycji portfelowych istotnie wplyngl na zmiennosé kursow waluto-
wych. Zmiany optacalnosci eksportu nie ograniczyly jednak jego dynamiki. Naptyw kapitatu speku-
lacyjnego nie mial wigc ujemnego wplywu na funkcjonowanie polskiej gospodarki zarowno przed
Jjej wejsciem do Unii Europejskiej, jak i po akcesji.

Stowa kluczowe: inwestycje zagraniczne, inwestycje portfelowe, kapital krotkoterminowy,
skarbowe papiery wartosciowe

Wstep

W ostatnich latach znamienny dla mi¢dzynarodowego rynku kapitatlowego
byl wzrost znaczenia inwestycji portfelowych. Trafiaja one do krajow rozwija-
jacych si¢ i postkomunistycznych, réwniez do Polski. Wyraznemu zwigkszeniu
ulegty one po wstapieniu Polski do Unii Euroejskiej. Polska odbierana jest jako
kraj stabilny, a wyzsze niz w strefie euro stopy procentowe zwigkszaja optacal-
nos¢ tego typu lokat.

Artykut stanowi probe odpowiedzi na pytanie: jakie znaczenie dla gospodarki
Polski miat naptyw inwestycji portfelowych przed i po wejsciu do UE? Analiza
obejmuje lata 1995-2010, z podzialem na okresy: 1995-2003 1 2004-2010. W czg-
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$ci teoretycznej wskazano potencjalne skutki naptywu inwestycji dla gospodar-
ki kraju przyjmujacego, a w czgsci empirycznej opisano doswiadczenia Polski
w tym zakresie.

1. Pojecie i skutki inwestycji portfelowych
dla kraju goszczacego

Inwestycja portfelowa dokonywana jest przez zakup papierow wartosciowych
(obligacji, bonow skarbowych) emitowanych przez Skarb Panstwa lub zakup ak-
cji firmy, bez checi bezposredniego angazowania si¢ w kierowanie czy zarzadza-
nie przedsigbiorstwem!. Inwestor zadowala si¢ realizacjg zyskow, nie angazujac
innych aktywow (technologii, innowacji czy nowoczesnych metod zarzadzania).
Moze mie¢ ona forme inwestycji udziatowej lub dtuzne;j. Istota inwestycji udzia-
towe;j jest udostepnienie kapitalu w zamian za prawo wiasnosci podmiotu emi-
tujacego instrument finansowy i udziat w jego dochodach w postaci dywidendy.
Z kolei inwestycje dluzne polegaja na czasowym udostepnianiu §rodkéw finan-
sowych w zamian za okres$lone platnosci, gldbwnie w postaci oprocentowania.
Podstawowym celem inwestycji udzialowej jest osiggnigcie wyzszego zysku przez
lokowanie funduszy w przedsiebiorstwie oferujacym taka mozliwos¢. Kupujac
dtuzne papiery wartosciowe, inwestorzy moga zyska¢ na roéznicach w oprocen-
towaniu tych waloréw czy wahaniach kursu walutowego. Obie formy sg rowniez
proba dywersyfikacji portfela inwestycyjnego. Z tego tez powodu inwestycje port-
felowe maja charakter krotkoterminowy oraz charakteryzuja si¢ duzg mobilno$cia
i malg stabilnoscia®.

Inwestorzy dos¢ szybko reaguja na aktualne i przewidywane zmiany w kraju
przyjmujacym kapitat z uwagi na:

— realizowang aktualnie polityke gospodarcza, determinowang przez zmiany
stop procentowych, poziom deficytu i dtugu publicznego,

— zmiany ocen gospodarki dokonywanych przez instytucje ratingowe,

— wydarzenia na $wiatowych rynkach finansowych,

— dynamike wzrostu.

Istotnymi przyczynami przeptywu kapitatu spekulacyjnego moga by¢ takze:

— poszukiwanie wickszego dochodu, niz daje dochédd z lokaty bankowej,

— ucieczka przed spadkiem warto$ci pienigdza,

— poszukiwanie bezpiecznego miejsca dla inwestycji w zwigzku z napigciami
polityczno-spotecznymi,

' M.A. Weresa, Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujgcego — do-
Swiadczenia Polski, w: Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce, ,,Zeszyty BRE Bank-CASE”
2002, nr 62.

2 G. Ancyparowicz, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na wzrost polskiej gospo-
darki w okresie poakcesyjnym, GUS, material na konferencj¢ prasowa 26 maja 2009 r.
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— awersja do ryzyka, ktora wymusza koniecznos¢ dywersyfikacji portfela in-
westycyjnego, czyli jego rozproszenie w czasie i przestrzeni’.

Jako najwazniejsze determinanty w zakresie rozmiarow i struktury zagra-
nicznych inwestycji portfelowych w literaturze wymienia si¢ rowniez:

— stabilno$¢ makroekonomiczng kraju przyjmujacego oraz kraju, z ktorego
pochodza podmioty inwestujace (duza stabilno$¢ lub jasno wyznaczony kierunek
reform zwigksza sktonno$¢ do inwestycji zar6wno w papiery dtuzne, jak i udzia-
lowe),

— poziom i dynamike stop procentowych na rynku lokaty, a takze na rynkach
migdzynarodowych (wzrost stopy procentowej w kraju przyjmujacym wobec sto-
py w kraju inwestora najczesciej zwigksza rentownos¢ inwestycji w dtuzne papie-
ry wartosciowe),

— wahania kursu walutowego, a w szczegdlnosci zagrozenie kryzysem ptyn-
nosci oraz zdolno$¢ do obrony kursu walutowego przez kraj goszczacy (ma to
szczegblne znaczenie w przypadku papieréw dtuznych),

— 0g6lny poziom ryzyka inwestycyjnego w kraju lokaty i jego wiarygodnos¢
(inwestycje w akcje i udziaty spotek potwierdzaja zaufanie do gospodarki kraju
przyjmujacego)*.

Czynniki te decydujg o skali, kierunku i strukturze inwestycji portfelowych,
wywierajac istotny wpltyw na funkcjonowanie gospodarek poszczegodlnych kra-
jow. Biorac pod uwage ich krotkookresowy i spekulacyjny charakter oraz mozli-
wos¢ naglego wycofania kapitatu z kraju goszczacego, moze si¢ to przyczyni¢ do
zwigkszenia ogolnego ryzyka prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zawiro-
wan w gospodarce tego kraju.

Zagraniczne inwestycje portfelowe wywierajg istotny wptyw na gospodarke
kraju, do ktorego naplywaja. Wplyw ten jest wielokierunkowy, ale nie mozna
jednoznacznie powiedzie¢, ze jest on korzystny.

Skutki inwestycji portfelowych dla gospodarki kraju goszczacego mozna roz-
patrywac¢ w kilku aspektach. Pierwszy z nich dotyczy mozliwosci uzupehienia
niedoboru kapitatu krajowego. Ma on szczeg6lne znaczenie w gospodarkach roz-
wijajacych si¢ lub przechodzacych transformacj¢ ustrojowa, w ktorych niedobor
kapitatu jest bardzo odczuwalny i skorzystanie ze zrodet zagranicznych moze
by¢ jedynym mozliwym rozwigzaniem. Kapitat zagraniczny wspiera tym samym

3 Racjonalna polityka zréznicowania portfela inwestycyjnego thumaczy teoria portfolio, ktora
zaktada, ze spadkowi stopy zysku czesci inwestycji towarzyszy wzrost stopy zysku pozostatych. In-
westor moze osiagna¢ wyzszy zysk przy danym ryzyku lub dang stopg zysku przy nizszym ryzyku.
Por. A. Budnikowski, Migdzynarodowe stosunki gospodarcze, PWE, Warszawa 2001, s. 123 i 140.

* G. Gorniewicz, Konsekwencje migdzynarodowych przeplywow kapitatu dla gospodarki swia-
towej ze szczegolnym uwzglednieniem Polski, Wyd. Uniwersytetu Kazimierza Wielkiego, Byd-
goszcez 2007, s. 152-153; T.T. Czerwinska, Zagraniczne inwestycje portfelowe na rynku diuznych
papierow wartosciowych w Polsce, w: BezpoSrednie inwestycje zagraniczne w Polsce, red. W. Ka-
raszewski, Wyd. UMK, Torun 2003, s. 74.
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ekspansj¢ inwestycyjng kraju lokaty®. Jednak z kapitatu spekulacyjnego korzysta
nierzadko budzet panstwa, finansujgc biezaca dziatalnos¢, co niesie wiele niebez-
pieczenstw. Najwazniejsze z nich polega na tym, ze nadmierne zadtuzenie pan-
stwa moze spowodowac utrat¢ zdolnosci do jego obstugi. Inwestorzy portfelowi
w obawie przed ryzykiem moga zechcie¢ pozbyc¢ si¢ papierow dtuznych, co spo-
woduje spadek ich cen, a tym samym obnizenie wiarygodnosci emitenta.

Drugi obszar wptywu inwestycji portfelowych na gospodarke jest zwigzany
z ksztaltowaniem si¢ kursu walutowego kraju przyjmujacego. Rzady pragnace
przyciagnac kapital zagraniczny stosuja polityke liberalizacji rynku finansowego,
ktora umozliwia swobodny przeplyw kapitatu pomigdzy krajem rynku wscho-
dzacego a zagranicg oraz deregulacje gospodarki. Istotnym elementem tej poli-
tyki jest utrzymanie relatywnie wysokiej stopy procentowej, ograniczanie inflacji
oraz stabilizacja kursu waluty krajowej. Dziatania te przyczyniajg si¢ do naptywu
kapitatu zagranicznego w postaci inwestycji portfelowych, co powoduje jednak
wzrost kursu waluty krajowej, ostabiajac konkurencyjno$¢ gospodarki oraz przy-
czyniajac si¢ do obnizenia eksportu i pogorszenia bilansu obrotow biezacych.
Roéwnoczesnie ze wzgledu na wysokie stopy procentowe w kraju przyjmujacym
kapitat zaczyna wzrasta¢ zadtuzenie zagraniczne przedsigbiorstw i wiele z nich
bankrutuje. Sytuacja gospodarcza zaczyna by¢ negatywnie odbierana przez pod-
mioty dzialajace na rynkach migdzynarodowych, co w sytuacji wysokiej awersji
do ryzyka moze przynies¢ nagte wycofanie si¢ kapitatu krotkoterminowego z kra-
ju i dewaluacj¢ waluty krajowej. Konsekwencja tego sa wyzsze koszty obstugi
zadtuzenia zagranicznego, co z reguty prowadzi do spadku aktywnosci gospodar-
czej, a nawet recesji®. Zatem przeplatajace si¢ okresy aprecjacji i deprecjacji wa-
luty kraju lokaty sg najczesciej zwigzane z operacjami spekulacyjnymi i z reguty
prowadza do kryzysu walutowego.

Naplywkapitatuspekulacyjnegoprzynositakzekorzysci. Obecnos¢ inwestorow
zagranicznych na rynku finansowym kraju przyjmujacego pozwala na rozwoj tego
rynku poprzez wzrost wolumenu transakcji, a konkurencja poprawia efektywnos¢
jego funkcjonowania. Transakcje przebiegaja szybciej, sprawniej 1 bezpiecznie;j.
Zwigksza si¢ wiarygodno$¢ kraju na arenie mi¢dzynarodowej i stymulowany jest
jego dalszy rozwoj. Nagly znaczny odptyw kapitatu, wynikajacy np. z dziatan spe-
kulacyjnych inwestorow zagranicznych, moze jednak wywota¢ trudne do prze-
widzenia zaktocenia w funkcjonowaniu rynku finansowego i zwigkszenie ryzyka
prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;.

Mozna wigc powiedzie¢, ze z uwagi na cechy inwestycji portfelowych do pod-
stawowych skutkow ich naptywu do gospodarki kraju przyjmujacego zalicza sig:

5 Wedhug koncepcji konwergencji Walta W. Rostowa kraje nieposiadajace wystarczajacych za-
sobow rodzimego kapitatu moga zdynamizowaé¢ swdj rozwdj ekonomiczny dzigki naptywowi in-
westycji zagranicznych.

¢ G. Gorniewicz, op. cit., s. 155-157.
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— zmiany podazy kapitatu na rynku krajowym,
rozw6j rynku finansowego i zwigkszenie jego konkurencyjnosci,
zmiany w kursie walutowym kraju przyjmujacego,

— mozliwo$¢ wystapienia ryzyka kursowego w efekcie zadtuzenia Skarbu
Panstwa’.

Szczegolnie ryzykowne dla stabilizacji gospodarki kraju goszczacego moze
by¢ wystapienie kryzysu walutowego.

2. Zaangazowanie kapitalu zagranicznego w Polsce
w latach 1995-2003

Kategoria ,,inwestycje portfelowe” zostata w Polsce wyodrebniona 1 ujaw-
niona w statystykach w 1995 r., chociaz ten rodzaj kapitatu napltywat od samego
poczatku transformacji ustrojowej. Podstawowym aktem prawnym regulujacym
ten typ inwestycji jest ustawa z 22 marca 1991 r. o obrocie publicznym papierami
warto$ciowymi i o funduszach powierniczych®.

Lata 90. to okres powolnej stabilizacji gospodarki polskiej, a zarazem ja-
sno wyznaczonego kierunku reform, zreszta bardzo kosztownych dla budzetu.
Utworzenie Warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych umozliwito naptyw
inwestycji zagranicznych, ktory zwigkszat si¢ w miarg liberalizacji przepiséw
i przygotowania kraju do cztonkowstwa w Unii Europejskiej. Stosunkowo wysoki
poziom stop procentowych i rosnaca zdolnos¢ do obrony stabilnego kursu walu-
towego byly w tym czasie atutami polskiej gospodarki, przyciggajacymi dtuzne
papiery wartosciowe. Jednoczes$nie postgpujaca prywatyzacja stwarzata warunki
do portfelowych inwestycji udziatowych.

W latach 1995-2003 nastgpowaly réznokierunkowe zmiany ich stanu i struk-
tury — inwestycje na przemian rosty i malaly. Na poczatku lat 90. najwiekszym za-
interesowaniem zagranicznych inwestoréw cieszyty si¢ bony skarbowe’. W dru-
giej potowie tego okresu wzrosto zainteresowanie obligacjami Skarbu Panstwa.
W 1996 r. kapitat spekulacyjny zostat wycofany z rynku. Zwigkszylo si¢ zaintere-
sowanie inwestycjami udzialowymi. Do wzrostu portfela obligacji znajdujacych
si¢ w posiadaniu inwestorow zagranicznych w latach 1995-2000 przyczynity sie
liczne emisje obligacji skierowane do nierezydentéw, tacznie na kwote 1350 min
USD!. Kumulacja duzych prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych w drugiej

7 M.A. Weresa, op. cit.

8 Dz.U. z 1994 r. nr 58, poz. 239 z pézn. zm.

° Szacowano, ze na koniec 1994 r. inwestorzy zagraniczni dysponowali bonami skarbowymi
o wartosci 100 mln USD. Por. Inwestycje zagraniczne w Polsce, red. E. Durka, IKiCHZ, Warszawa
1996, s. 157; M.A. Weresa, op. cit., s. 14.

10°A. Czepurko, Inwestycje na polskim rynku kapitatowym, w: Gospodarka i handel zagranicz-
ny Polski w 2001 roku, IKICHZ, Warszawa 2002, s. 61.
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potowie lat 90. zwigkszyta zainteresowanie inwestorow papierami udzialowymi
(w latach 1995-2003 az 2325 przedsigbiorstw panstwowych objetych byto prywa-
tyzacja, w tym droga kapitatlowa sprywatyzowano 196 z nich)''. Rosnace potrzeby
pozyczkowe budzetu panstwa i niska w tym okresie stabilizacja transformujace;j
si¢ gospodarki spowodowaty, ze w 1995 r. zaledwie 18,5% inwestycji portfelo-
wych lokowano w papierach udziatlowych, a 81,5% — w dluznych. W 1998 r. byto
to odpowiednio: 95% 1 5%, ale w 2003 r. inwestycje dtuzne byty wigksze niz udzia-
fowe i stanowity juz 123% inwestycji portfelowych. Przed 2004 r. kapital zagra-
niczny zaspokajat wiec przede wszystkim potrzeby pozyczkowe panstwa, w duzo
mniejszym stopniu finansowal procesy inwestycyjne gospodarki. Poziom i struk-
ture inwestycji portfelowych w Polsce w latach 1995-2003 przedstawia wykres 1.

Wykres 1. Inwestycje portfelowe w Polsce w latach 1995-2003 (mln USD)
(na bazie bilansu platniczego i na bazie transakcji)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

Dominacja inwestycji dluznych w inwestycjach portfelowych ogétem po-
wodowata, ze w latach 90. kapitat zagraniczny silnie wptywat na ksztaltowanie
si¢ kursu ztotowki'?. Wzrost popytu na walute krajowag prowadzit bowiem do jej
aprecjacji. Sytuacja taka miata miejsce wobec euro w latach 1999-2002, a wobec

" Prywatyzacja przedsigbiorstw w 2010 roku, GUS, Warszawa 2011.

12 Zagraniczni inwestorzy portfelowi, chcac zakupi¢ papiery warto$ciowe kraju lokaty, musza
zaplaci¢ za nie jego waluta. Sprzedaja wigc wlasne waluty, zgtaszajac zwigkszony popyt na pienigdz
lokalny, co prowadzi do podniesienia jego kursu.
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USD — w latach 2001-2003 (wykres 2) i pokrywata si¢ z okresem znacznego na-
ptywu inwestycji portfelowych do Polski.

Wykres 2. Zmiany kursu walutowego ztotego w stosunku do euro i USD w latach 1996-2003
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP w zakresie $redniowazonych kursow zlotego (stan
na koniec kazdego roku).

Do 1999 r. inwestycje portfelowe nie powodowaty aprecjacji ztotego, nie mia-
ly wiec istotnego wplywu na obnizenie konkurencyjnosci gospodarki i dynamiki
eksportu. Eksport przyspieszyt w 2000 r. i to mimo wyraznej aprecjacji ztote-
go. Dynamika eksportu w uj¢ciu dolarowym w latach 1995-1999 siegata $red-
niorocznie 11%. W latach 2001-2003 ksztattowala si¢ na poziomie $rednio 19%.
Analizowane wielkosSci przedstawia wykres 3.

Wykres 3. Dynamika eksportu Polski w ujeciu dolarowym w latach 1995-2003 (%)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS zawartych w: Polska 2011. Raport o stanie handlu
zagranicznego, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa 2011, s. 26.
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Naplyw zagranicznych inwestycji do Polski dynamizowat gietdg¢ i przyczynit
si¢ do rozwoju rynku kapitatowego. Przedmiotem obrotu na pierwszej sesji byty
akcje 5 spotek, a obroty osiagnety wartos¢ 1990 zt (2 tys. USD). Poczatkowo roz-
woj gieldy byt powolny. Przyspieszyt go realizowany w latach 1994-1999 przez
gietde w Warszawie Program Powszechnej Prywatyzacji. Rosta liczba notowa-
nych tu spotek. W 1994 r. obracano akcjami 44 spotek, w 1997 r. — juz 143. Rok
wczesniej kapitalizacja gietdy osiagneta poziom 40 mld zt, w 1999 r. przekroczyta
100 mld zt. W 1997 r. ulegly zmianie podstawy prawne funkcjonowania gietdy,
a wraz z nimi zwigkszyt si¢ wachlarz instrumentéw finansowych, ktére mogly by¢
przedmiotem obrotu gietdowego (tab. 1).

Tabela 1. Kapitalizacja spotek krajowych, liczba spotek notowanych na GPW w Warszawie
oraz obroty obligacjami w latach 1995-2003

Kapitalizacja spotek krajowych Liczba Obroty obligacjami
Lata .
w mld zt spotek w mld zt

1995 11,271 65 9,638
1996 24,000 83 8,110
1997 43,766 143 6,744
1998 72,442 198 4,291
1999 123,411 221 2,383
2000 130,085 225 2,295
2001 103,370 230 2,567
2002 110,564 216 2,066
2003 140,001 203 6,337

Zrodlo: GPW, Notowania, stan na styczen 2012 1.

Podsumowujac, mozna powiedzie¢, ze w latach 1995-2003 systematycznie
zwigkszal si¢ strumien naptywu inwestycji portfelowych do Polski. Inwestorzy
zagraniczni byli zainteresowani gldwnie papierami dluznymi (z wyjatkiem lat
1996 1 1998, gdy dominowaty inwestycje w akcje prywatyzowanych przedsie-
biorstw). Naptyw kapitalu spekulacyjnego dynamizowat rozwdj rynku finanso-
wego 1 wplywal na ksztaltowanie si¢ kursow walutowych w latach 1999-2002.
Nie miat jednak duzego znaczenia dla dynamiki eksportu.

3. Zaangazowanie kapitalu zagranicznego w Polsce
w latach 2004-2010

Wejscie Polski do UE zbieglo si¢ w czasie ze zwickszonym naptywem kapitatu
prywatnego w formie inwestycji portfelowych'3. W latach 2006-2008 strumien in-

135 lat Polski w Unii Europejskiej, Urzad Komitetu Integracji Europejskiej, Warszawa 2009,
s. 18.
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Wykres 4. Inwestycje portfelowe w Polsce w latach 2004-2010 w mIn USD
(na bazie bilansu ptatniczego i na bazie transakcji)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

westycji portfelowych zostat wyraznie zahamowany. Inwestorzy zagraniczni po-
zbywali si¢ emitowanych w kraju polskich obligacji skarbowych, co mialo istotny
wplyw na duzg zmienno$¢ kursow ztotego. Jednak od 2008 r. najwigkszym zain-
teresowaniem inwestorow nadal cieszyly si¢ dtuzne papiery wartosciowe, choc¢
rok pdzniej obroty polskimi obligacjami ulegly zahamowaniu, co przypisywano
podniesieniu wiarygodnosci naszego kraju'®, ale miaty na to wptyw takze inne
czynniki, takie jak:

— spowolnienie wzrostu gospodarczego w niektorych krajach Wspolnoty Eu-
ropejskiej, co sktonito firmy i prywatnych inwestoréw do poszukiwania alterna-
tywnych form lokaty kapitatu,

— kryzys finansowy w wigkszosci gospodarek $wiata,

— wzrost otwartosci polskiej gospodarki i jej powiazan z rynkami innych
panstw,

14 Inwestorzy zainteresowani papierami warto$§ciowymi danego kraju opieraja swoje decyzje
na ratingu danego panstwa. Ma on odzwierciedla¢ ryzyko inwestycyjne zwiazane z tym krajem.
Jest sporzadzany przez niezalezne organizacje finansowe (agencje ratingowe). AAA to najwyzszy
z mozliwych ratingéw i oznacza, ze papier dtuzny jest wolny od ryzyka. Najgorsza ocena D oznacza
pewne bankructwo. Perspektywa pozytywna, stabilna, negatywna wskazuje na tendencje ksztalto-
wania si¢ ratingu w przysztosci. W 1995 r. indeks Moody’s zaliczat Polske do kategorii BAA, Stan-
dard & Poor’s — do BB przy wskazaniu pozytywnego trendu. W 2008 r. wedlug Moody’s zadluzenie
Polski oceniano na poziomie A2 z perspektywa stabilng, a wedtug agencji S & P — jako A—.
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— koniecznos¢ dywersyfikacji alokacji kapitalu finansowego w czasie i prze-
strzeni.

Ksztaltowanie si¢ poziomu i struktury inwestycji portfelowych w Polsce po
jej wejsciu do UE przedstawia wykres 4, a zmiany na gietdzie — tabela 2.

Tabela 2. Kapitalizacja spolek krajowych, liczba spotek notowanych na GPW w Warszawie
oraz obroty obligacjami w latach 2004-2010

Kapitalizacja spotek krajowych Liczba Obroty obligacjami
Lata w mld zt spotek w mld zt
2004 214,312 230 4,177
2005 308,417 255 2,754
2006 437,719 284 2,768
2007 509,887 351 1,748
2008 267,359 375 2,500
2009 421,178 379 1,476
2010 542,646 400 1,428

Zrédto: GPW, Notowania, op. cit.

Tak duzy naptyw kapitatu spekulacyjnego do Polski znaczaco odbit si¢ na
sytuacji gospodarczej naszego kraju. W latach 2004-2007 miata miejsce wyrazna
aprecjacja zlotego w stosunku do euro oraz USD", natomiast w 2008 r. — spadek
warto$ci ztotego w stosunku do obu walut. Ksztattowanie si¢ kurséw walutowych
w latach 2004-2010 przedstawia wykres 5.

Umacnianie si¢ ztotego w stosunku do walut gtownych partnerow handlo-
wych Polski powinno ostabi¢ dynamike eksportu. Tak si¢ jednak nie stato. W la-
tach 2004-2007 dynamika eksportu w ujeciu dolarowym rosta $redniorocznie
0 21%. Rok 2008 przyniost spowolnienie eksportu, a kolejny — jego zatamanie,
co bylo spowodowane gtownie kryzysem finansowym na rynkach swiatowych.
Dynamike eksportu w ujeciu dolarowym przedstawia wykres 6.

Wejscie Polski do UE, otwarcie gospodarki 1 wzrost jej wiarygodnosci zwigk-
szyly zainteresowanie inwestycjami portfelowymi w Polsce. W latach 2004-2007
oraz 2009-2010 dominowaly inwestycje w papiery dtuzne, co przektadato si¢ na
wyrazng aprecjacj¢ ztotego w stosunku do euro oraz USD. Nie miato to jednak
wplywu na dynamike eksportu, ktéora mimo wyraznego wzrostu wartosci zlotego
w latach 2005-2006 rosta. Wyrazne zatamanie si¢ eksportu w 2009 r. byto spo-
wodowane kryzysem na rynkach §wiatowych, nie za$ aprecjacja waluty krajowe;.

Wraz z naptywem kapitalu zagranicznego gietda odnotowuje dynamiczny roz-
woj. Obecnie jest liczacym si¢ rynkiem kapitatowym w Europie. Na gietdzie w War-

15'W latach 2005-2008 zmniejszyt si¢ naptyw inwestycji portfelowych do Polski, a jednak
towarzyszyta mu aprecjacja ztotego. Sytuacja ta zbiegta si¢ z wejsciem Polski do Unii Europejskiej,
dlatego o umocnieniu ztotego zdecydowatly inne czynniki, np. dynamika eksportu.
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Wykres 5. Zmiany kursu walutowego ztotego w stosunku do euro i USD w latach 2004-2010
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP w zakresie sredniowazonych kursow ztotego (stan
na koniec kazdego roku).

Wykres 6. Dynamika eksportu w ujeciu dolarowym w latach 2004-2010 (%)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, zawartych w: Polska 2011, op. cit.

szawie notowanych jest ponad 400 spotek i ponad 400 instrumentdéw finansowych
emitowanych w postaci: obligacji, produktéw ustrukturyzowanych, certyfikatow
inwestycyjnych, kontraktow terminowych i1 opcji.

