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Vittorio Corbo

Kariera zawodowa Vittorio Corbo jest przykładem połączenia prac w dziedzinie badań nad polityką gospodarczą z za-
angażowaniem w jej tworzeniu. Obecnie jest profesorem ekonomii na Katolickim Uniwersytecie Chile, pełni funkcję wice-
prezesa Międzynarodowego Towarzystwa Ekonomicznego i członka Rady Towarzystwa Ekonometrycznego. Na opubliko-
wany dorobek badawczy składa się osiem książek i ponad 90 artykułów w dziedzinie makroekonomii, dostosowania ma-
kroekonomicznego i strategii rozwoju zamieszczonych w specjalistycznych periodykach i opracowaniach książkowych,
których był autorem bądź redaktorem. W ostatnich latach pracował jako konsultant w dziedzinie problematyki rozwoju mię-
dzynarodowego pracując dla rządów Ameryki Łacińskiej oraz dla Banku Światowego, Międzyamerykańskiego Banku
Rozwoju (IDB), Programu Rozwoju Narodów Zjednoczonych (UNDP), Szwedzkiej Agencji Rozwoju Międzynarodowego
(SIDA), Harvardzkiego Instytutu Rozwoju Międzynarodowego (HIID), Japońskiej Fundacji na Rzecz Zaawansowanych
Badań nad Rozwojem Międzynarodowym (FASID).

Wykładał w Kanadzie (Uniwersytet Concordia) i w USA (Uniwersytety Stanford i Goergetown) oraz pracował w Depar-
tamencie Badań MFW., w Banku Światowym (w latach 1984-1991), gdzie ostatnim piastowanym stanowiskiem była funk-
cja szefa Pionu Dostosowania Makroekonomicznego i Wzrostu. Był prezesem Latynoamerykańskiego Stałego Komitetu
Towarzystwa Ekonometrycznego. Jest członkiem Rady Nadzorczej Banco Santander Chile i Rady Fundacji Chile Pacific
oraz doradcą ekonomicznym Banco Santander i wielu przedsiębiorstw w Chile. Zasiada w Radzie Doradczej Universidad
del CEMA oraz Instytutu Ekonomii Universidad de la Empresa w Argentynie. Jest członkiem zespołów redakcyjnych sze-
regu periodyków, m.in. ]ournal of Development Economics, The Journal of Policy Reform i the Open Economies Review.
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1.Wstęp

W ciągu ostatniego dziesięciolecia punkt ciężko-

ści polityki gospodarczej w Ameryce Łacińskiej prze-

sunął się od wcześniejszego lekceważenia podsta-

wowej równowagi i efektywności makroekonomicz-

nej w wykorzystaniu zasobów w stronę odbudowy

stabilności makroekonomicznej i rosnącej roli rynku

w alokacji zasobów. Zmiany w polityce i strukturze in-

stytucjonalnej były tak radykalne, że nastąpił prze-

wrót w modelu rozwoju. Nowy model kładzie nacisk

na stabilność makroekonomiczną, konkurencyjne

struktury rynku, integrację z gospodarką światową

(orientację zewnętrzną) oraz nową rolę sektora pań-

stwowego. W tym nowym modelu sektor państwowy

odpowiada za wprowadzanie instytucji niezbędnych

do osiągnięcia i utrzymania stabilności makroekono-

micznej i za właściwe funkcjonowanie gospodarki

rynkowej. Ale to nie wszystko. Rządowi powierzono

dodatkowe obowiązki w zakresie zaopatrzenia w do-

bra publiczne i poprawy dostępu najuboższych grup

społecznych do usług socjalnych.1

Były to poważne zmiany, zważywszy, że do poło-

wy lat 80. gospodarkę większości krajów Ameryki Ła-

cińskiej cechowały bardzo restrykcyjne systemy han-

dlu, uciążliwy, duży sektor rządowy oraz głębokie za-

kłócenia równowagi makroekonomicznej. Te ostatnie

przybierały postać wysokiej, a niekiedy przyspiesza-

jącej inflacji i poważnych deficytów w obrotach bieżą-

cych bilansu płatniczego. W całym regionie polityka

ekonomiczna obejmowała zazwyczaj kontrolę cen,

a także silnie protekcjonistyczny i wysoce zdeformo-

wany system handlu zagranicznego (z wysokimi śre-

dnimi stawkami ceł i silnym zróżnicowaniem nominal-

nych stawek ceł w imporcie, a także z wykorzysta-

niem najrozmaitszych ograniczeń pozataryfowych),

system wielorakich kursów walutowych, zniekształco-

ny proces alokacji kredytu i bardzo restrykcyjną regu-

lację rynku pracy.

Stary model rozwoju nie tylko doprowadził do głę-

boko wypaczonej i nieefektywnej gospodarki, lecz

również uniemożliwiał osiągnięcie swego ostatecz-

nego celu, tj. trwałego  wzrostu produkcji, zmniejsze-

nia skali nierówności w podziale dochodu i znaczne-

go ograniczenia sfery ubóstwa. Porażki na tym fron-

cie spowodowane zostały zarówno nieefektywnym

wykreowanym systemem gospodarczym, jak i bra-

kiem polityki ukierunkowanej na poprawę szans

najuboższych grup społeczeństwa. Oczywistym tego

przykładem może być całkowity brak ukierunkowania

wydatków edukacyjnych, w wyniku czego poważna

część środków przeznaczanych na oświatę kierowa-

na była do szkolnictwa wyższego, przy utrzymaniu

bardzo niskiej jakości i niedostatecznej powszechno-

ści oświaty na poziomie podstawowym i średnim.

Kryzys zadłużenia z początku lat 80. przygotował

w Ameryce Łacińskiej grunt pod wprowadzenie sze-

roko zakrojonych reform, które spowodowały głębo-

kie zmiany w tradycyjnym modelu rozwoju opartym

ma substytucji importu i szerokim interwencjonizmie

państwowym, realizowanym przez większość krajów

Ameryki Łacińskiej po II wojnie światowej. Narastają-

cy kryzys zadłużenia drastycznie zredukował dostęp
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kolejnych objętych nim krajów regionu do kredytów

bankowych – w tych warunkach zmiany dostoso-

wawcze były nieuniknione. Zazwyczaj kraj dotknięty

kryzysem w obszarze równowagi zewnętrznej cier-

piał również na znaczny i nie dający się utrzymać de-

ficyt budżetowy; a w wielu przypadkach zjawiskiem

towarzyszącym była bardzo wysoka inflacja. Podsta-

wą kryzysu były problemy makroekonomiczne, nie

powinno więc dziwić, że na czoło wysiłków adapta-

cyjnych wysuwały się programy dostosowań makro-

ekonomicznych.

Programy dostosowawcze lat 80., budowane

w czasie głębokiego kryzysu, musiały znaleźć spo-

soby szybkiej redukcji deficytu obrotów bieżących,

tworząc jednocześnie podstawy dla przyszłego

wzrostu. Na krótką metę, zmniejszenie deficytu

obrotów bieżących wymagało większego skoncen-

trowania polityki gospodarczej na ograniczaniu wy-

datków niż na pobudzaniu wzrostu produkcji, po-

nieważ ten ostatni daje efekty z większym opóźnie-

niem. Programy dostosowawcze zostały więc zdo-

minowane przez elementy stabilizacyjne, często

z poparciem Międzynarodowego Funduszu Walu-

towego i innych międzynarodowych instytucji fi-

nansowych.

Programy dostosowawcze przewidywały głęboką

redukcję deficytu finansów publicznych; koordynację

polityki monetarnej i kursowej nakierowanej na uzy-

skanie realnej deprecjacji krajowej waluty, nie dopu-

szczającej jednocześnie do przyspieszenia inflacji;

a także prywatyzację deficytowych przedsiębiorstw

państwowych. Kiedy już minęła najgłębsza faza kry-

zysu, kraje podejmowały głębsze reformy polityki go-

spodarczej i instytucjonalne, uzupełniające politykę

stabilizacji, z myślą o stworzeniu warunków dla osią-

gnięcia trwałego wzrostu i ograniczenia sfery

ubóstwa. Te zmiany w polityce i instytucjach kładły

akcent na działania służące utrzymaniu stabilności

makroekonomicznej i stworzeniu warunków dla bar-

dziej efektywnego funkcjonowania rynków i ograni-

czenia państwowego interwencjonizmu. Działania

sprzyjające zwiększeniu roli rynków obejmowały

wprowadzenie bardziej otwartego systemu handlu,

rozwój konkurencyjnych struktur rynkowych i re-

strukturyzację sektora publicznego.

W rezultacie większość krajów Ameryki Łaciń-

skiej doświadczyła w ciągu ostatniego dziesięciole-

cia dramatycznych zmian w polityce ekonomicznej,

które w sumie oznaczały zdecydowane przejście do

bardziej stabilnego i jednocześnie bardziej otwarte-

go systemu rynkowego. Wprowadzono nowe roz-

wiązania w polityce gospodarczej dotyczące stabi-

lizacji inflacji, reformy budżetowej, liberalizacji han-

dlu i przepływów finansowych, prywatyzacji i regu-

lacji sprywatyzowanych przedsiębiorstw. Reparty-

cyjny system ubezpieczeń społecznych zastępowa-

no systemem kapitalizacji indywidualnych składek

emerytalnych.

Po utrwaleniu się efektów pierwszej fali reform,

niektóre kraje zapoczątkowały przechodzenie do

drugiego etapu reform politycznych i instytucjonal-

nych, podejmując długo odkładane dzieło poprawy

funkcjonowania centralnej administracji rządowej

i podaży usług z zakresu opieki zdrowotnej, eduka-

cji, wyżywienia i wymiaru sprawiedliwości. Owo

znacznie późniejsze podjęcie tego typu reform zwią-

zane było zarówno z narastającą świadomością roli,

jaką mogą one odegrać w zwiększeniu korzyści pły-

nących z wdrożenia pierwszej generacji reform, jak

i z wyższym stopniem trudności ich projektowania

i wdrażania. Mówiąc o tych ostatnich zjawiskach, na-

leży również wspomnieć o aspektach politycznych,

związanych z oporem stawianym reformom przez

zainteresowane grupy nacisku, czerpiące korzyści

z niezmienionego stanu rzeczy.

Reformom tym towarzyszył zdecydowany wzrost

jakości dyskusji politycznej w regionie, w której argu-

menty techniczne zastąpiły ideologię. Kluczową rolę

w projektowaniu i wdrażaniu polityki reform i w prze-

konaniu do niej szerokich kręgów społecznych od-

grywało nowe pokolenie doskonale wykształconych

ekonomistów, wśród nich wielu absolwentów czoło-

wych uczelni ekonomicznych w Ameryce Północnej

i Europie. Chociaż pierwsza generacja reform korzy-

stała z nagromadzonej wiedzy, to jednak nadal nie-

zbędne są rozległe badania nad najbardziej właści-
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wym sposobem wdrażania reform drugiej generacji.

Prócz tego, postęp w tej dziedzinie ma zasadnicze

znaczenie dla uzyskania dalszego postępu

w zmniejszeniu sfery ubóstwa i poprawie struktury

podziału dochodu.

Choć w całym regionie wprowadzano wszystkie

typy reform, działania reformatorskie podejmowane

w poszczególnych krajach różniły się zakresem, na-

sileniem i kompleksowością. Nie powinno zatem dzi-

wić, że i wyniki, jakie uzyskano w poszczególnych

krajach, nie były jednakowe. Krajem, który wcześnie

podjął reformy i realizował je w najszerszym zakresie

było Chile, dlatego też właśnie ten kraj będzie

przedmiotem szczególnej uwagi w części 4.

Pozostały tekst referatu podzielono na cztery

części. Część 2 zawiera przegląd analitycznej

podbudowy i wyników  reform pierwszej generacji,

które wprowadzano w latach 80. Część 3 zawiera

przegląd doświadczeń krajów Ameryki Łacińskiej

z tego typu reformami. W części 4 badamy reformy

podejmowane w Chile, kraju najbardziej zaawanso-

wanym we wdrażaniu reform pierwszej generacji.

