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WPROWADZENIE

Kryzysy gospodarcze i finansowe w regionie latynoamerykanskim nie sa zjawi-
skiem rzadkim; wrecz przeciwnie — w poprzednich dekadach staly si¢ niemal
stalym elementem krajobrazu gospodarczego (wystarczy wspomnie¢ powtarza-
jace si¢ kryzysy z lat 90., m.in. w Meksyku, Brazylii, Argentynie; na przetomie
wiekOw w Argentynie, Brazylii itd.). Cze$¢ ekonomistow twierdzila, ze w coraz
silniej wspoizaleznym i zintegrowanym Swiecie nieuniknione i nieodfaczne jest
przenoszenie cykli koniunkturalnych mig¢dzy krajami (Porzecanski, 2009).
Wszystko wskazuje na to, ze jednak obecny kryzys w sposob bezprecedensowy nie
potwierdzi tej reguly, przynajmniej w odniesieniu do krajow Ameryki Lacifskie;.
Spowolnienie gospodarcze w krajach uprzemyslowionych tym razem nie znalazto
bezposredniego przetozenia w postaci katastrofy finansowej w krajach na Srednim
poziomie rozwoju, zwlaszcza w regionie latynoamerykanskim, a ozywienie gospo-
darcze stato si¢ tu faktem, zanim odpowiednia reakcja miedzynarodowego sys-
temu finansowego pozwoli zaryzykowac optymistyczne oczekiwania co do
poprawy kondycji krajow wysoko rozwinigtych. By¢ moze na pozytywny scena-
riusz skutecznego zniwelowania skutkow kryzysu w strefie euro i Stanach Zjed-
noczonych przyjdzie nam poczekac jeszcze dtugo, tymczasem gospodarki latyno-
amerykanskie, w trakcie — czasem glebokich — reform, coraz lepiej zarzadzane
1 coraz mniej podatne na szoki zewngtrzne, potrafily tym razem zminimalizowaé
zagrozenie zwigzane z kryzysem $wiatowym.

* Centrum Studiéw Latynoamerykanskich CESLA Uniwersytet Warszawski.
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W tym miejscu wydaje si¢ zasadne postawienie pytania, czy jakies istotne zmiany
zaszly w systemach gospodarczych krajow Ameryki Lacifiskiej? Czy istnieje przeko-
nujace i jednoznaczne wyttumaczenie tego — badZ co badZ — novum w odniesieniu
do krajow tradycyjnie borykajacych si¢ z ogromnymi problemami ekonomicznymi,
przy ogromnej, jak dotad, podatnoSci na szoki zewngtrzne? A idac nieco dalej
w poszukiwaniach: jakie konkretnie wtasciwo$ci mozna dzi§ przypisac systemom
gospodarczym regionu latynoamerykanskiego i czy sg one faktycznie rdézne od tych
ksztaltujagcych Ameryke Laciniska lat 80. i 90.? Na te pytania autorka postara si¢
poszuka¢ odpowiedzi, analizujac sytuacje makroekonomiczng gospodarek regionu.

1. SYTUACJA EKONOMICZNA REGIONU
LATYNOAMERYKANSKIEGO PRZED KRYZYSEM

Na lata 2003-2007 przypada okres najszybszego wzrostu gospodarczego (5,6%)
w regionie latynoamerykanskim od czasu boomu po II wojnie §wiatowej, ktory
trwatl do polowy lat 70. Co prawda tempo wzrostu nie doréwnato dynamika okre-
sowi 1967-1974, kiedy PKB regionu rost sredniorocznie o 6,6%, jednak w cza-
sach pdzniejszych kraje Ameryki Lacifiskiej borykaly si¢ z powaznymi kryzysami
(década perdida, czyli kryzys zadtuzeniowy w latach 80.; ,,stracona po6tdekada”
1998-2002), migdzy ktorymi takze trudno mowi¢ o zadowalajacym wzroScie.
Wzrost gospodarczy pdtdekady 2003-2007 silniej zaznaczyt si¢ w matych
i Srednich gospodarkach niz w dwdch najwigkszych, czyli Brazylii i Meksyku. Co
nalezy takze podkreSli¢, pomyslne byty wskazniki rozwoju spotecznego, czego nie
odnotowano w okresie po wprowadzeniu reform rynkowych w potowie lat 80. (lub
nieco wezesniej w niektdrych gospodarkach Cono Sur). Statystyki pokazujg roz-
szerzenie bazy formalnego zatrudnienia, spadek bezrobocia, a nawet dtugo ocze-
kiwany spadek ubdstwa i poprawe dystrybucji dochodu narodowego w wigkszosci
omawianych krajow!. To zestawienie: jednoczesne dobre wyniki gospodarcze plus
spoleczne jest traktowane przez ekonomistow jako charakterystyka wyrdzniajaca
ostatnie lata (Cornia, 2010; Ocampo, 2010). Mimo iz dobre wyniki makroekono-
miczne regionu latynoamerykanskiego po 2003 r. stworzyly solidng podstawe dla
transformacji funkcjonowania pafstwa, wdrozenia ambitnych polityk spotecznych,
ktore sg oparte na perspektywie rozwoju w ujeciu dlugookresowym i jednoczes$nie
majg tagodzi¢ krotkookresowe perturbacje, to obecna ekspansja i dobra kondycja
regionu taczone sg tradycyjnie raczej ze szcz¢Sliwym uktadem warunkow zewnetrz-
nych, na ktore region mial niewielki (jeSli w ogole jakikolwiek) wplyw: wysokie
ceny surowcOw, rosngce obroty handlu zagranicznego, sprzyjajaca sytuacja na ryn-
kach finansowych i wysokie przychody z pracy za granica (Ocampo, 2010). J.A.
Ocampo zauwaza ponadto, ze historia gospodarcza regionu wielokrotnie poswiad-
cza zbiezno$¢ okresow wyjatkowo szybkiego wzrostu gospodarczego Ameryki
Lacinskiej z wystepowaniem sprzyjajacego ukladu czynnikdéw zewnegtrznych.
Ostatnio wspotoddzialywanie dobrej sytuacji w handlu zagranicznym oraz na ryn-

1 Szczegbtows analize tego okresu, w tym dane makroekonomiczne, zawiera raport IDB (2008).
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kach finansowych miato miejsce wtasnie do potowy lat 70. Natomiast z jednocze-
snym wystepowaniem wszystkich czterech korzystnych dla Ameryki Facifiskiej
czynnikdw mamy do czynienia po raz pierwszy w historii.

Obecnie Ameryka Lacifiska dostarcza rocznie 7,1 bln USD wartoSci dobr
i ustug (cata gospodarka Swiatowa to 81 bln USD), przy czym na najwickszg
gospodarke regionu, Brazylie, przypada 2,4 bln USD, na Meksyk 1,74 bln USD,
a na Argentyne 0,75 bin USD?. Sytuacje makroekonomiczng regionu latynoame-
rykanskiego ukazuja przekrojowo rysunki 1-4.

Rysunek 1. Procentowa zmiana PKB w ujeciu realnym
w krajach Ameryki tacinskiej i Karaibow
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Zrodto: IMF World Economic Outlook, April 2012

Rysunek 2. Inflacja w krajach Ameryki tacinskiej i Karaibow
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Zrédto: Jak na rysunku 1.

2 Dane statystyczne za: World Economic Outlook Database, April 2012. PKB liczony za
pomoca PPP.
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Rysunek 3. Bilans obrotéw biezacych jako procent PKB
w krajach Ameryki tacinskiej i Karaibow
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Zrodto: Jak na rysunku 1.

Rysunek 4. Wzrost wartosci eksportu débr i ustug w %
w krajach Ameryki tacinskiej i Karaibow
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Zrodio: Jak na rysunku 1.