Podsumowanie

Zmiany zapoczatkowane w 1990 r., prowadzace do stabilizacji i restruktury-
zacji gospodarki i liberalizacji systemu prawa, stworzyly mozliwos$¢ naptywu in-
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westycji zagranicznych do Polski. Ich zwickszony strumien zbiegl si¢ w czasie
z wejsciem naszego kraju do Unii Europejskiej. Jednoczesnie inwestorzy zagra-
niczni, dokonujac transferu kapitatu portfelowego, przyspieszyli rozwoj rynkow
finansowych w Polsce, finansujac glownie potrzeby pozyczkowe budzetu pan-
stwa. Dopiero od 2001 r. naptyw inwestycji portfelowych miat istotny wptyw
na zmienno$¢ kursow walutowych, ale nie spowodowat kryzysu walutowego.
Zmiany oplacalno$ci eksportu nie ograniczyty jego dynamiki. Naptyw kapitatu
spekulacyjnego nie wywarl ujemnego wplywu na funkcjonowanie polskiej go-
spodarki ani przed jej wejsciem do Unii Europejskiej, ani po akces;ji.
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Systemy emerytalne w Chile i w Polsce —
porownanie i ocena wedlug wybranych kryteriow

Streszczenie. Artykut zawiera podstawowq charakterystyke dwoch modeli emerytalnych: chi-
lijskiego — substytucyjnego i polskiego — mieszanego. Porownanie to ma na celu ukazanie roznic
dotyczgcych stopnia ich prywatyzacji oraz odmiennych podejs¢ do racjonalizacji obu systemow
emerytalnych. Od kilku lat w debacie specjalistow pojawia si¢ wazne pytanie: w jaki sposob i na
podstawie jakich kryteriow powinno sig ocenia¢ systemy emerytalne. Lista wybranych przypadkow
z minionych lat, obejmujqca kraje reformujgce systemy emerytalne, pokazuje, jak wiele wyzwan
w zakresie metodyki wigze sig z tq oceng. Opracowana niedawno metoda, bazujgca na Globalnym
Indeksie Emerytalnym, uwzglednia ponad 40 wskaznikow w procesie oceny. Jest to prawdopodobnie
pierwsze na swiecie tak rozbudowane porownanie, ktore umozliwia diagnozowanie lub potwierdza-
nie silnych i stabych stron systemow emerytalnych. Wsrod analizowanych przypadkow znajdujq sie
takze Chile i Polska.

Stowa kluczowe: systemy emerytalne, reformy emerytalne, prywatyzacja, racjonalizacja, kry-
teria oceny (ewaluacji), Chile, Polska

Wstep

Juz blisko dwadziescia lat uptyne¢to od czasu, gdy problematyka zabezpiecze-
nia dochodow na okres starosci stracita walor ekskluzywnosci. Wiedza emery-
talna przestata by¢ domeng waskiego kregu specjalistow, a stala si¢ powszechna.
Wzrost zainteresowania emeryturami w pierwszej polowie lat 90. XX w. mial
w pelni racjonalne podstawy. Po pierwsze, w wielu krajach wysoko rozwinietych
pojawity sie wowczas symptomy kryzysu panstwa opiekunczego, ktére niosty
nowe zagrozenia rowniez dla sfery zabezpieczenia emerytalnego. Po drugie, co
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mialo bezposredni zwigzek z pierwsza przyczyng, w debacie specjalistow coraz
glos$niej wybrzmiewatly poglady na temat potrzeby ograniczenia roli panstwa na
rzecz rynku. Majg one zresztg do dzi$ istotny wptyw na przemiany emerytalne.

Wsrod zwolennikow zdecydowanych reform znalezli si¢ eksperci (a moze
w gltownej mierze instytucje), ktorzy jako wzor do nasladowania wskazali chilij-
ski model emerytalny, wprowadzony na poczatku lat 80. za dyktatury gen. Augu-
sta Pinocheta. Wowczas to chilijska prywatyzacja systemu emerytalnego, cho-
ciaz obserwowana z zainteresowaniem, byta pozbawiona rekomendacji'. Dopiero
obiecujace pierwsze wyniki funkcjonowania nowego systemu, a jeszcze bardziej
domniemane pozytywne oddzialywanie przemian na gospodarke chilijska spo-
wodowaty, ze model ten stat si¢ jednym z gtéwnych punktow odniesienia w glo-
balnym procesie reform emerytalnych. ,,Obietnica” przyspieszenia tempa wzro-
stu ekonomicznego, m.in. poprzez stymulowanie rozwoju rynkow kapitatowych,
okazata si¢ kuszaca takze dla Polski, cho¢ ostatecznie przyjety model odbiegat od
pierwowzoru.

Niniejszy artykul zawiera pordéwnanie podstawowych cech nowych systemow
emerytalnych w Chile i w Polsce. Uwydatnia przede wszystkim odmienno$¢ pry-
watyzacji w obu krajach, a takze akcentuje potrzebg¢ wielokryterialnego podej-
$cia do oceny obecnych rozwigzan emerytalnych. Z jednej strony pokazuje brak
uniwersalnej metodyki ewaluacji w praktyce przeprowadzonych dotad reform
w r6znych krajach, z drugiej — zwraca uwage na Globalny Indeks Emerytalny,
prawdopodobnie pierwsze narzedzie, oparte na szerokiej gamie kryteriow, ktore
pozwalajg ocenia¢ wspoélczesne systemy emerytalne.

1. Podstawowa charakterystyka reform emerytalnych
w Chile i w Polsce

Reforma chilijska byla pionierskim przyktadem wycofania si¢ panstwa z za-
rzadzania zabezpieczeniem emerytalnym, ktore opierajgc si¢ na finansowaniu
sktadkowym, przez kilkadziesiat lat stanowito podstawe systemu ubezpieczenia
spotecznego. Z chwilg rozpoczgcia zmian stary system, oparty na finansowaniu
repartycyjnym, zostal definitywnie zamkniety dla nowych uczestnikow. W dtuz-
szej perspektywie oznaczato to przejscie na finansowanie $wiadczen wylacznie

! Pierwsze lata po wprowadzeniu zmian zdominowali zwolennicy reformy, ktorzy uznali ja
za ,,wyjatkowe i uniwersalne rozwigzanie”. Por. C. Mesa-Lago, Pension System Reforms in Latin
America. The Position of the International Organizations, ,,Cepal Review” 1996, nr 60, s. 74. Sil-
nym impulsem eksperckim, a zarazem instytucjonalnym do dalszej ekspansji modelu latynoame-
rykanskiego okazat si¢ opublikowany w 1994 r. raport Banku Swiatowego: World Bank, Averting
the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and Promote Growth, Oxford University Press, New
York 1994.
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na podstawie metody kapitatowej. Model ten, okreslany jako substytucyjny badz
unitarny, nie znalazt do dzi$, gtownie ze wzgledoéw finansowych, wielu nasladow-
cOw czy kontynuatorow.

Wiele krajow, w tym Polska, zdecydowato si¢ na mniej radykalny model mie-
szany. Wariant ten cechowalo czgs§ciowe ograniczenie repartycji, czego widomym
znakiem bylo pozostawienie, cho¢ w zmienionej formie, znaczacego pierwszego
filara, z ktorego $wiadczenia sg wyplacane niezaleznie od filara drugiego (kapi-
talowego)?.

Istote owych modeli systemu emerytalnego okreslat zakres prywatyzacji’,
ktora jest rozumiana jako ustanowienie — w ramach przymusowej czgsci syste-
mu zabezpieczenia na okres starosci — systemu emerytalnego charakteryzujacego
si¢: prywatnym zarzadzaniem, kapitatowa metodg finansowania i zdefiniowang
sktadka. Dla analizy zakresu prywatyzacji wazne jest takze zdefiniowanie pelnego
1 czgsciowego zastgpienia. Z pelnym zastgpieniem — jako najwyzszym stopniem
prywatyzacji — mamy do czynienia, gdy wszyscy uczestnicy starego systemu sg
zmuszeni do przejscia do nowego systemu w dlugim okresie. Czg$ciowe zasta-
pienie umozliwia natomiast niektorym uczestnikom starego systemu wytaczenie
z reformy lub pozwala przechodzagcym do nowego sytemu na wptacanie sktadek
do obu filarow (repartycyjnego i kapitatowego) badz zezwala na powr6t do starego
systemu (repartycyjnego)*. Na podstawie tego rozroznienia system chilijski mozna
okresli¢ mianem pelnego zastgpienia (wyjatek uczyniono jedynie dla wojska i po-
licji), a system polski — traktowac¢ jako ilustracj¢ czgsciowego zastapienia (tab. 1).

Proces prywatyzacji, a zwtaszcza jej wyjatkowo szeroki zakres, od poczatku
przykuwat uwage obserwatoréw. Ten spektakularny charakter przeksztalcen byt
bowiem czasem wykorzystywany przez reformatorow jako okazja do szerzej ro-
zumianej racjonalizacji, w tym: likwidacji systemow specjalnych czy tez inaczej
rozumianych przywilejow, dostosowania w zakresie poziomu i struktury sktadek
oraz warunkoéw przyznawania uprawnien emerytalnych. O ile prywatyzacja nie
doczekata si¢ gremialnego poparcia srodowiska eksperckiego, o tyle racjonaliza-
cja zyskata niemal pelng jego akceptacje®.

Porownanie przypadkow chilijskiego i polskiego w zakresie dziatan racjo-
nalizacyjnych wypada na korzys¢ tego pierwszego. Chilijczycy juz na poczatku

2 Przez prawie trzy dekady model chilijski byt pozbawiony klasycznego pierwszego filara.
Panstwo gwarantowalo wowczas emeryture minimalna, doptacajac z ogdlnych wptywow podatko-
wych do konta uczestnika, ktory nie oszczedzit wystarczajacych srodkow w systemie kapitatowym.

3 Pojegcie prywatyzacji zabezpieczenia emerytalnego w literaturze przedmiotu ma bardzo rozne
znaczenia. Szerzej: K. Kotodziejezyk, Systemy emerytalne w Ameryce Lacinskiej. Od repartycji do
kapitalizacji, Wyd. WSB, Poznan 2004, s. 12-14.

4 K. Schmidt-Hebbel, Latin America’s Pension Revolution: A Review of Approaches and Ex-
perience, paper prepared for the World Bank’s ABCDE Conference, April 28-30, Washington 1999,
s. 6.

5 K. Kotodziejezyk, op. cit, s. 71.
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Tabela 1. Prywatyzacja systemow emerytalnych w Chile i w Polsce

Wyszczegdlnienie Chile Polska
Model reformy petne czesciowe
zastapienie zastapienie
Przymus uczestnictwa w nowym systemie pracownicy WSZYSCYy pracujacy
najemni poza rolnictwem
ur. po 1948 r.

Regulacje ograniczajace zakres prywatyzacji:
a) wylaczenia z nowego systemu:

— wojsko, policja tak tak
— pracownicy administracji panstwowe;j
i wladz lokalnych nie nie
— inni pracownicy najemni nie nie
— pracujacy na wlasny rachunek tak nie
b) wytaczenia z systemu kapitalowego:
— opcjonalny charakter drugiego filara nie ur. przed 1969 r.
— mozliwos¢ powrotu do systemu repartycyjnego nie nie
¢) podziat sktadki pomiedzy pierwszy i drugi filar nie tak

Zrédto: opracowanie wlasne.

dokonali znacznych zmian w zakresie poziomu i struktury sktadki emerytalne;.
Obnizyli o potowe sktadke emerytalng — z 26% do 13%, przy czym optacanie
sktadki przeniesli w catosci na pracownika. Wynikato to z dwoch przestanek. Po
pierwsze, chodzito o to, by wprowadzi¢ taki mechanizm finansowy, ktory nie ob-
cigza nadmiernie kosztéw pracy. Po drugie, promowano ide¢ osobistej odpowie-
dzialnos$ci pracownika za wtasng staro$¢®. W Polsce nie przeprowadzono analo-
gicznych zmian. Zachowano poziom sktadki sprzed reformy i nie zrezygnowano
z partycypacji finansowej pracodawcy.

Przy rozpatrywaniu kwestii sktadki emerytalnej nie powinno si¢ pomijaé
waznego aspektu reform, jakim byto utworzenie trzeciego filara. W Chile uwa-
zano to za jedno z priorytetowych zadan, cho¢by z racji dobrowolnosci udziatu
w przymusowym drugim filarze oséb prowadzacych wtasng dziatalnos¢. Od po-
czatku tamtejszy rzad nie wahat sig, by rozwoj dobrowolnych oszczednos$ci eme-
rytalnych wesprze¢ znaczacymi zachetami podatkowymi, i to zarowno w okresie
akumulacji funduszy (biezace ulgi podatkowe), jak i w fazie ich wyptaty (nie-
uwzglednianie zgromadzonego kapitalu w momencie okreslania praw do mini-
malnej emerytury). Takie podejscie do dodatkowego zabezpieczenia dochodow
na staro$¢ nie pojawito si¢ w obowiazujacej regulacji sfery emerytalnej w Polsce.
Wydaje sig, ze z powodu przymusu uczestnictwa w dwoch pierwszych filarach
trzeci filar nie zyskal wystarczajacego zainteresowania ze strony interesariuszy

¢ M.T. Gaete, The Transition from Pay-as-you-Go to Individual Saving System, w: AFP —
a Three Letter Revolution, red. J. Ariztia, CIEDESS, Santiago de Chile 1998, s. 245.
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(nie tylko rzadzacych, ale przede wszystkim samych obywateli), w wyniku czego
nie spetit oczekiwan tworcéw nowego systemu’. By¢ moze pozytywng zmiane
W sprawie postrzegania trzeciego filara przez pracujacych przyniesie uchwalona
w 2011 r., zgloszona w formie inicjatywy obywatelskiej, ustawa wprowadzajaca
nowa instytucje — Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE),
umozliwiajace roczne odliczenie od podatku do 4 tys. zi.

Dziatania w sferze sktadkowej stanowity zaledwie czgs¢ dziatan racjonaliza-
cyjnych, ktore wiaczono w emerytalne pakiety reformatorskie. Jedna z najdotkliw-
szych wad starych systemdw emerytalnych, zarowno chilijskiego, jak i polskiego,
byt nadmiernie liberalny sposob przyznawania uprawnien emerytalnych, w tym
okreslania wysokos$ci $wiadczen. Prywatyzacja przyniosta w tym wzgledzie za-
sadniczg zmian¢ w zwigzku z zastgpieniem systemu zdefiniowanego $wiadcze-
nia przez system oparty na zdefiniowanej sktadce®. Chilijczycy zdecydowali si¢
jednoczesnie na zaostrzenie warunkéw uprawniajgcych do $wiadczen z publicz-
nego segmentu nowego systemu — podniesiono i ujednolicono ustawowy wiek
emerytalny 1 wydluzono okresy sktadkowe uprawniajace do wyptaty emerytury
minimalnej. Nie zniesiono natomiast wczesniejszej emerytury, a przyznanie wla-
sciwych uprawnien przed osiggnieciem wieku ustawowego uzalezniono od wy-
sokosci potencjalnego §wiadczenia, a nie wykonywanego zawodu, co bylo cechg
starego systemu. W Polsce przymusowy charakter dwoch filarow — a nie jednego
jak w Chile — oznaczal niejako automatyczne odej$cie od okreséw sktadkowych
jako kryterium nabywania uprawnien. Z kolei kwestie wczesniejszych emerytur
i podniesienia wieku ustawowego nie staty si¢ elementem reformy w 1999 r., a do
debaty publicznej powrdcity dopiero w ostatnich latach.

2. Ocena (ewaluacja) systemow emerytalnych —
przeglad kryteriow

Bezposrednie pordwnanie systemow emerytalnych to zadanie wyjatkowo zto-
zone. Bardzo trudno okresli¢ bowiem uniwersalny zestaw kryteriow oceny dla
krajow rdznigcych sie stopniem rozwoju ekonomicznego, sytuacja spoteczna,
kulturg i tradycja. Przyktadowo w Japonii system ze zdefiniowana sktadkg spo-

7 Zarowno pracownicze programy emerytalne, jak i Indywidualne Konta Emerytalne (IKE)
obejmuja zaledwie kilka procent ogélnej liczby pracujacych.

8 W systemach ze zdefiniowanym $wiadczeniem wysoko$¢ przysziej emerytury jest z gory
okreslona, przy czym $wiadczenie to moze mie¢ zaréwno charakter kwotowy (emerytura jednako-
wa dla wszystkich), jak i by¢ powigzane z zarobkami pracownika. Systemy ze zdefiniowang sktad-
ka uzalezniajg wysokos$¢ przyszlej emerytury od wniesionych sktadek powiekszonych o dochody
z inwestycji kapitatowych lub waloryzacje sktadek. Wazne jest tez utworzenie indywidualnych kont
emerytalnych o charakterze oszczednosciowym, ktore umozliwiaja pracownikom gromadzenie ka-
pitatu na okres staro$ci przez peten okres aktywnosci zawodowej. Szerzej o konsekwencjach tej
zmiany dla zabezpieczenia dochodow emerytalnych: K. Kotodziejczyk, op. cit., s. 118-128.
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tkatby si¢ zapewne z falg krytyki miejscowych ekspertow (powigzanych z obo-
wigzujacym przez dziesieciolecia systemem zdefiniowanego $wiadczenia), ak-
centujgcych negatywne konsekwencje zdefiniowanej sktadki dla uczestnikow
,,skazanych” na ryzyko inwestycyjne czy ryzyko dlugowiecznos$ci (ang. longevity
risk). W Australii z kolei taki sposob okres§lania §wiadczen moglby okazac sie
popularny, ze wzgledu na klimat spoleczny sprzyjajacy autonomii jednostki.

Tabela 2 zawiera przeglad kryteriow oceny systemu emerytalnego, ktore ak-
centowano w toku debat publicznych w niektorych krajach podejmujacych w mi-
nionych latach istotne reformy w obszarze zabezpieczenia emerytalnego. W ze-
stawieniu znalazto si¢ takze miejsce dla koncepcji kryteriow przygotowanej przez
ekspertow Banku Swiatowego. Uwidocznione katalogi cechuja sie zmiennoscia
ilociowa 1 semantyczna, a zarazem wskazuja na uniwersalizm dwoéch kryteridw:
odpowiedniosci i wyptacalnosci. Ponadto norma w ocenie jakosSci systemow staje
si¢ w ostatnich latach badanie wptywu tych ostatnich na gospodarke w ujeciu
zardwno mikro, jak i makro, w szczegdlnosci oddziatywanie za posrednictwem
rynkow pracy i rynkéw kapitatowych.

Jak wynika z zestawienia, wiele instytucji krajowych i migdzynarodowych
podejmowato probe stworzenia optymalnych rozwigzan emerytalnych na podsta-
wie zestawu wczesniej dobranych kryteridow. Kryteria te wykorzystywano takze
do poroéwnan systemow emerytalnych dziatajacych w réznych krajach. W wiek-
szosci tych analiz czy opracowan oceny i rekomendacje nie opieraly si¢ na ,,twar-
dych”, ilosciowych wskaznikach. Wydaje si¢, ze szanse na odejscie od praktyki
,-migkkiego” oceniania przynosi Globalny Indeks Emerytalny (GIE), opracowany
wspolnie przez Australijskie Centrum Studiéw Finansowych i firme Mercer®.

Konstrukcja GIE opiera si¢ na trzech elementach. System emerytalny zosta-
je poddany analizie uwzgl¢dniajacej odpowiednio$¢ swiadczen, dlugoterminowa
wyptacalnos¢ i integralno$¢ segmentu kapitalowego, przy czym gltowne subin-
deksy okresla sie¢ na podstawie 40 czynnikéw szczegodtowych. GIE powstaje jako
srednia wazona subindeksow, z czego: 40% przypada na odpowiednios¢, 35% —
na wyptacalno$¢ i 25% — na integralnosc.

Australijezycy szacuja GIE od 2009 r. Pierwszy z rocznych raportéw obejmo-
wat 11 krajow, gtownie wysoko rozwini¢tych, w tym Chile. W kolejnym raporcie
uwzgledniono trzy kolejne kraje. Wyliczenia GIE, ktore ukazaly si¢ pod koniec
2011 r., wlaczyly do tego grona takze Polske, co potwierdza zainteresowanie spe-
cjalistow polskim modelem emerytalnym. Ostatnimi krajami, ktore ,,zadebiuto-
waly” w rankingu za rok 2012, okazaty si¢ Dania i Korea Potudniowa'’.

? http://www.globalpensionindex.com [11.12.2012].

10 Mercer, Melbourne Mercer Global Pension Index, Australian Centre for Financial Studies, Mel-
bourne, 2011, http://www.globalpensionindex.com/pdf/melbourne-mercer-global-pension-index-
2011-report.pdf; 2012, http://www.globalpensionindex.com/pdf/melbourne-mercer-global-pension-
-index-2012-report.pdf [11.12.2012].
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Tabela 2. Kryteria oceny systemow emerytalnych (debaty publiczne
w krajach reformujacych systemy emerytalne, koncepcja Banku Swiatowego)

Kraj/instytucja
i/lub ekspert (rok)

Katalog kryteriow

Stany Zjednoczone
—Rada ds.
Zabezpieczenia
Spotecznego
(1994-1996)

1.

w

Odpowiednios¢ dochodu emerytalnego w relacji do granicy ubdstwa
i dochodu gospodarstwa domowego z okresu poprzedzajacego emery-
ture

. Ubezpieczenie w stosunku do nieprzewidywalnych wahan dochodow

(np. na skutek inwalidztwa)

. Unikanie nieefektywnosci rynkowych
. Silny zwigzek migdzy sktadkami (podatkami) a §wiadczeniami zaréwno

wewnatrz danego pokolenia, jak i w ujeciu miedzypokoleniowym

. Zachety do oszczednosci prywatnych i zagregowanych oszczednosci

publicznych

. Umacnianie integralnosci finansowej systemow zabezpieczenia emery-

talnego o znaczeniu ogdlnokrajowym

. Wyptacalnosc¢ finansowa (od 2001 r.)

Witochy —
Ministerstwo
Finansow (2000)

. Odpowiednio$¢ i powszechnos¢

. Przetrwanie systemu emerytalnego
. Elastycznos¢

. Sprawiedliwos¢

Koszt

Wielka Brytania —
E.P. Davis (2003)

. Bezpieczenstwo dochodu emerytalnego
. Zagadnienia finansowe — wyptacalnos¢
. Oddziatywanie na rynek pracy

. Oddziatywanie na rynki kapitatlowe

Bank Swiatowy
(2008)

. Odpowiednio$¢
. Mieszczenie si¢ w ramach mozliwosci finansowych jednostek i spote-

czenstwa

. Sprawiedliwo$¢ (zapewnienie redystrybucji dochodow wewnatrz syste-

mu przy zachowaniu silnego zwiazku miedzy sktadka a §wiadczeniem)

. Przewidywalnos¢ $wiadczen
. Odpornos¢ na wielkie zagrozenia wynikajace z niepewnosci: ekono-

micznej, demograficznej i polityczne;j

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: M. Arimori, Evaluation Criteria for Pension System and Their
Applications to Pension Reform in Japan, paper presented to the PBSS Program Part of the IACA, PBSS & IAAust
Colloquium 31 October — 5 November 2004, http://www.nikko-fi.co.jp/uploads/photos1/335.pdf [25.02.2012],
s. 2, 3; R. Holzmann, R.P. Hinz, M. Dorman, Pension Systems and Reform Conceptual Framework, World
Bank Discussion Paper 2008, nr 0824, http:/siteresources.worldbank.org/SOCIALPROTECTION/Resources/
SP-Discussion-papers/Pensions-DP/0824.pdf [25.02.2012], s. 4, 8.

Koncepcja z antypodéw wymaga z pewnoscig udoskonalenia. Na przyktad
wérod kryteridow pomini¢to pomiar efektywnosci kosztow (koszty w relacji do sto-
py zwrotu z inwestycji). Pomimo pewnych zastrzezen zaproponowana metody-
ka stanowi bardzo warto$ciowy wktad w problematyke oceniania wspotczesnych
rozwigzan emerytalnych. GIE pomaga lepiej konstruowac system emerytalny,
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tzn. w $cistym powigzaniu z powierzonymi mu celami, i u§wiadamiac¢ sobie jego
silne i stabe strony. Zaleta indeksu jest rowniez to, ze wlasciwa oceng rozwigzan
emerytalnych powinna determinowac sita calego ztozonego systemu, a nie co-
raz bardziej ,,techniczne” dyskusje na temat podzialu ryzyka (np. zdefiniowane
$wiadczenie czy zdefiniowana sktadka).

3. Chile i Polska —
stabe strony wedlug GIE

W rankingu doskonato$ci systemow emerytalnych za rok 2011, stworzonym
na podstawie GIE, system chilijski uzyskuje tylko nieznacznie wyzsza ocen¢ niz
system polski (Chile — 64,9; Polska — 58,6), w efekcie czego oba kraje otrzymuja
zblizong ocen¢ koncowa'! (Chile — C+, Polska — C),

Takze w zakresie dwoch subindeksdéw (wyptacalnosci i integralnosci) widocz-
na jest przewaga Chile. Polska otrzymuje wyzsze noty jedynie na podstawie kry-
terium odpowiednio$ci. Bardziej szczegdlowa analiza pozwala okresli¢ konkretne
czynniki odpowiadajace za pozycje rankingowe w zakresie poszczegdlnych sub-
indeksow. Warto wigc przyjrze¢ si¢ tym determinantom, ktore wskazuja obszary
ewentualnego doskonalenia (tab. 3).

Zastosowanie wybranych kryteriow odpowiednio$ci w obu rozpatrywanych
przypadkach przynosi bardzo zblizone wyniki i rekomendacje. Tworcy GIE do-
strzegaja problem wysokos$ci najnizszych emerytur w obu systemach w zwigzku
z wprowadzeniem zasady: tyle otrzymasz, ile odlozysz (na indywidualnym kon-
cie). Niska ocena dotyczy rowniez stopy oszczednosci netto gospodarstw domo-
wych. Oba kraje otrzymujg takze ,,z0ttg kartkeg” za sposob regulacji wyptat eme-
rytur kapitalowych. Ostateczng punktacje pogarsza Chilijczykom brak mozliwo-
$ci zaliczania indywidualnych uprawnien emerytalnych do tzw. masy majatkowej
w przypadku rozwodu lub separacji.

Analiza kryteriow wyplacalnosci ukazuje wyrazng przewage systemu chilij-
skiego. Dane wskazujg na trzy gtéwne obszary wymagajace doskonalenia w ra-
mach polskich rozwigzan emerytalnych. Polski system dysponuje za matym kapi-
tatem i rezerwami emerytalnymi, segment kapitalowy zasila zbyt niska sktadka,
a poziom aktywnosci zawodowej ludzi starszych okazuje si¢ zdecydowanie naj-
nizszy sposrod wszystkich uwzglednionych w rankingu krajow $wiata.