Wreszcie część 5 przedstawia główne wnioski.

2. Reformy polityki gospodarczej
pierwszej generacji: tworzenie 
warunków trwałego wzrostu2

Przy tak powszechnym występowaniu problemów

makroekonomicznych w krajach regionu nie powinno

dziwić, że jednym z pierwszych obszarów reform po-

lityki ekonomicznej była budowa fundamentów ma-

kroekonomicznych. Twórcy polityki gospodarczej do-

strzegli jednak również wkrótce wielkie szanse, jakie

tkwiły we wczesnym zajęciu się innymi, bardziej

strukturalnymi przeszkodami, hamującymi wzrost.

Stąd też pierwsza generacja reform polityki gospo-

darczej zorientowana była równocześnie na trzy cele:

stabilizację, efektywność i wzrost. Analitycznych pod-

staw dla tego typu reform dostarczyła nauka stoso-

wanej makroekonomii gospodarki otwartej [Dornbu-

sch, 1980; Corden, 1994; Corbo i Fischer, 1995], sto-

sowanej teorii handlu i dobrobytu [Krueger, 1984;

Krugman, 1987; Bhagwati, 1991] i stosowanej orga-

nizacji przemysłu [Jacquemin, 1987; Scherer i Rose,

1990; Vickers i Yarrow, 1988; Newberry, 2000].

Przejście do bardziej liberalnej polityki ekono-

micznej zostało zapoczątkowane w Chile w połowie

lat 70., a następnie objęło stopniowo większość kra-

jów w regionie3. Do tej zmiany modelu przyczyniło

się wprawdzie wiele czynników, jednakże jest możli-

we wskazanie tych kilku, które miały zasadnicze

znaczenie. Pierwszym z nich były złe wyniki gospo-

darcze większości krajów po 1970 roku, włącznie

z otwartą hiperinflacją (Boliwia 1985; Peru 1989; Ar-

gentyna 1987–1989; Nikaragua 1988–89) oraz cy-

klem kryzysów gospodarczych (Brazylia 1985–1993;

Meksyk 1982, 1987 i 1994; Argentyna 1981 i 1989).

Drugim czynnikiem było pragnienie innych krajów, by

usunąć przeszkody dla trwałego wzrostu (Argentyna

po 1991 r.; Chile 1973–76; Kolumbia 1990; Salvador

1990; Gwatemala 1995–1998; Wenezuela 1989;

Brazylia 1995–2002). Trzecim czynnikiem była uda-

na transformacja gospodarki Chile4. Czwartym czyn-

nikiem było załamanie się socjalistycznego modelu

w Europie Środkowej i Wschodniej i w byłym ZSRR.

Piątym elementem była obecność dobrze wykształ-

conych ekonomistów, potrafiących oceniać wpływ

aktywnej polityki na dobrobyt i proponować alterna-

tywne rozwiązania5. Ostatnim był fakt, iż ostrość kry-

zysu osłabiła siłę polityczną grup interesu, które od-

nosiły korzyści z poprzedniej polityki i stawiały przed-

tem opór temu typowi reform, a jednocześnie zwięk-

szyła zapotrzebowanie na reformy.

Te nowe trendy skłoniły ECLAC – ONZ-owską

Komisję Ekonomiczną dla Ameryki Łacińskiej i Ka-

raibów, niegdyś zdecydowanego zwolennika mode-

lu substytucji importu, do poparcia nowej strategii

rozwoju. W dokumencie z 1992 r. (ECLAC 1992)

Komisja zaproponowała nowy model rozwoju, opar-

ty na przywróceniu i utrzymaniu równowagi makro-

ekonomicznej, większej orientacji na zewnątrz,

szerszej roli sił rynku i wprowadzeniu programów
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socjalnych zorientowanych na potrzeby najuboż-

szych grup społecznych.

Dla wsparcia szybszego i bardziej stabilnego

wzrostu poprzez poprawę efektywności alokacji za-

sobów i tworzenia lepszego klimatu dla akumulacji

kapitału rzeczowego i ludzkiego konieczne były re-

formy strukturalne. Podaż reaguje jednak na tego ty-

pu reformy dopiero po pewnym czasie, ponieważ no-

wa polityka gospodarcza musi uzyskać wiarygod-

ność, co uzależnione jest od jej ogólnej spójności

i trwałości. Prócz tego, reakcja podaży wymaga czę-

sto wyższej stopy inwestycji i pojawienia się nowych

produktów na potrzeby rynków zagranicznych. Jed-

nak również te zmiany mogą nastąpić dopiero po

upływie jakiegoś czasu od uwiarygodnienia się za-

sad nowej polityki. Dodatkowo reakcja podaży jest

również ograniczona jakością kapitału ludzkiego i re-

gulacji prawnych.

W dziedzinie reform strukturalnych możemy ko-

rzystać z obszernego kapitału wiedzy dotyczącej za-

równo teorii, jak i praktyki reformy polityki gospodar-

czej. To właśnie ów kapitał wiedzy oraz doświadcze-

nia poprzedniego modelu polityki skłoniły większość

rządów krajów Ameryki Łacińskiej do redukcji ogra-

niczeń w handlu na drodze znoszenia przeszkód po-

zataryfowych oraz obniżenia średniej stawki i rozpię-

tości stawek celnych w imporcie. Otwarcie na handel

obejmowało również radykalną zmianę podejścia do

bezpośrednich inwestycji zagranicznych (BIZ). W la-

tach 60. i 70. były one dyskryminowane poprzez

ograniczanie swobody transferu zysków i wyznacza-

nie gałęzi, do których takie inwestycje były dopu-

szczane (BIZ miały ograniczony dostęp do przemy-

słu przetwórczego i sektorów strategicznych); opłaty

licencyjne oraz restrykcje dotyczące struktury wła-

sności. W latach 80. i 90. jednak, dzięki szeroko za-

krojonej prywatyzacji utrzymywano dość szeroki do-

stęp zagranicznych inwestycji bezpośrednich.

Ponowne odkrycie alokacyjnej roli rynków dopro-

wadziło do prywatyzacji przedsiębiorstw publicz-

nych, uczestniczących w produkcji oraz dystrybucji

towarów i usług na rynkach, na których konkurencja

była już obecna lub mogła się wykształcić. W przy-

padku przedsiębiorstw użyteczności publicznej,

gdzie konkurencja musiała dopiero powstać, ich pry-

watyzacji towarzyszyło przygotowanie regulacji,

sprzyjającej powstawaniu konkurencyjnego otocze-

nia. Również deregulacji rynku pracy i rynków finan-

sowych dokonano zgodnie z zasadą dopuszczenia

do działania sił rynkowych.

Rozkład w czasie, stopień kompleksowości

i podział na etapy tego szerokiego procesu reform

wymaga jednak dalszych badań. Musimy również

doskonalić naszą wiedzę na temat sposobów ograni-

czania oporu stawianego reformom przez grupy na-

cisku, których interesy mogą być przez te reformy

zagrożone [Corbo i Fischer, 1995; Graham i Naim,

1998]. Musimy także nauczyć się konstruować pakiet

reform, który będzie maksymalizował ich ogólny

efekt synergii. I tak np. korzyści z reformy handlu mo-

gą być radykalnie zmniejszone w warunkach złego

stanu finansów publicznych, zagrażającego stabilno-

ści makroekonomicznej; silnie regulowanego rynku

pracy; lub/i z powodu braków infrastruktury portowej

i drogowej. W takim przypadku, by uzyskać silniejszą

reakcję gospodarki na reformy, niezbędne jest jed-

noczesne działanie na wszystkich frontach. Najnow-

sze wyniki badań empirycznych, podbudowujące tę

tezę, przedstawiono w pracy Aziz i Wescott [1997].

Niezbędne są dalsze szerokie badania efektywnych

metod ograniczania oporu stawianego reformom

i pobudzania mobilizacji grup zyskujących na refor-

mach. Ponieważ reformy są grą korzystną dla wszy-

stkich, niektóre korzyści można przeznaczyć na in-

westycje łagodzące opór grup ponoszących straty

w krótkim okresie.

Typowe programy stabilizacyjne wprowadzane

w Ameryce Łacińskiej w latach 80. obejmowały za-

zwyczaj konsolidację fiskalną, ograniczenie dopływu

pieniądza do gospodarki i korekty kursu walutowego.

Punktem wyjścia była często planowana wysokość

deficytu w obrotach z zagranicą, oparta na dostęp-

ności zewnętrznego finansowania, włącznie z zało-

żeniami dotyczącymi obsługi zadłużenia. Wymagało

to niezbędnych korekt krajowej absorpcji PKB. Ab-

sorpcja była często ograniczana poprzez bezpośre-
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dnią redukcję wydatków rządowych i restrykcyjną

politykę pieniężną i fiskalną, mającą na celu również

redukcję wydatków prywatnych. W większości przy-

padków dostosowania fiskalne obejmowały wprowa-

dzenie VAT w całej gospodarce. Realną deprecjację

krajowej waluty osiągano najczęściej poprzez połą-

czenie nominalnej dewaluacji, elastycznych płac re-

alnych i polityki ograniczania agregatowego popytu.

Analiza dwóch elementów dostosowań struktu-

ralnych (stabilizacji i dostosowań makroekonomicz-

nych oraz dostosowań strukturalnych lub mikroeko-

nomicznych) zazwyczaj nie przebiega równocze-

śnie. Nawet w sferze makroekonomii, ekonomia sta-

bilizacji jest na ogół rozważana odrębnie od analizy

oszczędności, inwestycji i wzrostu, która dokonywa-

na jest dopiero po osiągnięciu stabilizacji6.

W gospodarce o ograniczonym dostępie do finan-

sowania zewnętrznego efekty programów redukcji

popytu będą najbardziej widoczne w krótkim okresie.

Za ograniczeniem krajowych wydatków musi pójść

deprecjacja realnego kursu walutowego, by w ten

sposób uniknąć tworzenia nadwyżki podaży towarów

nie będących przedmiotem wymiany międzynarodo-

wej i powstania bezrobocia. Przy braku mobilności si-

ły roboczej, bezrobocie pojawi się wówczas, gdy obo-

jętnie z jakiego powodu blokowana będzie tendencja

do wzrostu realnego kursu walutowego, np. w związ-

ku z niewystarczającym dostosowaniem (lub jego

całkowitym brakiem) nominalnego kursu walutowego

lub poprzez sztywność płacy realnej.

Niektóre kraje poszły o krok dalej w rozwoju insty-

tucji wspierających stabilizację i dostosowania. Szcze-

gólną popularnością cieszyły się dwa typy reform in-

stytucjonalnych. Pierwszą było umocnienie niezależ-

ności banku centralnego, drugą natomiast – wprowa-

dzenie procedur regulujących odpowiedzialność za

budżet bardziej sprzyjających dyscyplinie fiskalnej.

Ocena wpływu reform na wyniki makroekonomicz-

ne nie jest zadaniem łatwym, wymaga bowiem posia-

dania możliwego do przyjęcia modelu i uwzględnienia

innych czynników, które wprawdzie również wpływają

na wyniki, ale nie wiążą się z reformami. Uproszczona

procedura oceny sprowadza się do badania wyników

przed, w trakcie i po wprowadzeniu reform. Posługu-

jąc się tą procedurą, trzeba uznać wyniki tej pierwszej

generacji reform w kategoriach inflacji i wzrostu za im-

ponujące. W tabeli 1 i 2 przedstawiono kształtowanie

się inflacji i wzrostu gospodarczego w głównych kra-

jach regionu. Jak pokazano w tabeli 1, trzy spośród

tych krajów doświadczyły w latach 1980 – 1985 i 1986

– 1990 trzycyfrowej inflacji. Z pierwszej dwójki Boliwia

przeszła jednak w drugim okresie do inflacji dwucyfro-

wej w skali rocznej, podczas gdy Peru – od inflacji

dwucyfrowej do czterocyfrowej. W okresie 1991 –

1997 natomiast tylko jeden kraj – Brazylia  – miał śre-

dnią roczną inflację na poziomie trzycyfrowym.