2. PRZEBIEG KRYZYSU

Z analizy ekonomistow BIS (2009 i 2010) wynika, ze szybki wzrost regionu do
wystapienia pierwszych oznak kryzysu w sierpniu 2007 r. byl zwigzany przede
wszystkim z ekspansjg eksportu: rosnagcymi przychodami z handlu zagranicznego,
ale tez wzrostem efektywnosci i innowacyjnosci technologicznej w sektorach eks-
portowych. Kraje latynoamerykanskie w wigkszosci odnotowaly nadwyzki na
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rachunku obrotow biezacych oraz dodatni naptyw kapitatu, co znalazto odzwier-
ciedlenie we wzroscie rezerw walutowych (w czasie poprzednich kryzysow gospo-
darki Ameryki Lacinskiej reagowaly, co znamienne, dramatycznym dostosowy-
waniem w bilansach obrotéw biezacych oraz — w koncu — kryzysami bankowymi).
Warto takze zaznaczy¢, ze udzial gospodarek wschodzacych (emerging markets)
w Swiatowym PKB w 2007 r. wzr6st do 31% (w poréwnaniu do ok. 20% w deka-
dzie lat 90.), za$ udzial w oszczednoSciach globalnych wyniost w 2007 r. az 40%
(podczas gdy w 2003 r. bylo to ok. 30%, za§ w 1996 r. ok. 25%, co pokazuje staig
tendencj¢ wzrostowa).

Region latynoamerykanski nie poddat si¢ natychmiastowemu zatamaniu juz
w sierpniu 2007 r., kiedy Stany Zjednoczone odnotowaly pierwsze jego symptomy
w sektorze bankowym. Jednakze od tej pory zewn¢trzny naptyw kapitatu wykazy-
watl si¢ duzo slabsza regularno$cig i musiata znacznie wzrosna¢ premia za ryzyko.
W zwiazku ze spadkiem zatrudnienia w krajach rozwinietych, zwtaszcza w sekto-
rze budownictwa w Stanach Zjednoczonych, ulegt spowolnieniu wzrost przycho-
dow z tytutu przekazéw pieni¢znych. Dobra koniunktura na surowce trwala
w gospodarce Swiatowej jeszcze do potowy 2008 r., podobnie ekspansywna poli-
tyka w niektorych krajach, przede wszystkim w Brazylii, co tacznie zlozyto sie na
przedluzenie dobrej kondycji gospodarek latynoamerykanskich o kilka kwartalow.

Zdaniem Izquierdo i Talvi (2009), pierwsza faza kryzysu do czerwca 2008 r.
paradoksalnie wzmocnita, a nie ostabita, kondycje gospodarcza regionu latyno-
amerykanskiego. Dowodzg oni, ze na chwile wcze$niej kraje te wykazywaly raczej
oznaki przegrzania koniunktury niz stabilno$ci makroekonomicznej, o czym
Swiadczy¢ moga: aprecjacja kursow walutowych, szybko rosngce ceny aktywow,
silnie rosnacy popyt i produkcja, a takze powazna presja inflacyjna.

Punktem zwrotnym okazata si¢ zmiana warunkéw na globalnym rynku surow-
cow w polowie 2008 roku. Szybkie rozprzestrzenianie si¢ kryzysu mozna byfo
obserwowac¢ w regionie latynoamerykanskim, podobnie jak w pozostatych cze-
$ciach Swiata, po upadku Lehman Brothers w polowie wrzes$nia 2008 r., co (poza
innymi oczywistymi skutkami) spowodowalo zatamanie plynnosci na migdzyna-
rodowych rynkach finansowych oraz spadek popytu na aktywa krajow rozwijaja-
cych sig, od tej pory ocenianych przez inwestoréw jako stosunkowo ryzykowne
(Jara, Moreno, Tovar, 2009). Od tego momentu Ameryka f.acinska zaczela zma-
gac si¢ z powazng recesja, ktorej rozmiary byly najpowazniejsze sposrdd regionOw
rozwijajacych si¢ (Ocampo, 2010).

Warto jednak odnotowac, ze kanaly transmisji obecnego kryzysu roznily sie
od tych z lat ubiegtych. Dzieki znaczacym zmianom w bilansach ptatniczych

3 Porzecanski (2009) opisuje trzy kanaly transmisji kryzysu z krajow rozwinietych do
rozwijajacych si¢. Po pierwsze, kanat kredytowy bedacy efektem spadku plynnosci finansowej
w krajach rozwinigtych, potggowanej przez wzrost awersji inwestoréw do ryzyka, ktore powoduje
trudniejszy dostep i wyzsze koszty kredytow na rynku wewngtrznym, a w sytuacji integracji
finansowej nastgpnie — w innych krajach, przy czym jesli jest wystarczajaco silny i dtugotrwaly, to
spowoduje tzw. sudden stop, czyli calkowite odcigcie niektorych krajow badz podmiotow, np.
sektora publicznego, od mi¢dzynarodowych rynkéw finansowych. Po drugie, kanal handlowy:
spadek plynnoéci na duzym rynku przelozy si¢ na spadek wydatkéw sektora prywatnego,
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w okresie poprzedzajacym boom, ale takze dzigki pakietom pomocowym ze
strony krajow rozwini¢tych, kanaly finansowe przenosily kryzys w sposdb znacz-
nie sfabszy i mniej intensywny, a krajom Ameryki Lacifiskiej pozostawily jed-
noczes$nie mozliwo$¢ zastosowania antycyklicznej polityki makroekonomiczne;j.
Wazna okolicznoscia bylo szybkie wdrozenie przez Chiny ekspansywnej polityki,
stosunkowo agresywnej i do§¢ dobrze ukierunkowanej, ktéra pozwolila temu
azjatyckiemu gigantowi na sprawny powrdt na Sciezke szybkiego wzrostu, przy
jednoczesnym wzroscie globalnego popytu na surowce mineralne, a zwlaszcza
na energie. Tymczasem recesja coraz powazniej dawala si¢ we znaki eksporte-
rom produktéw przemystowych i ustug. Wiele zwtaszcza mniejszych gospodarek
silnie ucierpialo z powodu spadku wartosci przekazow pienieznych.

Zdaniem J.A. Ocampo (2010), w przeciwienistwie do optymistycznych oczeki-
wan analitykow OECD, kryzys w krajach Ameryki Lacinskiej w ostatnim kwartale
2008 r. i pierwszym kwartale 2009 r. byl bardzo gleboki zaréwno w wartoSciach
absolutnych, jak i w relacji do tempa wzrostu, jakie odnotowywano w okresie
boomu przed kryzysem (nawet siedem punktéw procentowych).

Efekt netto tych szokdw zewnetrznych okazat si¢ r6zny w r6znych gospodar-
kach. Wigkszos¢ krajow Ameryki Potudniowej stosunkowo szybko otrzasneta sie
z kryzysu i zaczela odnotowywac wzrost, gdy tymczasem Meksyk, najsciSlej zwia-
zany kanatami handlowymi i inwestycyjnymi ze swoim poinocnym sgsiadem,
a takze kraje Ameryki Centralnej oraz Wenezuela*, pozostawaly w glebokiej
recesji albo przynajmniej w sytuacji powaznego spowolnienia gospodarczego az
do potowy 2010 roku. Jak wynika z rysunku 2, kraje Ameryki Potudniowej pora-
dzily sobie tym razem znacznie lepiej niz Ameryka Poinocna i Centralna (ECLAC,
2010; IME 2010), a nalezy pamigtac¢, ze w poprzednim, dtuzszym kryzysie lat
1998-2003 to kraje poludniowoamerykanskie ucierpialy znacznie bardziej.