1 Opis ocen C i C+ jest identyczny: ,,System emerytalny posiadajacy pewna liczbg dobrych
cech, ale takze narazony na znaczne ryzyka i/lub charakteryzujacy sie stabosciami, ktory wymagaja
rozwiazan. Bez podjecia odpowiednich dziatan jego skutecznos¢ i wyptacalnos¢ dhugookresowa sa
watpliwe”. Ibidem, s. 5.
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Tabela 3. Stabe strony systemdéw emerytalnych w Chile i w Polsce
wedhug kryteriow tworzacych GIE

Pytanie

Waga
przyznana
pytaniu (%)

Punktacja

Chile

Polska

Kryterium odpowiednios$ci

— Jaki jest minimalny procent $redniej ptacy, ktory otrzyma
emeryt (kwestia najnizszej emerytury)?

— Jaka jest stopa oszczednosci netto gospodarstw domowych?

— Jaka cze$¢ $wiadczenia emerytalnego z segmentu zarza-
dzanego prywatnie, jest obligatoryjnie wyptacana w formie
strumienia dochodow (emerytury dozywotniej)?

— Czy w przypadku rozwodu lub separacji, indywidualnie
nabyte uprawnienia do §wiadczen emerytalnych wchodza
w sktad masy majatkowe;j?

17,5
10,0

10,0

5,0

2,7
3.3

0,0

0,0

3,5
3,7

0,0

10,0

Kryterium wyptacalnosci

— Jaki jest poziom aktywow emerytalnych, wyrazony w rela-
cji do PKB, zgromadzony w prywatnych funduszach eme-
rytalnych, a takze w panstwowych funduszach rezerwo-
wych zwigzanych z systemem emerytalnym?

— Jaki jest poziom obligatoryjnej sktadki zasilajacej filar kapi-
tatlowy, wyrazony w relacji do wynagrodzenia?

— Jaki jest stopien aktywnosci zawodowej wsrod osob star-
szych (55-64 lata)

— Czy w zakresie prywatnych rozwiazan emerytalnych starsi
pracownicy maja mozliwos¢ dostepu do czesci oszczed-
nosci emerytalnych, gdy zamierzaja kontynuowac prace
(np. w niepelnym wymiarze). Jesli nie, to czy stosuje si¢
jakiekolwiek inne mechanizmy podatkowe, ktore pomagaja
dotrwac¢ starszym pracownikom do wiasciwej emerytury?

20,0
15,0

10,0

5,0

4,5
8,3

4,5

0,0

0,9
1,9

0,0

10,0

Kryterium integralno$ci

— Czy uczestnikom uprawnionym do $wiadczen zapewnia si¢
odpowiednig ochrong przed ztym zarzadzaniem czy defrau-
dacja? W jaki sposob chroni si¢ uprawnienia do §wiadczen
w przypadku niewyptacalnosci (bankructwa)?

— Czy uczestnicy pracowniczych programow emerytalnych
otrzymuja z mocy prawa roczne raporty dotyczace zaktado-
wego programu emerytalnego?

5,0

5,0

0,0

5,0

2,5

0,0

Objasnienia: maksymalna punktacja mozliwa do uzyskania w ramach kazdego z czynnikow wynosi 10 pkt;
uzyskanie <5 pkt oznacza przypisanie danemu czynnikow cechy stabosci, przy czym nie wynika to wprost z metodyki
kalkulacji tworcow GIE, ale jest nastgpstwem subiektywnego wyboru autora artykutu.

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie ibidem, s. 57-60.

Stosunkowo najwyzsze noty obu krajom przynosi kryterium integralnosci.
Raport zwraca jedynie uwage na niedostatki regulacji odnoszacej si¢ glownie do
programdéw emerytalnych organizowanych przez pracodawcow, przede wszyst-

kim w zakresie ochrony intereséw uczestnikow.
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Whioski

Najczesciej wskazywang cechg odrdzniajacg przemiany emerytalne ostatnich
dekad w Chile i w Polsce jest stopien prywatyzacji. System chilijski okresla si¢
bowiem jako przyktad pelnego zastgpienia, podczas gdy system polski reprezen-
tuje mniej radykalne czeSciowe zastgpienie. Rzadziej dostrzeganym aspektem
tych przemian, cho¢ nie mniej istotnym, jest towarzyszacy reformie chilijskiej
proces racjonalizacji rozwigzan systemowych, na ktéry nie zdecydowali si¢ z ko-
lei polscy reformatorzy. Niektore badania, odwotujace si¢ do specjalnie opraco-
wanych narzg¢dzi analitycznych, sugeruja, ze wiele systemow emerytalnych dziata
W sposob wysoce nieoptymalny. Poréwnanie oparte na australijskim Globalnym
Indeksie Emerytalnym wskazuje na bardzo zblizone stabosci systemow chilij-
skiego 1 polskiego wedtug kryterium odpowiedniosci $§wiadczen emerytalnych.
Natomiast rozwigzaniom chilijskim przyznaje si¢ wyrazng przewage przy zasto-
sowaniu kryterium dtugookresowej wyptacalnosci.

Literatura

Arimori M., Evaluation Criteria for Pension System and Their Applications to Pension Reform in
Japan, paper presented to the PBSS Program Part of the IACA, PBSS & IAAust Colloquium
31 October — 5 November 2004, http://www.nikko-fi.co.jp/uploads/photos1/335.pdf [25.02.2012].

Gaete M.T., The Transition from Pay-as-you-Go to Individual Saving System, w: AFP — a Three
Letter Revolution, red. J. Ariztia, CIEDESS, Santiago de Chile 1998.

Holzmann R., Hinz R.P., Dorman M., Pension Systems and Reform Conceptual Framework, World
Bank Discussion Paper 2008, nr 0824, http://siteresources.worldbank.org/SOCIALPROTEC-
TION/Resources/SP-Discussion-papers/Pensions-DP/0824.pdf [25.02.2012].

Kotodziejezyk K., Systemy emerytalne w Ameryce Lacinskiej. Od repartycji do kapitalizacji, Wyd.
WSB, Poznan 2004.

Mercer, Melbourne Mercer Global Pension Index, Australian Centre for Financial Studies, Mel-
bourne, 2011, http://www.globalpensionindex.com/pdf/melbourne-mercer-global-pension-in-
dex-2011-report.pdf; 2012, http://www.globalpensionindex.com/pdf/melbourne-mercer-glo-
bal-pension-index-2012-report.pdf [11.12.2012].

Mesa-Lago C., Pension System Reforms in Latin America. The Position of the International Orga-
nizations, ,,Cepal Review” 1996, nr 60.

Schmidt-Hebbel K., Latin America’s Pension Revolution: A Review of Approaches and Experience,
paper prepared for the World Bank’s ABCDE Conference, April 28-30, Washington 1999.
World Bank, Averting the Old Age Crisis: Policies to Protect Old and Promote Growth, Oxford

University Press, New York 1994.



Zeszyty Naukowe
Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu
Nr 43/2012

Ewa Cieslik

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Analiza komparatywna gospodarek
Stanow Zjednoczonych i Chin —
wybrane aspekty demograficzne i gospodarcze

Streszczenie. Jednobiegunowy tad swiatowy ze Stanami Zjednoczonymi jako supermocarstwem
zostat zaktocony przez pojawienie si¢ Chin. ChRL modernizuje swojg gospodarke w niepotykanym
tempie, co doprowadzilo jg do pozycji waznego gracza Swiatowego. Chiny podbijajg gospodarczo
zarowno kraje rozwijajqce sie, jak i rozwiniete. Biorgc pod uwage wysokq dynamike chinskiego roz-
woju, ten kraj azjatycki moze w przysziosci stac si¢ potegq swiatowq. W artykule dokonano porow-
nania Chin i USA pod wzgledem wybranych cech demograficznych i ekonomicznych oraz wskazano
obszary gospodarcze i spoleczne, ktore nadal wyraznie roznicujq oba panstwa.

Stowa kluczowe: gospodarka Chin, gospodarka Stanow Zjednoczonych, tad miedzynarodowy,
relacje chinsko-amerykanskie

Wprowadzenie

Globalne imperium zbudowane przez Stany Zjednoczone wykazuje oznaki
niestabilnosci. Potencjat militarny, gospodarczy i kulturowy USA nadal w duzej
mierze ksztattuje stosunki miedzynarodowe, jednak sfera wptywow kraju wy-
raznie zmalata w ostatnich latach. Jednobiegunowy tad $wiatowy, ksztattowany
i kontrolowany coraz bardziej przez USA, zaktocito wkroczenie na areng miedzy-
narodowa nowego gracza — Chinskiej Republiki Ludowej (ChRL). Kraj Srodka,
modernizujac swoja gospodarke, w niespotykanie szybkim tempie podbija gospo-
darczo nowe obszary i czgsto redukuje wptywy Standéw Zjednoczonych. Chiny
staja sie powaznym kandydatem do objgcia pozycji dominujacej w gospodarce
swiatowej. W artykule porownano gospodarki chinska i amerykanska pod wzgle-
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dem wybranych cech demograficznych i ekonomicznych oraz przeanalizowano
relacje gospodarcze migdzy tymi dwoma panstwami. Prezentacja obu gospodarek
dotyczy przede wszystkim okresu po 1978 r. (od zapoczatkowania fundamental-
nych reform gospodarki chinskiej), z pewnymi koniecznymi historycznie star-
szymi odniesieniami. Podjeto rowniez probe wskazania obszarow gospodarczych
1 spotecznych, ktore nadal wyraznie r6znicujg oba panstwa, oraz punktow wspol-
nych bedacych podstawa rozwoju wzajemnych stosunkéw gospodarczych.
Teoria zmiany sit zaktada, ze tylko w przypadku wyréwnania potencjalow
migdzy dotychczasowym panstwem-liderem a krajem dazacym do zburzenia ist-
niejacego porzadku $wiata moze dojs¢ do przebudowy tadu na arenie migdzyna-
rodowej'. Obserwujac potencjat, jakim dysponuja Chiny, mozna stwierdzi¢, ze sa
one jednym z najpowazniejszych rywali mogacych zagrozi¢ dominujgcej pozycji
USA. Aby poréwnac oba kraje, nalezy przeprowadzi¢ analiz¢ na bazie czterech
wyznacznikow potegi miedzynarodowej: demograficznego, ekonomicznego, geo-
politycznego oraz militarnego. Niniejszy artykut skoncentrowany jest na najwaz-
niejszych aspektach dwoch pierwszych wymiaréw sity miedzynarodowe;.

1. Historia roli Stanéw Zjednoczonych
w gospodarce Swiatowej

Analizujac ostatnie dekady rozwoju §wiatowej gospodarki, mozna stwierdzic,
ze nalezaly one do Standéw Zjednoczonych?. Przywddztwo tego kraju byto bez-
sprzeczne ze wzgledu na ogromny potencjat militarny, niezwykle produktywna
gospodarke oraz wszechobecng popkulture amerykanska. Il wojna swiatowa po-
mogla USA w wysunigciu si¢ na pozycje swiatowego lidera. W tym okresie staty
si¢ one glownym globalnym producentem dobr (nie tylko o charakterze militar-
nym). Ich pozycj¢ dodatkowo umacniat fakt, ze zadne panstwo nie potrafito si¢ na
tyle szybko podnies$¢ ze zniszczen wojennych, by powaznie zagrozi¢ przywodz-
twu Stanéw Zjednoczonych.

Po wojnie rzagd USA uruchomit plan pomocy gospodarczej (plan Marshalla),
ktory przyczynit sie do wzrostu gospodarczego kraju, a sita napedowa rozwoju
okazat si¢ wprowadzony w 1944 r. system monetarny Bretton Woods. System ten

' J. Kugler, A.F.K. Organski, The Power Transition: A Retrospective and Prospective Evalu-
ation, w: Handbook of War Studies, red. M.1. Midlarsky, University of Michigan Press, New York
1996, s. 171-194.

2 Szerzej o zdobywaniu przez USA pozycji supermocarstwa m.in.: G.C. Herring, From Colony
to Superpower: U.S. Foreign Relations since 1776, Oxford University Press, Oxford 2008; M. Hud-
son, Super Imperialism: The Origin and Fundamentals of U.S. World Dominance, Pluto Press, Lon-
don 2003.
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wyniost pienigdz amerykanski do rangi najwazniejszej waluty $wiata i pozwolit
USA utrzymywac kontrole¢ nad $wiatowym rynkiem dewizowym’.

Z uptywem czasu poza granicami USA wzrastaly rezerwy dolarowe, przez
co trudniej byto utrzymac staty kurs walutowy. Polityka prowadzona przez Stany
Zjednoczone doprowadzita do spadku sily nabywczej dolara amerykanskiego, co
wywotalo masowg ucieczke $§wiata od tej waluty. W rezultacie w 1971 r. system
Bretton Woods si¢ zalamal. Potozenie USA stawato si¢ coraz trudniejsze. Tak jak
po Il wojnie $wiatowej kraj ten byl potega Swiatowa, tak w latach 70. XX w.
coraz bardziej zaczg¢ly mu zagraza¢ szybko rozwijajace si¢ kraje Europy Za-
chodniej*. Rowniez kraje azjatyckie (glownie Japonia oraz ,tygrysy azjatyckie”
pierwszej 1 drugiej generacji) dzigki strategii rozwoju proeksportowego wprowa-
dzanej od lat 60. i 70. zaczetly stanowi¢ powazng przeciwwagg dla dominacji ame-
rykanskiej®. Wzrastato takze znaczenie krajow arabskich zrzeszonych w OPEC,
ktore dzigki wysokim cenom ropy naftowej w latach 70. kilkakrotnie zwigkszyty
swo6j PKB w ciggu niespelna 20 lat. Takze wielkim rywalem politycznym i ide-
ologicznym dla USA od zakonczenia Il wojny $wiatowej byt ZSRR, z ktéorym
Stany Zjednoczone prowadzity zimng wojne, az do rozpadu panstw satelitarnych
i samego ZSRR.

W pierwszej potowie lat 90. XX w. USA nadal notowaty do$¢ wysoki przyrost
produkcji przemystowej oraz wzrost gospodarczy (rys. 1-2). Istnialy jednak pan-
stwa (np. Chiny), ktére znacznie przewyzszaly Stany Zjednoczone. Ponadto wy-
soki deficyt handlowy wptywal niekorzystnie na pozycje USA w $wiecie i stop-
niowo ostabiat dolara, co pogarszato ich wizerunek jako niezawodnego partnera
handlowego. Stany Zjednoczone borykaty si¢ takze z wewngtrznym zadtuzeniem
i powoli tracity konkurencyjnos$¢ w wielu dziedzinach gospodarki, poczynajac
od przemyslow high-tech, a konczac na produkcji odziezy i tekstyliow. Rowniez
strategia budowania potegi militarnej USA nie zawsze spotykala si¢ z aprobatg
$wiata i ukazala wiele niedoskonalosci amerykanskiej armii. Hegemonia USA nie
mogta trwa¢ w nieskonczonos¢. Zdaniem niektérych badaczy Stany Zjednoczone
uchwycity swoj ,,unipolarny moment”, ale nie zdotaly go utrzymac®. Na arenie
migdzynarodowej poza rywalizacja z ZSRR coraz czg¢sciej musiaty konkurowac
z Japonia, krajami Unii Europejskiej czy ,.tygrysami azjatyckimi”. Dodatkowo
na scenie globalnej pod koniec lat 70. XX w. pojawit si¢ nowy powazny rywal
Stanéw Zjednoczonych — Chiny. Analizujac tylko udzial gospodarki amerykan-
skiej w $wiecie, mozna zaobserwowac jego powolny spadek (rys. 3).

3 E. Ciedlik, Requiem dla dolara, ,,Gazeta Bankowa” 2012, nr 9, s. 88-93.

4 Z pewnoscia zwigkszeniu dynamiki rozwoju krajow Europy Zachodniej sprzyjato powstanie
EWG.

5 K. Henshall, 4 History of Japan: From Stone Age to Superpower, Palgrave Macmillan, Lon-
don 2012.

¢ C. Krauthammer, Unipolar Moment, ,,Foreign Affairs: America and the World” 1990, nr 1.
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Rysunek 1. Tempo wzrostu PKB w Stanach Zjednoczonych i Chinach w latach 1978-2010 (%)

Zrodho: opracowanie i obliczenia wiasne na podstawie danych Banku Swiatowego, World Development
Indicators, http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators [26.03.2012].
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Zrodto: jak przy rysunku 1.
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PKB w cenach biezacych, przeliczone na dolary USA wg kurséow walutowych.

Rysunek 3. Porownanie udziatu PKB Chin i USA w $§wiatowym PKB w latach 1978-2010 (%)
Zrodto: jak przy rysunku 1.

W wyniku reform wprowadzonych po 1978 r. ChRL stata si¢ drugg po USA
najwiekszg gospodarka’. Kraj ten notuje wysoki wzrost PKB (por. rys. 1), ma naj-
wieksze na Swiecie zasoby sity roboczej (por. tab. 1), chtonny i dotad niespenetro-
wany rynek konsumentéw oraz rozwijajacg si¢ infrastrukture. Chiny przyciagaja
znaczne kapitaty w formie zagranicznych inwestycji bezposrednich, a technologia
stosowana w produkcji coraz rzadziej ustepuje zaawansowanym technikom stoso-
wanym w krajach rozwinietych. Ponadto ChRL jest najwigkszym na $§wiecie kon-
sumentem surowcow. Warto jednak postawi¢ pytanie: Czy wymienione atrybuty
wystarczg, by Chiny staty si¢ §wiatowa potegq?

2. Poréwnanie Chin i USA
wedlug wyznacznikow demograficznych i jakosci zycia

Terytorialnie ChRL 1 USA sg poréwnywalne. Chiny od dawna byty najlud-
niejszym panstwem Ziemi. W 2010 r. ChRL zamieszkiwato ponad 1,3 mld oby-

7 Jezeli porownywac obie gospodarki wedtug PKB liczonego parytetem sity nabywczej (PPP),
to Chiny staly si¢ druga gospodarka $wiata juz w 2000 r., a w 2010 r. objely druga pozycje w rankin-
gu najwigkszych gospodarek $wiata liczonych nominalnym PKB. Zgodnie z prognozami National
Intelligence Council w 2020 r. Chiny przescigna gospodarke amerykanska i stana si¢ najwigksza
na $wiecie. National Intelligence Council, Global Trends 2030: Alternative Worlds, grudzien 2012.
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wateli, gestos¢ zaludnienia wynosita prawie 138 osob/km?, a zasoby sity robo-
czej wynosity 815 mln 0séb. Pomimo prowadzenia od lat restrykcyjnej polityki
jednego dziecka, co piaty mieszkaniec Ziemi ma obywatelstwo chinskie. Tempo
wzrostu populacji chinskiej w 2011 r. wynosito 0,49%, natomiast ludno$s¢ USA
w analogicznym roku zwigkszyta si¢ 0 0,96%. Stany Zjednoczone nie moga si¢
rowna¢ z ChRL pod wzgledem liczby ludnosci, gestosci zaludnienia czy zaso-
bow sity roboczej (prawie 154 mln). Ok. 82% Amerykanow mieszka na obszarach
zurbanizowanych, podczas gdy w Chinach miasta zamieszkuje mniej niz potowa
populacji (47%)8. Wedtug oficjalnych danych w Chinach wigkszo$¢ sity roboczej
(36,7% w 2009 r.) nadal jest zatrudniona w sektorze rolniczym, natomiast w USA
dominuja pracownicy sektora ustug (79% w 2009 r.). Istnieje tez znaczna roéznica
w jakosci sily roboczej obu panstw.

Chociaz pod wzglgdem liczby absolwentéw uczelni wyzszych Chiny zrow-
naty si¢ ze Stanami Zjednoczonymi w 2010 r., to w przeliczeniu na liczbe miesz-
kancow wciaz odbiegaja od USA. Co ciekawe, najwigcej chinskich studentéw
wyjezdza na uczelnie do USA (ok. 20% wszystkich Chinczykow studiujacych za
granicg) i czesto tam pozostaje’. O wyjazdach studentow i absolwentow z Kraju
Srodka decydujg przede wszystkim warunki materialne, jakie im si¢ proponu-
je. Przecigtne roczne wynagrodzenie mtodych osob z wyzszym wyksztalceniem
w Chinach wynosito w 2010 r. ok. 3890 USD, podczas gdy w USA proponowana
srednia stawka roczna wynosita 47637 USD'.

Struktura wydatkow chinskich gospodarstw domowych §wiadczy o wcigz ni-
skim zaawansowaniu rozwojowym spoteczenstwa. Wraz z rosnacym PKB w Chi-
nach utrzymuje si¢ niska stopa konsumpcji, ktéra w latach 1978-2010 obnizy-
ta si¢ z 62,1% do 36%. Dla porownania stopa konsumpcji krajowej w Stanach
Zjednoczonych w 2010 r. wynosita 87%!"'. Analizujac wspotczynnik Engla, li-
czony jako udzial wydatkow na zywno$¢ w catkowitych dochodach chinskich
gospodarstw domowych, w 2010 r. miat on warto$¢ 41,1%, a w USA — 7,6%".

Takze pod wzgledem wielowymiarowych wskaznikow ogdlnego rozwoju go-
spodarek migdzy Chinami a USA rysuje si¢ znaczna przepas¢. Warto$¢ jednego
z najpopularniejszych wskaznikow — HDI'® dla Stanéw Zjednoczonych w 2011 .
wynosita 0,910, dajac im czwarte miejsce w rankingu §wiatowym, natomiast

$ Prezentowane dane pochodza z: CIA, The World Factbook, https://www.cia.gov/library/pu-
blications/the-world-factbook/geos/us.html [26.03.2012].

 H. Angang, China in 2020: A New Type of Superpower, Brookings Institution Press, Wash-
ington 2011, s. 87.

10 http://www.chinadaily.com.cn/china/2011-06/10/content_12668325.htm [10.07.2011].

" World Bank, http://data.worldbank.org/data-catalog [26.03.2012].

12 Wspotczynniki Engla obliczone na podstawie danych: Bureau of Economic Analysis, http://
www.bea.gov; dane Eurostat, http://epp.eurostat.ec.europa.eu [26.03.2012].

13 Formuta liczenia HDI znajduje si¢ na stronach UNDP, http://hdr.undp.org/en/media/Techni-
cal_notes12.pdf [26.03.2012].
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Chiny plasowaty si¢ dopierona 101. pozycji z HDI wynoszacym 0,687. Analizujac
subindeksy HDI, mozna zauwazy¢ wyrazny dystans pomig¢dzy krajami w zakresie
edukacji i shuzby zdrowia'®. Takze inne wskazniki $wiadcza o znacznie nizszej
jakosci zycia mieszkancow Chin niz przecigtnego Amerykanina. Przyktadowo
$miertelno§¢ noworodkow na 1000 porodow w Chinach wynosi ponad 16, na-
tomiast w Stanach Zjednoczonych — o 10 mniej. Dlugos$¢ zycia przecigtnego
Chinczyka to 74,7 lat, czyli o 4 lata mniej niz w USA. Jednak w obu krajach wy-
stepuje niekorzystne zjawisko nierownomiernego rozmieszczenia ludnosci oraz
duzego rozwarstwienia dochodoéw. Z oficjalnych danych wynika, iz w Stanach
Zjednoczonych wspotczynnik Giniego w 2011 r. wynosit 40,8, natomiast w ChRL
szacowano go na 41,5". Ponadto niektore wielkosci podawane przez oficjalne
urzedy statystyczne Chin nie odzwierciedlajg faktycznego stanu. Za przyktad
moga postuzy¢ stopa bezrobocia, wskaznik zachorowan na HIV/AIDS lub pro-
cent ludnosci zyjacej ponizej granicy ubodstwa, ktore sg prawdopodobnie niedo-
szacowane'®.

3. Porownanie Chin i USA
pod wzgledem potencjalu ekonomicznego

Pozycja ekonomiczna kazdego z analizowanych krajow jest uwarunkowana
przez potencjal, czyli zdolno$¢ do uzycia swych materialnych i niematerialnych
zasobow, by wplynac na zachowania innych podmiotéw sceny mi¢dzynarodowe;.
Im kraj ma wigkszy udzial w $wiatowej gospodarce, tym szersza jest sfera jego
oddzialywania na inne panstwa. Zarowno USA, jak i Chiny dysponujg niebaga-
telnym potencjatem. Stany Zjednoczone zajmuja pierwsza pozycje w §wiecie pod
wzgledem generowanego PKB (14,6 bln USD), co stanowito w 2010 r. ponad 23%
globalnego PKB. Jednak Chiny zwigkszaja swoja produkcje w bardzo szybkim
tempie. W 2010 r. wypracowaty nominalny PKB o wartosci ponad 10 bln USD, co
daje im druga pozycje w rankingu swiatowym i ponad 9% udziat w globalnej pro-
dukcji (rys. 3). Tempo wzrostu Chin prawie czterokrotnie przewyzszalo wzrost
gospodarczy USA i wynosito w 2010 . 10,3%, podczas gdy Stany Zjednoczone
zanotowaly 2,8-proc. wzrost gospodarczy. Pod wzgledem nominalnego PKB per

14 Subindeks opieki zdrowotnej dla Chin wynosit 0,843, a dla USA — 0,923, natomiast sub-
indeks edukacji dla Chin oszacowano na 0,623, a dla USA — 0,939.

15 UNDP, Human Development Report 2011, New York 2011, s. 127-128, 135-136.

16 Przyktadowo znacznie wyzsze stopy bezrobocia, oscylujace wokot 10-12%, podawane sa
przez instytucje i autoréw prowadzacych badania niezaleznie, np. J. Knight, J. Xue, How High is
Urban Unemployment in China?, ,,Journal of Chinese Economic and Business Studies” 2006, nr 2,
s. 102; China Hiding Its Unemployment Emergency?, ,,Tibetan Review” 2009, January, s. 31; Coun-
try Report January 2010, Economist Intelligence Unit, s. 10; J. Giles, A. Park, J. Zhang, What id
China’s True Unemployment Rate?, ,,China Economic Review” 2005, nr 16, s. 167.
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capita Chiny zajmuja w rankingu swiatowym odleglta 91. pozycj¢. Dochod przy-
padajacy na mieszkanca Panstwa Srodka wyniést w 2010 r. 5184 USD w stosun-
ku do 48147 USD na obywatela USA (15. miejsce na $wiecie). Niewiele mniej
dzieli Chiny od USA w zakresie PKB per capita liczonego parytetem sity na-
byweczej (tab. 1). Panstwo Srodka cechuje sie takze bardzo wysokim przyrostem
warto$ci dodanej produkeji przemystowej (por. rys. 2) i niewielkim zadtuzeniem
publicznym.

Tabela 1. Poréwnanie Chin ze Stanami Zjednoczonymi
wedtug wazniejszych wskaznikow demograficznych i ekonomicznych osiagnigtych w 2011 r.