W 1997 r. kraj ten obniżył jednak swoją roczną inflację

do poziomu zaledwie 6%.

Tabela 2 pokazuje, że obniżeniu inflacji i wdraża-

niu reform strukturalnych w większości krajów towa-

rzyszyło przyspieszenie tempa wzrostu gospodar-

czego. Nie powinno to dziwić, jeśli zważyć, że litera-

tura ekonomiczna dowodzi, iż inflacja ma ujemny

wpływ na wzrost i że koszty te łączy wysoce nielinio-

wy związek z wysokością stopy inflacji7. Wynik ten

mógł jednak wiązać się również z działaniem trzeciej

zmiennej, skorelowanej zarówno z inflacją, jak i tem-

pem wzrostu i wykazującej poprawę wraz z wprowa-

dzeniem reform.

Jednym z kluczowych elementów reform pierwszej

generacji był element makroekonomiczny – dążenie

do osiągnięcia drastycznego obniżenia inflacji i zmniej-

szenia deficytu obrotów bieżących. Ten frontalny atak

na nierównowagę makroekonomiczną wiązał się z kil-

koma czynnikami. Pierwszym była wysoka inflacja lat

80. i przytłaczające dowody na to, iż pociąga ona za

sobą wysokie koszty polityczne i ekonomiczne. Drugim

były nagromadzone dowody teoretyczne i empiryczne,

potwierdzające, iż próba zmniejszenia bezrobocia

środkami polityki pieniężnej przynosi ostatecznie przy-

spieszenie inflacji bez trwałego wpływu na stopę bez-

robocia8. Oznacza to, iż zależność pomiędzy inflacją

i bezrobociem, opisywana krótkookresową krzywą

Phillipsa – tak popularną w latach 60. i początku lat 70.

– wykazuje tendencję do zaniku w długim okresie. Po

trzecie, narastała świadomość, że przy nastawionych
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na przyszłość oczekiwaniach i wiarygodnej polityce ko-

szty redukcji inflacji są znacznie niższe niż wcześniej

sądzono [Sargent, 1982]. Czwartym czynnikiem była

uzyskana szeroka zgodność poglądów ekonomistów

co do tego, iż warunkiem trwałego wzrostu jest stabil-

ność makroekonomiczna, a zatem najlepszym wkła-

dem polityki pieniężnej do długookresowego wzrostu

jest sprowadzenie inflacji do niskiego i przewidywalne-

go poziomu9. Po piąte, rosnąca świadomość tego, że

inflacja rodzi wysoce regresywny system podatkowy,

uderzający głównie w najbiedniejsze grupy społeczne,

które mają wyjątkowo wysoki poziom nieoprocentowa-

nych zasobów pieniężnych w relacji do dochodu [Bulir

i Gulde, 1995].

W większości krajów dobrze rozumiano, iż dla

obniżenia wysokiej inflacji należy zaprzestać mone-

tyzacji wysokich deficytów finansów publicznych.

Oznacza to, że kluczową składową programu reduk-

cji inflacji musi być reforma finansów publicznych,

zmierzająca do obniżenia poziomu deficytu budżeto-

wego. Samą walkę z wysoką inflacją prowadzono

przy użyciu dwóch modeli: strategii kotwicy pienięż-

nej, realizowanej w sposób wyraźny w Boliwii (1985)

i Peru (1989) oraz strategii kotwicy kursu walutowe-

go, stosowanej w Argentynie (1991) i częściowo

w Brazylii (1993).

Polityka redukcji deficytu obejmowała zarówno

działania sprzyjające wzrostowi dochodów budżeto-

wych, jak i redukcji wydatków. Działania na rzecz po-

budzania wzrostu dochodów musiały być wprowa-

dzone również i po to, by skompensować obniżki po-

datkowych obciążeń handlu. Po stronie dochodów

standardowym rozwiązaniem było wprowadzenie

VAT, podczas gdy redukcja wydatków rządowych po-

legała na ograniczeniu dotacji i prywatyzacji deficy-

towych przedsiębiorstw państwowych.

Po uzyskaniu dostatecznego postępu w obniża-

niu inflacji z bardzo wysokiego poziomu lat 80., więk-

szość krajów przystąpiła do wprowadzenia progra-

mów zmierzających do uzyskania jednocyfrowej in-

flacji w skali rocznej, a w niektórych przypadkach –

do sprowadzenia jej do poziomu rejestrowanego

w krajach uprzemysłowionych. Programy te występo-

wały w trzech wariantach: kotwicy monetarnej, kotwi-

cy kursu walutowego oraz kotwicy celu inflacyjne-

go10. Programy stabilizacyjne, oparte na kotwicy mo-

netarnej i kotwicy celu inflacyjnego, wykorzystujące

jednocześnie wąski przedział odchyleń kursu waluto-

wego, mogą natrafić na problem przyciągania kapita-

łu wykorzystującego różnice stóp procentowych. Re-

alizując ten scenariusz władze muszą rozwiązać na-

stępujący dylemat. Jeżeli dokonają sterylizacji napły-

wającego kapitału, wówczas wynikający stąd wzrost

rezerw spowoduje powstanie quasi-fiskalnego defi-

cytu i jednocześnie wywoła oczekiwania realnej

aprecjacji kursu walutowego, co przyciągnie jeszcze

większy napływ kapitału. Jeżeli nie dokonają steryli-

zacji, wówczas dopuszczą do ekspansji pieniężnej,

nie dającej się pogodzić z osiągnięciem celu mone-

tarnego lub celu inflacyjnego.

Strategia kotwicy kursu walutowego przybiera za-

zwyczaj postać z góry wyznaczonej ścieżki tempa

dewaluacji waluty. W skrajnym przypadku można

ustalić tempo zmian na poziomie zerowym, może

ono jednak również zostać wbudowane w mocniej-

sze rozwiązania instytucjonalne, tak jak to miało

miejsce w przypadku argentyńskiego systemu za-

rządu walutą (currency board). System ten ma jed-

nak pewne mankamenty. Pierwszą wadą jest utrata

swobody prowadzenia niezależnej polityki pienięż-

nej. Tym samym kraj, który wiąże swoją walutę

sztywnym parytetem z walutą innego kraju, traci

możliwość wykorzystywania polityki pieniężnej do

reagowania na szoki wewnętrzne. Nie jest to błahy

problem zważywszy, że wprowadzanie zmian w poli-

tyce fiskalnej jest bardzo trudne i działa ze znacz-

nym opóźnieniem. Prócz tego, przy swobodzie prze-

pływu kapitału, użycie kotwicy kursu walutowego na-

raża kraj na ataki spekulacyjne. Mogą one się wiązać

z kosztami w postaci wzrostu bezrobocia wywołane-

go obroną parytetu lub w postaci następstw rezygna-

cji z takiej obrony, kiedy pociąga ona za sobą dewa-

luację [Obstfeld i Rogoff, 1995].

Ale to nie wszystko. Usztywnienie kursu waluto-

wego pociąga za sobą również konieczność rezy-

gnacji z innych mechanizmów indeksacyjnych w go-
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spodarce i stworzenia właściwych struktur instytu-

cjonalnych, chroniących system finansowy przed

zbytnią wrażliwością na ewentualną korektę kursu

walutowego.

Tabela 3 pokazuje strategie walki z inflacją, sto-

sowane obecnie w kilku krajach Ameryki Łacińskiej,

których celem jest sprowadzenie – stopniowe albo

nie – rocznej inflacji do poziomu jednocyfrowego.

Głównym celem, jaki postawiły  przed sobą wszyst-

kie kraje było obniżenie inflacji do poziomu cechują-

cego kraje uprzemysłowione. Dla osiągnięcia tego

ostatecznego celu większość z nich korzystała lub

korzysta z połączenia różnych strategii, z których

jedne grają ważniejszą rolę. I tak, współcześnie Chi-

le, Kolumbia, Brazylia i Meksyk stosują strategię ce-

lu inflacyjnego. Chile rozpoczęło prace nad syste-

mem koniecznym dla prowadzenia strategii  celu in-

flacyjnego na początku lat 90., Kolumbia w połowie

lat 90., Brazylia w czerwcu 1999 r., a Meksyk dopie-

ro w połowie 2000 r. Jednak aż do 1998 r. polityka

kursowa Brazylii, Chile i Meksyku była korygowana,

by wejść na ścieżkę kursu walutowego zgodną

z utrzymaniem w ryzach inflacji i/lub uniknięciem

zbyt głębokiej realnej aprecjacji kursu walutowego,

w procesie wykorzystującym również kurs walutowy

jako nominalną kotwicę w walce z inflacją. Chile

przeszło na system płynnego kursu walutowego we

wrześniu 1999 r., a Brazylia aż do końca 1998 r. re-

alizowała cel niskiej inflacji przy użyciu wszelkich do-

stępnych instrumentów, przy czym główną rolę od-

grywał kurs walutowy11. W ślad za dewaluacją i na-

stępującym po niej kryzysem walutowym w styczniu

1999 r., Brazylia przeszła od zastosowania nominal-

nej kotwicy opartej na kursie walutowym do kotwicy

nominalnej opartej na celu inflacyjnym. W tabeli 3

zestawiono przypadki, kiedy stosowano również dru-

gą nominalną kotwicę (czarnym kolorem zaznaczo-

no główną kotwicę, a szarym – pomocniczą). Klasy-

fikacja ta nie jest bez wad, bowiem czasami znacze-

nie nominalnych kotwic może ulegać zmianom. Boli-

wia jako główną kotwicę nominalną stosuje cele pie-

niężne i nie ma wyraźnego celu inflacyjnego. Jed-

nakże w jej programach, wspieranych przez MFW,

rolę kotwicy nominalnej w coraz większym stopniu

przejmuje prognozowana inflacja. Peru wykorzystuje

cel monetarny, który przybiera postać pułapu wzro-

stu aktywów krajowych netto, publikuje jednak rów-

nież cel inflacyjny, a ostatnio przechodzi od wyraźne-

go użycia celu monetarnego do celu inflacyjnego.

Zarówno jednak Peru, jak i Meksyk stosują obecnie

system elastycznego kursu walutowego.

W warunkach swobodnego przepływu kapitału

wszystkie trzy typy strategii stabilizacyjnych stają

przed tym samym problemem: wpływu wybranej po-

lityki na ścieżkę zmian nominalnego i realnego kursu

walutowego. W szczególności kraje stosujące strate-

gię celu inflacyjnego lub celu monetarnego pełniące-

go rolę nominalnej kotwicy stają niekiedy wobec dy-

lematu, kiedy polityka pieniężna służąca osiągnięciu

celu skutkuje nadmierną nominalną aprecjacją walu-

ty krajowej. Ta nominalna aprecjacja, przy inercji sto-

py inflacji, może prowadzić do wyraźnej realnej apre-

cjacji, która może zagrażać wzrostowi eksportu

i ostatecznie równowadze zewnętrznej, kiedy pod-

mioty gospodarcze zaczną oczekiwać wymuszone-

go odwrócenia początkowej aprecjacji. Jak więc pro-

wadzić politykę pieniężną w krótkim okresie bez

podważania zgodności poglądów dotyczących pro-

wadzenia polityki pieniężnej służącej celom długoo-

kresowym? Dylemat ten stawał się niekiedy przyczy-

ną konfliktów pomiędzy bankami centralnymi i mini-

sterstwami finansów12.

Ścieżka zmian realnego kursu walutowego jest

sprawą znacznie ważniejszą w małej gospodarce

otwartej niż w gospodarce dużej [Krugman, 1999].