3. ROLA POLITYKI ANTYKRYZYSOWEJ

Wyjasnienia tej odr¢bnej wrazliwoSci na kryzys nalezy si¢ doszukiwac, przynaj-
mniej czeSciowo, w kierunkach i skutecznosci polityk gospodarczych wprowadzo-

a w warunkach integracji handlowej nizszy popyt na import wywola spadek wolumenu handlu na
rynkach $wiatowych, co z kolei wywola spadek cen w handlu zagranicznym (a takze spadek
dochodu z tytutu pracy za granica, turystyki migdzynarodowej itd.). Oba kanaly sa ze sobg Scisle
powiazane, np. cz¢S¢ surowcOw moze by¢ traktowana jako aktywa przez inwestoréw zagranicznych,
a zatem ich ceny sg wrazliwe na wahania stop procentowych. Po trzecie, kanal transmisji kryzysu
przez zachowania stadne wtascicieli kapitatu i efekt zarazania si¢ kryzysem (contagion effect):
nieoczekiwane zmiany w otoczeniu ekonomicznym (a czgsto takze politycznym) sklaniaja
inwestorow do zmiany struktury inwestycji portfelowych, co moze skutkowaé wycofaniem si¢
z okreS§lonych rynkow czy okreSlonych rodzajow aktywow, przy czym oczekuje si¢, ze problemy
w jednym kraju czy z jedng grupa aktywOw wystapig niebawem w innym.

4 Wenezuela odnotowata w tym okresie najwigkszy spadek PKB (o 4,8%) sposrod wszystkich
krajow latynoamerykanskich. Mniejsze kraje na pdinocy regionu, tj. Republika Dominikany
i Panama, poradzily sobie znacznie lepiej (odpowiednio +3,3% i —1% w latach 2008-2010; wg
danych CEPAL).
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nych przez poszczegoOlne kraje. Na przyktad ostra rozbieznoS$¢ pomiedzy Brazylig
a Wenezuela moze by¢ wyjaSniona wytacznie poprzez czynniki z zakresu polityki
wewnetrznej: w pierwszym przypadku mamy do czynienia z aktywna polityka
antycykliczna, za§ w drugim — z klasyczna polityka procykliczng i tradycyjnym
kryzysem gospodarczym. Z analizy polityk gospodarczych prowadzonych przez
kraje, ktore najlepiej poradzily sobie z ostatnim kryzysem wynika, ze najwigksze
pole manewru dla wprowadzenia polityki antycyklicznej w momencie zmagania
si¢ z kryzysem dal okreSlony zestaw instrumentdw zastosowanych w czasie
boomu: dazenie do rownowagi na rachunku obrotéw biezacych, silniejsze regu-
lacje rynku oraz — w mniejszym stopniu — skuteczniejsza polityka fiskalna.

Kluczowa role odgrywaly jednak czynniki zewn¢trzne. Po pierwsze, specjalizacja
w ujeciu migdzynarodowym, co zwlaszcza w odniesieniu do Ameryki Potudniowe;j
oznacza silniejsze uzaleznienie od globalnego popytu na surowce, ktérych ceny,
szczeSliwie, powrOcily stosunkowo szybko do wysokiego poziomu z uwagi na ciagle
wysokie zapotrzebowanie zgtaszane przez Chiny i inne kraje azjatyckie. Punktem
zwrotnym kryzysu dla regionu Ameryki Lacinskiej byta potowa 2008 r., kiedy to
nastgpito wyrazne i gwattowne zatamanie cen surowcdw na rynkach miedzynaro-
dowych. W ciagu pierwszych trzech kwartaldéw kryzysu, tj. od lipca 2008 r. do marca
2009 r. ceny ropy naftowej wykazaty spadek o 65%, a ceny innych surowcow o 34%
(BIS, 2009). Spowodowato to spadek terms-of-trade krajow latynoamerykanskich
0 ok. 25%° (Izquierdo, Talvi, 2009). W ciagu tych trzech kwartatow przychody
regionu z tytutu eksportu ulegly skurczeniu o blisko 25%°. Niewatpliwie przeno-
szenie si¢ kryzysow jest fatwiejsze dzigki postepowi integracji subregionalnej, ktora
jest do§¢ zaawansowana w regionie Ameryki Lacinskiej. Poniewaz rezygnacja
z narzedzi integracji gospodarczej wydaje si¢ bezzasadna, skoro w czasie prosperity
te same mechanizmy stuza wzmocnieniu gospodarek, to w momencie zagrozenia
nalezaloby — zdaniem wielu autoréw’ — zadba¢ o skuteczng i skrojong na miare
interwencje panstwa. Wazne bedzie zapewnienie odpowiedniej elastycznoSci
makroekonomicznej, stabilnoSci systemu fiskalnego i finansowego.

W ujeciu finansowym, to czynniki zewnetrzne odegraly gtéwna role, a zwtasz-
cza szybkie i intensywne ozywienie na miedzynarodowych rynkach kapitalowych
(z wyjatkiem bankowosci) zwigzane z masowa strategia krajow uprzemystowio-
nych w zakresie antycyklicznej polityki monetarnej i pakietéw ratunkowych
w segmencie finanséw. W tym sensie giowng i znaczaca r6znica pomiedzy ostat-
nim kryzysem a kryzysem zadluzeniowym z dekady lat 80. czy kryzysem gospo-
darek wschodzacych z 1997 r. byla masowa miedzynarodowa reakcja w celu ogra-
niczenia i powstrzymania jego skutkow®.

5 Dotkliwe okazaly si¢ zwlaszcza spadki cen produktéw rolnych (o 31%) i metali (0 50%).
Szacuje si¢, ze surowce stanowia przecigtnie 40% eksportu regionu latynoamerykanskiego
(Izquierdo, Talvi, 2009, s. 10-11).

© W tym okresie przychody z eksportu krajow Europy Srodkowej i Wschodniej spadly
o ponad 43% (Porzecanski, 2009).

7 Por. m.in. Porzecanski (2009), Ocampo (2009).

8 Podobng migdzynarodowa reakcje, szybko i skutecznie ograniczajaca skutki kryzysu, mozna
bylo obserwowac wiasciwie tylko w odpowiedzi na kryzys meksykanski w grudniu 1994 r.
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Po straconej dekadzie lat 80. oraz pozniejszych kryzysach finansowych i banko-
wych wielokrotnie nekajacych region, a czesto zwigzanych bezposrednio z nad-
mierng dolaryzacjg finansow (czego najlepszym przykiadem jest kryzys argentynski
z przetomu wiekow), kraje Ameryki Lacinskiej zdecydowaly si¢ na wprowadzenie
skutecznych instrumentéw poprawiajacych strukture walutowa bilanséw handlo-
wych oraz akumulacj¢ rezerw walutowych. Cz¢$¢ autoréw uznaje wrecz ten mecha-
nizm za ,,najwiekszy atut, jakim region dysponuje w obliczu biezacych globalnych
zaburzen finansowych” (Ocampo, 2009, s. 711). Bez watpienia warto$ciowe okazato
si¢ stworzenie, na bazie bolesnych dos§wiadczen poprzednich dekad, systemu regu-
lacji i nadzoru w sektorze bankowym i finansowym (IDB, 2006). Mimo wielu §rod-
kow zaradezych, zestaw czynnikdéw niekorzystnych (zmiana kierunku przepltywow
kapitatowych, spadek cen surowcow na rynkach miedzynarodowych, spadek zaufa-
nia inwestorow) zlozyl si¢ na znaczacg deprecjacj¢ kursow walutowych w regionie,
ze szczegOlnym uwzglednieniem Brazylii i Meksyku, ktorych waluty wykazywaly si¢
powazna niestabilnoscia takze z uwagi straty, jakie poniosto Srodowisko inwestorow
na instrumentach pochodnych. Catosci regionu latynoamerykanskiego mozemy
jednak przypisac kilka cech systemdw walutowych, ktére przyczynily sie do ograni-
czenia (W czasie i zasiggu) skutkow deprecjacji w poréwnaniu z poprzednig dekada:
wezeSniejsze wprowadzenie elastycznych kursow walutowych (co nie pozwolilo na
ataki spekulacyjne); ograniczenie wplywu wahan kursow walutowych na poziom
inflacji; lepsza i stabilniejsza réownowaga bilansow platniczych; mniejszy zakres
dolaryzacji gospodarek; stabilno$¢ i zaufanie do bankdw centralnych i systemu nad-
zoru finansowego (Jara, Moreno, Tovar, 2009).