Wyszczegodlnienie Chiny Stany Zjednoczone
Terytorium 9596960 km? (4.) | 9631420 km? (3.)
Ludnosé¢ 1336718 015 (1.) 313232044 (3.)
Sita robocza 815300000 (1.)* 153900000 (3.)*
Bezrobocie 6,1% (57.) 9,6% (108.)
Human Development Index 0,687 (101.) 0,910 (4.)
Produkt krajowy brutto w mld USD (wg PPP) 10090 (2.)* 14660 (1.)*
Produkt krajowy brutto w mld USD (nominalny) 5878 (2.)* 14526 (1.)*
Tempo wzrostu gospodarczego 10,3% (6.)* 2,8% (127.)*
PKB per capita w USD (wg PPP) 7600 (125.)* 47200 (11.)*
PKB per capita w USD (nominalnie) 5184 (90.) 48147 (15.)
Warto$¢ eksportu w mld USD 1581 (1.)* 1289 (3.)*
Wartos$¢ importu w mld USD 1327 2.)* 1935 (1.)*
Saldo rachunku obrotow handlowych w mld USD 305,4 (1.)* —470,2 (197.)*
Rezerwy walutowe wraz ze ztotem w mld USD 2876 (1.)* 132,4 (17.)*
Skumulowane BIZ naptywajace do kraju w mld USD 578,8 (9.) 2674 (1.)*
Skumulowane BIZ odptywajace z kraju w mld USD 297,6 (15.)* 3817 (1.)*
Dhug zagraniczny w mld USD 529,2 (28.)* 14710 (1.)

W nawiasach podano pozycj¢ w rankingach $wiatowych; * dane z 2010 .

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie: CIA, The World Factbook, http://www.sipri.org/contents/we-
bmaster/databases [26.03.2012].

Od 2005 r. obserwuje si¢ wyzsze tempo wzrostu ptac przecigtnych od dyna-
miki wzrostu wydajnosci chinskich pracownikow. Chociaz wzrost ptac realnych
w Chinach w ostatniej dekadzie byt jednym z najwyzszych na $wiecie!’, to ptace
otrzymywane przez pracownikow w poréwnaniu ze Stanami Zjednoczonymi sg
nadal bardzo niskie. Przykladowo chinski pracownik zatrudniony w przemysle
zarabiat w 2010 r. 1,86 USD na godzing, co stanowito 10% godzinowej stawki

17 Rosngce place wpltywaja na wzrost cen produktow importowanych z Chin. Przyktadowo
ceny produktow sprowadzanych z Chin do USA od 2006 r. zwigkszyly si¢ o ok. 3%. Zob. Global
Wage Report 2008/09, International Labor Office, Geneva 2008, s. 78-84, 89-90; U.S. Bureau of
Labor Statistics, http://www.bls.gov/web/ximpim/chntot.htm [26.03.2012].
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pracownika w Stanach Zjednoczonych. Prognozuje si¢, ze do 2015 r. przeciet-
ny Chinczyk bedzie zarabial 4,08 USD za godzing, podczas gdy Amerykanin —
20,50 USD. Wowczas przepasé miedzy krajami bedzie wynosita 1:5'%,

Chociaz Panstwo Srodka ma jedng z wyzszych w $wiecie dynamik wzrostu
wydajnosci pracownikoéw', to produktywnos¢ przecietnego Chinczyka nadal jest
znacznie nizsza niz Amerykanina. Wytlumaczeniem wysokiego tempa wzrostu
wydajnosci pracownika chinskiego sa przede wszystkim znaczne inwestycje
w $rodki trwate dokonywane w kraju oraz restrukturyzacja przedsigbiorstw pan-
stwowych. Jednak wydajno$¢ pracownika zatrudnionego w Szanghaju stanowi
18% produktywnosci zatrudnionego w Nowym Jorku. Przepas¢ dzielaca te dwie
metropolie ukazuje luk¢ w wydajnosci miedzy ChRL a Stanami Zjednoczonymi®.

Przepas¢ dzielaca Chiny od krajow rozwinigtych w zakresie wydajnosci pracy
1 wynagrodzen przecietnych wskazuje, iz przewaga komparatywna ChRL opiera
si¢ na produkcji pracochtonnej. Jezeli dotychczasowa tendencja nie zmieni sie,
przepas¢ ta bedzie si¢ powoli zmniejszata. Wyzsze tempo wzrostu plac przeciet-
nych moze sugerowaé, ze Chiny zaczynajg przeksztatcac sie¢ z kraju bazujacego
na taniej sile roboczej w panstwo produkujace bardziej zaawansowane towary.
Jednoczesnie dynamika wzrostu ptac przewyzszajaca tempo wzrostu wydajnosci
pracownika moze by¢ w ostatnich latach jedng z przyczyn wzrostu inflacji w Kraju
Srodka. Przez wiele lat dynamika wzrostu wynagrodzen przecietnych chinskich
pracownikow byta znacznie nizsza od przyrostu wydajnosci*'. Kiedy place rosty
wolniej od wydajnos$ci, w Chinach produkowano wigcej, niz zdotat wchtong¢ we-
wnetrzny popyt, totez zwigkszata si¢ nadwyzka na rachunku handlowym kraju.
Zmiana relacji miedzy dynamika wzrostu wynagrodzen a tempem wzrostu wydaj-
nosci pobudzi konsumpcj¢ oraz zredukuje nadwyzke handlowa poprzez podnie-
sienie cen dobr eksportowych. W ChRL najwigkszy realny przyrost wydajnosci
zanotowano przemysle, natomiast najmniejszy — w sektorze agrarnym?,

Miedzynarodowa pozycja handlowa obu krajow roéwniez jest wysoka. Reali-
zowana przez Chiny polityka otwarcia gospodarki przyniosta wysokie obroty
handlowe. Otwarto$¢ gospodarki chinskiej na skutek reform konca lat 70. XX w.
znacznie przewyzsza otwartos¢ gospodarki USA (rys. 4). ChRL w ostatnich latach
sukcesywnie osiggata nadwyzki eksportu, ktore pozwalaja na gromadzenie wyso-

8 Monthly Labor Review. April 2009, U.S. Bureau of Labor Statistics, s. 34-35.
® W latach 2005-2009 wynosita 9,6%, a w USA w tym samym czasie — 1,5%.

2 http://chinaperspectives.revues.org/3063 [10.12.2012].

2l Przyczyn wzrostu wynagrodzen w Chinach mozna poszukiwa¢ m.in. w przebudowie struk-
tury demograficznej ludnosci Chin (coraz mniej ludzi mtodych w zasobach sity roboczej), poprawie
kwalifikacji sity roboczej, korzystnych dla pracownikoéw zmianach w przepisach prawa pracy.

22 Obliczenia przeprowadzono na podstawie danych National Bureau of Statistics of China
(http://www.stats.gov.cn/english/statisticaldata/yearlydata/ oraz World Bank (http://data.worldbank.
org/country/china).
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Rysunek 4. Poréwnanie otwarcia gospodarki chinskiej ze Stanami Zjednoczonymi na handel
zagraniczny w latach 1970-2009 (procentowy udzial obrotéw handlu zagranicznego w PKB)

Zrodto: jak przy rysunku 1.

kich rezerw walutowych (obecnie najwyzszych na $wiecie). W obrotach handlu
zagranicznego w 2010 r. przodowaty Stany Zjednoczone z 8,6-proc. udziatem
w eksporcie i 13,1-proc. udzialem w imporcie §wiatowym w 2010 r., podczas gdy
Chiny kontrolowaty 10,6% $wiatowego eksportu i ponad 9,3% importu. Jednak
deficyt na rachunku handlowym Stanow Zjednoczonych jest niepokojaco wysoki
(-470,2 mld USD), podczas gdy Chiny realizujag nadwyzk¢ handlowa. USA miaty
w 2010 r. najwyzszy deficyt handlowy na $wiecie. ChRL natomiast cechowata si¢
najwickszg nadwyzkg handlowa wsrdd wszystkich krajow. Co ciekawe, Chiny re-
alizuja wysoka nadwyzke w zakresie eksportowanych do USA produktow najbar-
dziej zaawansowanych technologii. W 2010 r. USA sprowadzity z ChRL produkty
high-tech o wartosci 115,7 mld USD (38,5% catkowitego amerykanskiego impor-
tu tych dobr). Z kolei amerykanski eksport produktéw zaawansowanej technolo-
gii do Chin wyniost w 2010 r. 21,5 mld USD (23,4% eksportu do ChRL i 8,8%
catkowitego amerykanskiego eksportu towarow high-tech). Oznacza to, ze saldo
rachunku obrotéw biezacych USA z Chinami w zakresie produktow najbardziej
zaawansowanych technologii cechuje si¢ wysokim deficytem (—94,2 mld USD)*.

2 Chinski eksport high-tech realizowany jest w wigkszo$ci z zagranicznych komponentow,
ktore sa tylko montowane w Chinach. Takze coraz wigcej korporacji wytwarzajacych produkty za-
awansowane technologicznie przeniosto fabryki do ChRL i teraz stamtad eksportuje swoje produkty.
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Nalezy jednak ostroznie podchodzi¢ do analizy chinskiego eksportu produk-
tow high-tech. W chinskich statystykach celnych wymiana handlowa jest klasy-
fikowana na podstawie dwoéch kategorii: dobr przetworzonych i zwyczajnych.
Pierwsza kategoria produktow powstaje w wyniku montazu importowanych ma-
teriatow i komponentéw oraz stanowi ok. 40% catkowitego chinskiego ekspor-
tu. W przypadku produktow najwyzszej technologii udzial dobr zaliczanych do
klasy ,,przetworzonych” waha si¢ od poczatku lat 90. XX w. od 70% do 90%*.
Chinski eksport towar6w najwyzszej technologii opiera si¢ bowiem gtownie na
wykorzystywaniu zasobow sity roboczej do przetwarzania sprowadzanych z za-
granicy komponentow high-tech. Wynika z tego, ze chinski eksport dobr zaawan-
sowanych technologicznie rzeczywiscie jest pracochtonny, a nie kapitatochtonny.
Chinczycy w procesie montazu nieznacznie zwigkszaja warto$¢ dodang produk-
tow high-tech. Ponadto najwazniejszymi producentami tego rodzaju ,,chinskich
towar6w” sg przedsigbiorstwa zagraniczne pochodzace z krajow rozwinigtych
oraz korporacje transnarodowe. Stad rosnacy z kazdym rokiem wywoz za grani-
c¢ produktow high-tech nie powinien by¢ bezkrytycznie traktowany jako jedyna
oznaka podnoszenia poziomu technologicznego chinskiej gospodarki.

W 2010 r. Chiny znalazly si¢ na drugiej pozycji na $wiecie, za USA, pod wzgle-
dem skumulowanego naplywu BIZ. W poréwnaniu ze Stanami Zjednoczonymi
do Panstwa Srodka naplyneto dotychczas prawie dwukrotnie mniej inwestycji
bezposrednich. BIZ, ktore do 2010 r. naptynety do Chin, stanowig 8,8% skumu-
lowanych globalnych naplywoéw BIZ. Dla poréwnania BIZ ulokowane w USA
stanowia niespelna 16% BIZ §wiatowych. W samym tylko 2010 r., zgodnie z sza-
cunkami UNCTAD, do ChRL naptynety BIZ o wartosci 106 mld USD, co dato
im drugg pozycje w $wiecie za USA (228 mld USD) w naplywie inwestycji bez-
posrednich®. W przypadku skumulowanych odptywajacych BIZ Chiny znajduja
si¢ na znacznie dalszej pozycji. Wyeksportowane z Chin skumulowane BIZ do
2010 r. stanowily zaledwie 1,6% $wiatowych skumulowanych odptywow BIZ.
W przypadku USA udzial ten wyniost 23,3%. W 2010 r. Chiny wyeksportowaty
inwestycje zagraniczne o warto$ci 68 mld USD, co dato im piata pozycje (za
USA, Niemcami, Francja i Hongkongiem) w rankingu najwazniejszych ekspor-
terow BIZ*.

Od potowy lat 90. XX w. zwigkszyta si¢ w Chinach liczba aplikacji o patenty
i liczba opatentowanych wyroboéw?’. ChRL posiada niewielki udzial w zgtoszo-
nych patentach w skali globalnej (1,2% w 2008 r.) w poréwnaniu z USA. Stany

24 China Customs, http://english.customs.gov.cn/; Chinese Ministry of Science and Technolo-
gy, http://www.most.gov.cn/eng/ [26.03.2012].

% World Investment Report 2011, UNCTAD, New York — Geneva 2011, s. 4.

26 Tbidem, s. 9.

7 National Bureau of Statistics of China, http://www.stats.gov.cn/english/statisticaldata/year-
lydata/ [26.03.2012].
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Zjednoczone zgtaszaja ponad potowe patentow na $wiecie. Sytuacja Chin pod
wzgledem opatentowanych produktéow high-tech réwniez przedstawia si¢ mato
optymistycznie — Chiny posiadaja tylko 1-proc. udziat w zgtoszonych patentach
w wymiarze globalnym, za$ Stany Zjednoczone — 31-proc. udzial®®. Wydatki na
badania i rozwdj w USA w 2011 r. wynosity 405,3 mld USD (ok. 1/3 globalnych
wydatkow), a w Chinach — 140 mld USD. W relacji do PKB udziat wydatkow na
B+R stanowit w ChRL w 2011 r. 1,6%, natomiast w USA —2,7%. Obecnie szacuje
sig, ze w Pafstwie Srodka pracuje tyle samo naukowcow i badaczy, co w Stanach
Zjednoczonych — 1,4 mln, a ich liczba zwicksza si¢ od 2000 r. §rednio w tem-
pie 9,4% rocznie. Na koniec 2011 r. mozna stwierdzi¢, iz Chiny konsekwentnie
realizuja swa strategi¢ rozwoju technologicznego. Swoistym symbolem rosna-
cej potegi 1 konkurencji ze strony Chin w dziedzinie technologii byto pokazanie
w listopadzie 2010 r. najpotezniejszego superkomputera na swiecie — Tianhe-1A
(Droga Mleczna). Obecnie Chiny sg w posiadaniu 74 z 500 najwigkszych super-
komputerow na $wiecie. Dla porownania USA posiadajg 263 takie urzadzenia.
Podsumowujac, ze wzgledu na dotychczasowe wyniki gospodarcze Stany
Zjednoczone ciagle w wigkszo$ci obszarow przescigaja Chiny. ChRL jednak po-
szerza obszary swych wplywoéw i w znacznym stopniu ksztattuje globalny ry-
nek handlowy. Coraz cze¢sciej Chiny stajg si¢ celem zagranicznych inwestorow,
takze amerykanskich. Z powodu korzystnych warunkow produkcyjnych (przede
wszystkim niskich kosztow produkcji, taniej sity roboczej, poprawiajacej si¢ in-
frastruktury, inwestycji zagranicznych) wiele koncernéw transnarodowych prze-
nosi swoje fabryki wtasnie do tego ogromnego osrodka produkcyjnego $wiata.

4. Stosunki chinsko-amerykanskie

Po wkroczeniu na $ciezke rozwoju gospodarczego Kraj Srodka musiat zaak-
ceptowac istniejacy tad globalny, ze Stanami Zjednoczonymi na czele. Jednakze
w miar¢ rozwoju Chiny stajg si¢ coraz aktywniejsze w relacjach ze USA. Stosunki
te stanowig obecnie jeden z najwazniejszych punktow polityki zagranicznej Chin.
Zasadniczg kwestig w relacjach chinsko-amerykanskich jest stopnien wzajemne;j
zalezno$ci obu gospodarek jako partnerow handlowych. W 2010 r. warto$¢ obro-
tow handlowych pomig¢dzy USA i Chinami wyniosta 456,8 mld USD, co oznacza
prawie 25-proc. wzrost w poréwnaniu z rokiem poprzednim®. Od konca lat 90.
XX w. udziat chinskiego eksportu na rynek amerykanski w caltkowitym eksporcie
Panstwa Srodka oscylowat wokot 21%. Dopiero w okresie globalnego kryzysu
partycypacja chinskiego eksportu do USA zmalata do 18%. Z kolei udziat rynku

28 Organisation for Economic Co-operation and Development, http://stats.oecd.org/Index.aspx
[26.03.2012].

2 Zob. The US-China Business Council, https://www.uschina.org/statistics/tradetable.html
[26.03.2012].
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chinskiego w catkowitym eksporcie USA stale ro$nie i w 2010 r. wyniost 7,2%.
Z obliczen tych wynika, ze ChRL jest silnie uzalezniona od amerykanskiego ryn-
ku zbytu. Spowolnienie gospodarki USA i zmniejszenie amerykanskiego popytu
bezposrednio uderza w eksportowane przez Chiny towary. Analizujgc strong im-
portowa obu krajow, mozna dostrzec coraz wigksze uzaleznienie USA od importu
z Chin, ktore w 2010 r. wynosito 19,1% catkowitego amerykanskiego importu.
Z kolei rozwijajac si¢ coraz szybciej, Chiny stopniowo przestaja polega¢ na im-
porcie z USA, ktorego udziat w catkowitym chinskim imporcie od 1996 r. maleje.

Prezentowane powigzania handlowe mi¢dzy krajami wskazuja na stale utrzy-
mywanie si¢ deficytu USA w bilateralnej wymianie handlowej. Od 2000 r. do
2010 r. amerykanski deficyt w handlu z ChRL zwigkszyt si¢ z 84 mld USD do
273,1 mld USD. Poza wskazanymi wcze$niej korzystnymi warunkami produk-
cyjnymi panujacymi w Chinach warto przyjrze¢ si¢ dwom innym przyczynom
wysokiego deficytu USA. Jedng z przyczyn wysokiego amerykanskiego deficy-
tu handlowego z Chinami jest utrzymywany przez ChRL sztywny kurs juana.
Kurs juana stanowi drazliwg kwesti¢ w stosunkach chinsko-amerykanskich.
Wielokrotnie amerykanscy politycy probowali wywiera¢ naciski na wiadze Chin,
aby uwolnity kurs juana (co oznaczaloby jego silng aprecjacj¢). W 2010 r. poja-
wila si¢ nawet grozba wojny walutowej z Chinami. Drugg przyczyna wysokie-
go deficytu handlowego sg stosowane przez wladze chinskie nielegalne sposoby
wspierania eksportu oraz nieprzestrzeganie praw wiasnosci intelektualne;.

Sytuacja wymiany handlowej pomiedzy analizowanymi panstwami w zakre-
sie zaawansowanych technologii w ciagu ostatnich lat ulegla zmianie. W latach
80. 1 90. XX w. Chiny byly traktowane przez USA jako fabryka pracochtonnych
i nieskomplikowanych technologicznie produktow, takich jak zabawki, odziez,
ewentualnie produktow elektronicznych codziennego uzytku. Jednak w ostatnich
latach Stany Zjednoczone importujg z Chin coraz wigcej towardw zaliczanych do
grupy najwyzej zaawansowanych technologicznie.

Przeptywy kapitatlowe pomigdzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami mozna
podzieli¢ na nabywanie papierow warto$ciowych i dokonywanie bezposrednich
inwestycji zagranicznych (BIZ). Amerykanskie rzadowe papiery warto§ciowe
znajdujace si¢ w posiadaniu Chin pomogty sfinansowa¢ wtadzom USA nara-
stajacy deficyt budzetowy i dlug publiczny, ktore osiagaja rekordowe rozmiary.
Rola ChRL jako wierzyciela rzadu amerykanskiego ro$nie z kazdym rokiem.
Do konca 2010 r. w rekach Panstwa Srodka znalazty si¢ amerykanskie papiery
warte 1,16 bln USD. Chiny w 2010 r. utrzymywaty 26,1% amerykanskiego dtu-
gu zagranicznego i staly si¢ najwickszym zagranicznym wierzycielem Stanow
Zjednoczonych®. Poza skarbowymi papierami warto§ciowymi Chiny posiada-
ja akcje amerykanskich korporacji warte ok. 130 mld USD. Ponadto Panstwo

30 J. Murray, M. Labonte, Foreign Holdings of Federal Debt, Congressional Research Service,
25 marca 2011 r., s. 2.
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Srodka znajduje si¢ w posiadaniu papieréw typu ABS (4sset Backed Securities),
ktore zostaly wyemitowane przez takie agencje, jak Fannie Mae i Freddie Mac?'.

W poroéwnaniu z chinskimi inwestycjami w papiery wartosciowe naplyw BIZ
z ChRL do USA jest niewielki. Skumulowane chinskie inwestycje w Stanach
Zjednoczonych plasuja Chiny w czwartej dziesigtce wsrod krajow inwestuja-
cych w Stanach Zjednoczonych. ChRL w ostatnich latach inwestowata gtéwnie
w amerykanski sektor finansowy. Znacznie wyzsze sg natomiast inwestycje USA
w ChRL. Do 2009 r. amerykanskie BIZ osiagnety wartos¢ 49,4 mld USD, co loko-
wato Chiny na 17. miejscu wérdd odbiorcow inwestycji Stanow Zjednoczonych®2,
Korporacjami amerykanskimi obecnymi w Kraju Srodka sa m.in.: Apple, Ford
Motor, Gap, Starbucks, Coca Cola czy Pepsi.

Stosunki gospodarcze i polityczne migdzy Chinami a Stanami Zjednoczonymi
cechuja si¢ zatem duza ztozono$cig. Dla Chin rynek amerykanski stanowi klu-
czowy rynek eksportowy. Dla Stanow Zjednoczonych Pekin jest bardzo waznym
partnerem handlowym (o czym $wiadczy deficyt handlowy USA z Chinami) oraz
podmiotem finansujgcym dlug publiczny. Jest to wigc sytuacja, w ktorej dwa ry-
walizujace ze sobg o wladze globalng kraje sa zmuszone wspotpracowaé na wielu
ptaszczyznach.

Podsumowanie

Chiny sg krajem poteznym, ale w efekcie szybkiego rozwoju spoteczno-go-
spodarczego ich pozycja geopolityczna, demograficzna, ekonomiczna (a takze
militarna) nadal nie jest stabilna. W wielu dziedzinach kraj ten wciaz plasuje sie
za USA. Jednak pod wieloma wzgledami kraje te zblizajg si¢ do siebie. USA zma-
gaja si¢ z problemami kraju wysoko rozwini¢tego (m.in. imigrantami, starzeniem
si¢ spoteczenstwa, chorobami cywilizacyjnymi, nierdéwnosciami dochodowymi,
relatywnym ubdstwem, problemami spotecznymi czy multinacjonalizmem) i sta-
rajg si¢ utrzymac pozycje lidera w systemie §wiatowym, natomiast Chiny musza
przezwyciezy¢ bariery typowe dla panstwa wchodzacego na Sciezke szybkiego
wzrostu.

Na zakonczenie warto przytoczy¢ kilka prognoz dotyczacych chinskiej i ame-
rykanskiej gospodarki, opracowanych przez znane instytucje. O zwigkszajacej
si¢ roli gospodarki chinskiej w $wiecie przekonane sg m.in. PwC, HSBC oraz
Citigroup. Zgodnie z raportem PwC The World in 2050 Chiny w 2050 r. beda ge-
nerowaly najwigkszy na §wiecie PKB liczony wedtug PPP, natomiast USA znajda
si¢ na trzeciej pozycji w rankingu (za Indiami). W zalezno$ci od zatozen i kur-

3! Fox Business, http://www.foxbusiness.com/markets/2011/02/10/chinese-economist-warns-
risks-freddie-mac-fannie-mae-bonds/ [20.07.2011].
32 Ibidem.
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sow walutowych przyjetych w trakcie prognozowania wzrostu chinskiego PKB
ChRL moze przescignag¢ Stany Zjednoczone w wartosci PKB nawet ok. 2020 r.
Sredni realny wzrost gospodarczy w Chinach w latach 2009-2050 zgodnie z prze-
widywaniami, moze wynosi¢ 5,9%%, wzrost populacji — 0,1%, natomiast przyrost
PKB per capita — 4,6%. Raport przewiduje, ze w 2050 r. Chiny beda generowaty
nawet 57% wigkszy PKB liczony PPP niz USA, natomiast PKB na osob¢ bedzie
stanowil ok. 45% PKB per capita w Stanach Zjednoczonych®*. Do podobnych
wnioskoéw doszli autorzy raportéw HSBC i Citigroup™.
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Rozmiary i struktura
redystrybucji dochodu narodowego
w Szwecji i Stanach Zjednoczonych
na przelomie XX i XXI wieku — porownanie

Streszczenie. Szwecja i Stany Zjednoczone to kraje, ktore tqczy wysoki poziom rozwoju, silne
podstawy demokratyczne i kapitalistyczny ustrdj (w zakresie prywatnej wltasnosci w sektorze przed-
siebiorstw). Gltowng roznicqg miedzy nimi jest jednak poziom zaangazowania rzqdu w gospodarke.
Szwecja jest powszechnie uznawana za kraj o wysokim stopniu interwencjonizmu panstwowego,
natomiast Stany Zjednoczone — za kraj liberalizmu gospodarczego. Zaangazowanie panstwa w go-
spodarke odzwierciedla redystrybucja dochodu narodowego. W Szwecji jednym z priorytetow sys-
temu fiskalnego jest wyrownywanie dochodow ludnosci, a w Stanach Zjednoczonych — zapewnienie
Srodkow na poszczegolne wydatki budzetowe przy mozliwie najmniejszych zaktéceniach mechani-
zmu rynkowego. Artykut przedstawia dwie strony redystrybucji dochodu narodowego — w Szwecji
i Stanach Zjednoczonych.

Stowa kluczowe: zaangazowanie panstwa w gospodarke, redystrybucja dochodu narodowego,
Szwecja, USA

Wstep

Szwecja jest powszechnie uwazana za kraj o wysokim stopniu interwencjo-
nizmu, natomiast Stany Zjednoczone — za kraj liberalizmu gospodarczego. Teza
ta zostanie poddana weryfikacji poprzez analiz¢ skali i struktury redystrybucji
w obydwu krajach.

Redystrybucja dochodu narodowego jest zwiazana z wielkoscia wydatkoéw
rzadowych. Wezsze znaczenie ma pojecie redystrybucji dochodow. Dotyczy ono
tych wydatkow rzadowych, ktore majg bezposredni wptyw na dochdd poszcze-
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golnych czlonkow spoteczenstwa. Joseph E. Stiglitz wyr6znia dwa rodzaje redy-
strybucji dochodoéw: poprzez programy pomocy spotecznej (zasitki, §wiadczenia
dla 0s6b zyjacych w ubostwie) oraz poprzez wyptate emerytur, zasitkow dla osob
niepetnosprawnych, bezrobotnych i chorych!. Na potrzeby analizy zostanie przy-
jety podziat na redystrybucje dochodu narodowego i redystrybucje dochodow.

Do wydatkow redystrybucyjnych w ramach redystrybucji dochodu narodo-
wego naleza ptatnosci transferowe, dla ktorych charakterystyczna jest jednokie-
runkowos$¢ — z budzetu do odbiorcy transferu®. Stanistaw Owsiak wymienia przy-
ktadowo: transfery na rzecz podatnikow (wynagrodzenia pracownikow sektora
publicznego, renty, emerytury, stypendia), transfery do publicznych funduszy ce-
lowych oraz budzetow samorzgdowych?.