Przedmiotem uwagi jest przy tym średniookresowa

trajektoria realnego kursu walutowego, a nie jego po-

ziom obserwowany z okresu na okres. Problem pole-

ga na tym, że przy dwóch celach – inflacyjnym albo

ilości pieniądza oraz realnego kursu walutowego (al-

bo wielkości deficytu obrotów bieżących) potrzeba

dwóch instrumentów, a polityka pieniężna dostarcza

tylko jednego.

Występujący tu dylemat można zilustrować do-

świadczeniami Chile z lat 90. Chile od 1990 r. aż do

września 1999 r. stosowało strategię celu inflacyjne-
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go połączoną z pasmem dopuszczalnych odchyleń

kursu walutowego [Zalher, 1997; Corbo i Schmidt-

-Hebbel, 2001; Corbo i Tessada, 2001]. Przy danym

systemie kursowym, tak długo, jak długo obserwo-

wana wartość kursu walutowego mieściła się w pa-

śmie, ujawniony warunek parytetu stopy procentowej

zapewniał powiązanie stopy procentowej i nominal-

nego kursu walutowego.W szczególności, kiedy kurs

walutowy mieścił się swobodnie w przedziale dopu-

szczalnych odchyleń, wszelkie korekty krajowej sto-

py procentowej wywoływały odwrotny ruch nominal-

nego kursu walutowego. Dlatego też, z przyczyn

praktycznych, polityka kursu walutowego nie była

niezależna. Wynikiem sytuacji, kiedy pojawiała się

silna nominalna i realna aprecjacja kursu walutowe-

go, wywołana wzrostem krajowych stóp procento-

wych mającym na celu sterylizację inflacyjnych skut-

ków napływu kapitału, były konflikty pomiędzy ban-

kiem centralnym i ministerstwem finansów. Podobne

problemy pojawiły się w Kolumbii, kiedy bank cen-

tralny uznał za konieczne zacieśnienie polityki pie-

niężnej w celu skompensowania ekspansywnych

skutków bardzo luźnej polityki fiskalnej. Twierdzi się,

że w latach 1992 – 1993 Peru było zmuszone do

przyhamowania tempa redukcji inflacji dla uniknięcia

nadmiernej realnej aprecjacji [Favaro, 1996]. W ta-

kich przypadkach sposobem wyjścia jest wybór dru-

giego instrumentu, który mógłby być dostatecznie

skuteczną pomocą w dochodzeniu do docelowego

realnego kursu walutowego. Takim skutecznym in-

strumentem jest dostosowanie fiskalne.

Kiedy kolejne kraje przekonywały się, że przeno-

szenie się dewaluacji na inflację było znacznie mniej-

sze niż początkowo sądzono, zaczęły rezygnować

z równoczesnej realizacji celu kursowego i przecho-

dziły do bardziej swobodnej strategii celu inflacyjnego.

W tym zakresie niezbędne są dalsze badania

nad metodami uzupełnienia polityki pieniężnej polity-

ką fiskalną i innymi, by uniknąć zbyt gwałtownej real-

nej aprecjacji, która może pociągnąć za sobą nie da-

jący się utrzymać deficyt obrotów bieżących13. Moż-

na by rozważać opracowanie automatycznych me-

chanizmów wyzwalających, w postaci dostosowań

VAT lub sekwencji realizacji publicznych projektów

inwestycyjnych, które by służyły osiągnięciu łatwiej-

szych do utrzymania – deficytu obrotów bieżących

i realnego kursu walutowego. Wprowadzanie okreso-

wych podwyżek podatków może nastręczać proble-

my polityczne. Przejściowe podwyżki VAT, wprowa-

dzane w okresach przegrzania gospodarki, są zwy-

kle trudne do odwrócenia, bowiem władze zawsze

znajdą powody utrzymywania wyższych podatków

dla sfinansowania trwale wyższego poziomu wydat-

ków publicznych. Sposób wyjścia z tego impasu mo-

że się pojawić w okresie, kiedy gospodarka wzrasta

w tempie niższym od potencjalnego. W tym przypad-

ku, dla stabilizacji gospodarki władze mogą sięgnąć

po okresową obniżkę VAT zamiast obniżki stóp pro-

centowych. Ten drugi typ działania może utorować

drogę bardziej zrównoważonemu posługiwaniu się

polityką pieniężną i fiskalną w celu stabilizacji gospo-

darki przy jednoczesnym unikaniu szerokich wahań

nominalnego (i realnego) kursu walutowego, które

towarzyszą gwałtownym zmianom krajowych stóp

procentowych nie związanym z ruchami międzyna-

rodowych stóp procentowych. Można by twierdzić,

że w warunkach ekwiwalencji ricardiańskiej polityka

fiskalna jest nieskuteczna. Istnieją jednak liczne do-

wody empiryczne potwierdzające, że w krajach roz-

wijających się hipotezę zerową ricardiańskiej ekwi-

walencji należy zdecydowanie odrzucić [Corbo

i Schmidt-Hebbel i Servén, 2001; zob. również bada-

nie przywoływane w Agenor, 2001].

W innych dziedzinach, objętych reformami pierw-

szej generacji, ogólną zasadą było wspieranie kon-

kurencji jako środka poprawy alokacji zasobów.

W trakcie reformy handlu obniżono średnią stawkę

celną i jej zmienność, bariery pozarynkowe zostały

zastąpione ograniczeniami taryfowymi, ujednolicono

systemy wielorakich kursów walutowych. W nie-

których krajach otwarcia na handel dokonano w ra-

mach rozwiązań wielostronnych, podczas gdy w in-

nych odbywało się to w ramach regionalnych umów

handlowych. W dziedzinie reform finansowych znie-

siono kontrolę stopy procentowej, zaniechano lub

znacząco złagodzono stosowanie systemów adreso-
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wanego rozdzielnictwa kredytów. Obniżono wyma-

gany poziom rezerw obowiązkowych, a instytucje fi-

nansowe poddano prywatyzacji. Wiele natomiast po-

zostaje do zrobienia w pracach nad właściwymi ra-

mami regulacji i nadzoru systemu finansowego, choć

osiągnięto pewien postęp w tej dziedzinie. Należy

dodać, że słabość ta sprzyjała kryzysom finanso-

wym, które przetoczyły się przez kraje regionu

w ostatnich latach.

Restrukturyzacji sektora publicznego dokonano

dwuetapowo. Najpierw wycofano ten sektor z produk-

cji i dystrybucji dóbr prywatnych i z alokacji kredytu.

Następnie w pełniejszy sposób zaangażowano sek-

tor publiczny w tworzenie instytucji, jakich wymaga

właściwie funkcjonująca, konkurencyjna gospodarka

rynkowa, a także w zapewnianie dóbr publicznych. Ta

ostatnia funkcja obejmowała poprawę dostępu naj-

uboższych grup społecznych do oświaty na dobrym

poziomie, usług opieki zdrowotnej i żywienia.

Jeżeli chodzi o prywatyzację, to państwo odeszło

od produkcji dóbr prywatnych, będących przedmio-

tem obrotu na konkurencyjnych rynkach. W przypad-

ku przedsiębiorstw usług publicznych ich prywatyza-

cja została poprzedzona wprowadzeniem odpowie-

dnich regulacji wspomagających konkurencję. I w tej

jednak dziedzinie wiele pozostaje do zrobienia. Two-

rzenie konkurencyjnych warunków działania sprywa-

tyzowanych przedsiębiorstw użyteczności publicznej

okazało się trudnym zadaniem. Nowy model dostrze-

ga również pozytywną rolę zagranicznych inwestycji

bezpośrednich w transferze technologii, dostępie do

kanałów finansowania i marketingu oraz przenosze-

niu nowoczesnych praktyk zarządzania. Uznaje rów-

nież fakt, iż napływ zagranicznych inwestycji bezpo-

średnich jest bardziej stabilnym źródłem finansowa-

nia niż wykazujące dużą zmienność przepływy kapi-

tału krótkoterminowego.

Celem reform rynku pracy było zwiększenie mo-

bilności siły roboczej i zwiększenie elastyczności

płac. Tradycyjne ustawodawstwo pracy w Ameryce

Łacińskiej dążyło do zapewnienia stabilności zatru-

dnienia i ochrony pracowników przed ryzykiem bez-

robocia, choroby lub starzenia się. Jednym z ubocz-

nych skutków tych rozwiązań prawnych była wysoka

fluktuacja siły roboczej, zachęcanie do korzystania

z nieformalnych umów o pracę i ostatecznie wysokie

bezrobocie i niski poziom zatrudnienia. W tej dziedzi-

nie reformy polegały na zmniejszeniu podatkowego

obciążenia pracy i wysokości odpraw, jednakże uzy-

skany postęp był znacznie wolniejszy niż w innych

dziedzinach. Reformy systemu ubezpieczeń spo-

łecznych zastąpiły stary system repartycyjny  syste-

mem kapitalizacji indywidualnych składek [Edwards,

1995b; IDB, 1996; Schmidt-Hebbel, 1998].

Ostatnie osłabienie wzrostu gospodarki świato-

wej poddało politykę gospodarczą w regionie pew-

nym dodatkowym napięciom. W szczególności, skut-

kiem kryzysu był silny spadek terms of trade, znacz-

ny wzrost różnic oprocentowania i nagły spadek na-

pływu kapitału. Ten ostatni czynnik spowodował głę-

boką korektę na giełdach i wywierał presję na syste-

my kursów walutowych, wymuszając wprowadzenie

restrykcyjnej polityki fiskalnej i pieniężnej. Mimo iż

nowy model uzyskał szeroką akceptację, pojawiły się

głosy kwestionujące potencjalne korzyści z liberali-

zacji obrotów kapitałowych [Bhagwati, 1998; Krug-

man, 1998].

Integracja w ramach światowych rynków kapitału

zapewnia znaczne korzyści [Obstfeld, 1998]. Są one

porównywalne z korzyściami w obrocie towarami

i usługami, chociaż ryzyko jest znacznie wyższe. Naj-

lepszą strategią dla kraju, który próbuje zmaksymali-

zować korzyści i ograniczyć potencjalne koszty jest

wyjście od właściwego przygotowania ekonomicz-

nych fundamentów. Obejmują one stabilność makro-

ekonomiczną – w tym konkurencyjny realny kurs wa-

lutowy – oraz zdrowy i bezpieczny system finansowy.

Ten z kolei wymaga dobrego nadzoru, regulacji i od-

powiedniej kapitalizacji. Niezbędne jest ograniczenie

wzajemnego kredytowania się przez powiązane fir-

my; konieczna jest kontrola i adekwatna wycena ryzy-

ka; a instytucje odpowiedzialne za nadzór i regulację

muszą być niezależne w sensie tak politycznym, jak

i finansowym oraz dysponować właściwie przeszko-

lonym personelem [Villanueva i Mirakhor, 1990; Sti-

glitz, 1994 oraz Mishkin, 1997 i 1998].
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O tym, że nie należy pomniejszać znaczenia bez-

piecznego i zdrowego systemu finansowego świad-

czą kosztowne i niszczące kryzysy walutowe, jakie

dotknęły wiele krajów (Argentynę, Meksyk, Paragwaj,

Ekwador, Wenezuelę i Boliwię). Problemy, jakie się

pojawiły, wynikały ze słabości regulacji i nadzoru nad

instytucjami finansowymi, które prowadziły do podej-

mowania nadmiernego ryzyka i jego niewłaściwej

oceny. Szczególnie dotyczyło to ryzyka kursowego

i terminowego. Kierowanie takimi instytucjami wyma-

ga również rozległej i wyspecjalizowanej wiedzy i do-

świadczenia biznesowego. Ocena wyników ich pracy

jest trudna, w szczególności dlatego, iż niedofinanso-

wane instytucje mogą jakiś czas funkcjonować bez

ujawniania problemów. Tak więc, przed liberalizacją

obrotów kapitałowych niezbędne jest dysponowanie

odpowiednim potencjałem w dziedzinie regulacji

i nadzoru skupionym w niezależnej instytucji nadzoru

bankowego albo w podobnej organizacji. Obowiązu-

jące regulacje powinny wymagać od banków posia-

dania wystarczającego kapitału, by mogły sobie ra-

dzić z dużymi zagrożeniami dla ich portfeli kredyto-

wych, które są typowe dla rynków wschodzących.