Wydaje sig, ze znaczaca zmiang, majaca bezpoSredni wplyw na kondycje
gospodarczg analizowanych krajow, jest takze akumulacja aktywow zagranicz-
nych, w tym inwestycji zagranicznych (portfelowych i bezpoSrednich). Na koniec
2007 r. suma regionalnych aktywow zagranicznych wyniosta 180 mld USD, przy
czym w poprzednich dekadach ich wielko$¢ byta znikoma (Jara, Moreno, Tovar,
2009, s. 55 i nast.). W momencie wybuchu kryzysu aktywa te zaczely przeplywaé
do krajow pochodzenia, co z kolei odnotowano jako poprawe na rachunkach
obrotéw kapitalowych. Przetozylo si¢ to na poprawe struktury zobowigzan, a wiec
spadek udzialu zadluzenia oraz wzrost udziatu inwestycji portfelowych. Pod
koniec 2008 r. wyrazne stalo si¢ zahamowanie napiywu kapitatu, za co odpowie-
dzialnych jest jednoczesnie kilka czynnikow: akumulacja aktywow plynnych przez
instytucje finansowe krajow rozwinietych, silne wahania kurséw walutowych, spa-
dek terms of trade dla regionu, znaczny wzrost awersji do ryzyka w Srodowisku
inwestoréw zagranicznych, zatamanie na mi¢dzynarodowym rynku instrumentow
pochodnych. Te ograniczenia okazaly si¢ jednakze i stabsze, i fatwiejsze do poko-
nania niz w poprzednich dekadach w obliczu podobnych zatamaf na rynkach
finansowych. Juz pod koniec 2008 r. premie za ryzyko osiagnely stabilizacje,
a w potowie nastepnego roku powrdcily do poziomu sprzed zawirowan, z wyjat-
kiem Wenezueli i Argentyny (gdzie inwestorzy uwzgledniali ryzyko ,,polityczne”,
a nie gospodarcze). Doszlo w tym czasie réwniez do zatamania emisji obligacji
na rynkach migdzynarodowych, co szczeg6lnie bole$nie odczutl sektor korpora-
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cyjny. Suma bankowych pozyczek mi¢dzynarodowych spadfa o ok. 13% w sto-
sunku do poziomu sprzed kryzysu®.

Przesledziwszy doSwiadczenia gospodarek latynoamerykanskich na przestrzeni
dziesigcioleci, przynajmniej od poczatku ubiegtego stulecia, trudno oprzec si¢ wra-
zeniu, ze dominujaca w regionie procykliczna polityka makroekonomiczna wzmac-
niata mechanizm przenoszenia si¢ szokdw zewnetrznych, na co dodatkowo nakfadata
si¢ silna procykliczno$¢ przeptywdw kapitatowych. J.A. Ocampo (2009, s. 716-717)
zauwaza, ze najwickszym problemem regionu przez dziesigciolecia byla ,,akumulacja
stabosci w okresach ozywienia gospodarczego”. Faktycznie, rosnacy popyt krajowy
wraz z aprecjacjg kursow walutowych skutkowaly regularnie pogarszaniem sig¢ bilan-
sow obrotow biezacych, a jednoczesne deficyty na rachunkach kapitatowych, tak
w sektorze publicznym, jak i prywatnym, przynosily nieuchronnie powigkszanie si¢
sumy zadtuzenia. W momencie gdy z racji uwarunkowan zewngetrznych dochodzito
do zalamania przeptywéw handlowych badZ kapitatowych, nieuchronne okazywato
si¢ reagowanie w postaci zaostrzenia polityki gospodarczej, zwykle w formie zestawu
restrykcji w zakresie polityki fiskalnej, monetarnej i walutowe;.

W ostatnim okresie ta sytuacja ulegla zmianie: nie mamy juz do czynienia
z takg procykliczno$cia polityki makroekonomicznej, co wyzwolifo catkowicie
odmienng reakcje gospodarek na szok w postaci kryzysu globalnego. Za Bankiem
Swiatowym (World Bank, 2009) mozna wyr6znié kilka zasadniczych zmian, jakie
staly si¢ udziatem regionu latynoamerykanskiego w ostatnim dziesigcioleciu:

1) zasadnicza redukcja zadtuzenia krotkoterminowego finanséw publicznych,
ktorej towarzyszyl rozwdj krajowych rynkow finansowych;

2) obnizenie ryzyka kursowego;

3) zwigkszenie elastycznosci kursow walutowych w ramach stabilnej polityki
monetarnej;

4) znaczacy wzrost rezerw zagranicznych (zwlaszcza w postaci aktywow
o wysokiej ptynnosci);

5) poprawa sytuacji w bilansach handlowych (redukcja deficytu badz osiagnie-
cie nadwyzki);

6) zwickszenie wydatkow w sektorze edukacji, opieki zdrowotnej i pomocy
spoteczne;.

Ocampo (2009) do tego zestawu dodaje jeszcze strategi¢ bezposredniego celu
inflacyjnego oraz, w dalszej kolejnosci, lepsze regulacje ostroznoSciowe i skutecz-
niejszy nadzor nad krajowymi systemami finansowymi. Taka kombinacja w zakre-
sie polityk gospodarczych nie tylko bezposrednio redukuje podatno$¢ regionu na
szoki zewnetrzne, ale takze pozwala na do$¢ elastyczne dzialania rzadu w razie
koniecznosci, jak to mialo miejsce wlasnie w obliczu obecnego kryzysu $wiato-
wego.

9 Kraje rozwijajace si¢ jako grupa odnotowaly w tym okresie spadek okoto 25% (Porzecanski,
2009, s. 9).
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4.1. RYNKI KAPITALOWE | POLITYKA WALUTOWA

Po ,,straconej dekadzie” lat 80., a wiec kryzysie zadluzeniowym, strategia rozwoju
gospodarek latynoamerykanskich zostata w duzej mierze wymuszona przez MFW.
Zalecenia Konsensu Waszyngtonskiego zostaly przez wiele krajow potraktowane
dostownie, zwlaszcza w zakresie narzuconej koniecznosci ustabilizowania kursow
walutowych, ktéra czesto rozumiano jako zalecenie usztywnienia kursow. Wiele
gospodarek latynoamerykanskich bolesnie odczulo w nastepnej dekadzie skutki
takiego podejscial®. Nic dziwnego, Ze na bazie wlasnych do$wiadczen, kolejne
kraje zarzucaly sztywny kurs walutowy, poczawszy od Meksyku po , kryzysie tequ-
ili” z grudnia 1994 roku. Zacze¢to stosowac raczej polityke bezpoSredniego celu
inflacyjnego, a nie stalego kursu walutowego, co pozwolilo bankom centralnym
na swobodne podjecie Srodkéw zaradczych w obliczu koniecznoSci w postaci
deprecjacji kursow walutowych. Tylko w przypadku Wenezueli bank centralny nie
zdecydowal si¢ na deprecjacje kursu, nawet w obliczu silnej presji deprecjacyjne;j;
skutkowato to szybka utrata rezerw walutowych oraz rozwinigciem czarnorynko-
wego handlu walutami (Porzecanski, 2009).