Redystrybucja dochodu narodowego obejmuje pozyskiwanie przez panstwo
srodkéw pienigznych z rynku oraz ponowny ich podzial. Glownym Zréditem $rod-
kéw pienigznych dla panstwa — zarbwno w Szwecji, jak 1 w USA — sg wplywy
podatkowe*. W badanych gospodarkach funkcjonujg odmienne systemy fiskalne,
ktore przektadajg si¢ na inne skale podatkowe i wielko$ci wplywow do budze-
tu z tytutlu podatkow (przyczynami sg m.in. roznice kulturowe® i odmienne hie-
rarchie warto$ci dominujgce w spoteczenstwie®). Od strony wydatkow panstwa
widoczne jest zroznicowanie pomig¢dzy analizowanymi gospodarkami, zar6wno
wielkosci wydatkow, jak rowniez ich struktury.

Sposob analizy redystrybucji zostal wyprowadzony z definicji. W artykule
zostang przedstawione wptywy do budzetu i wydatki budzetowe zwigzane z redy-
strybucja dochodu. Bedzie tez zastosowana metoda analizy porownawcze;j.

' J.E. Stiglitz, Ekonomia sektora publicznego, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 41.

2 Za: S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2005,
s. 69.

3 Ibidem. Pojawia si¢ jednak watpliwo$¢, czy mozna te transfery zaliczy¢ do redystrybucji,
czy nie potraktowa¢ samorzadu jako posrednika w przekazywaniu $wiadczen grupom docelowych
odbiorcow.

4 Inne Zrodla zostaly potraktowane jako marginalne i pominigte w analizie. Redystrybucja jest
bowiem rozumiana jako zmiana rozktadu dochodéw, ktory zalezy od mechanizmu rynkowego. Zmi-
ana jest dokonywana poprzez system podatkowy. Czy nie nalezatoby jednak uwzgledni¢ w anali-
zie wydatkéw tylko tych, na ktore $rodki pozyskano z podatkéw? Nie jest to mozliwe, poniewaz
w budzecie panstwa nie stosuje si¢ podziatu wydatkéw na finansowane z wplywow podatkowych
i finansowane z wyptywow pozapodatkowych.

5 Na przyktad odmienne podejscie do takich warto$ci, jak: rownos¢, indywidualizm, zaufanie
do rzadzacych.

¢ To, ze Stany Zjednoczone byly krajem osadnikow z Europy, ktorzy przybywali w poszuki-
waniu ziemi, wolnosci, pracy, mogto wptynac na to, jak bardzo mieszkancy USA cenig wolno$¢,
a w relacji z wltadza wykazuja bardzo ograniczone zaufanie, co moze przektada¢ si¢ na stosunkowo
niewielkie oczekiwania spoleczenstwa wobec rzadu, a tym samym na nizsza redystrybucje dochodu
narodowego.
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1. Wplywy z tytulu podatkow
w Szwecji i w Stanach Zjednoczonych

W Stanach Zjednoczonych do 1913 r., poza dwoma wyjatkami, nie naktadano
zadnych podatkéw dochodowych od 0s6b fizycznych’. Do czaséw I wojny Swia-
towej podatki od 0sob fizycznych zapewnialy do 30% dochodow budzetowych,
a po 1940 r. zaczely stanowi¢ zasadnicze zrodto dochodéw. Natomiast rola po-
datkow naktadanych na przedsigbiorstwa w strukturze dochodow budzetowych
stopniowo malata®.

Szwecja od czasow Il wojny $wiatowej, przyjawszy model panstwa opiekun-
czego, konsekwentnie zwigkszata obcigzenia podatkowe’. Do 1950 r. catkowi-
te wplywy budzetowe z tytutu podatkow wynosity 21% PKB i byty jednymi
z najnizszych w poréwnaniu z krajami uczestniczagcymi w Il wojnie $wiatowej'’.
Jednak kolejne lata przyniosly znaczny wzrost podatkdéw, szybszy niz w innych
krajach, i w latach 70. wynosity one 50% PKB. Od poczatku lat 70. zacz¢ta rosnaé
rola podatkow posrednich.

Wykres 1. Udziat w PKB catkowitych wplywow z tytutu podatkow do budzetu centralnego
w Szwecji i USA oraz §rednia dla krajow OECD w latach 1965-2009 (%)
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$rednia dla krajow OECD

* dane szacunkowe.

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: OECD Tax Database, wrzesien 2011, http://www.oecd.org/
document/60/0,3746,en_2649 34533 _1942460_1_1_1_1,00.html [25.10.2011].

Zestawienie udzialu wptywoéw z tytutu podatkow w PKB odnoszace si¢ do
Szwecji i USA pokazuje, ze w Szwecji zauwazalny jest wzrost wptywow z tytulu

7 Glowne zrodto dochodow budzetowych stanowity akcyza i cto.

§ Za: J.E. Stiglitz, op. cit., s. 54.

° Por. B. Grabinska, K. Stabryta, R. Goral, Ewolucja systemu finanséw publicznych w Szwecji,
»Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie” 2005, nr 665, s. 9.

10" Swedish Tax Agency, Taxes in Sweden 2010, s. 41.
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podatkow w drugiej polowie pierwszej dekady XXI w. (wykres 1). Dotad waha-
nia byly niewielkie, a na poczatku XXI w. zmniejszyto si¢ znaczenie wptywow
z tytutu podatkow w przychodach budzetowych. Wzrost udziatu wptywow podat-
kowych w biezacych wptywach do budzetu wystgpowat pomimo tego, ze udziat
wplywow do budzetu w PKB od 1993 r. wykazywat tendencj¢ malejacg. Udziat
wplywow z tytutu podatkéw w PKB w Szwecji cechuje duza dynamika (od 33,4%
do 51,4%). Do 2000 r. tendencja byta rosngca, nast¢pnie udziat przychodow z ty-
tutu podatkow zmniejszyt si¢. Zdecydowanie mniejsze zmiany wystepuja w przy-
padku udziatu wptywow z tytulu podatkéw w Stanach Zjednoczonych, gdzie
w latach 1965-2009 zmiany mie$cily si¢ w przedziale od 24% do 29,5% PKB.

Skale wptywow do budzetu jako udziat w PKB przedstawia wykres 2. Dla po-
rownania zostat przedstawiony wskaznik procentowego udziatu w PKB usrednio-
nych wplywoéw do budzetu krajow OECD. W badanym okresie udziat wptywow
do budzetu w PKB w Szwecji w sposob znaczacy przewyzszal zarowno udziat
wplywoéw do budzetu w PKB w Stanach Zjednoczonych, jak i udziat w PKB
usrednionych wptywow dla krajow OECD'.

Wykres 2. Udziat w nominalnym PKB catkowitych wptywow do budzetu centralnego
Szwecji i USA oraz $rednia dla krajow OECD w latach 1993-2010 (%)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

B Szwecja [[] USA’ $rednia dla krajow OECD

Dane dotycza wplywow fiskalnych i niefiskalnych rzadu centralnego, stanowego i lokalnego oraz wptywow
z tytutu zabezpieczenia socjalnego. Niefiskalne wptywy obejmuja m.in. dochody z tytutu wiasnosci (np. dywi-
dendy, sprzedazy, grzywien, optfat, transferé6w); * dane dla USA nie obejmuja wplywow z przedsigbiorstw pan-
stwowych.

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie: OECD Economic Outlook 89 Database, maj 2011, http://www.
oecd.org/document/61/0,3746,en_2649 34573 2483901 1 1 1 1,00.html [25.10.2011].

Charakterystyczne sg spadki udziatu wpltywow budzetowych w PKB. Miaty
one miejsce na poczatku pierwszej dekady XXI w. w obu badanych gospodarkach.
Skala obnizenia wptywow byla jednak wigksza w przypadku Szwecji (z 60,5%
w 1993 1. do 52,7% w 2010 r.) niz w USA (z 33% w 1993 r. do 31,6% w 2010 r.).

' Za: OECD, Government at a Glance 2009. Country Note: Sweden, Paris 2010.
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Warto przy tym podkresli¢, ze udziat wplywow budzetowych w PKB w Szwecji
przekraczat ponad dwukrotnie analogiczny udziat wptywow budzetowych w PKB
w USA.

Obnizenie wptywow do budzetu z tytutu podatkow znalazl swoje odzwiercie-
dlenie w deficycie budzetowym w USA, natomiast budzet w Szwecji generalnie
wykazywal nadwyzke (wykres 3). Deficyt pojawit si¢ w latach 2002-2003 oraz
w 2009 1. Deficyt budzetowy w USA do 1998 r. byl mniejszy niz w Szwecji, a od
1998 r. ta prawidlowo$¢ si¢ odwrocita i deficyt zaczal gwattownie rosnaé, az do
—11,3% w 2009 r.

Wykres 3. Saldo budzetu panstwa w Szwecji i USA w latach 1993-2012
(nadwyzka i deficyt wyrazony jako % nominalnego PKB)
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Dane za rok 2011 i 2012 sg szacunkowe.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: OECD Economic Outlook, 2011, nr 89.

Wykres 3 odzwierciedla realizacj¢ dgzenia do zrownowazonego budzetu w fi-
nansach publicznych Szwecji. Takiego priorytetu nie ma w przypadku finanséw
publicznych USA.

Opiekunczy charakter panstwa szwedzkiego przejawia si¢ w wysokich sktad-
kach na ubezpieczenie spoteczne. Do 1990 r. bardzo mocno rost udziat tych skta-
dek w PKB — od 4% w 1965 r. do 14,2% w 1990 r. Zdecydowanie skromniej
wyglada udziat sktadek na zabezpieczenie spoteczne w PKB w USA, takze $redni
udziat sktadek w PKB dla krajow OECD jest w badanym okresie duzo nizszy od
poziomu w Szwecji. Od 1990 r. w Szwecji nastapito obnizenie udziatu sktadek
w PKB, co mozna interpretowac jako rezultat polityki ograniczania opiekunczego
charakteru panstwa. W latach 1994-1996 przeprowadzono instytucjonalne refor-
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my, ktorych celem byto wprowadzenie przez Riksdag (szwedzki parlament) dys-
cypliny budzetowej. Reformy te przyniosty wymierne efekty w postaci nadwyzki
budzetowej, ktora pojawita si¢ w 1998 1.

Pozyskiwanie wptywow za pomocg systemu podatkowego zapewnia $rodki
na wydatki budzetowe, jest takze narzgdziem zmniejszania nierd6wnosci dochodo-
wych w spoleczenstwie!'?. Struktura wydatkow budzetowych odzwierciedla sys-
tem wartos$ci spoteczenstwa, ktore decyduje, na jakie cele przeznacza pozyskane
srodki.

Miarg redystrybucji dochodu narodowego jest stosunek wszystkich wydat-
koéw rzadowych do PKB. Udziat wydatkow rzadowych w PKB odzwierciedla sto-
pa redystrybucji dochodu narodowego.

G
"N~ PKB 100%

gdzie:

1w stopa redystrybucji dochodu narodowego,
G — wydatki rzadowe,

PKB — produkt krajowy brutto.

Wykres 4. Stopa redystrybucji dochodu narodowego (w % PKB)
Szwecji i USA w latach 1995-2009
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: OECD, Government at a Glance 2009. Country Note: Sweden,
Paris 2010; OECD, Government at a Glance 2009. Country Note: USA, Paris 2010.

W ostatnich latach w Szwecji mozna byto zaobserwowaé konsekwentne ob-
nizanie stopy redystrybucji dochodu narodowego, za§ w Stanach Zjednoczonych
— jej wzrost (wykres 4). Zwigkszenie wydatkow budzetowych w Stanach Zjedno-

12 Progresywny system podatkowy ma dziatanie wyraznie wyrownujace dochody. Ale takze
podatek liniowy réznicuje wysoko$¢ ptaconego podatku w zaleznosci od wysokosci dochodu (im
wyzszy dochod, tym wigksza kwota wptacana do budzetu za posrednictwem podatku liniowego).
Por. m.in. R.E. Hall, A. Rabushka, Podatek liniowy, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 1998.
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czonych jest konsekwencja zarowno wprowadzanych reform systemu ubezpie-
czen socjalnych, jak rowniez dotkliwego kryzysu finansowego.

Stopa redystrybucji dochodéw wyznaczana jest jako udzial wydatkoéw socjal-
nych w PKB. Wydatki socjalne obejmujg takie programy, jak: emerytalny i rento-
wy, rodzinny, chorobowy, dla bezrobotnych.

-5 1000
rs=pieg 100%

gdzie:

r, — stopa redystrybucji dochodow,
S — wydatki socjalne,

PKB — produkt krajowy brutto.

Wykres 5. Stopa redystrybucji dochodow (w % PKB) Szwecji i USA
w latach 1980-2007
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Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: OECD.Stat, http://www.oecd.org/statsportal/0,2639,en_2825

Stopa redystrybucji dochodéw w okresie 1980-2007 w Szwecji wynosi ok.
30% PKB, a w USA — ok. 15% (wykres 5). Mozna wiec postawic¢ tezg, ze gtow-
nym narzedziem redystrybucyjnej funkcji finanséw publicznych w Szwecji jest
polityka socjalna. Warto tez zauwazy¢ rosngce znaczenie redystrybucji dochodow
w USA. S3 to jednak ciggle wielkoSci pozostajace ponizej poziomu w Szwecji,
jak rowniez ponizej Sredniej dla krajow OECD. Pozostaje pytanie, jaki kierunek
obiorg Stany Zjednoczone — czy beda rozwijaty polityke socjalng, co zdaniem
J.E. Stiglitza byloby dobrym rozwigzaniem', czy tez zdecydujg si¢ na kontynu-
acje ograniczania wydatkow rzagdowych. Od 2008 r., kiedy zaczely wzrasta¢ wy-

13 Por. J.E. Stiglitz, Freefall, PTE, Warszawa 2010.
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datki rzadowe zwigzane z kryzysem, deficyty budzetowe w Szwecji i w Stanach
Zjednoczonych takze zaczetly rosnaé (por. wykres 3). Zmniejszenie deficytu stato
si¢ jednym z priorytetow polityki gospodarczej w obydwu krajach. Gesta Esping-
-Andersen zauwaza, ze w krajach skandynawskich systemy podatkowe tracg zna-
czenie jako narzegdzie redystrybucji na rzecz transferéw socjalnych'. Przyczyna
tego jest koniecznos$¢ zapewniania coraz wyzszych wptywdéw do budzetu dla fi-
nansowania coraz wigkszych wydatkéw panstwa opiekunczego. Odbywa si¢ to
kosztem gospodarstw domowych o stosunkowo niskich dochodach, ktore musza
coraz wiecej do budzetu wptacac.

2. Struktura wydatkow budzetu panstwa
w Szwecji i Stanach Zjednoczonych

Wydatki panstwa zarowno w Szwecji, jak i w Stanach Zjednoczonych dzielg
si¢ na wydatki z budzetu centralnego i budzetow lokalnych. Tabela 1 przedstawia
wydatki rzagdowe z podzialem na wydatki z budzetu centralnego i budzetow lokal-
nych z wyszczegodlnieniem funkcji tych wydatkow.

Tabela 1. Wydatki budzetu centralnego i budzetow lokalnych Szwecji i USA w 2006 r.
(udziat w catkowitych wydatkach w %)

Szwecja USA
Przeznaczenie wydatkow Budzet Budzety Budzet Budzety
centralny lokalne centralny lokalne
Instytucje uzytecznosci publicznej 26,5 11,3 12,8 11,6
Obrona 5,7 0,0 20,1 0,0
Porzadek publiczny 3,8 0,9 1,6 9,9
Ochrona $rodowiska 0,7 0,9 0,0 0,0
Poprawa warunkow mieszkaniowych 0,5 2,5 1,9 1,9
Ochrona zdrowia 45 26,9 25,0 21,1
Kultura i rozrywka 1,1 3,4 0,2 1,5
Edukacja 7.4 21,6 2,6 32,3
Ochrona socjalna 38,0 26,8 30,2 6,0

Zrodto: jak przy wykresie 4 (dane OECD).

W Stanach Zjednoczonych w 2006 r. najwigkszy udzial w budzecie central-
nym stanowily wydatki na ochrong¢ socjalng (30,2% wydatkéw budzetu central-
nego) i na ochrong zdrowia (25%). Natomiast w budzetach lokalnych najwiekszy
udzial miaty wydatki na edukacje (32,3% wydatkow budzetéw lokalnych) i na
ochrone zdrowia (21,1%).

14 G. Esping-Andersen, Trzy swiaty kapitalistycznego panstwa opiekuriczego, Difin, Warszawa
2010, s. 80.
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W Szwecji w wydatkach z budzetu centralnego w 2006 r. najwigkszy udziat
stanowity ochrona socjalna (38%) i wydatki na instytucje uzytecznosci publicznej
(26,5%). Budzety lokalne najwi¢cej wydawaly na ochrong zdrowia (26,9% wy-
datkow z budzetéw lokalnych) oraz wspieraty ochrone socjalng (26,8%) i eduka-
cje (21,6%) (por. tab. 1).

Zestawienie podzialu wydatkow budzetowych na wydatki z budzetow central-
nego i lokalnych ilustruje decentralizacj¢ finansoéw publicznych (wykres 6).

Wykres 6. Struktura wydatkow rzadowych w Szwecji 1 USA w 2006 r.
(% catkowitych wydatkow)
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Zrodto: jak przy wykresie 4 (dane OECD).

Generalng tendencja wydatkow budzetowych jest ich wzrost. Jest ona widocz-
na zarbwno w przypadku budzetu Szwecji, jak i budzetu Stanéw Zjednoczonych.
Inna jest jednak skala tych wzrostow i ich struktura. W Szwecji zdecydowanie
przewazaja wydatki na cele socjalne, co jest zgodne z modelem tej gospodarki
(panstwo opiekuncze). Wydatki na ochrone socjalng wzrosty z 480 825 mln koron
w 1995 1. do 709 380 mIn koron w 2009 r. Wzrastaty takze pozostate wydatki, ale
ich wzrost nie byt tak znaczny. W strukturze wydatkow budzetowych Szwecji
w 2006 r. wydatki na ochrong socjalng stanowity 41% wszystkich wydatkow, na-
stepne byly wydatki zwigzane z instytucjami uzytecznosci publicznej — 14,2%.
W Stanach Zjednoczonych w 2006 r. ré6znice migdzy udziatami poszczegolnych
wydatkéw w ogolnej kwocie wydatkéw byly znacznie mniejsze. Najwiekszy
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udziat stanowity wydatki na ochron¢ zdrowia (21% wszystkich wydatkow), na-
stepnag pozycj¢ zajmowaly wydatki na ochrong socjalng (19%).

Na wykresie 6 widoczny jest bardzo duzy udzial wydatkéw na cele socjal-
ne w Szwecji (ponad dwukrotnie wigkszy jest ich udziat w catkowitych wydat-
kach), kultur¢ i rozrywke (ponad dwukrotnie wigcej) oraz ochrong $rodowiska.
W Stanach Zjednoczonych wigkszy jest udzial wydatkow na obrong (prawie czte-
rokrotnie wigkszy ich udziat w catkowitych wydatkach), porzadek publiczny (po-
nad dwukrotnie) oraz stuzbe zdrowia (niemal dwukrotnie wigkszy jest ich udziat
w ogoble wydatkow niz w Szwecji).

3. Wydatki budzetowe przeznaczane na polityke socjalna

W Stanach Zjednoczonych system opieki socjalnej opiera si¢ na zasadach
ubezpieczeniowych, ale jest uzupeliany przez inne programy socjalne. Natomiast
w Szwecji system socjalny nawigzuje do idei uniwersalno$ci praw socjalnych
i jest zwigzany z tradycja socjaldemokratyczng (w Szwecji socjaldemokracja
rzadzi niemal bez przerwy od 30 lat). Zgodnie z Raportem Prezydenta Stanow
Zjednoczonych z 2010 r."* dobrze zaprojektowany rzadowy system ubezpieczen
zdrowotnych moze zapobiegac nieefektywnos$ci rynkowego systemu ubezpieczen
zdrowotnych. Wydatki rzadowe na cele socjalne w Stanach Zjednoczonych stano-
wig w przyblizeniu o polowe mniejszy procentowy udzial w PKB niz analogiczne
wydatki rzadowe w Szwecji.

Wykres 7. Wydatki publiczne (w % PKB) na cele socjalne w Szwecji i USA w latach 1980-2001
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD, http://www.oecd.org [31.08.2011].

W strukturze wydatkéw na cele socjalne w USA charakterystyczny jest duzy
udzial wydatkow na renty dla weteranow. Nalezy tez uwzgledni¢ zjawisko sta-

'S Economic Report of the President, Executive Office of the President of the United States,
Washington 2010.
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rzenia si¢ spoteczenstwa, ktore powoduje staty wzrost wydatkow m.in. na $wiad-
czenia emerytalne. Takze dynamika wzrostu PKB ma wptyw na udziat wydatkow
w PKB. Jesli wzrost PKB bedzie wolniejszy niz wzrost udziatu ludzi starszych
w populacji, to koszty np. systemu emerytalnego beda rosty szybciej's.

Wykres 8. Wydatki publiczne na polityke rodzinng (w % PKB) w Szwecji i USA
w latach 1980-2001
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych OECD, http://www.oecd.org [31.08.2011].

Wydatki na polityke rodzinng w Stanach Zjednoczonych w badanym okresie
ksztattuja si¢ ponizej 1% PKB (wykres 8), natomiast w Szwecji oscylujg wokot
4% PKB. Zauwazalny jest wzrost udziatu tych wydatkow w PKB na poczatku
lat 90. XX w., czyli w okresie kryzysu, ktory dotknat kraje skandynawskie.

4. Wydatki budzetowe kierowane na rynek pracy

Aktywna polityka na rynku pracy jest prowadzona za pomocg wydatkow na
finansowanie szkolen i zachecanie do wczesniejszego przechodzenia na emerytu-
re. W przypadku nadwyzki podazy pracy nad popytem panstwo tworzy zachgty
dla pracodawcéw do zatrudniania, a takze samo tworzy miejsca pracy. W bada-
nym okresie Szwecja zwigkszyla odsetek PKB przeznaczony na aktywna polityke
na rynku pracy w sytuacji zatamania koniunktury na poczatku lat 90. XX w.,
nastepnie poprawie koniunktury towarzyszyto zmniejszenie udzialu wydatkéw na
polityke na rynku pracy. W przypadku Stanéw Zjednoczonych wydatki te utrzy-
mywaty si¢ w badanym okresie na statym, niskim poziomie — ponizej 0,5% PKB.

Wydatki rzagdowe na aktywna polityke na rynku pracy to: subsydiowanie za-
trudnienia, programy szkoleniowe i praktyki. Panstwo partycypuje takze w wy-
datkach na emerytury.

16 G. Esping-Andersen, op. cit., s. 159.



118 Joanna Gluch

Wykres 9. Wydatki budzetowe na aktywna polityke na rynku pracy (w % PKB)
w Szwecji i USA w latach 1980-2001
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych OECD, http://www.oecd.org [31.08.2011].

Oprocz emerytur'” panstwowych istnieja takze prywatne emerytury pracow-
nicze. W Szwecji prawodawstwo marginalizuje sektor prywatny, ale w Stanach
Zjednoczonych prywatne emerytury pracownicze maja duze znaczenie. Sytuacja
na rynku pracy jest zwigzana z mozliwoscig przej$cia na wczesniejszg emeryture.
Jednak w krajach skandynawskich tendencja do przechodzenia na wcze$niejsza
emeryturg jest niewielka, a w Stanach Zjednoczonych programy zwiagzane z wcze-
$niejsza emeryturg nie sg atrakcyjne. Tendencje do korzystania z programow
wczesniejszej emerytury zalezg takze od sytuacji na rynku pracy (wielkos$ci bez-
robocia, atrakcyjnosci zarobkow w relacji do wysokosci $wiadczen). Tendencje
wezesniejszego przechodzenia na emeryture wirod mezczyzn w wieku 55-64 lata
wyrazone w procentowe]j wielkosci aktywnosci zawodowej w poszczegodlnych
okresach przedstawia tabela 2.

Tabela 2. Aktywno$¢ zawodowa mezczyzn w wieku 55-64 lata
(% udzialu w populacji m¢zczyzn w wieku 55-65 lat)

Kraj 1960-1962 1970 1984-1985
Szwecja 90 85 76
USA 83 81 69

Zrodto: ILO, Yearbook of LaborStatistics. National Statistical Yearbooks, za: G. Esping-Andersen, Trzy
Swiaty kapitalistycznego panstwa dobrobytu, Difin, Warszawa 2010, s. 196.

Widoczny jest spadek aktywnosci zawodowej zarowno w Szwecji (z 90% do
76%), jak 1 w Stanach Zjednoczonych (z 83% do 69%). Aktywnych zawodowo
w wieku 55-65 lat jest wigcej Szwedow niz Amerykanow.

7'W tabeli 2 emerytura to $wiadczenie otrzymywane przez ludzi starszych oraz przez in-
walidoéw, z wylaczeniem $§wiadczen zwigzanych z wypadkami w pracy.
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Poziom wydatkéw budzetowych zwigzanych z rynkiem pracy jest jednym ze
wskaznikow sytuacji gospodarczej kraju. Wzrost wydatkow wynikajacy ze wzro-
stu bezrobocia stanowi konsekwencj¢ ostabienia koniunktury gospodarczej (wy-
kres 10).

Wykres 10. Wydatki rzadowe na zwalczanie bezrobocia (w % PKB)
w Szwecji i USA w latach 1980-2001
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD, http://www.oecd.org [31.08.2011].

Gwalttowny wzrost poziomu wydatkéw rzadowych na zwalczanie bezrobo-
cia w Szwecji przypada na okres zatamania gospodarczego. Z kondycja rynku
pracy sa zwigzane §wiadczenia platnych urlopéw. Szczegdlnie rozbudowane sa
one w krajach skandynawskich. Maja one ,,uwolni¢ pracownika od przymusu wy-
konywania pracy w wielu szczegdlnych okolicznosciach™'®. Czgsto korzystanie
z platnych zwolnien, np. w przypadku choroby, rodzicielstwa, ksztatcenia, nie
jest kontrolowane pod wzglgdem warunkéw uprawniajacych do korzystania'.
Zréznicowany jest rowniez przecigtny czas absencji chorobowej. Wedlug szacun-
kéw OECD w grupie krajow o najdtuzszym przecietnym czasie absencji chorobo-
wej znajduje si¢ Szwecja (przecietnie ponad 20 dni w roku), natomiast do krajow
o najkrétszym czasie absencji chorobowej naleza Stany Zjednoczone (przecigtnie
5 dni rocznie)®. Obok zwolnien zwigzanych z chorobg czesta jest absencja wyni-
kajaca z macierzynstwa. W Szwecji kazdego dnia ok. 20% kobiet korzysta z ptat-
nego zwolnienia z pracy. G. Esping-Andersen uwaza, ze jest to cena za wysoki
poziom zatrudnienia kobiet (ok. 80%). Jest on réwniez wysoki w przypadku ma-
tek matych dzieci (wzrdst z 43% w 1970 r. do 82,5% w 1985 r.), ale wsrod matek
dzieci w wieku do 2 lat kazdego dnia 47,5% korzystato z ptatnego zwolnienia.
Ponadto w krajach skandynawskich w sektorze publicznym kazdego dnia ponad
30% zatrudnionych kobiet korzysta z platnego zwolnienia z pracy. Powszechno$¢
korzystania z ptatnych zwolnien zalezy od tego, w jaki sposob wptywa to na wy-

18 G. Esping-Andersen, op. cit., s. 199.
1 Tbidem.
20 Ibidem, s. 200-205.
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soko$¢ wynagrodzenia — czy koszty ponosi pracodawca, czy panstwo. W Szwecji
koszty ponosi panstwo, dlatego przedsigbiorstwo moze w ten sposob obnizac
swoje koszty w okresach spadku koniunktury. W Stanach Zjednoczonych koszty
ptatnych zwolnien ponosi pracodawca.