W istocie, Argentyna poszła dalej niż tego wymagają

kryteria bazylejskie, żądając od banków utrzymywa-

nia kapitału na poziomie wyższym niż przewidziane

w nich 8%. System finansowy w Argentynie załamał

się jednak nie z powodu problemów z jego funkcjono-

waniem, lecz raczej z powodu jawnego wywłaszcza-

nia banków, związanego z asymetrycznym potrakto-

waniem aktywów i zobowiązań banków w trakcie

ostatniej deprecjacji kursu walutowego.

Znaczenie odpowiedniej kapitalizacji oraz właści-

wej regulacji i nadzoru systemu finansowego ujawni-

ło się z nową siłą w trakcie ostatniej dyskusji na temat

przyczyn kryzysu azjatyckiego. Chociaż różni autorzy

wskazywali na wiele przyczyn, większość interpreta-

cji zwraca uwagę na czynnik słabości systemu finan-

sowego i wynikający z niej proces alokacji inwestycji

[Corsetti, Pesenti i Roubin, 1998; Krugman 1997].

Nawet jednak w kraju dysponującym odpowiedni-

mi fundamentami mogą pojawiać się problemy, jeże-

li zbyt gwałtowny napływ kapitału uruchomi proces

prowadzący do przegrzania gospodarki. Skutkiem

tego przegrzania jest szybkie pogłębianie się deficy-

tu obrotów bieżących oraz wzrost ceny aktywów.

Oba efekty będzie trzeba w końcu odwrócić, jednak-

że wiąże się to z bardzo wysokim kosztem.

Prócz tego, w czasie kryzysów finansowych uwi-

doczniały się z dużą siłą niektóre konsekwencje stra-

tegii stabilizacyjnych, realizowanych w latach 90.

W szczególności wysoki deficyt obrotów bieżących

Brazylii i Kolumbii oraz  znaczna aprecjacja ich wa-

lut, przy dążeniu do redukcji inflacji przez restrykcyj-

ną politykę pieniężną, zwiększyły wrażliwość tych

krajów na zmiany nastrojów zagranicznych inwesto-

rów. Oczywiście, ta wrażliwość wzrosła, kiedy oba

kraje zostały dotknięte poważnym pogorszeniem

terms of trade i nastąpił wzrost ryzyka rynków

wschodzących.

Inne źródło słabości wiąże się z obroną systemu

sztywnego kursu walutowego. Wysokie stopy pro-

centowe, niezbędne dla odparcia ataków na walutę,

mogą pociągać za sobą pogorszenie jakości kredy-

tów i ostre przyhamowanie tempa wzrostu gospodar-

czego, co skłania rynki finansowe do wniosku, że

kraj będzie musiał ostatecznie odejść od systemu

sztywnego kursu walutowego. Tymczasem utrata re-

zerw i wysokie stopy procentowe, mające na celu

zrównoważenie oczekiwania deprecjacji, mogą przy-

gotować grunt dla poważnego kryzysu finansowego

i walutowego. Mogą tu również wystąpić efekty ze-

wnętrzne, jeżeli duży kraj, stosujący tę strategię, po-

pada w kryzys, który ostatecznie ogarnia cały region

[Glick i Rose, 1998].

Po kryzysie azjatyckim i nagłej zmianie nastrojów

rynku wobec Ameryki Łacińskiej powszechne stało

się podnoszenie zalet ograniczeń w przepływie kapi-

tału do przywracania skuteczności polityki pieniężnej

jako narzędzia stabilizacji. Akceptacja kontroli prze-

pływów kapitału dotyczy również jej roli w osłabianiu

wrażliwości kraju, dotkniętego nagłym odwróceniem

kierunku przepływu kapitału, takim jak ostatnio ob-

serwowane [Krugman, 1998]. W tym punkcie należy

jednak zachować ostrożność, gdyż można dostrzec,

iż wiele jeszcze na tym polu pozostaje do wyjaśnie-
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nia. I tak, niektóre badania stawiają tezę, iż dzięki

kontroli kapitału Chile i Kolumbia uniknęły „efektu te-

quili” [IMF, 1995; Budnevich i Le Fort, 1997; IMF

1998b]. Valdés i Soto [1996] wykazali jednak, że

opodatkowanie napływu kapitału zmienia strukturę,

ale nie całkowitą wielkość napływu, albo ścieżkę

zmian realnego kursu walutowego. Ograniczenia na-

pływu kapitału, utrzymywane zbyt długo, powodują

wypaczenia i tworzą pole dla inwestowania zasobów

w metody ich obchodzenia. Kontrola odpływu kapita-

łu jest jeszcze gorsza, bowiem stwarza bodźce, od-

stręczające napływ kapitału o jeszcze bardziej trwa-

łym charakterze [Dornbusch, 1998; Labán i Larraín,

1993; De Gregorio, Edwards i Valdés, 2000; Gallego,

Hernández i Schmidt-Hebbel, 2002].

3. Postęp w realizacji pierwszej 
generacji reform polityki 
gospodarczej

W ciągu ostatniej dekady dokonano znacznego

postępu we wdrażaniu pierwszej generacji reform

polityki gospodarczej. Praca wydana przez Między-

amerykański Bank Rozwoju (IDB) w 1997 r. zawie-

ra indeks zaawansowania reform pierwszej genera-

cji od 1985 r14. Na wykresach od 1 do 7 przedsta-

wiono, w oparciu o prace IDB, postęp w realizacji

reform pierwszej generacji w regionie. Wykres 1 po-

kazuje ogólny postęp uzyskany w realizacji reform

polityki handlowej, podatkowej, prywatyzacyjnej, fi-

nansowej i rynku pracy.

Jak pokazuje wykres 1, postęp dotyczył całego

okresu (od 1985 do 1995 r.), przy czym na początku

lat 90. nastąpiło jego przyspieszenie. Wykres 2 poka-

zuje postępy, osiągnięte w poszczególnych dziedzi-

nach, oceniane w drodze porównania różnicy inde-

ksu liberalizacji w latach 1995 i 1985, podzielonej

przez wielkość różnicy pomiędzy 1 a wartością inde-

ksu w 1985 r. Miara ta porównuje uzyskany postęp

z pozostałym zakresem możliwej liberalizacji. Przy

zastosowaniu tego miernika okazuje się, że najwięk-

szy postęp osiągnięto po stronie podatkowej w do-

stosowaniu polityki fiskalnej, w reformie handlu i fi-

nansów, a następnie w prywatyzacji, podczas gdy

najmniejszy postęp uzyskano w reformach rynku

pracy i systemu emerytalnego.

Taki wynik nie powinien dziwić, gdyż zarówno re-

forma rynku pracy, jak i systemu emerytalnego musi

rozwiązać sprawę przejścia od systemu repartycyj-

nego do systemu kapitałowego opartego na kapitali-

zacji indywidualnych składek emerytalnych. Koszty

budżetowe finansowania tej transformacji okazywały

się często jedną z głównych przeszkód w uzyskaniu

dalszego postępu w reformach systemu ubezpie-

czeń społecznych [IDB, 1997].

Przyglądając się sytuacji poszczególnych krajów,

stwierdzamy, że po 1982 r. ważne programy reformy

wprowadzono w Meksyku, poczynając od 1983 r.,

ale szczególnie od 1985 r.; w Urugwaju począwszy

od 1984 r.; w Boliwii od 1985 r.; w Argentynie i w Pe-

ru od początku lat 90. W Wenezueli reformy podjęto

w 1989 r., lecz wkrótce potem ich zaniechano; w Sal-

wadorze realizowano je od początku lat 90.; a w Ko-

staryce od 1985 r. Poważne postępy w liberalizacji

handlu zagranicznego poczyniły najpierw Chile, po-

tem Meksyk, Kostaryka, Boliwia, Wenezuela,

a ostatnio Salwador i Honduras. Znaczny postęp

w restrukturyzacji sektora publicznego i zmniejsze-

niu jego roli w produkcji i dystrybucji dóbr prywat-

nych uzyskano w Argentynie, Chile, Peru, Boliwii

i Meksyku [IDB, 1996].

W latach 90. Peru, Argentyna i Salwador podjęły

najbardziej radykalny program reform w regionie,

podczas gdy Brazylia, od początku 1994 r., uzyska-

ła postęp w redukcji inflacji, mimo kryzysów waluto-

wych 1999 r., i zainicjowała głębokie reformy swoje-

go systemu ekonomicznego. Nikaragua nie tylko wy-

eliminowała hiperinflację, lecz również podjęła po-

ważny wysiłek reformatorski, zmierzający do odbu-

dowy gospodarki rynkowej. Przed obecnym kryzy-

sem Argentyna dokonała dużego postępu w zaanga-

żowaniu sektora prywatnego w funkcjonowanie i bu-

dowę infrastruktury, w tym portów morskich i lotni-

czych. Połączenie niepełnego dostosowania polityki
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fiskalnej, dotkliwych szoków zewnętrznych i sztyw-

nego systemu zarządu walutą zepchnęło ją jednak

w poważną recesję, która przerodziła się w głęboki

kryzys gospodarczy, polityczny i społeczny. Brazylia

w drugiej połowie lat 90. uzyskała postęp w prywaty-

zacji przedsiębiorstw użyteczności publicznej, obe-

cnie jednak doświadcza dotkliwych napięć w wyniku

utrzymywania się pewnych słabości w polityce bu-

dżetowej, niebezpiecznej dynamice zadłużenia i za-

grożenia odejściem z drogi reform. Chile uzyskało

postępy we wprowadzaniu szczególnej postaci roz-

wiązań publiczno-prywatnych (BOT – Build, Operate

and Transfer) w infrastrukturze drogowej.

Tabela 4 pokazuje ogólny postęp w realizacji re-

form pierwszej generacji w poszczególnych krajach.

Jak z niej wynika, największego postępu przed

1990 r. dokonało Chile, natomiast w latach 90. kraja-

mi, które uzyskały najlepsze rezultaty, były Peru i Ar-

gentyna.

Wykresy od 3 do 7 pokazują postęp dokonany

w różnych obszarach reform przez poszczególne

kraje. Indeks reformy polityki podatkowej oparty zo-

stał na efektywności podatku od wartości dodanej

oraz stawkach opodatkowania dochodów przedsię-

biorstw i osób fizycznych. W przypadku reformy po-

datków w latach 90. postęp osiągnęły wszystkie kra-

je, z wyjątkiem Chile. W przypadku Chile postęp był

mniejszy, gdyż radykalną reformę podatkową wpro-

wadzono już w latach 70. i początku lat 80.

Wykres 4 ukazuje stan i postęp reform w handlu.

Obejmowały one ujednolicenie systemów wielora-

kich kursów walutowych, zastąpienie barier pozata-

ryfowych cłami oraz obniżenie średniej stawki i roz-

piętości stawek celnych. Stosując indeks postępu

w liberalizacji handlu można uznać, że na początku

lat 90. większość krajów Ameryki Łacińskiej cecho-

wała duża otwartość na handel. Skala uzyskanego

postępu była największa w Brazylii i Kolumbii.

W latach 90. w polityce handlowej wykorzystywa-

no w coraz szerszej mierze porozumienia handlowe.