Na podstawie niekorzystnych, czesto wyniszczajacych i destabilizujacych
gospodarczo do$wiadczen lat 80. i 90., w regionie latynoamerykanskim (podobnie
zresztg jak w innych regionach rozwijajacych si¢) zdecydowano si¢ na wprowa-
dzenie ambitnych standardéw kontroli i stabilizacji rynkéw kapitatowych, w tym
szczegOlnie bankowych, w postaci wielu instrumentéw, jak przed wszystkim: kon-
trola operacji mi¢dzynarodowych i miedzybankowych z udzialem walut zagra-
nicznych, obowigzkowe ubezpieczenie depozytow, wysokie wymogi dla realizacji
rozliczen kapitatowych, pakiety ostroznosSciowe. W wigkszoSci pafnstw regionu
przeprowadzono reformy systemdw bankowych, w ktérych wicksza niezaleznos¢
i swobode decyzyjng zyskaly banki centralne (Jara, Moreno, Tovar, 2009).
Niektore kraje (do tej pory Meksyk, Brazylia, kolejne kraje w trakcie przygoto-
wan) skutecznie wprowadzity nowoczesny system legislacyjny w zakresie zabez-
pieczen wierzytelnoSci i prawa upadioSciowego.

Szybko okazalo si¢, ze w obliczu zaburzef na globalnych rynkach kapitato-
wych, krajowe rynki kredytow wykazaly si¢ spora niezaleznoSciag od wahan
w zakresie plynnosci i ryzyka na rynkach miedzynarodowych. Rynki krajowe sg
coraz wazniejszym dostawca kredytu dla sektoréw publicznych i prywatnych.
Jednoczesnie udziat tzw. ztych kredytow spadi do stosunkowo niskiego poziomu
2,5% w 2007 1. (Izquierdo, Talvi, 2009).

10 W systemie stalych kursow walutowych, wobec presji zewnetrznej, konieczne dostosowania
w gospodarce muszg zostac podjete przez system cen krajowych oraz popyt krajowy (konsumpcyjny
i inwestycyjny), co moze okazaé si¢ dos¢ kosztowne dla gospodarki, jesli skutkuje spadkiem
zatrudnienia przy jednoczesnym wzroScie cen krajowych, a ponadto zwykle jest czasochlonne
i malo skuteczne. W literaturze przedmiotu podkresla si¢ takze, ze im elastyczniejsze sa kursy
walutowe, tym mniejsze ryzyko walutowe. Znane sa tez badania wskazujace, ze w gospodarkach
stosujacych plynny kurs walutowy (w okre§lonych warunkach) wystgpuje wyzsze tempo wzrostu
gospodarczego (por. m.in. Kamil, 2009; Edwards, Levy-Yeyati, 2005).
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W pierwszych latach obecnego stulecia znaczaco wzrosly rezerwy walutowe
regionu; wyzszy wzrost rezerw odnotowaly w tym czasie tylko kraje azjatyckiell.
A kraje, ktore zachowaly stosunkowo mniejsze rezerwy, moga pochwali¢ si¢ ich
wysoka stabilnoscig (Chile, Kolumbia)!2. Powszechne staly si¢ odpowiednie regu-
lacje na rynku plynnych rezerw walutowych (np. w formie obligatoryjnych depo-
zytow bankowych od zobowigzan krotkoterminowych denominowanych w walu-
tach zagranicznych), co pozwala na ograniczenie wplywu ewentualnych deprecja-
cji. Niezwykle wazng zmiang, rzadko zreszta zauwazang przez obserwatorow
zewnetrznych, jest znaczny spadek udzialu zadluzenia regionu latynoamerykan-
skiego w walutach zagranicznych: dla siedmiu najwiekszych gospodarek Ameryki
Lacinskiej spadt on z 40% na przetomie wiekow do zaledwie 20% w 2008 roku.
Podmioty zar6wno publiczne, jak i prywatne, wyciagajac nauczke z doSwiadczen
poprzedniej dekady, konsekwentnie dgzg do zmniejszenia ryzyka walutowego, po
pierwsze, decydujac si¢ duzo czeSciej na kredyty w walutach krajowych, a nie
zagranicznych, nawet jesli w krotkim okresie wydawaly si¢ one mniej atrakcyjne
pod wzgledem warunkéw finansowych, a po drugie, usitujac szybko uregulowaé
wczesniejsze zobowigzania denominowane w walutach zagranicznych. Nalezy
zauwazyC, ze realizacji tych dziatan sprzyjal szybki rozwoj krajowych rynkow
finansowych, zwlaszcza dzigki podjeciu prywatyzacji systemow emerytalnych
(Building Bond Markets. .., 2008; Porzecanski, 2009).

Wypada podkresli¢ jeszcze jedna nowa okolicznosé, bez precedensu
w poprzednich dekadach. Podczas gdy podmioty sektora publicznego i prywat-
nego w krajach Ameryki Facifiskiej mniej wiecej od poczatku obecnego stulecia
z duzg determinacjg ograniczaly procentowy udzial swoich zobowigzan w walu-
tach zagranicznych, jednocze$nie akumulowaly znaczace aktywa zagraniczne
(w 2006 r. po raz pierwszy dochodzi do wyr6wnania bilansu aktywow zagranicz-
nych netto w rachunkach ptatniczych regionu, za§ w 2008 r. aktywa zagraniczne
wykazaly nadwyzke blisko 150 mld USD). Tak zatem, znowuz bez precedensu
w historii gospodarczej regionu, dochodzi do poprawy — a nie pogorszenia, jak
zwykle dotychczas — sytuacji finansowej ogoétu podmiotéw prywatnych i publicz-
nych w obliczu deprecjacji walut krajowych (Porzecanski, 2009).

4.2. POLITYKA MONETARNA

Banki centralne panstw latynoamerykanskich dysponujg stosunkowo duza swoboda
dziatania w obliczu obecnego kryzysu. Powszechng i znaczaca rdznicg w poréwna-

11" Ameryka Facifiska w 1996 r. miata rezerwy walutowe na poziomie 142 mld USD, za$
w 2008 r. bylo to az 440 mld USD, co stanowito 13% PKB regionu i 359% krétkoterminowego
zadluzenia zagranicznego. Tymczasem dla regionu azjatyckiego rezerwy w 1996 r. wyniosly 246
mld USD, a w 2008 r. 2685 mld USD, czyli 40% PKB i 889% zadluzenia krétkoterminowego
(Jara, Moreno, Tovar, 2009, s. 630).

12'W Chile to fundusze emerytalne, majac duzy udzial w rezerwach walutowych, wplywaja
stabilizujagco na rynek finansowy; z kolei w Kolumbii stabilno$¢ rezerw jest wigzana
z ograniczeniami transakcji migdzybankowych, denominowanych w walutach (Jara, Moreno,
Tovar, 2009, s. 63-64).
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niu z latami 80. i 90., gdy z uwagi na bardzo ograniczony zasob aktywow zagranicz-
nych i uzaleznienie od zadluzenia denominowanego w walutach obcych gospodarki
latynoamerykafiskie byty niezwykle podatne na negatywne skutki deprecjacji walut
krajowych, obecnie osiagnigta zostata duzo wigksza stabilno$¢ na rachunkach walu-
towych. Weze$niej trudno bylo skutecznie stosowaé polityke antycykliczng, gdyz
kazdy przypadek obnizenia wartoS$ci waluty krajowej prowadzit nieuchronnie do
zwigkszenia cigzaru zadluzenia i ograniczenia ekspansji fiskalnej, a w tych warun-
kach niedostatecznie restrykcyjna polityka monetarna — jesli w og6le byta dopusz-
czalna przez okreslony system walutowy — przelozylaby si¢ po prostu na zwigkszona
presje deprecjacyjna. Jeszcze w polowie lat 90. blisko jedna trzecia catosci zadtu-
zenia (publicznego i prywatnego) regionu to zadluzenie w walutach obcych
(w 2006 r. juz tylko 15%; Caruana, 2009). Obecnie banki centralne mogg stosun-
kowo swobodnie stosowaé konieczne interwencje na rynkach pieni¢znych. Wiele
panstw (w tym Brazylia, Meksyk, Kolumbia, Chile) zarzucilo polityke sztywnego
kursu walutowego, przechodzac do polityki bezposredniego celu inflacyjnego, co
pozwala na zastosowanie, w obliczu konieczno$ci, stosunkowo szybko i skutecznie
dzialajacego narzedzia w postaci obnizenia stop procentowych. Nawet w krajach
trzymajacych si¢ systemu stalego (Wenezuela) lub usztywnionego (Peru) kursu
walutowego, wprowadzono regulacje umozliwiajace interwencje¢ w postaci narzedzi
kredytowych w walucie krajowej lub zagranicznej (Porzecanski, 2009).