Na rynku pracy takze panstwo wystepuje jako pracodawca. Tak jest w admi-
nistracji publicznej, systemie sprawiedliwosci, przedsigbiorstwach komunalnych,
transporcie. Zroéznicowany jest udzial pracownikow panstwowych w ochronie
zdrowia, edukacji i ustugach socjalnych w poszczegolnych krajach. W Szwecji
zatrudnienie panstwowych pracownikow w sektorze ustug socjalnych w 1985 r.
siggato 25% wszystkich pracujacych, w Stanach Zjednoczonych byto to 8%.

Specyfika szwedzkiego rynku pracy jest prezne dziatanie zwigzkow zawo-
dowych?'. Wspotpracuja one z rzadzacg partig socjaldemokratyczng, ktora reali-
zuje polityke petnego zatrudnienia i zapewnia uprawnienia socjalne. Wigkszo$¢
Szwedow nalezy do jednego z kilku zwiazkow, takich jak: LO — zwigzek zawo-
dowy robotnikow, TCO — zwigzek zawodowy pracownikow umystowych, SAF
— zwiazek zawodowy pracodawcow. O skali wplywow zwiazkow zawodowych
$wiadczy to, ze bez konsultacji ze zwigzkiem zawodowym nie wolno zmieni¢
pracownikowi zakresu obowigzkdéw??. W Szwecji wigkszo$¢ osob znajduje prace
poprzez znajomosci (trudno jednak wyrokowaé, czy kryterium zatrudnienia jest
zwigzane z odpowiednimi kompetencjami, czy tez motywem sg znajomosci), dla-
tego wickszosci wakatow nie oglasza sig®.

5. Wydatki budzetowe na ochrone¢ zdrowia

Wydatki na shuzbg zdrowia sg istotnym sktadnikiem wydatkow socjalnych.
W latach 1980-2001 widoczny jest spadek tych wydatkow w Szwecji oraz wzrost
ich znaczenia w Stanach Zjednoczonych, co na wykresie 11 obrazujg zblizajace
si¢ do siebie krzywe. W 2008 r. Stany Zjednoczone wydawaty na stuzbe zdro-
wia 20,5% catkowitych wydatkéw rzadowych ($rednia dla krajow OECD wynosi

2 O dziatalno$ci zwigzkow zawodowych pisze m.in. M. Zaremba w ksigzce Polski hydraulik
i inne opowiesci ze Szwecji, Czarne, Wotowiec 2008. Podaje przyktad zablokowania budowy szkoty
w Vaxholmie pod Sztokholmem w grudniu 2004 r. Powodem blokady byta ,,walka o przyzwoite wa-
runki pracy” dla zatrudnionych tam Lotyszy i Rosjan. Zablokowana zostata totewska firma budow-
lana Laval & Partneri, ktora ostatecznie zbankrutowata. Takie postepowanie zwigzkow zawodowych
zostato skrytykowane przez Europejski Trybunat Sprawiedliwosci w 2007 r. Wyrok Trybunatu
spowodowal, ze parlament Szwecji dostosowal w tej dziedzinie prawodawstwo rynku pracy do
standardow europejskich (przepisy weszly w zycie 15 kwietnia 2010 r., ale socjaldemokratyczna
opozycja ostro krytykuje ten przepis i zapowiada jego zmian¢ po wygranych wyborach).

22 Ch. Rosen Svensson, Szwecja, Wyd. Naukowe PWN dla Newsweek Polska, Warszawa 2007,
s. 191.

2 Ibidem, s. 196.
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14,7% )*. Jest to wigcej, niz wydaje Szwecja, ktora w 2008 r. przeznaczyta na
stuzbe zdrowia 13,3% catkowitych wydatkéw rzadowych?. Pomimo wysokich
transferow przeznaczanych na stuzbe zdrowia?® w Szwecji wizyta u lekarza jest
platna (wyjatek stanowiag bezptatne wizyty dla dzieci oraz uczniow do 19. roku
zycia, a takze wizyty w osrodku zdrowia kobiet, ktory zajmuje si¢ opieka kobie-
tami w cigzy oraz dokonywaniem bezptatnej aborcji)?’.

Wykres 11. Wydatki budzetowe na shuzbe zdrowia (w % PKB) w Szwecji i USA
w latach 1980-2008
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych OECD, http://www.oecd.org [31.08.2011].

Od poczatku XXI w. tendencja ulega odwroceniu. Wydatki na ochrong zdro-
wia w Szwecji zaczgly ponownie wzrasta¢, a w USA do 2007 r. zmniejszaty sig,
po czym zndw nastgpit ich niewielki wzrost. W konsekwencji udziat wydatkow
na ochron¢ zdrowia w PKB w Szwecji i w USA jest coraz bardziej zblizony.

Podsumowanie

Postawiona na poczatku teza, ze Szwecja i Stany Zjednoczone sg krajami
o skrajnie odmiennym podejsciu do roli panstwa w gospodarce zostata potwier-
dzona, ale nie catkowicie. Z jednej strony bowiem zgodnie z przewidywaniami
Szwecja posiada wysoka, w poréwnaniu z USA, stope redystrybucji zardéwno do-

2 Por. OECD, Government at a Glance 2009. Country Note: USA, Paris 2010.

% Por. OECD, Government at Glance 2011. Country Note: Sweden, op. cit.

26 Krytycznie o funkcjonowaniu shuzby zdrowia w Szwecji pisze M. Zaremba (op. cit., s. 13-14):
»Szwedzki pacjent nie umiera na raka w kolejce do szpitala z braku lekarzy (jest ich tu najwiecej
w Europie), tylko dlatego, ze gigantyczna administracja, zafascynowana planowaniem, ma trudnosci
z zetknigciem lekarza z pacjentem”.

2 Ch. Rosen Svensson, op. cit., s. 95.
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chodu narodowego, jak réwniez dochodow osobistych. Odmienne sa w tych kra-
jach priorytety dotyczace ksztalttowania budzetu. Szwecja dazy do zbilansowania
wplywow 1 wydatkow budzetowych, natomiast w Stanach Zjednoczonych mamy
do czynienia z permanentnym deficytem budzetowym (wynika on m.in. z duzych
wydatkow panstwowych na cele militarne).

Z drugiej za$ strony od poczatku XXI w. mozna w Szwecji obserwowac ten-
dencj¢ do obnizania obcigzen podatkowych (przy niewielkim deficycie budzeto-
wym lub nadwyzce budzetowej), natomiast w Stanach Zjednoczonych wystepu-
je tendencja odwrotna — podnoszenie podatkow i wzrost wydatkéw rzadowych
(m.in. na cele socjalne, powszechne ubezpieczenia zdrowotne) przy rosngcym
deficycie budzetowym.

Analiza skali i struktury redystrybucji w Szwecji i Stanach Zjednoczonych
pokazuje, ze kraje te zmieniaja polityke gospodarcza. Szwecja staje si¢ krajem
W mniejszym stopniu interwencjonistycznym, a Stany — mniej liberalne.

Do oceny stosowanej polityki gospodarczej mozna si¢ postuzy¢ zestawieniem
efektywnosci obu gospodarek, a wiec przyjrze¢ si¢ podstawowym wskaznikom
makroekonomicznym, takim jak wzrost gospodarzy czy stopa bezrobocia. Do
oceny poszczegblnych wydatkow budzetowych potrzebna bytaby natomiast ana-
liza skuteczno$ci i efektywnosci tych wydatkow.

Na oceng ekonomiczng biezacej polityki gospodarczej musimy poczekac¢ do
zakonczenia obecnego kryzysu gospodarczego. Nie ulega jednak watpliwosci, ze
tatwiej jest co$ zmieni¢ w polityce fiskalnej, gdy mamy zréwnowazony budzet —
tak jak Szwecja. Trzeba rowniez zauwazy¢, ze sita napedowa gospodarki sa mate
i $rednie przedsigbiorstwa, ktorym tatwiej przetrwac kryzys, gdy nie naklada si¢
na nie dodatkowych obcigzen fiskalnych i ktorym stwarza si¢ optymalne warunki
do gospodarowania — jak jest nadal w Stanach Zjednoczonych.
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Wplyw Swiatowego kryzysu finansowego
na kraje Afryki Subsaharyjskiej —
analiza porownawcza

Streszczenie. Artykut stanowi probe analizy i oceny sytuacji gospodarczej krajow Afryki Sub-
saharyjskiej w nastgpstwie swiatowego kryzysu finansowego i gospodarczego. Kraje te, cho¢ mniej
zintegrowane z gospodarkq Swiatowg niz kraje z innych regionow swiata, nie zostaly oszczedzone
przez kryzys. Prezentowanej w artykule analizie empirycznej towarzyszy opis konkretnej metody
wyjasniania szoku wywolanego przez swiatowy kryzys finansowy w tym regionie.

Stowo kluczowe: swiatowy kryzys finansowy, kraje Afryki Subsaharyjskiej, kanaty transmisyjne
kryzysu, szoki makroekonomiczne, tempo wzrostu

Wstep

Swiatowy kryzys finansowy, ktory rozpoczat si¢ w Stanach Zjednoczonych
w 2007 r. przez zatamanie si¢ rynku kredytéw hipotecznych, bardzo szybko ob-
jal wigkszo$¢ krajow Swiata, a nastepnie przeksztalcit sie w $wiatowa recesje
gospodarcza. Glgbokos¢ i szeroki zakres obecnej recesji gospodarczej wskazu-
ja na jej strukturalny charakter oraz uzasadniaja celowo$¢ rozwazenia prawidlo-
wosci, ktore ksztattowaty rozwoj gospodarki swiatowej w ostatnich 40 latach.
Rozprzestrzeniajacy si¢ kryzys gospodarczy w pierwszej kolejnosci uderzyt
w kraje rozwiniete gospodarczo, ale nie omingl tez krajow rozwijajacych sig.
W odroéznieniu od wezesniejszych kryzyséow finansowych obecny pojawit sie nie
na peryferiach gospodarki §wiatowej, ale w jej centrum', a dwa gléwne czynni-

' B. Jelinski, Kryzys globalizacji a tendencje transformacyjne w gospodarce swiatowej, Uni-
wersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2011 (artykut niepubl.).
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ki wzrostu gospodarczego: konsumpcja i inwestycje w rzeczywistosci doznaty
gwaltownego spowolnienia w gospodarkach rozwinigtych (inwestycje skurczyty
si¢ o ponad 10% w 2009 r.)>. W gospodarkach tych nie byto zadnego wydarzenia
tej miary od 1945 r. Pod koniec 2008 r. zwigkszyt si¢ spadek popytu w krajach
rozwini¢tych, co wptyneto na obnizenie si¢ jego dynamiki w krajach rozwijaja-
cych si¢. W konsekwencji wolumen handlu migdzynarodowego zaczat si¢ zmniej-
sza¢ i w 2009 r. obnizyt si¢ o ok. 12%°. W efekcie znacznego ostabienia popytu
wewngtrznego oraz glgbokiego zalamania $wiatowych obrotow w 2009 r. — we-
dtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego — odnotowano spadek globalne-
go PKB 0 0,6% (OECD ocenial, ze spadek ten wyniost 0,9%)*.

W poszczegolnych grupach krajow sytuacja znaczaco si¢ zréznicowata. W gru-
pie krajow rozwinigtych gospodarczo znajdujg si¢ kraje o systematycznie rosna-
cej sile ekonomicznej, jak Niemcy i Szwecja, stabngce gospodarki USA i Japonii,
z pewna trudno$cia dzwigajace si¢ z recesji gospodarki Wielkiej Brytanii i Francji,
z determinacjg walczace z recesja gospodarki Hiszpanii, Portugalii czy Wtoch
oraz pograzone w recesji gospodarki Grecji i Irlandii’. W grupie tzw. gospodarek
wschodzacych, zwlaszcza w krajach BRICS?, reakcje na kryzys byly znacznie
mniej zroéznicowane i ta grupa krajow zdecydowanie stabiej odczuta negatywne
skutki kryzysu.

Rozmiary kryzysu i jego lokalizacja w krajach rozwinietych, gtéwnych part-
nerach handlowych krajow Afryki Subsaharyjskiej, zastuguja na to, by przesle-
dzi¢ jego reperkusje w gospodarkach afrykanskich. Dla podbudowania refleksji
skorzystano z literatury przedmiotu dotyczacej wplywu szokéw makroekono-
micznych na tempo wzrostu gospodarczego. Nawrot tych szokow w historii go-
spodarczej krajow Afryki Subsaharyjskiej sktonit do wyboru ram analitycznych.
Strategie wzrostu w regionie charakteryzuja si¢ powtarzaniem szokow, niekiedy
o wielkich rozmiarach i wigkszej czgstotliwosci niz w innych regionach $wiata’.
W literaturze przedmiotu proponuje si¢ zbudowanie ram empirycznych, pozwala-
jacych wykry¢ szoki, ktore moga mie¢ trwate konsekwencje dla strategii wzrostu
kraju, a mianowicie moga zachwiac tg strategig. Odpowiedzi na pytania: Jakie sg

2 IMF, Regional Economic Outlook/Sub-Saharan Africa: Back to High Growth, Washington
2010.

3 Le Centre d’Etudes Prospectives et d’Informations Internationales (CEPII), L économie mon-
diale 2009, Paris 2009, s. 25.

4 A. Brender, F. Pisani, La crise de la finance globaliseé, Editions La Découverte, Paris 2009,
s. 105-110.

5 B. Jelinski, op. cit.

¢ W dniu 13 kwietnia 2011 r. do panstw BRIC dotgczyta RPA. BRIC zamienit si¢ w BRICS.
Kraje BRICS, czyli Brazylia, Rosja, Indie, Chiny oraz RPA, to pig¢ mocarstw, ktore jeszcze nie tak
dawno w wigkszosci byly uznawane za kraje Trzeciego Swiata.

7 E. Assidon, Les théories économiques du développement, Editions La Découverte, Paris
2002, s. 37-38.
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konsekwencje kryzysu finansowego w krajach Afryki Subsaharyjskiej? Czy szok
zwigzany z miedzynarodowym kryzysem finansowym miat trwate konsekwencje
w strategii wzrostu gospodarek krajow Afryki Subsaharyjskiej? Jakie sg kanaty
transmisyjne kryzysu do krajow Afrykanskich? wyznaczyty cel tego artykutu.

Zastosowana metoda empiryczna pozwala na ujednolicong i systematyczng
analize obszernej probki krajow i przedstawia efekty szoku, ktory odczuly kraje
Afryki Subsaharyjskiej. Zawiera ona jednak ograniczenia, gdyz nie bierze pod
uwagg strukturalnych cech charakterystycznych dla poszczegolnych krajow. Aby
zapobiec tym brakom i uzupehic¢ rozwazania nad przejsciowym lub trwatym cha-
rakterem szoku, zbadano reperkusje kryzysu mig¢dzynarodowego dla determinant
wzrostu (zewngtrzna sytuacja finansowa, sytuacja budzetowa, sytuacja lokalnego
sektora finansowego). Pozwala to wskaza¢ ewentualne braki réwnowagi o cha-
rakterze trwatym i zidentyfikowac gospodarki najstabsze w $rednim okresie.

Pierwsza cze$¢ artykutu przedstawia kanaty transmisyjne kryzysu migdzy-
narodowego do Afryki Subsaharyjskiej, druga — wybrane ramy analityczne i na-
lezace do nich metody empiryczne, ktére mozna zastosowac¢ do badania szoku
wywotanego kryzysem $wiatowym. Ostatnia czg$¢ zawiera omowienie wpltywu
kryzysu migdzynarodowego na makroekonomiczne i finansowe czynniki wzrostu.
Na tym tle rozpatrywane sg jedynie pierwsze konsekwencje kryzysu $wiatowego
na kontynencie afrykanskim. Cho¢ kryzys juz mingt, szok moze mie¢ $rednio-
i dlugoterminowe konsekwencje. Pole analizy jest jednak ograniczone z powodu
niewielkiej dostgpnosci najnowszych danych dotyczacych pewnych krajow, dla-
tego korzystano niekiedy z danych szacunkowych lub prognozowanych, ktore nie
zawsze obejmuja wszystkie kraje Afryki Subsaharyjskie;.

1. Kanaly transmisyjne kryzysu Swiatowego
do Afryki Subsaharyjskiej

W pierwszych miesigcach kryzysu finansowego uwazano, ze kraje afrykan-
skie nie zostang nim dotknigte ze wzgledu na ich stabg integracj¢ z gospodarka
$wiatowa. Ponadto z uwagi na to, ze rynki miedzybankowe sa tam na og6t ogra-
niczone i1 wiele krajow wprowadzilo restrykcje w inwestowaniu w nowe produkty
finansowe, sadzono, ze kontynent powinien by¢ chroniony przed bezposrednimi
skutkami kryzysu swiatowego®. Wkrotce jednak okazato si¢, ze kryzys finansowy
byt dla Afryki powaznym ciosem, poniewaz nastapit w momencie, gdy region
ten osiagal coraz lepsze wyniki, zarowno w zakresie rozwoju ogolnego, jak i na
plaszczyznie zarzadzania ekonomicznego’. Od 2000 r. region odnotowuje $red-

8 B. Markus, Vulnerabilities of Emerging and Developing Economies to Global Financial and
Economic Crises, ,,Development Economics Advisory Service Working Paper” 2009, nr 5.

 B. Bedossa, F.-X. Bellocq, P. Jacquet, G. Letilly, L Afrique subsaharienne a [’épreuve de la
crise, ,,Revue d’Economie Financiére” 2010, nr 100, s. 89-107.
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nig stope wzrostu w wartosci realnej przewyzszajaca 5%, podczas gdy inflacja
spadta ponizej 10%'°. Zmniejszenie konfliktow zbrojnych przyciagneto do regio-
nu kapitaty prywatne. Przeplywy netto kapitatow prywatnych do Afryki wzrosty
z 17,1 mld USD w 2002 r. do 81 mld USD w 2007 r. Natomiast kryzys §wiatowy
zaczat zagrazac¢ temu postgpowi. Najpierw miat on forme klasyczng, o wymiarach
proporcjonalnych do stopnia integracji kazdego kraju ze §wiatowym systemem fi-
nansowym. Poczatkowo dotknat najbardziej otwarte, a wigc najbardziej narazone
lokalne rynki finansowe (Afryka Potudniowa, Kenia, Nigeria, Ghana, Mauritius),
nawet jesli posiadaty mato ,,toksycznych” aktywow, co miato reperkusje w pie-
ciu dziedzinach: handlowej, finansowej, w tym bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) i inwestycji portfelowych, transferach migrantow oraz pomocy
publicznej na rzecz rozwoju.

1.1. Kanal handlowy — wplyw kryzysu na eksport i import

Ograniczenie aktywnos$ci w gospodarkach Péinocy spowodowalo, poprzez
kanal handlowy, rozszerzenie kryzysu na skalg §wiatowa. W wartosciach realnych
wymiana handlowa dobr i ustug Afryki Subsaharyjskiej zmniejszyta si¢ w 2009 r.
0 3% w eksporcie i 0 7% w imporcie (wykres 1), cho¢ spowolnienie to jest rézne
w zaleznosci od kraju (wykres 2).

W rzeczywistos$ci stopa eksportu krajow afrykanskich jest bardzo rézna, a po-
datnos$¢ na ograniczenie wolumenu handlu zagranicznego — zr6znicowana. Dla
wszystkich wybranych krajow!! $rednia stopy eksportu stracita prawie 4 p.p. pro-
duktu krajowego brutto (PKB) migdzy swoja wartoscia $rednig z okresu 2006-
-2008 (25,4% PKB) a warto$cig z 2009 r. (21,6% PKB).

Dla porownania wynikow warto wyodrebnic¢ trzy kategorie krajow:

1. Osiem krajow (Angola, Kongo, Wybrzeze Kosci Stoniowej, Gabon, Gwi-
nea, Gwinea Réwnikowa, Mauretania i Nigeria) osigga $rednig stope eksportu
migdzy 2006 a 2008 r. wyzszg niz 40% PKB. Dla pigciu z nich (Angola, Kongo,
Gabon, Gwinea Réwnikowa i Nigeria) ropa naftowa stanowi znaczacg czg$¢ eks-
portu. Kraje te sa najbardziej wrazliwe na obnizanie si¢ §wiatowego popytu na
weglowodory. Zaobserwowana w nich wysoka stopa eksportu wynika z silnej
specjalizacji produkcyjnej dotyczacej jednego sektora eksportera monokulturo-
wego. Czynnik ten znacznie zwigksza podatnos¢ tych krajow na szok w handlu
zagranicznym.

10" African Development Bank, Impact of the Financial Crisis on African Economies: An Inter-
im Assessment, Paper presented at the Meeting of the Committee of Finance Ministers and Central
Bank Governors, Cape Town, South Africa, 16 stycznia 2009 r., s. 15.

" Chodzi o kraje Afryki Subsaharyjskiej, dla ktorych baza MFW DOTS (Direction of Trade
Statistics) dostarcza danych o handlu zagranicznym w okresie 2006-2009.
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Wykres 1. Dynamika eksportu i importu dobr i ustug
Afryki Subsaharyjskiej (w %)
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Zrodto: IMF, World Economic Outlook, Washington, pazdziernik 2010.

Wykres 2. Integracja handlowa krajow Afryki Subsaharyjskiej
— eksport w relacji do PKB (w %)
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych MEW (Direction of Trade Statistics, DOTS 2010).
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2. Prawie potowa wybranych krajow (zwtaszcza Afryka Poludniowa, Kame-
run, Kenia, Madagaskar, Mozambik i Senegal) wykazuje stope eksportu srednio
w przedziale 10-40% PKB migdzy 2006 i 2008 r. Eksport w tych krajach jest nie-
kiedy bardziej zroznicowany, cho¢ ich wrazliwos$¢ na spadek miedzynarodowych
kursow surowcow pozostaje duza.

3. Dwanascie krajow (wsrod nich Benin, Burkina Faso, Etiopia, Mali i Niger)
wydaje si¢ mniej podatnych na szok zewngtrzny, bowiem ich staba stopa eksportu
$wiadczy o mniejszym zintegrowaniu z handlem mi¢dzynarodowym, nie mozna
jednak wykluczy¢, ze wniosek ten wynika ze ztej jakosci danych statystycznych.

Aby doktadniej zbada¢ bezposredni wplyw kryzysu swiatowego, wybrano
kilka krajow. Probka ta obejmuje dwa kraje eksportujace rope (Angola i Nigeria),
jeden kraj o dochodzie posrednim (Afryka Potudniowa) i dwa kraje o niskim do-
chodzie (Ghana i Zambia). Kraje eksportujgce rope w stosunkowo krotkim cza-
sie po wystgpieniu kryzysu $wiatowego odczuly szok o poteznych rozmiarach
w swoich przychodach z eksportu dobr. Miedzynarodowe spowolnienie jest od-
powiedzialne za obnizenie popytu na surowce energetyczne i spadek cen pozo-
statych surowcow'?. Jednakze dzienna ilo$¢ wyprodukowanej ropy w barytkach
w Angoli i Nigerii spadla mniej niz wartos¢ eksportu. W Nigerii produkcja ropy
w latach 2008 i 2009"* prawie si¢ nie zmienila, podczas gdy w Angoli wyraznie
si¢ zmniejszyta'.

Generalnie spadek dochodow w handlu zagranicznym krajow afrykanskich
eksportujacych ropg jest bardziej wynikiem spadku ceny niz spadku wolumenu.
W przypadku krajéw o dochodzie posrednim sytuacja wydaje si¢ inna. W Afryce
Potudniowej (ktora jest eksporterem produktow gorniczych i dobr przemysto-
wych) migdzy potowa 2008 a poczatkiem 2009 r. wolumen eksportu zmniejszat
si¢ szybciej niz warto$¢ eksportu'’.

Kraje o niskim dochodzie charakteryzuja si¢ przede wszystkim silng hetero-
genicznos$cig struktur produkcyjnych. Wigkszo$¢ z nich odnotowala podczas
kryzysu skurczenie si¢ eksportu, a nastepnie poczawszy od 2009 r. — ponowna
si¢ tendencje wzrostowa (przypadek Ghany i Zambii). Kraje o niskim dochodzie
zostaly dotknigte kryzysem zywnosciowym, ktory miat miejsce w latach 2007-
-2008. Ceny surowcow wowczas silnie wzrosty, prowadzac w niektorych krajach
do pogorszenia wynikéw handlu zagranicznego. Jednak efekt deflacyjny kry-

12 Cena barylki ropy migdzy lipcem a grudniem 2008 r. stracita ponad potowe swojej warto$ci
w dolarach. Aby to wyjasni¢, oprocz spadku migdzynarodowego popytu niektorzy komentatorzy
przytaczaja zmniejszenie horyzontéw lokat i przemieszczenie si¢ inwestorow na rynki mniej nie-
pewne niz rynki surowcow.

13 Nagte wahania w produkcji weglowodorow w Nigerii o wiele bardziej thumacza problemy
wewnetrznego bezpieczenstwa w Delcie Nigru.

14 Dane South African Reserve Bank (SARB), 2010.

15 Tbidem.
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zysu migdzynarodowego pozwolil na ograniczenie obnizki wolumenu popytu
skierowanego do krajow Afryki Subsaharyjskiej i w rezultacie doprowadzit do
nieznacznego pogorszenia ich sytuacji zewngetrznej. Ponadto w tej kategorii kra-
jow odnotowano w ostatnim okresie wigksze zréznicowanie eksportu (przypadek
Ghany, Kenii, Zambii i w mniejszym stopniu Beninu), co wigze si¢ z wahaniami
cen surowcow od czasu kryzysu zywnosciowego i energetycznego.

1.2. Kanaly finansowe —
bezposrednie inwestycje zagraniczne i portfelowe

W pierwszej dekadzie XXI w. Afryka Subsaharyjska byta w stanie przycia-
gnac wigcej kapitatu zagranicznego w formie bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych i inwestycji portfelowych (wykres 3), cho¢ mato zintegrowany z finansami
migdzynarodowymi kontynent nie zostal oszczedzony przez kryzys z powodu
odwrocenia si¢ inwestorow ku rynkom dojrzalym i mniej ryzykownym. Warto$§¢
BIZ netto skierowanych do Afryki Subsaharyjskiej, po wzroscie z 23,2 mld USD
w 2007 r. do 33,3 mld USD w 2008 r., zanotowata w 2009 r. umiarkowane obnize-
nie do poziomu szacowanego na 27,8 mld USD. W 2010 r. BIZ nadal malaty, ale
przeptywy inwestycji portfelowych odnotowaly wyrazne ozywienie'®.