Można twierdzić, że wykorzystanie tego mechani-

zmu oznacza krok wstecz na drodze do liberalizacji

handlu. Porozumienia handlowe lat 90. były jednak

bardzo odmienne od tych, które stosowano w latach

60. i 70. Te stare były częścią modelu rozwoju opar-

tego na substytucji importu, podczas gdy nowe sta-

nowią część modelu rozwoju zorientowanego na ze-

wnątrz. O postępie na drodze do integracji krajów re-

gionu z gospodarką światową świadczyć może fakt,

że dzisiaj 25 spośród nich należy do WTO [IDB,

1996]. Możliwości przesuwania strumieni handlu są

dziś znacznie mniejsze, bowiem bariery handlowe

w dostępie krajów trzecich do rynków objętych poro-

zumieniem są znacznie niższe. Najważniejszym spo-

śród regionalnych porozumień handlowych jest

MERCOSUR, obejmujący Argentynę, Brazylię, Para-

gwaj i Urugwaj jako pełnych członków oraz Chile

i Boliwię jako członków stowarzyszonych. Porozu-

mienia handlowe nie są substytutem ogólnej strate-

gii integracji z gospodarką światową, mogą ją jednak

uzupełniać, poprawiając dostęp do rynków krajów

sąsiednich. Faktycznie najważniejsze korzyści, ja-

kich oczekuje się od MERCOSUR dotyczą promocji

handlu dzięki poprawie infrastruktury, przyspieszania

celnej obsługi towarów na granicach, liberalizacji

usług transportowych itp. Uprzywilejowane stosunki

Meksyku z USA stały się podstawą do podpisania

umowy handlowej, obejmującej również Kanadę.

Umowa ta, zwana NAFTA, zapewniła Meksykowi

bardziej swobodny dostęp do niezwykle ważnego

rynku północnoamerykańskiego i odegrała ważną

rolę w napędzanym eksportem ożywieniu gospodar-

czym Meksyku po tzw. kryzysie tequila. NAFTA stwa-

rza bardzo ograniczone pole dla przesunięć strumie-

ni handlu, a jednocześnie otwiera dla Meksyku po-

ważne pole dla kreacji handlu, bowiem USA już dziś

są najważniejszym partnerem handlowym Meksyku,

a bariery importowe USA i Kanady są, w świetle po-

równań międzynarodowych, dość niskie.

Abstrahując od MERCOSUR, mnożenie dwu-

stronnych porozumień handlowych łączących kraje

Ameryki Łacińskiej, jakie obserwowano w ostat-

nich latach, jest najprawdopodobniej ruchem

w złym kierunku. Potencjalne korzyści są bardzo

małe, a funkcjonowanie tych umów pomnożyło

możliwości zamykania handlu w gronie trzech part-
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nerów i niebezpieczeństwo przesunięcia strumieni

handlu przy minimalnych możliwościach jego krea-

cji. Prócz tego, zważywszy na małe rozmiary ryn-

ków objętych tymi porozumieniami, można wątpić,

by tego typu porozumienia mogły zawierać ukryte

korzyści, wynikające z rosnących przychodów lub

przewag dynamicznych.

Porozumienia te, ogólnie rzecz biorąc, przewidują

zarówno wzajemne przyznawanie sobie preferencyj-

nego traktowania przez kraje członkowskie, jak i listę

wyłączeń, wyszczególniającą produkty, obrót którymi

zostanie zliberalizowany znacznie później. Per saldo

wynikiem tych porozumień było stworzenie silnie

zróżnicowanej i mało przejrzystej struktury taryfowej,

w której na ten sam towar istnieje kilka stawek cel-

nych, w zależności od kraju pochodzenia. Taka struk-

tura taryf zwiększa po stronie kraju pochodzenia

koszt regulacji i tworzy niebezpieczeństwo korupcji,

związane z możliwością zmiany klasyfikacji kraju po-

chodzenia importu.W rezultacie współczynnik zmien-

ności (wariancja) struktury ceł wzrósł z 6,7 w latach

1990 – 1993 do 8,5 w roku 1995 [Burki i Perry, 1997].

Wykres 5 pokazuje postęp prywatyzacji. Indeks

uwzględnia liczbę transakcji prywatyzacyjnych,

udział inwestycji prywatnych w inwestycjach ogółem

oraz udział dochodów z prywatyzacji w PKB. Przy

zastosowaniu tego miernika okazuje się, że najwięk-

szy postęp prywatyzacji uzyskano w Meksyku, Ar-

gentynie i Peru.

Wykres 6 ukazuje z kolei zaawansowanie libera-

lizacji finansów w poszczególnych krajach. Liberali-

zacja w tej dziedzinie obejmuje prywatyzację ban-

ków i uchylanie ograniczeń dotyczących stopy pro-

centowej oraz sektorowej i regionalnej alokacji kre-

dytu. Obejmuje również redukcję/znoszenie subsy-

diowania kredytu. Konstrukcję indeksu oparto na po-

równaniu indeksu liberalizacji sektora finansowego

ze średnią wartością indeksu dla grupy rozpatrywa-

nych krajów. Zastosowanie tego wskaźnika pokazu-

je, że najbardziej zliberalizowany system finansowy

miały w 1995 r. Chile, Meksyk i Brazylia.

Wykres 7 pokazuje stan zaawansowania reform

rynku pracy. Reformy te obejmują działania zwięk-

szające mobilność siły roboczej i elastyczność płac.

Chodzi tu zwłaszcza o ograniczenie liczby przyczyn

uzasadniających wypłaty z tytułu zwolnień pracowni-

ków i ich wysokości, a także o zmniejszenie podatko-

wego obciążenia pracy z tytułu składek na ubezpie-

czenia społeczne i innych obciążeń publiczno-pra-

wnych. Indeks stopnia liberalizacji rynku pracy poka-

zuje, że w 1995 r. najbardziej konkurencyjny rynek

pracy miały Peru, Chile i Kolumbia.

Stan reform systemów emerytalnych pokazano

w tabeli 5. Wynika z niej, że większość krajów ode-

szła od państwowego systemu repartycyjnego na

rzecz systemu w pełni kapitałowego zarządzanego

przez sektor prywatny, przy zachowaniu państwowej

regulacji i nadzoru. Reformy w tej dziedzinie wyko-

rzystywały doświadczenia modelu chilijskiego, wpro-

wadzonego w 1981 r. Utworzono specjalne instytucje

prywatne, zarządzające funduszami emerytalnymi,

przy czym ubezpieczeni zachowali swobodę wyboru

administratora swoich funduszy.

Nastąpiły również poważne zmiany w polityce wo-

bec zagranicznych inwestycji bezpośrednich. Głów-

nym celem reform polityki w tej dziedzinie było uzy-

skanie korzyści, jakie zapewniają te inwestycje w za-

kresie dostępu do rynków, technologii, technik organi-

zacji i zarządzania oraz potencjalnych korzyści ze-

wnętrznych wynikających z przenoszenia się tych ko-

rzyści na firmy krajowe. Reformy w tej dziedzinie były

radykalne. Oznaczały całkowite odejście od poprze-

dniego systemu otwartej dyskryminacji bezpośre-

dnich inwestycji zagranicznych, motywowanej wzglę-

dami ideologicznymi i politycznymi i przejście do no-

wego systemu otwartej konkurencji pomiędzy krajami

zabiegającymi o przyciągnięcie inwestycji. Reformy

w tej dziedzinie obejmowały znoszenie restrykcji ogra-

niczających inwestowanie w wybrane sektory i swo-

bodę transferu zysków, a także wprowadzały zasady

traktowania inwestycji zagranicznych na równi z krajo-

wymi. Niektóre kraje poszły jeszcze dalej, zapewnia-

jąc zagranicznym inwestycjom stabilność reguł opo-

datkowania. Chile, Argentyna, a także Wenezuela,

która dołączyła później, są krajami zapewniającymi

bardziej liberalne traktowanie  bezpośrednich inwesty-
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cji zagranicznych, natomiast Meksyk i Brazylia utrzy-

mują pewne istotne ograniczenia. Tabela 6 przedsta-

wia stan regulacji BIZ w głównych krajach regionu.

Poprawa warunków działalności gospodarczej,

związana z realizacją reform, programów prywatyza-

cyjnych, wprowadzeniem systemów zamiany długu

na akcje i znoszeniem ograniczeń wobec zagranicz-

nych inwestycji bezpośrednich spowodowała znacz-

ny wzrost ich udziału w PKB krajów regionu (wykres

8) w latach 90. Jednak po kryzysie azjatyckim, a tak-

że w związku z późniejszymi kryzysami w regionie

i w innych krajach rozwijających się, dopływ zagra-

nicznych inwestycji bezpośrednich w ciągu ostatnich

czterech lat był znacznie niższy.

Chociaż w trakcie wdrażania reform pierwszej

generacji uzyskano duży postęp, nadal jednak

wzrost jest hamowany przez liczne przeszkody zwią-

zane z uwarunkowaniami politycznymi i instytucjami

w reformowanych dziedzinach gospodarki. Utrzymy-

wanie się tych przeszkód stwarza (paradoksalnie –

przyp. red.) grunt dla dalszych reform zwiększają-

cych efektywność. Wśród nich można wskazać zwła-

szcza na reformy mające na celu wzrost mobilności

siły roboczej i poprawę funkcjonowania portów mor-

skich, lotniczych oraz sieci drogowych. Fernández-

Arias i Montiel [1997] stwierdzili np. że pogłębienie

reform pierwszej generacji może przyspieszyć tem-

po wzrostu PKB nawet o 2,5% rocznie.

4. Chilijski model reform

W niniejszej części przedstawiamy zwięzłe pod-

sumowanie chilijskich reform pierwszej generacji.

Jednym z głównych celów rządów wojskowych, które

przejęły władzę we wrześniu 1973 r. była likwidacja

odziedziczonych dotkliwych i wymagających pilnych

działań zakłóceń równowagi makroekonomicznej

i przywrócenie gospodarki rynkowej15. Obniżenie in-

flacji wymagało głębokiej reformy strukturalnej sek-

tora publicznego, mającej ograniczyć rozmiary jego

deficytu. Odbudowa rynku jako głównego instrumen-

tu orientującego decyzje ekonomiczne oraz sektora

prywatnego jako najważniejszego czynnika rozwoju

gospodarczego wymagała głębokich zmian w zada-

niach sektora publicznego, głębokiej redukcji jego

rozmiarów i zakresu jego zaangażowania w działal-

ność gospodarczą, a także deregulacji rynku towa-

rów i usług oraz rynków finansowych i rynku pracy.

Służące tym celom reformy zainicjowano w oś-

miu głównych dziedzinach i obejmowały one:

1. Program stabilizacyjny ukierunkowany na

ograniczenie narastającej inflacji, której stopa

sięgała 1000% rocznie.

2. Reformy sektora publicznego mające na celu

osiągnięcie stabilności makroekonomicznej

oraz poprawę efektywności tego sektora i go-

spodarki w ogóle.

3. Reformy handlu mające zapewnić odpowie-

dnie bodźce dla działalności zorientowanej na

eksport i konkurującej z importem.

4. Reformę ubezpieczeń społecznych, przewidu-

jącą przejście od zbankrutowanego systemu

repartycyjnego do systemu opartego na indy-

widualnej kapitalizacji składek.

5. Reformę sektora finansowego w celu poprawy

efektywności pośrednictwa finansowego.

6. Reformę rynku pracy, ułatwiającą restruktury-

zację przemysłu i zdecydowaną realokację siły

roboczej, niezbędną w procesie zmian struktu-

ralnych – od chronionych wysokimi barierami

importowymi sektorów konkurujących z impor-

tem do działalności zorientowanej na eksport.

7. Szeroki program prywatyzacji, służący wycofa-

niu państwa z działalności, która mogła być

przejęta przez sektor prywatny i rozszerzeniu

działalności, w której sektor publiczny ma do

odegrania kluczową rolę w zapewnieniu naju-

boższym grupom społeczeństwa podstawowej

opieki zdrowotnej, edukacji i wyżywienia.

8. Reformy sektora usług socjalnych, zmierzają-

ce do poprawy systemu bodźców w produkcji

i świadczeniu usług socjalnych oraz służące

ukierunkowaniu programów socjalnych na

najuboższe grupy społeczne.
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4. 1. Program stabilizacyjny

Chile ma długą historię inflacji. W latach 60. wy-

nosiła ona 21,1% w skali roku. Na początku lat 70.,

w warunkach populistycznej polityki rządu Allende,

inflacja uległa przyspieszeniu, a jej roczna stopa

w sierpniu 1973 r., na miesiąc przed upadkiem Allen-

de, zbliżyła się do 1000%. Przyczyną przyspieszenia

inflacji w tym okresie była monetyzacja deficytu sek-

tora publicznego, sięgającego 30% PKB.