Po wybuchu obecnego kryzysu banki centralne wielu panstw dokonaly stabi-
lizacji zadluzenia zagranicznego i sprowadzily je do umiarkowanego poziomu
poprzez interwencje na rynku walutowym. Na obnizenie stop procentowych zde-
cydowano si¢ dopiero po kilku miesigcach, zwykle w obawie przed powrotem
inflacji i presji deprecjacyjnej!3. Jednocze$nie banki centralne wprowadzity ope-
racje otwartego rynku, poszerzyly baze akceptowanych aktywow dla zabezpieczen
finansowych, obnizyly stopy rezerw obowigzkowych od depozytéow krajowych
i podjely starania o zapewnienie plynnosci kredytowej, co miato na celu z jedne;j
strony poprawe dostgpnosci do ptynnego kapitatu, a z drugiej — wyeliminowanie
zaktocen w transmisji polityki monetarnej!4,

Nalezy przyzna¢, ze interwencje na rynku pieni¢znym w niektorych przypad-
kach prowadzily do zmniejszenia stanu rezerw walutowych, jednakze nie prze-
kroczono progu alarmowego, skoro w poprzednich latach udalo si¢ zgromadzi¢

13 Silna obnizka stop procentowych w Brazylii i Kolumbii szybko poskutkowata zahamowaniem
wzrostu produkeji. Meksyk i Chile zdecydowaly si¢ na mniej radykalne i wolniejsze obnizanie
stop procentowych (Jara, Moreno, Tovar, 2009).

14 Strategia i zakres interwencji bankoéw centralnych w poszczeg6lnych krajach roznily sie,
czasem znacznie. Ciekawym przykiadem jest Brazylia, gdzie panstwowe instytucje kapitatowe pod
nadzorem panstwa dokonaly wykupu udzialow w zagrozonych niewyplacalnoscia bankach
o kapitale prywatnym, a dodatkowo uruchomiono mechanizm finansowania transakcji w handlu
zagranicznym, takze dla podmiotéw prywatnych, co w calosci zlozylo si¢ na do$¢ szybkie
ustabilizowanie systemu bankowego (Ocampo, 2010, s. 13). W Meksyku (i w nieco mniejszym
zakresie w Kolumbii) wprowadzono zasadg, ze w przypadku deprecjacji kursu co najmniej o 2%,
nastepnego dnia bank centralny wprowadzi na rynek krajowy 400 mln USD (Jara, Moreno, Tovar,
2009, s. 61-62).
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relatywnie wysoki ich poziom. Region latynoamerykanski otrzymat skuteczng
pomoc z MFW oraz z Systemu Rezerwy Federalnej (Brazylia, Meksyk w 2008 r.).

4.3. POLITYKA FISKALNA

Jak pisze Porzecanskil, do poczatkéw obecnego stulecia polityke fiskalng pro-
wadzong przez kraje regionu cechowala silna procyklicznos¢, czyli sprzyjala ona
wielokrotnie intensyfikacji wahan koniunktury i sytuacji kryzysowych w regionie.
Tymczasem w trakcie obecnego kryzysu rzady pafstw latynoamerykanskich
z powodzeniem mogly zastosowan polityke ekspansywna, co oczywiscie nie byloby
mozliwe bez uprzedniego obnizenia deficytéw budzetowych i zmiany struktury
walutowej dlugu publicznego. Pod koniec okresu ozywienia (a wigc w polowie
2008 r.) Srednia regionu w zakresie wydatkéw publicznych to 10%, za$ pottora
roku pdzniej odnotowano znaczacy jej spadek do 6,6%. Wigkszos¢ krajow regionu
skutecznie zredukowala swoje deficyty budzetowe oraz osiagneta spadek relacji
zadluzenia publicznego do PKB, chociaz w cz¢éci krajow, jak argumentuje
Ocampo (2009, s. 717-718), wplyw na to mialy raczej wyjatkowo wysokie wptywy
budzetowe, a nie obnizka wydatkow.

Jednakze niektdrzy ekonomisci (por. Ocampo, 2010, s. 19-20) neguja antycy-
kliczny wymiar reform podjetych przez rzady latynoamerykanskie. Rzeczywiscie,
jesli polityka procykliczna ma spetnia¢ dwa powszechnie przyjete kryteria — tzn.
po pierwsze elastyczno$¢ wydatkdw publicznych w odniesieniu do produktu kra-
jowego brutto w okresie poprzedzajacym kryzys miata by¢ mniejsza od jednoSci
oraz po drugie tempo wzrostu wydatkéw realnych w okresie kryzysu przewyzszato
tempo wzrostu z okresu poprzedzajacego — to warunki te zostaly spetnione
w zaledwie szeSciu krajach Ameryki Lacinskiej (klasyczny schemat polityki anty-
cyklicznej zastosowato Chile, gromadzac, w celu stabilizacji gospodarki, wptywy
z eksportu miedzi na specjalnie utworzonym funduszu; w nieco skromniejszym
wydaniu polityke antycykliczng wprowadzono w Salwadorze, Gwatemali,
Paragwaju, Peru oraz Urugwaju). Potowa krajow regionu wedlug zastosowanych
kryteriow ciagle stosuje polityke procykliczng (tab. 1).

Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze 18 panstw regionu zastosowato polityke obej-
mujaca caly zestaw dziatan antykryzysowych: wzmozone wydatki na budowe infra-
struktury oraz mieszkan, wspieranie najubozszej cz¢sci spoteczenstwa za pomocg
zorganizowanego systemu transferéw (w tym zaawansowane i nowoczesne programy
Conditional Cash Transfers CCT juz nie tylko w Brazylii, Meksyku i Peru), ale takze
zmnigjszenie stopy podatkowej dla gospodarstw domowych i przedsigbiorstw, sys-
tem kredytow gwarantowanych przez panstwo itp. Dodatkowo nalezy uwzgledni¢
fakt, ze do tej pory nie wystapila konieczno$¢ ani kosztowne;j i ucigzliwej interwen-
cji w powaznym zakresie w sektorze bankowosci, ani wykupu upadajacych podmio-
tow gospodarczych. Zdaniem Porzecanskiego (2009, s. 24-26), optymistyczne jest
takze utrzymanie korzystnych nastrojow czotowych inwestor6w na rynkach papie-

15 Porzecanski, 2009, s. 24.
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Tabela 1. Charakterystyka wydatkow publicznych
w krajach Ameryki tacinskiej
2 . Wozrost wydatkéw publicznych
e ot | tah 2004z
Kraje publicznych w latach: v\\/,vzoror:;lcisllflzéuw Tafa(c)ﬁ?l
2004-2008 2009 2004-2008 1990-2008

Polityka antycykliczna
Chile 5,3 14,8 1,10 0,98
Salwador 1,8 9,1 0,54 0,46
Gwatemala 1,8 6,4 0,41 0,46
Ekwador 1,9 28,7 0,39 0,71
Peru 7.3 12,7 0,95 1,50
Urugwaj 7,8 7.4 0,85 2,27