Migdzy 2006 a 2008 r. szeS¢ wybranych z probki krajow!” (Wyspy Zielonego
Przyladka, Ghana, Lesotho, Uganda, Sudan, Zambia) wykazywato naptyw BIZ
wyzszy od 5% udzialu w PKB. Oczywi$cie kraje te wydaja si¢ najbardziej nara-
zone na odptyw kapitatu w przypadku, gdy kapitat ten stanowi istotny element fi-
nansowania wewnetrznego gospodarki. Wedtug dostepnych informacji reperkusje
kryzysu dotyczace BIZ skierowanych do badanych gospodarek nie sg znaczace.
Afryka Potudniowa, Ghana, Mozambik, Namibia, Nigeria i Rwanda odnotowaty
nawet w 2009 r. wzrost relacji BIZ do PKB!® (wykres 3).

O pierwszych skutkach turbulencji zaobserwowanych na rynkach migdzy-
narodowych w 2008 r. najlepiej $wiadczy wycofanie si¢ kapitatoéw portfelo-
wych, ze swej natury bardziej mobilnych. Na tym etapie niewiele krajow Afryki
Subsaharyjskiej cechuje si¢ znaczacym poziomem przeptywoéw portfelowych
w relacji do PKB. Naleza do nich Afryka Potudniowa, Ghana, Mauritius i Nige-
ria (wykres 4). W stosunku do 2007 r. kraje te w 2008 r. odnotowywaty nickiedy
gwattowne spadki przeptywoéw portfelowych przychodzacych: 7,5 p.p. w przy-
padku Afryki Poludniowej, 4,7 p.p. w odniesieniu do Ghany, 2,9 p.p. dla Mauri-

16 M.J. Brambila, I. Massa, The Global Financial Crisis and Sub-Saharan Africa: The Effects
of Slowing Private Capital Inflows on Growth, ,,ODI Working Paper” 2009, nr 304. s.15.

17 Badaniem obj¢to wszystkie kraje Afryki Subsaharyjskiej, dla ktorych dane BIZ sg dostgpne
w bazie MFW za okres 2006-2008/09.

18 W przypadku Afryki Potudniowej, Namibii i Rwandy pewna role odegrat efekt denomina-
cyjny, bo w tych krajach odnotowano spadek PKB w 2009 r.
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Wykres 3. Naptyw BIZ do wybranych krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan
Africa, Washington 2010.

Wykres 4. Naptyw zagranicznych inwestycji portfelowych
do wybranych krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodto: IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan Afiica, op. cit.

tiusa i 1 p.p. dla Nigerii. Spadki wystgpity ponownie w 2009 r., z wyjatkiem Afry-
ki Potudniowej (i w mniejszym stopniu Nigerii), ktora — jak si¢ wydaje — odzy-
skata swoj poziom atrakcyjno$ci sprzed kryzysu'®. Wycofanie kapitatow portfelo-
wych wynika cze$ciowo z cesji aktywow lub Zadania marzy przez posiadajace

Y IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan Africa, Washington 2010.
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udzialy w przedsigbiorstwach Afryki Subsaharyjskiej banki i przedsigbiorstwa
migdzynarodowe w celu ponownego zrownowazenia portfeli inwestycyjnych,
skompensowania strat i ewentualnie poprawy bilanséw zgodnie z wymogami ka-
pitalowymi. Ten odwrot nalezy taczy¢ ze wzrostem awersji do ryzyka i niedostat-
kiem kapitatow na rynkach mi¢dzynarodowych. Poza tym niektore banki afry-
kanskie zdywersyfikowaty swoja dzialalno$¢ w ciggu pierwszej dekady XXI w.,
proponujac wigcej pozyczek rodzinom i kredytow konsumpcyjnych. Dziatalnos¢
ta nie jest obecnie ustabilizowana i mogtaby ulec gwaltownemu zahamowaniu
w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej pozyczkobiorcow (wynikajacym
niekiedy z podniesienia stop procentowych). W niektorych gospodarkach wzrost
wierzytelnos$ci niepewnych mogt odsung¢ zagranicznych inwestoréw od tego
typu rozwijajacej si¢ w Afryce dziatalno$ci. Ostatecznie kryzys wydaje si¢ nasilac
w Afryce Subsaharyjskiej polaryzacje strategii inwestycyjnych. Inwestycje port-
felowe doznaty duzego spadku od 2008 r., za$ poziom sprzed kryzysu odzyskaty
jedynie w Afryce Poludniowe;.

1.3. Kanal finansowy —
transfery migrantow i pomoc publiczna na rzecz rozwoju

1.3.1. Transfery dochodéw emigrantéw afrykanskich

Transfery dochodow pracownikéw afrykanskich za granica, ktore osiagnety
prawie 20 mld dol. w 2008 r., zostaly automatycznie dotknigte recesja w Europie
i Stanach Zjednoczonych, bedacych zrodlem 3/4 tych transferow. Wpltyw moze
by¢ ogromny, jesli wezmie si¢ pod uwagg, ze obnizenie wzrostu o 1% w krajach
gospodarzach wyraza si¢ spadkiem wartosci wysytanych dochodow o 4%%.

W niektorych krajach transfery emigrantow odgrywajg znaczacg role w pod-
trzymywaniu popytu krajowego, zwykle bowiem przyczyniaja si¢ do zwigksze-
nia dochodu rodzin. Dlatego tez sg czynnikiem redukcji ubostwa absolutnego
i zwigkszania dochodu do podziatu migdzy konsumpcj¢ i oszczedno$ci, zmniej-
szajg tez obawy rodzin przed kredytem. W ten sposéb umacniaja wyptacalnosé
kredytobiorcow, a zatem ulatwiaja dostgp beneficjentow do systemu finansowe-
go. Transfery migrantéw silnie wzrosty od poczatku poprzedniej dekady, chociaz
cze$¢ skierowana do Afryki Subsaharyjskiej pozostaje skromna. Wedtug Banku
Swiatowego w 2008 r. osiagnely one rekordowa sume 21,1 mld USD, zanim
w 20009 r. nastapito ich zmniejszenie o 3% ?'. Jednakze transfery emigrantéw skie-
rowane do Afryki Subsaharyjskiej mniej zmalaty niz ogét §wiatowych transferow

2 Tbidem.

2 World Bank, Protecting Progress: The Challenge Facing Low-Income Countries in the Glo-
bal Recession, Background paper prepared by the staff of the World Bank for meeting of G20, Pitts-
burgh, USA, 24-25 wrzes$nia 2009 r.
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Wykres 5. Transfery dochodéw emigrantow do krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodto: Banque Mondiale, La Banque mondiale et le soutien a I’ Afrique, Washington 2011.

pochodzacych od emigrantow, ktore zostaty zredukowane o ponad 5% w 2009 r.
Wptyw tego spadku powinien by¢ jednak analizowany pod wzgledem uzaleznie-
nia krajow od tych transferéw (wykres 5). Niektore kraje sa bardziej narazone niz
inne: transfery przekraczaja 35% PKB na Wyspach Zielonego Przyladka, 20%
w Lesotho i na Komorach, 10% w Liberii i Mali. W Ghanie 15% ludnos$ci zyje
za granicg i transfery dokonywane drogami legalnymi lub nie sg szacowane na
1/4 PKB; pokrywaja one duza cze$¢ wydatkow biezacych rodzin, ktore pozostaty
w kraju®.

Inne kraje, takie jak Gambia, Kenia, Senegal, Sierra Leone i Togo, sg silnie
uzaleznione od transferéw emigrantéow, stanowigcych srednio ponad 5% PKB
w latach 2006-2008. Jedenascie krajow (w tym Afryka Potudniowa, Kamerun,
Wybrzeze Kosci Stoniowej i Madagaskar) wykazywalo stabe uzaleznienie od
transferow emigrantow — stanowity one mniej niz 1% PKB w tym okresie. Inne
kraje przejawiaja umiarkowane poziomy transferéw migrantow (1-5% PKB
w tym samym okresie). Zatem obawa przed szokiem w dziedzinie transferow jako
reakcja na recesj¢ w krajach Potnocy nie potwierdzita sie.

1.3.2. Pomoc publiczna na rzecz rozwoju

Pomoc publiczna na rzecz rozwoju (franc. Aide Publique au Développement,
APD) jest innym duzym zrodtem kapitatow zewnetrznych dla Afryki Subsaharyj-
skiej. Miedzy 2006 a 2008 r. dziewig¢ krajow (Burundi, Gwinea Bissau, Liberia,

22 Banque Mondiale, La Banque mondiale et le soutien a I’Afrique, Washington 2011.
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Malawi, Mozambik, Demokratyczna Republika Konga, Rwanda, Wyspy Swietego
Tomasza i Ksigzeca oraz Sierra Leone) wykazywato na tyle silne uzaleznienie od
pomocy mig¢dzynarodowej, ze $rednio poziom pomocy przekraczal 15% PKB.
Ogolnie calkowity poziom APD skierowanej do Afryki Subsaharyjskiej skurczyt
si¢ $rednio o 1,7 p.p. PKB w 2009 r. w stosunku do 2008 r. i 0 8 p.p. PKB w sto-
sunku do $redniego poziomu migdzy 2006 i 2008 r. W siedmiu z krajow silnie
uzaleznionych od APD poziom pomocy w 2009 r. zmniejszyt si¢ w stosunku do
sredniego poziomu mi¢dzy 2006 a 2008 r. Kraje te, bedace gtownymi beneficjen-
tami pomocy w formie darow, sg szczegolnie narazone na wstrzas w przeptywach
pomocy mi¢dzynarodowe;.

Aby lepiej uchwyci¢ podatno$¢ na zmniejszenie przeptywow kapitatlowych,
warto dokona¢ rozréznienia miedzy pomoca dwustronng i wielostronng. Te dwa
typy pomocy nie reagujg w taki sam sposob na kryzys migdzynarodowy, gdyz
pomoc bilateralna bardziej podlega niekorzystnym arbitralnym ocenom budzeto-
wym w krajach Pétnocy. Jednakze szacunki MFW?* pokazuja, Zze pomoc na rzecz
Afryki Subsaharyjskiej (z wytagczeniem Afryki Potudniowej i Nigerii) w formie
daréw wzrosta z 2,9% do 3,2% PKB miedzy 2008 a 2009 r. Wedtug MFW najbar-
dziej na tej zwyzce skorzystaty kraje nalezace do kategorii panstw o niskim do-
chodzie i panstwa stabe (zwlaszcza Komory, Gambia, Demokratyczna Republika
Konga i Zimbabwe).

W ogolnym rozrachunku migdzynarodowy kryzys finansowy dotknat wszyst-
kie kraje kontynentu afrykanskiego, ale w réznym stopniu. Charakter i rozmiary
reperkusji zalezg od integracji handlowej i finansowej poszczegdlnych krajow
z gospodarka §wiatowa.

2. Szok przejsciowy czy trwaly

2.1. Metoda i analiza empiryczna

W literaturze ekonomicznej przyjmuje si¢ rézne kryteria okreslajace szoki
makroekonomiczne, ktérych wptyw na tempo wzrostu moze by¢ trwaty lub przej-
sciowy. Sa one oparte na hipotezie, ze niektore szoki mogg prowadzi¢ do zmiany
tempa wzrostu, inne natomiast prowadzg jedynie do przejsciowego spowolnienia
aktywnosci gospodarki. Szczegdlnie istotne sg szoki zdolne do przestawienia go-
spodarki na inne tempo wzrostu, niezaleznie od tego, czy beda one bardziej ko-
rzystne, czy gorsze od poprzedniego. Dlatego tez przyjeto pewne kryteria, ktore
pozwalaja zidentyfikowa¢ w materiale historycznym szoki prowadzace do zmiany
tempa wzrostu?*. Nawroty szokéw w historii wzrostu krajow Afryki Subsaharyj-

3 IMF, World Economic Outlook, Washington, pazdziernik 2010.
24 T. Becker, P. Mauro, Qutput Drops and the Shocks That Matter, ,IMF Working Papers”
2006, nr 06/172.
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skiej*, zwlaszcza szokow, ktorych wptyw okazat si¢ trwaty, pozwolity zastoso-
wac te kryteria do krajow regionu i na tej podstawie okresli¢ charakteru szoku
(trwaty czy przej$ciowy) zwigzanego z rozpowszechnianiem si¢ skutkow kryzysu
miedzynarodowego z 2008 r. Jednym z gtownych osiagnig¢ wskazanej typologii
jest to, ze prowadzi ona do zastosowania kryteriow mozliwych do odtworzenia
na szerokiej probee danych. Jesli kryteria te opieraja si¢ glownie na danych staty-
stycznych dotyczacych wzrostu gospodarczego, to mozna je rowniez zastosowaé
do danych historycznych, nawet dawnych, i do bardzo duzej liczby krajow.

Literatura przedmiotu nie proponuje jednej definicji szoku makroekonomicz-
nego zdolnego do zmodyfikowania tempa wzrostu kraju. Pojecie to zostalo zde-
finiowane jedynie w powigzaniu z konstruowaniem kryteriéw, ktore prowadza
do wykrycia tego typu szoku. Kryteria te nie posiadaja podstawy teoretycznej
w $cistym znaczeniu 1 majg przede wszystkim charakter statystyczny. Wigkszo$¢
z nich opiera si¢ na zmianach stopy wzrostu PKB i stara si¢ wyodrgbni¢ okresy
gwattownej zmiany®®. Hipoteza ukryta jest to, ze okresy gwattownej zmiany PKB
wplywaja nie tylko na wyniki krotkoterminowe, ale moga tez trwale zmienia¢
tempo wzrostu kraju. Do wykrycia szoku o dlugoterminowym wptywie na tempo
wzrostu kraju mozna zastosowa¢ dwa kryteria. Pierwsze zadowala si¢ wskaza-
niem dat, dla ktérych stopa wzrostu PKB jest ujemna, a ktore okreslaja moment
(okres) wejscia gospodarki w stan recesji. Drugie rowniez opiera si¢ na zmianach
stopy wzrostu, tj. wykrywa okresy, dla ktorych réznica wzrostu miedzy dwiema
kolejnymi datami jest negatywna i wyzsza od ustalonego progu. W tej mierze,
w jakiej to kryterium bada roznice¢ stopy wzrostu mi¢dzy dwiema kolejnymi data-
mi, pozwala ono zidentyfikowac¢ okresy silnego spowolnienia aktywnos$ci gospo-
darczej. Moga one by¢ uznane za silnie destabilizujace podlegajace szokom go-
spodarki. Naleza do nich okresy, w ktorych réznica stop wzrostu jest negatywna
i wyzsza od 4 p.p. PKB?.

Te dwa kryteria sg stosowane do probki 43 krajow Afryki Subsaharyjskiej.
Wedhug przynajmniej jednego z nich lata 2008-2009 moga by¢ identyfikowane
jako okres wielkiego szoku dla 12 krajow Afryki Subsaharyjskiej (tab. 1).

2 R. Hausmann, L. Pritchett, D. Rodrik, Growth Accelerations, ,,Journal of Economic Growth”
2005, nr 4, s. 303-329.

% P.A. Imam, G. Salinas, Explaining Episodes of Growth Accelerations, Decelerations, and
Collapses in Western Afiica, ,,JMF Working Paper” 2008, nr 08/287.

27 Prog ten zostat okreslony po zbadaniu jego dyskryminujgcej zdolnoscei.

2 Probke stanowig nastepujace kraje: Afryka Potudniowa, Angola, Benin, Botswana, Burkina
Faso, Burundi, Czad, Etiopia, Gabon, Gambia, Ghana, Gwinea, Gwinea Bissau, Gwinea Réwniko-
wa, Kamerun, Kenia, Komory, Kongo, Lesotho, Liberia, Madagaskar, Malawi, Mali, Mauretania,
Mauritius, Mozambik, Namibia, Niger, Nigeria, Republika Srodkowoafrykaﬁska, Rwanda, Uganda,
Wybrzeze Kosci Stoniowej, Wyspy Swictego Tomasza i Ksigzeca, Wyspy Zielonego Przyladka,
Senegal, Seszele, Sierra Leone, Sudan, Suazi, Tanzania, Togo 1 Zambia.
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Tabela 1. Stopa wzrostu PKB w 2008 i 2009 r. w Afryce Subsaharyjskiej
i zastosowanie dwoch kryteriow wykrywania wielkiego szoku

Kraje’ Stopa wzrostu PKB Stopa wzrostu* *PKB Réinica st(’)p WZI‘OStl*l**
w 2008 1. w2009 1. miedzy 2009 1 2008 r.
Botswana 3,1 -3.7 —6,8
Madagaskar 7,1 -3,7 -10,8
RPA 3,7 -1,8 -5,5
Czad -0,4 -1,6 -1,2
Gabon 2,7 -1,4 4,1
Mauretania 3,7 -1,1 4,7
Niger 9,3 -1,2 -99
Namibia 4,3 -0,8 5,1
Angola 13,3 0,7 —12,7
Gwinea 49 -0,3 -5,2
Rwanda 11,2 4,1 7,1
Gwinea Rownikowa 10,7 5,3 5.4

* kraje na szarym tle to te, dla ktorych kryteria wykrywania ukazaty wielki szok makroekonomiczny;
** kraje na szarym tle odpowiadaja kryterium 1 (ujemna stopa wzrostu w 2009 r.);
*#% Kkraje na szarym tle odpowiadaja kryterium 2 (r6znica spadku wzrostu mniejsza od 4 p.p. PKB).

Zrédho: opracowanie wiasne na podstawie: MFW (DOTS 2009); B. Bedossa, G. Letilly, La crise écono-
mique mondiale de 2008-2009: quels impacts dans les pays d’Afrique subsaharienne?, ,Macroéconomie & Déve-
lopement” 2011, nr 2, s. 12.

Z tabeli 1 wynika, ze 9 z 43 krajow probki wykazuje ujemne stopy wzrostu
w 2009 r. (kryterium 1). Botswana i Madagaskar, najbardziej dotknigte kryzy-
sem w 2009 r., odnotowaty spadek PKB na poziomie —3,7%. Jedenascie krajow
ujawnia roznice wzrostu przekraczajaca 4 p.p. PKB migdzy 2008 r. a 2009 r.
(kryterium 2). Ogotem sposrod 12 krajow, w ktorych wielki szok zostat wykryty
w 2009 ., dla 8 (Afryki Potudniowej, Botswany, Gabonu, Gwinei, Madagaskaru,
Mauretanii, Namibii 1 Nigru) zastosowanie obu kryteriow daje identyczne wyni-
ki. Kraje te sa najbardziej podatne na odczuwanie trwalego szoku w konteks$cie
kryzysu migdzynarodowego. Angola, Gwinea Réwnikowa i Rwanda sg identyfi-
kowane jedynie przez kryterium réznicy wzrostu, a Czad — przez kryterium nega-
tywnej stopy wzrostu.

2.2. Miara zasiegu szoku kryzysu w Afryce Subsaharyjskiej

Opisana metoda badawcza zostata zastosowana do wszystkich krajow Afryki
Subsaharyjskiej. Jedyne kraje niewchodzace w sklad probki to te, co do ktérych
brak danych dotyczacych wzrostu gospodarczego miedzy 2006 a 2009 r. W celu
rozszerzenia analizy kraje z prébki podzielono w zaleznosci od ich $rednich stop
wzrostu w latach 2006-2008. Rezultaty przedstawia tabela 2.
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Tabela 2. Amplituda szoku w Afryce Subsaharyjskiej

Wyszezeedlnicnic Minimalny szok* Szok umiarkowany** Silny szok***
yszezeg 26 krajow 10 krajow 7 krajow
Wysokie tempo wzrostu | Etiopia, Gambia, Ghana, | Kongo, Liberia, Angola,
miedzy 2006 a 2008 r. | Gwinea Rownikowa, Rwanda, Sierra Leone, | Madagaskar,
— $rednio ponad 5% Malawi, Mozambik, Sudan, Wyspy Zielonego | Namibia, Niger,
rocznie (22 kraje) Nigeria, Tanzania, Przyladka Seszele
Uganda, Wyspy (6 krajow) (5 krajow)

Swietego Tomasza
i Ksigzeca, Zambia
(11 krajow)

Stabe tempo wzrostu Benin, Burkina Faso, Gabon, Gwinea, Botswana, RPA
migdzy 2006 a 2008 r. | Burundi, Czad, Gwinea |Lesotho, Mauretania (2 kraje)
— $§rednio mniej niz 5% | Bissau, Kamerun, (4 kraje)
rocznie (21 krajow) Kenia, Komory, Mali,
Mauritius, Republika
Srodkowoafrykanska,
Senegal, Suazi, Togo,
Wybrzeze Kosci

Stoniowej (15 krajow)
* kraje niedotknigte lub stabo dotknigte szokiem: roznica stop wzrostu migdzy $rednig dla lat 2006-2008 a 2009 r. jest
mniejsza niz 3 p.p. PKB;
** kraje mocno dotknigte szokiem: roznica w przedziale od 3 do 6 p.p. PKB;
*** kraje bardzo mocno dotknigte szokiem: roznica jest wigksza niz 6 p.p. PKB.
Kraje wyrdznione boldem to te, ktore odczuty szok zdolny do zmodyfikowania tempa wzrostu z punktu widzenia kry-
teriow zastosowanych w tabeli 1.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych MFW oraz B. Bedossa, G. Letilly, op. cit., s. 16.

W kontekscie miedzynarodowej recesji wzrost gospodarczy w wigkszosci
krajow Afryki Subsaharyjskiej doznat stosunkowo niewielkiego spowolnienia®.
Analiza wykazala, ze 26 z 43 badanych krajéw odczulo szok mniejszy niz 3 p.p.
PKB migdzy tendencja z okresu 2006-2008 a 2009 r. Jednak potowa z nich odno-
towata wczesniej (w latach 2006-2008) tempo wzrostu powyzej 5%. Druga grupa
krajow ukazuje rdznice wzrostu zawartg miedzy 3 a 6 p.p. PKB mi¢dzy okresem
2006-2008 a 2009 r. W ramach tej grupy kryzys migedzynarodowy zepchnal Ga-
bon, Gwinee i Mauretani¢ w recesje, w sytuacji gdy ich wzrost juz przed kryzy-
sem byl wzglednie malo dynamiczny. Wreszcie 7 krajow (Afryka Poludniowa,
Angola, Botswana, Madagaskar, Namibia, Niger i Seszele) odczuto bardzo gwat-
towny szok. Dla dwdch z nich (Afryki Poludniowej i Botswany) recesja nastapita
po okresie 2006-2008, naznaczonym raczej stabym wzrostem.

W tabeli 2 wyr6zniono nazwy krajow, ktore odczuly szok zdolny do zmody-
fikowania tempa wzrostu z punktu widzenia kryteriow zastosowanych w tabeli 1.

2 B. Bedossa, G. Letilly, La crise économique mondiale de 2008-2009: quels impacts dans les
pays d’Afrique subsaharienne?, ,Macroéconomie & Dévelopement” 2011, nr 2, s. 25-34.
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Odpowiadaja one doktadnie krajom, ktore: a) doznaty gwattownego szoku w $wie-
tle narzgdzia pomiarowego opisanego wyzej lub b) doznaty szoku umiarkowane-
go, ale w kontek$cie mato dynamicznego wzrostu w okresie 2006-2008. Wynik
ten jest oczekiwany w tej mierze, w jakiej kryteria wykrywania szoku trwatego
i narzedzia pomiaru gwattownosci tych szokdéw sg oparte na metodach porowny-
walnych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze te dwa pojecia nalezg do odregbnych logik:
logika wykrywania szoku opiera si¢ na porownaniu wzrostu w dwoch kolejnych
okresach, podczas gdy logika pomiaru gwattownosci bada cechy charakterystycz-
ne szoku pod wzgledem typu tendencji w najnowszym okresie. Z przeprowadzo-
nej analizy empirycznej szokéw odczuwanych przez kraje Afryki Subsaharyjskiej
wynika, ze:

— gdy gwaltowno$¢ szoku jest wysoka, powoduje jego wykrycie za pomoca
dwodch badanych kryteriow i to w sposob prawie systematyczny (6 na 7 krajow).
Szok jest wtedy rozpoznany jako niosgcy trwate konsekwencje dla tempa wzrostu
krajow nim dotknietych. To przypadek szokdw, ktore odczuta Afryka Potudniowa,
Angola, Botswana, Madagaskar, Namibia i Niger;

— gdy gwaltownos¢ szoku jest umiarkowana, staby wzrost w okresie poprze-
dzajacym szok powoduje roéwniez wykrycie szoku i to w sposéb prawie systema-
tyczny (3 na 4 kraje). W taki sam sposob szok jest wtedy rozpoznany jako niosacy
trwale konsekwencje dla tempa wzrostu krajow nim dotknietych. To przypadek
Gabonu, Gwinei 1 Mauretanii. Dzigki tym metodom empirycznym gwattow-
no$¢ szoku zwigzanego z kryzysem miedzynarodowym moze by¢ rozpatrywa-
na perspektywicznie pod wzgledem najnowszych tendencji wzrostu w Afryce
Subsaharyjskiej.

Zasigg szoku makroekonomicznego, wywotlanego $wiatowym kryzysem fi-
nansowym, jest jedynie dajagcym si¢ zaobserwowaé przejawem catosci mechani-
zmoéw rozprzestrzeniania si¢ skutkow tego kryzysu w wewnetrznych strukturach
gospodarki. Jak bowiem przedstawiono w pierwszej czgsci artykutlu, mechanizmy
rozprzestrzeniania przechodza zwlaszcza kanalami handlowymi i finansowymi.

3. Wplyw miedzynarodowego kryzysu finansowego
na rownowage makroekonomiczng i finansowa

3.1. Wplyw kryzysu na zewnetrzna réwnowage finansowg

Wigkszo$¢ gospodarek krajow Afryki Subsaharyjskiej przeszta powazny kry-
zys zywnosciowy i energetyczny miedzy 2006 a 2008 r. Kryzys ten miat miejsce
przed wystapieniem kryzysu globalnego. Zaobserwowane w tym okresie pogte-
bienie deficytu salda bilansu obrotow biezacych wynika przede wszystkim z sil-
nej zwyzki cen surowcoOw importowanych. Paradoksalnie spadek cen surowcow,
ktory nastapil wspotzaleznie ze spowolnieniem miedzynarodowym, w pewnych
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przypadkach przejawial si¢ poprawa sald biezacych. Mozna wigc zaobserwowac
ewolucje salda bilansu biezacego w 2009 r. w stosunku do jego sredniego po-
ziomu poprzedzajacego kryzys (okres 2006-2008). Struktura eksportu Angoli,
Botswany i1 Nigerii, mocno skoncentrowana na weglowodorach i diamentach,
wyjasnia rownocze$nie bardzo dobre wyniki zaobserwowane przed kryzysem
(biezaca nadwyzka Angoli wynosita 16% PKB w 2007 r.) i pogorszenie odnoto-
wane w 2009 r. Poniewaz saldo obrotow biezacych tych gospodarek byto bardzo
wrazliwe na mi¢dzynarodowe ceny surowcow nierolniczych, powrét do rowno-
wagi jest uwarunkowany zwyzka tych cen na rynkach $wiatowych. Z kolei Niger
i Czad, eksporterzy uranu i ci¢zkiej ropy, odczuty skumulowane wptywy kryzysu
zywnosciowego w okresie 2006-2008 i spowolnienia miedzynarodowego. Salda
biezace tych dwoch krajow znajdowaty sie¢ w pozycji silnie deficytowej w 2009 r.
Salda biezace Beninu, Konga, Mali, Mauretanii, Mozambiku, Ugandy, Rwandy,
Sudanu i1 Tanzanii byty dotkni¢te w bardziej umiarkowanym stopniu. Niemnie;j
sektor zewnetrzny tych krajow pozostaje strukturalnie staby i wyniki niektorych
krajow sa bardzo podatne na zmiany regionalnego popytu (powodowane zwlasz-
cza przez polaryzacje wzrostu wokot Afryki Potudniowej, Kenii i Nigerii)*.