W pierwszych latach rządu wojskowego zaata-

kowano inflację przy pomocy głębokiej redukcji de-

ficytu sektora publicznego, której towarzyszyła su-

rowa dyscyplina pieniężna. W silnie indeksowanej

gospodarce, w której większość kluczowych cen

była indeksowana wskaźnikiem cen konsumpcyj-

nych (CPI), ewolucja inflacji odznaczała się jednak

silną inercją. Nic dziwnego zatem, że roczna stopa

inflacji do początku 1977 r. utrzymywała się na

trzycyfrowym poziomie. Było tak pomimo daleko

idącej redukcji deficytu sektora publicznego do ok.

21% PKB w latach 1973 – 1974. Rozczarowany

wynikami polityki antyinflacyjnej rząd postanowił

dokonać ponownej uważnej analizy mechanizmu,

który za nie odpowiadał. W szczególności, grupa

rządowych ekonomistów zaczęła rozpracowywać

pogląd, że inflacja była wynikiem prowadzenia ak-

tywnej polityki kursu walutowego spowodowanej

coraz większym udziałem gospodarki Chile w han-

dlu towarami i usługami. Eksperci ci twierdzili, że

związana z handlem składowa inflacji krajowej by-

ła sumą inflacji światowej i stopy dewaluacji16. Kie-

dy pogląd ten upowszechnił się w kręgach rządo-

wych – około 1976 r., a zwłaszcza na początku

1978 r. zaczął się zarysowywać ważny zwrot w po-

lityce stabilizacyjnej. W tym czasie zaczęto wyko-

rzystywać kurs walutowy do kształtowania oczeki-

wań inflacyjnych i do bezpośredniego wpływania,

poprzez konkurencję importu, na ewolucję cen to-

warów podlegających wymianie międzynarodowej

(dóbr konkurujących z importem i dóbr eksporto-

wych). W lutym 1978 r. rząd wprowadził system za-

powiedzianej wcześniej stopy dewaluacji peso (ta-

blita), której kulminacja przypadła na czerwiec

1979 r., kiedy to kurs walutowy doszedł do pozio-

mu 39 peso za dolara, na którym utrzymywał się aż

do czerwca 1982 r.

Każdy system ekonomiczny wymaga kotwicy

stabilizującej poziom cen. Podówczas do takiej roli

pretendowały: podaż pieniądza i kurs walutowy. Wy-

korzystanie jednak bądź jednej, bądź też drugiej ko-

twicy musiało być zgodne z innymi cechami gospo-

darki. System pełnej indeksacji płac, wprowadzonej

na mocy prawa i obowiązującej w końcu lat 70., wią-

żący zmiany płac nominalnych ze wzrostem CPI

w roku poprzednim musiał, w warunkach spadającej

inflacji i stałego kursu walutowego, zaowocować

bardzo powolnym tempem spadku inflacji, a więc

również aprecjacją realnego kursu walutowego. Tak

się faktycznie stało, a kryzysu bilansu płatniczego

uniknięto tylko dzięki łatwemu dostępowi do zagra-

nicznego kredytowania, z jakiego mógł wówczas ko-

rzystać chilijski sektor prywatny. Kiedy jednak

w 1982 r. nastąpiło drastyczne ograniczenie finan-

sowania zewnętrznego, prowadzona restrykcyjna

polityka pieniężna doprowadziła do wzrostu real-

nych stóp procentowych i ograniczenia wydatków.

Ponieważ jednak stały kurs walutowy i system inde-

ksacji płac hamowały realną dewaluację, nieuniknio-

na była głęboka recesja. Gwałtowne szoki zewnętrz-

ne zainicjowały proces dostosowań, jednakże wbu-

dowany brak elastyczności sprawił, że okazał się on

zbyt kosztowny.

Ponieważ rząd musiał interweniować, by urato-

wać system finansowy, wesprzeć znajdujące się

w katastrofalnym położeniu finansowym firmy i go-

spodarstwa domowe, a także, by zapewnić pomoc

bezrobotnym, rosło zapotrzebowanie na środki pu-

bliczne, co spowodowało poważny wzrost deficytu

sektora publicznego.

Po kryzysie początku lat 80., problemy ze stabi-

lizacją przybrały postać nie dającego się utrzymać

deficytu obrotów bieżących bilansu płatniczego. Ko-

rekta wymagała silnego ograniczenia absorpcji i re-

alnej dewaluacji. Główną cechą programu dostoso-

wawczego po 1984 r. były szerokie korekty fiskalne
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– obejmujące zmniejszenie wydatków rządowych

i wzrost opodatkowania – oraz wprowadzenie ela-

stycznego kursu walutowego (równolegle z zawie-

szeniem indeksacji płac). Z drugiej strony udane re-

formy mikroekonomiczne lat 70. i ówczesne wyso-

kie jawne bezrobocie stworzyły warunki dla silnej

reakcji podaży na realną dewaluację. Wynikająca

z niej ekspansja sektorów konkurujących z impor-

tem i produkujących towary na eksport była główną

siłą napędową imponującego ożywienia chilijskiej

gospodarki17.

4. 2. Reformy sektora publicznego18

Reformy sektora publicznego objęły reformę

podatkową, silną redukcję państwowych dotacji

oraz politykę zwracania poprzednim właścicielom

nielegalnie przejętych przedsiębiorstw. W ślad za

tym szedł program prywatyzacji, skoncentrowany

na bankach komercyjnych oraz firmach w sektorze

przemysłu przetwórczego. Program prywatyzacji

zostanie omówiony w części 4.7.

W 1974 r. wprowadzono szeroką reformę po-

datkową, zmierzająca do zwiększenia wpływów

podatkowych i w rezultacie do zmniejszenia deficy-

tu budżetowego. Wprowadzono podatek od warto-

ści dodanej, który zastąpił podatek obrotowy, do-

tknięty wadą polegająca na kaskadowym powięk-

szaniu obciążenia podatkowego przy przechodze-

niu towaru przez kolejne fazy przetwórstwa. Poda-

tek ten stał się w następnych latach głównym

źródłem finansowania budżetu. Zadaniem reformy

podatkowej była również poprawa bodźców do pra-

cy poprzez obniżenie krańcowej stopy opodatko-

wania dochodów.

Po stronie wydatków nastąpiła ostra redukcja za-

trudnienia w sektorze publicznym oraz inwestycji pu-

blicznych. Głębokość fiskalnego dostosowania była

ogromna: deficyt budżetowy zmniejszył się z 24,7%

PKB w 1973 r. do 3,5% PKB w 1974 r.

W 1975 r. Chile doznało dotkliwego szoku

terms of trade, wynikającego z połączenia gwał-

townego spadku cen miedzi – podówczas główne-

go towaru eksportowego Chile oraz ostrego wzro-

stu cen ropy. W warunkach dotkliwego ogranicze-

nia dostępu Chile do zewnętrznego finansowania,

brak środków finansowych pochodzących z zagra-

nicy wymusił drastyczną redukcję wydatków mają-

cą pomóc uporać się z pojawiającym się deficytem

handlowym. To drugie dostosowanie fiskalne było

równie dotkliwe jak pierwsze. Dalsza redukcja

o 26% realnych wydatków publicznych, która przy-

padła na sam środek fazy dotkliwego spadku spo-

wodowała redukcję deficytu budżetowego z 3,5%

PKB w 1974 r. do zaledwie 0,9% PKB w 1975 r.

(tabela 7).

Do fiskalnego dostosowania przyczynił się rów-

nież zwrot właścicielom przedsiębiorstw, które zo-

stały przejęte przez robotników za czasów rządów

Allende. Podtrzymywanie funkcjonowania tych

przedsiębiorstw wymagało znacznych transferów

z budżetu. Do redukcji deficytu sektora publicznego

przyczyniła się również poprawa efektywności

przedsiębiorstw publicznych oraz prywatyzacja nie-

których z nich.

Recesja 1975 r. nie zahamowała procesu re-

dukcji rozmiarów sektora publicznego. W 1976 r.

niefinansowy sektor publiczny osiągnął nadwyżkę

równą 0,6% PKB, zaś inflacja wyniosła 174,3%.

Wydatki bieżące w wyrażeniu realnym pozostały

na poziomie z 1975 r., jednakże dochody zaczęły

się poprawiać. Nadwyżka niefinansowego sektora

publicznego utrzymywała się w następnych latach

aż do przedednia kryzysu, osiągając w 1980 r. naj-

wyższą wartość 6,1% PKB (tabela 7). W latach

kryzysu nastąpiło ponownie pogorszenie sytuacji

finansowej niefinansowego sektora publicznego,

którego deficyt doszedł w 1982 r. do 3,4% PKB

(tabela 7).

Począwszy od 1973 r. wprowadzano usprawnie-

nia administracji podatkowej, które trwały przez całe

lata 70., a w 1981 r. wprowadzono radykalną reformę

systemu emerytalnego, która na krótką metę pogor-

szyła sytuację budżetową. Tę ostatnią reformę

omówiono w części 4.4.
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4. 3. Reformy handlu19

Nowy rząd, który objął władzę w 1973 r. od samego

początku rozumiał, że tak mały kraj jak Chile, aby osią-

gnąć efektywną skalę działalności gospodarczej, musi

oprzeć swój rozwój na modelu wzrostu napędzanego

eksportem. Reforma handlu była niezbędnym warun-

kiem poprawy rentowności produkcji kierowanej na ryn-

ki zagraniczne i jednocześnie wprowadzenia konkuren-

cji dla gałęzi konkurujących z importem. Reformy han-

dlu w latach 1974 – 1976  obejmowały przejście z sy-

stemu wielorakich kursów walutowych na system kursu

jednolitego, zastąpienie cłami barier pozataryfowych

oraz obniżkę szczególnie wysokich ceł.

Na tym etapie liberalizacja handlu miała mini-

malne konsekwencje dla budżetu, ponieważ wy-

ższe stawki celne i tak były, ogólnie rzecz biorąc,

„martwe” – jako że w objętych nimi grupach towa-

rowych obrót i tak nie występował – a zastąpienie

barier pozataryfowych cłami dostarczyło dodatko-

wych dochodów budżetowych. Głęboka dewalua-

cja, przy ujednoliceniu kursu walutowego, wraz

z drastycznymi korektami budżetowymi przyczyniła

się do osiągnięcia poważnej realnej dewaluacji.

W późniejszym okresie tempo dewaluacji było wy-

znaczane przez spowolnienie inflacji i zmianę pod-

stawowych czynników określających realny kurs

walutowy (tzn. zmiany terms of trade, różnice

w wydajności pomiędzy dziedzinami wytwarzają-

cymi towary stanowiące przedmiot wymiany mię-

dzynarodowej i pozostałymi, możliwy do utrzyma-

nia poziom salda bilansu handlowego). W tych wa-

runkach już w 1975 r., w wyniku pierwszego szoku

naftowego i redukcji o 45% realnych cen miedzi,

dokonano głębokiej nominalnej dewaluacji, która

wraz z ostrą korektą budżetu miała służyć redukcji

deficytu bilansu handlowego. Ponieważ redukcja

inflacji postępowała, reforma handlu przebiegała

równolegle z innymi reformami.

W latach 1974 – 1976, w początkowej fazie libe-

ralizacji handlu, nie było jeszcze jasnego poglądu co

do tempa i głębokości reform. W miarę jednak umac-

niania swojej pozycji w rządzie przez liberalny zespół

ekonomiczny, nastąpiło przyspieszenie i pogłębienie

reform. W 1979 r. zakończono reformę handlu, w wy-

niku której wprowadzono jednolitą 10-proc. stawkę

celną na wszystkie towary z wyjątkiem przemysłu

motoryzacyjnego.