Staty wzrost wydatkow
Argentyna 12,1 19,7 1,44 2,92
Kolumbia 7.7 10,9 1,41 2,17
Kostaryka 7.4 12,8 1,27 1,46

Polityka procykliczna

Boliwia 10,2 -0,8 2,11 2,66
Brazylia 7,7 3,0 1,63 2,56
Dominikana 11,6 -13,3 1,67 3,44
Ekwador 18,2 5,6 3,39 5,66
Honduras 7.8 35 1,33 1,92
Meksyk 6,7 -4,7 1,97 2,25
Nikaragua 6,8 -11 1,71 2,05
Panama 11,2 4,2 1,21 1,95
Wenezuela 12,0 -1,0 1,18 3,85
Srednia dla regionu 8.1 6.6 1,34 2,18

Zrodto: Ocampo (2010, s. 20); Sordyl (2012, s. 197).
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row wartoSciowych i walutowych, co przetozylo si¢ m.in. na utrzymanie stosunkowo
wysokiego ratingu przez wiodace agencje'S. Jest to niewatpliwie dowod na pozy-
tywna w oczach Srodowisk migdzynarodowych inwestoréw ocen¢ reform podejmo-
wanych (i — po nie zawsze pozytywnych do$wiadczeniach ubiegtych dziesigcioleci —
konsekwentnie kontynuowanych) przez rzady panstw latynoamerykanskich.

3.4. ROLA POLITYKI SOCJALNEJ

Wydaje sie, ze najbardziej bolesne skutki obecny kryzys moze wywota¢ na ryn-
kach pracy. W raporcie przygotowanym przez ekonomistow z Miedzyamerykan-
skiego Banku Rozwoju (IDB, 2009) pojawia si¢ stwierdzenie, ze w poprzednich
okresach stabej koniunktury (czy wrecz kryzysowych) pojawiato si¢ niezwlocznie
dostosowanie na rynkach pracy w postaci spadku ptac realnych wywotane wzro-
stem inflacji. Natomiast dzisiaj obserwuje si¢ niepokojace zjawisko rozszerzenia
— i tak juz przeciez duzego — sektora nieformalnego. Powazny spadek liczby
miejsc pracy i poziomu realnych wynagrodzen (zwlaszcza odczuwalny w sekto-
rach bezposrednio powigzanych z sektorem zagranicznym, tj. eksporcie i tury-
styce) wywolujg takze, zwlaszcza w Srednim i dtugim okresie, niekorzystng presje¢
na funkcjonujace systemy zabezpieczen socjalnych i emerytalnych. Dodatkowo
obserwujemy zjawisko nie tylko zamknigcia dotychczasowych kanaldéw migracji,
ale nawet wzmozony naplyw wczorajszych emigrantéw zarobkowych z powrotem
do krajow latynoamerykanskich. A zatem nie mozna obecnie liczy¢ ani na obni-
zenie stopy bezrobocia poprzez wzmozenie migracji do dotychczasowych odbior-
cow (gtownie Standw Zjednoczonych), ani na dodatkowe dochody w postaci
przeplywow pieni¢znych od oséb podejmujacych zatrudnienie za granica.

Niezwykle istotng kwestig staje sie zatem przyjecie rozsadnej i dobrze skrojo-
nej polityki socjalnej, krotko i dtugookresowej. Narzedzia polityki krotkookreso-
wej, wsrdd nich najbardziej typowe, jak system szkolen zawodowych, przekwali-
fikowan, skierowanych do bezrobotnych, mtodziezy, osob starszych, subsydiowa-
nie miejsc pracy, programy zatrudnienia czasowego itp.!7, moga by¢ skuteczne,
jesli kryzys nie okaze si¢ zbyt diugotrwaly i zbyt gleboki. Dziatania dtugookre-
sowe powinny, zdaniem ekspertéw z IDB (por. IDB, 2009, s. 19-20; Sordyl, 2012,
s. 199-200), obejmowac trzy gtéwne domeny: po pierwsze, poprawe konkuren-
cyjnosci firm (programy szkolen, kredytowania, wsparcia technicznego, wsparcie
finansowe i administracyjne dla sektora matych i Srednich przedsigbiorstw, nowe
regulacje legislacyjne przyjazne firmom itp.); po drugie, wspieranie akumulacji
kapitatu ludzkiego, zwtaszcza w zakresie wyksztalcenia technicznego, oraz po
trzecie, zwickszenie atrakcyjnoSci zatrudnienia formalnego w stosunku do sek-
tora nieformalnego (w zakresie zabezpieczen socjalnych itd.).

16 A nawet podniesienie oceny ratingowej dla Belize, Chile i Urugwaju w 2009 r. (Porzecanski,
2010).

17 Wyjatkiem sa programy prac interwencyjnych, postrzeganych jako nieatrakcyjne,
niechonorowe, a nawet prowadzace do stygmatyzacji spolecznej i jako takie utrudniajace uzyskanie
stalego zatrudnienia w przysztoSci (por. Sordyl, 2009).
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Za najpowazniejszy problem uznaje si¢ budowe skutecznego i mozliwie sze-
rokiego systemu zabezpieczen socjalnych, zwtaszcza skierowanego do najuboz-
szych. W wielu krajach Ameryki Lacifskiej funkcjonuja, z coraz wigkszym powo-
dzeniem, systemy transferéw warunkowych (CCT), nastawione giéwnie na wzmo-
zong akumulacje kapitatu ludzkiego wsrod najubozszej czeSci spoteczenstwa.
Nawet w okresach intensywnego wzrostu gospodarczego, z uwagi na bardzo nie-
rownomierny rozktad dochodu narodowego oraz wysoki odsetek ubdstwa, ta
grupa spoteczna nie zdotata na trwale poprawic swojej sytuacji, nawet jesli kolejne
rzady proponowaly rdéznego typu programy pomocowe. Ocenia si¢ takze, ze
weczesniej stosowane programy skierowane do grup najubozszych i wykluczonych
spolecznie, nie mogly przynie$¢ oczekiwanych rezultatow z uwagi na niespraw-
no$¢ czy niedostateczng informacij¢ aparatow rzagdowych. Doswiadczenia ostat-
nich dziesi¢cioleci pokazaly, ze nie wystarczy uzyskanie, nawet stabilnego, wzro-
stu gospodarczego. Nalezy jeszcze zapewni¢ poprawe dystrybucji dochodu naro-
dowego, systemowe inwestycje w zakresie akumulacji kapitatu ludzkiego oraz
sprawne funkcjonowanie systemu legislacyjnego.

ZAKONCZENIE

Wielu ekspertow nie kryje optymizmu w ocenie sytuacji ekonomicznej regionu
latynoamerykanskiego. Za niewatpliwy sukces regionu nalezy uzna¢ utrzymanie
stabilnej stopy wzrostu w okresie tak trudnym dla tradycyjnie wiodgcych gospo-
darek Swiata.

Przesledzenie kondycji gospodarek Ameryki Lacifiskiej podczas obecnego
kryzysu moze prowadzi¢ do refleksji, ze po raz pierwszy od dziesigcioleci, spo-
wolnienie tempa wzrostu gospodarki §wiatowej, w tym gtéwnie krajéw wysoko
uprzemystowionych, nie miato bezpoSredniego przetozenia na drastyczny spadek
formy w krajach latynoamerykanskich. Wrecz przeciwnie, z trwajacym jeszcze
kryzysem kraje te poradzily sobie imponujaco, wywolujac dyskusje nad skutecz-
noscig reform gospodarczych prowadzonych przynajmniej od poczatku stulecia.