Z kolei Afryka Potudniowa, Burkina Faso, Etiopia, Ghana, Mauritius, Senegal
1 Zambia w 2009 r. odnotowaty poprawe swoich sald na rachunku obrotow bieza-
cych w poréwnaniu z latami 2006-2008, nawet jesli salda te pozostaty deficyto-
we. W celu wykrycia ewentualnych sytuacji szybkiego pogorszenia zewngtrznej
pozycji finansowej wybranych krajow warto podda¢ analizie zmiang rezerw wa-
lutowych wyrazong w miesigcach importu, ktore dzigki tym rezerwom mozna sfi-
nansowac. Zmiana rezerw walutowych rownowazy bowiem zmiang salda bieza-
cego, rachunku kapitalowego i1 rachunku finansowego w ciagu roku. Zwigkszenie
rezerw walutowych $wiadczy o konsolidacji zewnetrznej pozycji finansowe;j kra-
ju (ceteris paribus). Sumarycznie rzecz ujmujac, nie zostal zaobserwowany za-
den znaczacy nacisk na kursy wymiany wigkszosci gospodarek®!. Dla znacznej
liczby analizowanych krajow rezerwy walutowe wyrazone w miesigcach importu
w 2009 r. nie zmienily si¢, z wyjatkiem Botswany i Nigerii, ktore mimo tego po-
zostaja w korzystnej sytuacji (w Nigerii w 2009 r. rezerwy pokrywaly ok. 10 mie-
sigcy importu) i chociaz czasami kurczyly si¢ pod wzgledem warto$ci, zmniejsze-
nie importu zwigzane z obnizka kurséw migdzynarodowych, i w sposob ogolny
handlu $wiatowego, niewatpliwie kompensowalo t¢ znizke rezerw.

Siedem krajow (Wyspy Zielonego Przyladka, Etiopia, Ghana, Liberia, Mala-
wi, Seszele i Czad) pozostaje w trudnej sytuacji, gdyz ich rezerwy walutowe po-

30 Ibidem, s. 45.

31 Wedlug MFW nominalne kursy wymiany pozostaly stabilne w wigkszosci krajow Afryki
Subsaharyjskiej w 2009 r., z wyjatkiem Seszeli (—29% w stosunku do 2008 r.), Ghany (-24%),
Zambii (-22,5%), Wysp Swictego Tomasza i Ksiazecej (—18%) i Nigerii (—16%). IMF, Regional
Economic Outlook/Sub-Saharan Africa: Resilience and Risk, Washington 2010.
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krywaja mniej niz trzy miesigce importu. Zewnetrzna pozycja finansowa krajow
eksporterow weglowodorow i metali szlachetnych szybko pogorszyta si¢ w kon-
tek$cie Swiatowego spowolnienia. Po zablokowaniu czgéci oficjalnych rezerw
walutowych miedzy 2006 a 2008 r. w 2009 r. kraje te miaty pole manewru finan-
sowego, pozwalajgce na zniwelowanie szoku, przynajmniej w krotkim terminie.
Ponowna zwyzka cen surowcow nierolniczych przyczynita si¢ znéw do poprawy
zewngtrznej pozycji finansowej tych krajow w 2010 r.

Natomiast stabo$¢ wzrostu w gospodarkach Potnocy jest w stanie trwale osta-
bi¢ zewnetrzng pozycje finansowa krajow, ktorych baza eksportowa jest mato
zroznicowana 1 ktore starajg si¢ przyciagna¢ kapitaty zagraniczne (np. Benin,
Mali, Mauretania, Mozambik, Uganda i Sudan). Kryzys miedzynarodowy moze
mie¢ mniej spektakularne, ale bardziej trwate skutki w tej grupie krajow, ktorych
sektor zewnetrzny jest czesto staby.

3.2. Wplyw mi¢dzynarodowego kryzysu finansowego
na sytuacje budzetowg

Pogorszenie si¢ sytuacji budzetowej w krajach Afryki Subsaharyjskiej wy-
nika gtownie ze zmniejszenia srodkow pochodzacych z handlu zagranicznego.
Skurczenie si¢ wymiany $wiatowej z powodu kryzysu zawazyto bowiem na przy-
chodach fiskalnych z eksportu, od ktorych pewne kraje sg bardzo uzaleznione.
Wplyw kryzysu migdzynarodowego na przychody z handlu zagranicznego, jak
roOwniez na wykorzystanie zasobow panstwa, stanowi przedmiot pierwszego eta-
pu badania. W tym celu dokonano analizy zmian catkowitych przychodéw pu-
blicznych w punktach procentowych PKB w poréwnaniu ze zmianami wysokos$ci
przychodow publicznych pochodzacych z handlu zagranicznego (gtéwnie docho-
dy celne) miedzy 2008 a 2009 r. Warto jednak zauwazy¢, ze wplyw kryzysu na
przychody publiczne powinien by¢ przede wszystkim dostrzegalny dla danych
z 2010 r. z powodu odroczenia zwigzanego z procesem decyzyjnym w sprawie
budzetu. W tym stadium mozna jedynie wykry¢ pewne tendencje; powinny by¢
one potwierdzone na podstawie liczb z 2010 r. dotyczacych niewielu krajow.
Probka jest tu ograniczona do krajow, ktorych dane sa dostgpne w MFW. Mozna
wyrozni¢ trzy grupy krajow:

— pie¢ krajow (Burkina Faso, Etiopia, Mali, Mozambik i Rwanda) odnoto-
wato wzrost catkowitych przychodow i przychoddéw celnych w relacji do PKB
miedzy 2008 a 2009 r. Kryzys nie ograniczyl bowiem zdolnosci tych panstw do
ponoszenia wydatkow (w relacji do PKB) w 2009 r.;

— dwa kraje (Benin i Ghana) doznaly skurczenia przychodéw celnych, nie
odnotowujac jednak znizki catkowitych przychodow publicznych. Pod wzgledem
uzaleznienia tych krajow od przychodéw celnych Benin, dla ktérego stanowity
one ponad 6% PKB w 2008 r., ryzykowat, ze bedzie bardziej poszkodowany niz
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Ghana (dla ktorej przychody celne stanowity jedynie 4% PKB w 2008 r.), gdyby
wzrost $wiatowy miat pozostac staby;

— szes$¢ krajow (Afryka Potudniowa, Botswana, Mauritius, Uganda, Tanzania
i Zambia) doznaty obnizenia poziomu zaréwno przychodow celnych, jak i cat-
kowitych przychodow publicznych. Dla niektorych z nich ta obnizka byta dos¢
duza, np. w Zambii catkowite przychody obnizyly si¢ o0 2,7 p.p. PKB, a przycho-
dy celne o 0,8 p.p. Uganda z kolei moze by¢ szczegolnie dotknigta, gdyz poziom
jej przychodow publicznych byt bardzo staby w 2008 1. (15,9% PKB), a Botswana
jest istotnie uzalezniona od przychodow celnych (8,8% PKB w 2008 r.)*2.

Drugi etap badania polega na perspektywicznym ujeciu pierwszych konsek-
wencji kryzysu finansowego dla rdwnowagi budzetowej analizowanych krajow.
Wigkszos$¢ panstw Afryki Subsaharyjskiej odczula silne pogorszenie salda bu-
dzetowego w 2009 r. W probcee saldo budzetowe spadto $rednio o 5 p.p. PKB
w 2009 r. w poréwnaniu do $redniej wartosci miedzy 2006 a 2008 r. Deficyty bu-
dzetowe (z pomini¢ciem pomocy zagranicznej) osiggnety bardzo wysoki poziom
w Botswanie, Czadzie, Ghanie, Mali, Mozambiku, Nigrze i Rwandzie, chociaz
w niektorych (w Ghanie, Mozambiku, a szczeg6lnie w Rwandzie) sytuacja juz
wczesniej byta bardzo niekorzystna. Dla ogotu krajow probki, oprocz Angoli,
Konga, Mali, Mauritiusa i Czadu, deficyt budzetowy w 2009 r. przekraczat 5%
PKB. Poprawit si¢ jedynie w czterech krajach (Etiopii, Ghanie, Mali i Ugandzie)
w stosunku do $redniej wartosci z lat 2006-2008. W sytuacji szczeg6lnie nie-
pewnej pozostaje Ghana, w ktorej deficyt budzetowy (bez pomocy zagranicznej)
w 2009 r. wynosit 14,9% PKB.

Jesli ograniczenie deficytow budzetowych jest konieczne w wigkszosci kra-
jow Afryki Subsaharyjskiej, to zdolno$¢ dokonania tego jest zalezna od poszcze-
gblnych gospodarek. Na tej podstawie mozna wyrozni¢ dwie grupy krajow.
W grupie krajow eksporterow weglowodorow Angola i Kongo moga liczy¢ na
wzglednie wysoki poziom catkowitych przychodéw publicznych (ponad 30%
PKB w 2009 r.)** i w ten sposob zachowuja dobra zdolno$¢ do dostosowania po
stronie wydatkow. Natomiast Nigeria i Czad nie dysponuja takim polem manewru.
W grupie krajow nieeksportujacych ropy w analogicznej sytuacji sa Mali i Niger.

Aby oceni¢ zdolnosci do antycyklicznego reagowania panstw afrykanskich
w konteks$cie migdzynarodowego kryzysu finansowego, nalezy przeanalizowac
zachowanie wydatkow publicznych, a zwlaszcza inwestycji. W 2009 r. w wigk-
szo$ci krajow Afryki Subsaharyjskiej publiczne wydatki kapitatowe (w % PKB)
mialy charakter antycykliczny. Pomigdzy 2008 a 2009 r. catkowite przychody
w wigkszosci badanych krajow zmniejszyty si¢. Jednakze wydatki kapitalowe
w relacji do PKB w 2009 r. w pewnych przypadkach réwnolegle wzrosty (np.

32 Ibidem, s. 14.
3 Ibidem.
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Afryka Potudniowa, Kongo, Niger). W innych przypadkach (np. Sudan i Czad)
skurczenie inwestycji publicznych byto wyraznie mniejsze (rzgdu 0,5 p.p. PKB)
niz zmniejszenie catkowitych przychodow (redukcja z 6 do 10 p.p. migdzy 2008
a 2009 r.), co ukazuje dynamike inwestycji publicznych po wystgpieniu kryzysu
migdzynarodowego. W budzecie wigkszosci panstw Afryki Subsaharyjskiej po-
zycja wydatkow zdaje si¢ by¢ chroniona przed skutkami kryzysu. W kontekscie
zmniejszenia si¢ finansowego pola manewru panstwa warto zastanowi¢ si¢ nad
finansowaniem tych inwestycji, a ogolniej — nad finansowaniem samego deficytu
budzetowego.

Odpowiedzia na to jest kolejny etap badania, polegajacy na obserwacji pola-
czonej ewolucji salda budzetowego (bez pomocy zagranicznej) i dhugu publiczne-
go migdzy 2008 a 2009 r. W tym okresie pewna liczba krajow (zwtlaszcza Senegal
i Tanzania) odnotowata pogorszenie salda budzetowego potaczone z silnym wzro-
stem dtugu publicznego (w przypadku Senegalu az o 7 p.p. PKB miedzy 2008
a 2009 r., czyli zwigkszenie dlugu publicznego o 28%). Niektore kraje ekspor-
tujace rope i metale szlachetne (Botswana, Sudan i1 Czad) wykazywaty rowniez
wrazliwo$¢ swojego dlugu publicznego na zmiany deficytu budzetowego. Proces
zaobserwowany migdzy 2008 a 2009 r. zahamowat jednak ponowny wzrost cen
surowcow od 2009 r. Ostatnia kategoria krajow charakteryzuje si¢ statym wzro-
stem dtugu publicznego pomimo znacznej niekiedy redukcji deficytu budzetowe-
go (szczegolnie Afryka Potudniowa, Benin, Mauritius i Niger). W kategoriach
zadtuzenia publicznego kraje Afryki Subsaharyjskiej cechuje silna heterogenicz-
no$¢, zwtaszcza z powodu wdrazanych od 2000 r. réznych inicjatyw anulowa-
nia zadluzenia. W wigkszosci gospodarek w 2009 r. nastapit wzrost zadluzenia
publicznego. Srednio (oprocz Zimbabwe) wzrosto ono o 2,5 p.p. PKB w 2009 r.
w poréwnaniu z 2008 r. (czyli do poziomu 33,3% PKB w 2009 r. wobec 30,8%
w 2008 r.). Niektore kraje doznaty szybkiego powickszenia dtugu w stosunku do
$redniej warto$ci miedzy 2006 1 2008 r. — dlug Angoli, Beninu, Botswany, Ghany,
Mauretanii, Senegalu i Czadu wzroést o ponad 5 p.p. PKB. Ta ewolucja prowadzi
do sytuacji niepokojacej w przypadku Ghany i Mauretanii, ktorych diug publicz-
ny w 2009 r. wynosit odpowiednio: 130% i 66% PKB*. Niekiedy jest to powia-
zane ze zwyzka wydatkow na inwestycje publiczne. Afryka jest kontynentem, na
ktoérym ryzyko niewyptacalnosci publicznej jest najwigksze, mimo stwierdzonej
poprawy sytuacji finansOw publicznych w ciggu ostatnich lat.

3.3. Wplyw kryzysu finansowego na lokalny sektor finansowy

Kryzys finansowy nie dotknat bezposrednio sektora finansowego Afryki Sub-
saharyjskiej. W rzeczywisto$ci narazenie instytucji finansowych kontynentu na

3 Ibidem.
3 Ibidem.
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ryzyko niesione przez instrumenty finansowe bedace u zrodet kryzysu (kredyty
hipoteczne i produkty pochodne) pozostaje marginesowe. Ponadto finansowanie
bankow afrykanskich ma glownie charakter lokalny. W zwiazku z tym gtowne
konsekwencje kryzysu miedzynarodowego w sektorze finansowym oznaczaja
wzrost awersji do ryzyka u ogétu podmiotéw finansowych (bankow i innych in-
stytucji finansowych), spowolnienie akcji kredytowej i zwigkszenie wierzytelno-
sci niepewnych. W niektorych przypadkach niedobor kredytu moze prowadzié
do napietych sytuacji, tym bardziej niepokojacych, ze rynek ten jest w Afryce
Subsaharyjskiej czesto niezbyt gleboki. Niedobor finansowania bankowego moze
szybko wywota¢ reperkusje w sektorze prywatnym, a zwlaszcza w branzach pro-
dukcyjnych. W tym przypadku wptyw na lokalng produkcje rolniczych srodkéw
spozywczych 1 produktow eksportowych (poprzez zmniejszenie puli kredytow
eksportowych) moze by¢ szybki i zawazy¢ na dochodzie gospodarstw domo-
wych, na produkcji, zatrudnieniu i poziomie ubostwa.

Na ogo6t sektory finansowe w poszczegdlnych krajach afrykanskich sa jeszcze
mato zintegrowane z miedzynarodowymi rynkami finansowymi. Chociaz miedzy-
narodowe linie kredytow na rzecz afrykanskich instytucji finansowych wzrosty,
bankowe finansowanie wcigz jest jeszcze oparte na lokalnych oszczgdnosciach.
Z powodu przepiséw lub braku wsparcia produkty pochodne majg na kontynencie
marginalne znaczenie. Jednak zanim nastgpit miedzynarodowy kryzys finanso-
wy, Afryka korzystata z nadptynnosci gotowki na migdzynarodowych rynkach
finansowych 1 z rosngcego apetytu inwestorow. Dynamika lokalnych gield w nie-
ktorych krajach pozwolita inwestorom na zdywersyfikowanie portfela inwesty-
cji. Z tego wzgledu turbulencje na miedzynarodowych rynkach finansowych nie
oszczedzity Afryki Subsaharyjskiej — kryzys dosiggnat rowniez lokalnych rynkow
finansowych.

Innym wskaznikiem wptywu kryzysu na sektor finansowy jest dynamika war-
tosci kredytow w okresie 2006-2008 i 2009 r. Nalezy sprawdzi¢, czy dynamika
kredytu zaobserwowana przed kryzysem utrzymata si¢ po wystgpieniu kryzysu
1 jego rozpowszechnieniu. W badanych krajach udzielanie kredytow w sektorze
prywatnym utrzymato si¢, a nawet lekko przyspieszyto w 2009 r. w porownaniu
z latami 2006-2008, w Lesotho, Mali, Sierra Leone, Czadzie i Togo. Jednak dla
wiekszosci rozpatrywanych krajéw dynamika udzielania kredytow ulegla spo-
wolnieniu. Etiopia, Gabon, Seszele i Zambia odnotowaly nawet skurczenie akcji
kredytowej w 2009 r. Niektore kraje, takie jak Angola, Gwinea Bissau, Gwinea
Réwnikowa, Malawi 1 Nigeria, wykazaly silny wzrost kredytow przyznawa-
nych w sektorze prywatnym migdzy 2006 a 2008 r. Elementy te musza by¢ ujete
perspektywicznie pod wzgledem glebokosci intermediacji bankowej w krajach
Afryki Subsaharyjskiej. Poziom ufinansowienia gospodarek afrykanskich jest
bardzo ograniczony w stosunku do innych regionéw $wiata i bardzo zrdéznico-
wany. Srednia tego wskaznika nie przekraczala 20% w 2009 r. Jedynie Afryka
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Potudniowa, Wyspy Zielonego Przyladka i Namibia miaty w sektorze prywatnym
stopy kredytow wyzsze od 40% PKB w 2009 r. Te trzy kraje z powodu mig-
dzynarodowego kryzysu odczuly silne zahamowanie aktywnosci kredytowe;.
Prawdopodobnie kryzys zastopowal rozkwit kredytow bankowych, rozpoczety
w potowie pierwszej dekady XXI w. W wielu krajach wzrost wierzytelnosci nie-
pewnych w 2009 r. zmusil niektore banki do cze$ciowej restrukturyzacji bilansow
i do wigkszej ostroznosci w udzielaniu pozyczek.

Uwagi koncowe

W artykule przeanalizowano konsekwencje kryzysu miedzynarodowego ma-
jace wptyw na wzrost gospodarczy w krajach Afryki Subsaharyjskiej z perspek-
tywy wyizolowania skutkow najbardziej trwalych. Pod tym wzgledem kryzys
nie oszczedzit krajow regionu. Ujawnia to wzrastajaca integracje Afryki Sub-
saharyjskiej z gospodarka §wiatowa, choc¢ stopien tej integracji jest bardzo zroz-
nicowany. Kraje, ktérych baza eksportowa jest skoncentrowana wokot surow-
cOw nierolniczych, byty ofiarami spowolnienia miedzynarodowego wkrotce po
jego rozpoczeciu. Ponadto nieliczne umiedzynarodowione o$rodki finansowe na
kontynencie w 2008 r. odnotowaty odptyw kapitalow netto. Takze zmniejszenie
wielko$ci BIZ, APD i transferow od emigrantow zawazyto na zewnetrznej sytu-
acji finansowej krajow najbardziej dotknietych kryzysem. W $§wietle kryteriow
stosowanych w literaturze przedmiotu turbulencje zwiagzane z migdzynarodowym
kryzysem finansowym stanowity szok o wielkich rozmiarach dla znaczacej liczby
krajow Afryki Subsaharyjskiej. Chociaz wigkszos¢ krajow afrykanskich w 2009 r.
nie odnotowata recesji, niektére odczuty szoki mogace mie¢ trwate konsekwen-
cje dla tempa ich wzrostu. Literatura przedmiotu potwierdza, ze okresy gwattow-
nej zmiany wzrostu mogg mie¢ trwate konsekwencje dla tempa wzrostu krajow,
w ktorych one zachodza.

Kryzys finansowy ujawnit niedoskonato$¢ narzedzi regulacji i nadzoru syste-
moéw finansowych, zardwno na ptaszczyznie narodowej, jak i miedzynarodowe;.
Wspolnota miedzynarodowa jest w ten sposob wezwana do odpowiedzi na nowe
wyzwania zwigzane gtoéwnie z wdrozeniem odpowiedniej Swiatowej architektury
finansowej, ktora powinna zapewni¢ stabilnos¢ makrofinansowa. W tym zakre-
sie mozna by zaleci¢ zblizenie krajow Afryki Subsaharyjskiej do MFW i Banku
Swiatowego w celu dzielenia si¢ analizami i uzgadniania wspolnych stanowisk
w dyskusjach dotyczacych rewizji zatozen $wiatowego systemu finansowego
i monetarnego. Na plaszczyznie wewnetrznej glownym zadaniem krajow Afryki
Subsaharyjskiej jest zdwojenie wysitkéw w przeprowadzaniu reform struktu-
ralnych, ktére pozwola na wykorzystanie nie tylko istniejacego potencjatu, ale
przede wszystkim nowych zrédet wzrostu gospodarczego.
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Wtadystaw Balicki, Barbara Ptaszynska
A centrally planned economy and the market economy. The structure reverse

In the centrally planned economy a motive for decision making is executing the plan imposed
by the government authority. It is oriented towards maximizing demand and minimizing supply. The
significant excess demand became the most distinctive phenomenon for that economy. Authorities,
which work under pressure because of demand imbalance, invest heavily into those assets which are
the most profitable, namely in those producing output goods. A specific pyramid-shaped structure is
being established with extended activities of raw materials but with final underinvestment. A reverse
trend is observed in the market economy. A motive for decision making is profit. Therefore, it is
subject to circulation/ effect relation, which results in continuous demand reduction for raw material
goods and the structure of both extended final activities and underinvested raw material is becoming
more established.

Mikotaj Handschke

Liquidation of the demand disequilibrium in terms of transformation
of the economic system — the case of Chile and Poland

The paper presents elements of the broader analysis associated with the transformation of the
economic system in Chile and Poland. The analysis covers the Chilean transition period of the years
1973-1981, while the Polish 1989-1993. The analysis involves the economic processes associated
with the liquidation of the demand disequilibrium in both countries during the transition from the
centrally managed system to the market economy. The analysis comprises also the study of the con-
vergence of selected macroeconomic indicators in each year of the transition. The author compares
the final results of the liquidation of the demand disequilibrium in Chile and Poland, trying to iden-
tify the reasons for the similarities and differences in their progress and the final results.

Jozef Karpinski

Economic slowdown in Poland at the beginning and at the end of the first decade
of the 21%* — a comparative analysis

During the past twelve years the Polish economy has twice experienced an economic down-
turn. The analysis of macroeconomic indicators enables to identify two “growth recessions” — at
the beginning and at the end of the last decade. In both cases, the weakening of economic activity
in Poland was caused by crisis phenomena in the environment. The paper conducted a detailed
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comparative analysis of these two periods of economic slowdown in our country. The author has set
and justified the thesis that the sensitivity of the Polish economy to the adverse impacts of macro
environment was significantly higher at the beginning of the last decade than during the economic
and financial crisis in recent years.

Barbara Ptaszynska

The involvement of portfolio capital before and after Polish accession to the EU
and its consequences for the economy — selected issues

The changes which began in 1990 and lead to stability and restructuring of the economy and
the legal system liberalization gave conditions for inward capital flows to Poland. Their increased
inflow coincided with the Polish accession to the EU. At the same time, foreign investors by trans-
ferring portfolio capital gave rise to increased financial markets development mainly by financing
the state budget borrowing needs. Only since 2001 the inflow of portfolio investments has had a sig-
nificant impact on exchange rate variability. However, changes concerning export profitability did
not curb its dynamics. Therefore, speculative capital inflows did not influence the Polish economy
negatively before its accession to the EU and after it.

Krzysztof Kolodziejczyk

Pension systems in Chile and Poland —
comparison and evaluation based on selected criteria

This paper deals with basic characteristics of both pension models, Chilean — substitutive model
and Polish — mixed model. Different scopes of privatization are explained. The comparison also
clearly shows differences in efforts to rationalize the retirement system. A major question, very
frequently asked for a few years, is how to evaluate pension systems, and what criteria should be
chosen. A short list of cases shows many methodological issues relating to pension evaluation. The
new concept based on Melbourne Mercer Global Pension Index considers more than forty indicators
in the evaluation process. This probably first-ever broad-based comparison allows do find or confirm
strengths and weaknesses, inter alia, of the Chilean and Polish retirement systems.

Ewa Cieslik

Comparison of U.S. and China’s economies —
selected demographic and economic conditions

The unipolar world order with the United States as the sole superpower has been shaken be-
cause of China’s awakening. The People’s Republic of China has modernized its economy for three
decades and become the important player in the world system. China has subjected economically
both developing countries and developed markets. Considering China’s development dynamics, this
Asian country may become the new superpower. This paper compares China’s and U.S. economies
in terms of selected demographic and economic conditions. The main aim of this article is to find the
difference between social and economic attributes of these countries.
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Joanna Gtuch

Redistribution of national income in Sweden and the United States of America
at the turn of the 20" century and the 21* century — comparison of size and structure

Sweden and the United States of America are both highly developed countries with democratic
political system and capitalistic economy (as far as private property of enterprises is concerned). The
main difference between those countries that this article focuses on lies in an approach to market
freedom. Sweden is perceived as an example of interventionism whereas the USA as a typical liberal
economy. The scale of government involvement in economy expresses national income redistribu-
tion. Redistribution of national income is an execution of taxes on the one hand and transfers and
other budget expenditures on the other. Based on fiscal policy of both countries, taxation in Sweden
should equalize personal income while taxation in the USA ought to provide income for budget ex-
penditures with the lowest possible level of the market rules disturbance. In this article you can find
a description of those two sides of national income redistribution in Sweden and the USA.

Eric Ambukita
The impact of the global financial crisis on Sub-Saharan Africa — a comparative analysis

The article attempts to analyze and assess the economic situation of Sub-Saharan African coun-
tries in the global financial and economic crisis. Sub-Saharan African countries, though less inte-
grated in the world economy than countries in other regions of the world, were not spared by this
crisis, evidence is evidently shown in the paper. The empirical analysis with a particular method
applied in the paper explains the shock of the global financial crisis in the region.
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