O ile w ostatniej dekadzie poprzedniego wieku rozwazano raczej przyczyny
niepowodzenia, a przynajmniej niedostatecznego czerpania korzysci z wprowa-
dzenia zasad Konsensu Waszyngtonskiego (Moreno-Brid, 2005; Stiglitz, 2002),
o tyle w biezacym stuleciu eksperci zastanawiajg si¢ raczej, czy do gospodarek
uznanych przez Goldman Sachs za wiodace i nadajace rytm rozwoju globalnego
do 2050 r., do zestawu Chiny, Stany Zjednoczone, Indie i Brazylia, dostatecznie
szybko dofaczy Meksyk.

Po ponad dwoch dekadach stosowania neoliberalnego modelu rozwoju, przy
braku spektakularnych sukceséw mimo — w niektérych przypadkach dosé konse-
kwentnego — stosowania reform zalecanych przez Mig¢dzynarodowy Fundusz
Walutowy, kraje Ameryki Lacifiskiej probujag na nowo okresli¢ swoja role
w gospodarce §wiatowej i po raz pierwszy sg bliskie wypracowania wtasnej Sciezki
rozwoju. Przy dtugotrwalym braku zadowalajacych rezultatdéw narzuconych
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reform neoliberalnych, Ameryka Facifiska powraca do Zrddet i tradycji wlasnej
mysli ekonomicznej, rozwijanej od potowy ubieglego wieku w ramach Komisji
Gospodarczej ds. Ameryki Lacinskiej (CEPAL), czego widocznym rezultatem jest
podjecie dyskusji (okreSlane jako Santiago Consensus'®) nad koniecznoscig
wypracowania i wprowadzenia wtasnego modelu rozwoju, pozwalajacego na mak-
symalne odniesienie korzysci z globalizacji, przy jednoczesnym ograniczeniu
ryzyka.

Dzigki stalemu od kilkunastu lat zapotrzebowaniu na surowce latynoamery-
kanskie, zgtaszanemu konsekwentnie przez Chiny i inne szybko rozwijajace si¢
kraje azjatyckie, Ameryka Facinska dysponuje wysokimi dochodami. Wzrost
gospodarczy nap¢dzany eksportem surowcow, stwarza nowe mozliwosci realizacji
ambitnych, przemySlanych — a takze po raz pierwszy dobrze dopasowanych do
potrzeb regionu — projektow rozwojowych. Projektow, ktore nie maja na celu
jedynie utrzymanie wzrostu gospodarczego badZ wybranych celéw polityki eko-
nomicznej (jak np. cel inflacyjny czy obrona kursu walutowego, co utrudnialo
przeprowadzenie skutecznych reform w latach 90.). W coraz wigkszym stopniu
Ameryka Facinska ktadzie nacisk na realizacje celow spotecznych oraz wzrost
konkurencyjnosci gospodarki. I chociaz o innowacyjnosci gospodarki Brazylii,
Meksyku czy Chile méwi si¢ przynajmniej od lat 60., to wreszcie owa innowacyj-
no$¢ ma coraz bardziej realne przetozenie na utrzymanie calych gospodarek
w dobrej kondycji w obliczu kryzysu.

Jednocze$nie Ameryka Facinska probuje okresli¢ nowg role panstwa w gospo-
darce. Zamiast modelu neoliberalnego, bez interwencji pafistwa, obecnie coraz
szerzej przypisuje si¢ pafstwu rol¢ wspierania wzrostu konkurencyjnosci za
pomocg odpowiedniej polityki edukacyjnej, rozwoju infrastruktury, wykorzysta-
nia rewolucji informacyjnej, reform instytucjonalnych, regionalnej wspotpracy
energetycznej, polityki proinnowacyjnej, wspierajacej konkurencyjno$¢ firm na
rynku krajowym i w ekspansji globalne;j. I po raz pierwszy wielu krajom latyno-
amerykanskim udalo si¢ wprowadzi¢ i konsekwentnie stosowaé skuteczne pro-
gramy wspierania tych grup spotecznych, ktére dotad przegrywaty w globalizacji.
Programy pomocy spotecznej funkcjonowaly co prawda od lat, jednak do tej pory
ich skuteczno$¢ byla znikoma. Tymczasem obecnie coraz szersze grupy spoleczne
korzystaja z programéw CCT, sprawnie organizowanych i zarzadzanych, obejmu-
jacych wlasnie najbardziej potrzebujacych. Widoczne sg pierwsze efekty polityki
rzaddw wobec regiondw zacofanych, marginalizowanych spotecznosci, podniesie-
nie poziomu i dost¢pnosci ustug publicznych, w tym przede wszystkim edukacji,
a takze — walka z korupcja i przestepczoscia. OczywiScie przed Ameryka Lacinska
jeszcze dluga droga, lecz jesli obecne programy beda stosowane konsekwentnie,
niezaleznie od opcji politycznej rzadzacych, mozna oczekiwaé, ze w najblizszej
dekadzie uda si¢ osiagnaé jeszcze lepsze perspektywy rozwojowe na tle gospo-
darki §wiatowe;.

18 Wiecej na temat drogi zwickszenia korzysci z globalizacji wedtug Santiago Consensus np.
w: Liberska (2008).
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STRESZCZENIE

Celem artykutu jest przeanalizowanie, w jaki sposob kryzys globalny wptynat na
funkcjonowanie gospodarek latynoamerykanskich oraz przesledzenie tendencji
rozwojowych po kryzysie globalnym w regionie. Kryzysy gospodarcze i finansowe
w regionie latynoamerykanskim nie sg zjawiskiem rzadkim; w poprzednich
dekadach staly si¢ niemal stalym elementem krajobrazu gospodarczego. Obecny
kryzys w krajach uprzemystowionych w sposob bezprecedensowy tym razem nie
znalazl bezpoSredniego przetozenia w postaci katastrofy finansowej w krajach na
Srednim poziomie rozwoju, zwtaszcza w regionie latynoamerykanskim, a ozywienie
gospodarcze stalo si¢ tu faktem, zanim odpowiednia reakcja mi¢dzynarodowego
systemu finansowego pozwoli zaryzykowaé optymistyczne oczekiwania co do
poprawy kondycji krajow wysoko rozwini¢tych.

Ameryka Lacifiska byta w stanie przejS¢ przez obecny kryzys bez oznak
powaznej depresji, w gtéwnej mierze dzigki rozwaznemu zarzadzaniu finansami
publicznymi oraz systemem bankowym. Najlepiej funkcjonujace gospodarki
regionu, w tym Brazylia, Chile, Kolumbia, odnotowaty w ostatnich latach wzrost
gospodarczy, czemu towarzyszylo tworzenie nowych miejsc pracy, rozszerzenie
klasy Sredniej itd.

Stowa kluczowe: Ameryka tacifiska, kryzys gospodarczy, kryzys globalny,
strategia rozwoju, polityka ekonomiczna, wzrost gospodarczy.

LATIN AMERICA: ECONOMIC OUTLOOK
AFTER THE GLOBAL CRISIS

ABSTRACT

The aim of this article is to analyze the way in which the global crisis affected Latin
America and to investigate development trends after the crisis in the region.
Economic and financial crises in the region of Latin America are not a rare
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phenomenon — on the contrary, in recent decades they have become a recurring
characteristic of the regional economic outlook. However, the current crisis in
industrialized countries has not transmitted directly the financial meltdown
towards the less developed countries, and Latin America in particular, and the
economic recovery in the region has become a reality before adequate response
of the international financial system could trigger optimistic economic
expectations for developed countries.

Latin America managed to navigate the global crisis without submerging into
a deep recession, to a large extent due to prudent management of its public
finances and the banking system. The most developed economies in the region,
including Brazil, Chile, and Colombia, have been growing in recent years,
creating jobs, expanding the middle class etc.

Keywords: Latin America, economic crisis, global crisis, development strategy,
economic policy, economic growth.
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