4. 4. Reforma ubezpieczeń społecznych

Stary system ubezpieczeń społecznych istniał od

1920 r. do reformy w 1980 r. Wówczas obejmował

swym zasięgiem 60% siły roboczej i składał się z kilku

współistniejących jednocześnie instytucji. Wszystkie te

instytucje zapewniały podobne typy świadczeń przy

sporym zróżnicowaniu zarówno warunków dostępu do

poszczególnych świadczeń, jak i ich wysokości.

System ten był oparty na modelu repartycyjnym,

co oznaczało, że emerytury były finansowane ze

składek osób zawodowo czynnych, a perspektywy

utrzymania systemu podporządkowane były aktual-

nym proporcjom pracujących i niepracujących. W te-

go typu systemie emerytury otrzymywane przez oso-

by nim objęte nie mają żadnego związku z ich wkła-

dem finansowym wniesionym do systemu przez cały

okres pracy.

Począwszy od 1974 r. rząd wprowadził liczne

modyfikacje do istniejącego systemu, ukierunko-

wane na jego uproszczenie, ujednolicenie i usu-

nięcie nierówności. Prócz tego znacząco zmniej-

szono stawki składek pracowników i pracodawców

oraz uproszczono system zasiłków rodzinnych

i zasiłków dla bezrobotnych. Ujednolicono kryteria

zmian emerytur, wieku emerytalnego i okresów

składkowych. Wprowadzono prócz tego emeryturę

minimalną dla osób ubogich, nie płacących skła-

dek. Do 1979 r. wdrożono wszystkie te reformy, zli-

kwidowano również specjalne traktowanie nie-

których grup. Reformy pozwoliły na znaczne

zmniejszenie wysokości składek –  z 33% do 20%

funduszu płac.

Kulminacją reform systemu ubezpieczeń spo-

łecznych stało się wprowadzenie systemu w pełni

kapitałowego20.
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Nowy system emerytalny wprowadzony 13 listo-

pada 1980 r., został oparty na trzech podstawowych

zasadach:

1. Solidarności z osobami biednymi – każdy oby-

watel Chile jest uprawniony do pobierania (ni-

skiej) gwarantowanej emerytury minimalnej,

niezależnie od jego wkładu do systemu.

2.Indywidualnej kapitalizacji – świadczenia otrzymy-

wane przez członków systemu są bezpośrednio

powiązane z wkładem wniesionym przez nich

w całym okresie aktywności zawodowej.

3. Prywatnego i konkurencyjnego zarządzania

funduszami emerytalnymi, sprzyjającego efek-

tywności zarządzania funduszami w ramach

prawnych ustalonych przez rząd i pod nadzo-

rem specjalnej instytucji nadzorującej.

W tym systemie kapitalizacji, składki ubezpieczo-

nych są gromadzone na indywidualnych, nie podle-

gających przeniesieniu kontach, z minimalnym opro-

centowaniem i bezpieczeństwem gwarantowanym

przez państwo (administratorzy powinni się wykazać

minimalnym wymaganym kapitałem i zapewnić mini-

mum dochodu), tworząc fundusz emerytalny.

Fundusze emerytalne są powiększane o bieżąco

napływające składki oraz zyski z inwestycji w okresie

składkowym ubezpieczonego (pomniejszone o pro-

wizję na koszty administracyjne), a pomniejszane

o wypłaty emerytur i inne dopuszczalne prawem wy-

płaty. Państwowy nadzór sprawuje autonomiczna

jednostka, która nadzoruje i kontroluje administrato-

rów funduszy. Dopuszczaniem, modyfikacją i odrzu-

caniem różnych instrumentów finansowych, w jakie

mogą inwestować administratorzy zajmuje się Komi-

sja Klasyfikacji Ryzyka.

Ubezpieczony ma również prawo, w dążeniu do

uzyskania lepszej obsługi i wyższych zysków, prze-

nieść swoje fundusze od jednego administratora do

innego. Wysokość emerytury może być korygowa-

na w drodze powiększenia lub pomniejszenia

składki dobrowolnej w momencie jej wpłaty, nato-

miast dochód z emerytury podlega opodatkowaniu.

Przejście od starego do nowego systemu zo-

stało ułatwione przez  stworzenie instrumentu

długu publicznego, nazwanego bonem uznania

(„Bono de reconocimento”), który dokumentował

łączny wkład do starego systemu repartycyjnego

przy pomocy niezbywalnej obligacji. Obligacja ta

jest indeksowana do zmian indeksu cen kon-

sumpcyjnych (CPI) i przynosi 4-proc. stopę real-

nego zysku do chwili przejścia na emeryturę.

W tym momencie rząd wypłaca jej wartość, doda-

jąc ją do nagromadzonego funduszu emerytalne-

go ubezpieczonego.

4. 5. Reformy sektora finansowego21

W 1994 r. rozpoczął się proces prywatyzacji in-

stytucji finansowych, któremu towarzyszyła stopnio-

wa liberalizacja nominalnych stóp procentowych.

Brak właściwej regulacji i nadzoru miał jednak stać

się przyczyną późniejszych poważnych trudności

w tym sektorze.

W 1977 r. jeden z banków średniej wielkości,

który został sprywatyzowany i który należał do kon-

glomeratu finansowego, zbankrutował i został prze-

jęty przez regulatora (rynku finansowego – przyp.

red.). To działanie stało się dla depozytariuszy i wła-

ścicieli banków sygnałem, że de facto istnieje ubez-

pieczenie wkładów i utorowało drogę do upowszech-

nienia się niezdrowych praktyk bankowych. Dla kon-

glomeratów finansowych działanie to stało się za-

chętą do podejmowania większego ryzyka, ponie-

waż ryzyko nie było właściwie nadzorowane, a istnie-

nie de facto ubezpieczenia wkładów nie zachęcało

zarządów banków do starannej oceny ryzyka banko-

wego. W tych warunkach konglomeraty finansowe

mogły udzielać niemal nieograniczonych kredytów

swoim przedsiębiorstwom, jako że wyższe ryzyko

wynikające z koncentracji ich portfela we własnych

przedsiębiorstwach nie było uwzględnione przez re-

gulatorów przy ocenie ryzyka portfeli kredytowych

banków.

Istnienie faktycznego ubezpieczenia wkładów

bez wymaganej regulacji ostrożnościowej i nadzo-

ru bankowego zachęcało banki również do podej-
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mowania zbyt wielkiego ryzyka walutowego. To

ostatnie spowodowało powstanie poważnego wy-

paczenia struktury cen kredytów denominowanych

w różnych walutach. Powstałe warunki w połącze-

niu z wpływem dotkliwych szoków zewnętrznych,

których doznał kraj w 1982 r., przyczyniły się do

wybuchu poważnego kryzysu finansowego. Wpro-

wadzając w 1986 r. nowoczesny system bankowej

regulacji i nadzoru wyciągnięto naukę z tego kryzy-

su, tworząc w efekcie prężny system finansowy,

który w ciągu ostatnich 15 lat nie zaznał kryzysu

bankowego.

4. 6. Reforma rynku pracy

Do 1973 r. obowiązujący kodeks pracy miał

bardzo restrykcyjny charakter, co sprawiało, iż

funkcjonowanie rynków pracy cechował wysoki

stopień nieelastyczności. Owa nieelastyczność

przybierała postać braku mobilności siły roboczej,

nieograniczonych rekompensat za zwalnianie pra-

cowników, płac minimalnych itp. W początkowych

latach reform prawo pracy w Chile, podobnie jak

i na całym świecie, nastawione było na ochronę

pracownika. Z upływem czasu jednak przekształci-

ło się ono w mechanizm zapewniający korzyści

grupom nacisku w szeregach pracowników, dys-

kryminujący pracowników pozostających poza

związkami zawodowymi i szkodzący ogólnej efek-

tywności gospodarki.

Wiele związków zawodowych korzystało ze

szczególnych warunków pracy i płacy. Zaliczały się

do nich organizacje pracownicze w przemyśle mie-

dziowym, naftowym, kolejnictwie, hutnictwie, ener-

getyce i komunikacji. Począwszy od 1974 r. zlikwido-

wano wszelkie przywileje i koncesje, a proces ten

zakończył się ustawą nr 18 018 z 1982 r., uchylają-

cą niektóre utrzymujące się jeszcze przywileje. Re-

formy regulacji rynku pracy można podzielić na trzy

kategorie: politykę płac, regulację zwolnień i odpraw

oraz regulację działalności związków zawodowych

i prawa do strajku.

4. 6. 1. Polityka płac

Również zmiany polityki płac zapoczątkowano

w 1973 r. W początkowym okresie, do 1979 r., zawie-

szono negocjowanie umów zbiorowych, a rząd –

z wyjątkiem płacy minimalnej i płac w sektorze pu-

blicznym –  nie interweniował znacząco w ustalanie

płac w sektorze prywatnym. Ponieważ jednak płace

w sektorze publicznym były okresowo korygowane

o wskaźnik inflacji z poprzedniego okresu, polityka ta

była zwykle przenoszona również na płace w sekto-

rze prywatnym. W 1979 r. uchwalono nowy kodeks

pracy, który wprowadził zasadę negocjowania umów

zbiorowych na poziomie przedsiębiorstwa. Co za-

skakujące jednak, ustawa stanowiła również, że

oferta minimum w negocjacjach płacowych musi być

równa poprzedniemu poziomowi płac, skorygowane-

mu o inflację CPI za okres od poprzedniej umowy.

4. 6. 2. Zwolnienia i odprawy

Zwolnienia pracowników były w Chile bardzo

ograniczone. Strukturalne przekształcenia, podjęte

w latach 70., wymagały rozluźnienia praktyki zwol-

nień, które by sprzyjało zmianom strukturalnym

w gospodarce. Dopuszczenie zwolnień obwarowane

było licznymi warunkami i pociągało za sobą wypła-

tę wysokich odpraw. W latach 70. rozluźniono te wa-

runki, dopuszczając rozwiązanie umowy o pracę,

kiedy dostosowania (w zatrudnieniu – przyp. red.)

podyktowane były względami ekonomicznymi, jed-

nakże pracodawca był zobowiązany do wypłaty re-

kompensaty równej jednej płacy miesięcznej za każ-

dy rok ciągłej pracy, nie więcej jednak niż za 5 mie-

sięcy. Prawo pracy z 1981 r. ponownie zaostrzyło wa-

runki zwolnień.

4. 6. 3. Związki zawodowe i prawo do strajku

W latach 1973 – 1979 działalność związków za-

wodowych podlegała surowym ograniczeniom. Bez

zezwolenia nie mogły dokonywać wyboru swoich

przywódców ani odbywać zebrań. Kodeks pracy

z 1979 r. znacznie zliberalizował działalność związ-

ków zawodowych. Nowy kodeks pracy dopuścił ist-

nienie czterech typów związków:
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a. związki na szczeblu przedsiębiorstwa, 

b. związki na szczeblu międzyzakładowym, 

c związki pracowników niezależnych,

d. związki pracowników okresowych.

Przynależność do związku zawodowego jest do-

browolna, a składki związkowe mogą być potrącane

z płacy tylko za pisemnym upoważnieniem pracow-

nika lub wtedy, kiedy za takim rozwiązaniem opowie

się absolutna większość pracowników należących

do związku zawodowego.

Co się tyczy strajków, w latach 1973 –1979 były

one znacznie ograniczone. Kodeks pracy z 1979 r.

wprowadził ograniczenie czasu trwania strajku do

60 dni, po którym to okresie pracownicy byli uzna-

wani za rezygnujących z pracy, tracąc prawo do wy-

płaty odprawy.

4. 7. Prywatyzacja22

W latach 1974 – 1982 Chile rozpoczęło poważny

proces prywatyzacji. Niemal wszystkie przedsiębior-

stwa przejęte za rządów Allende zostały wówczas

zwrócone swoim prawowitym właścicielom, i wszel-

kie przedsiębiorstwa poza tradycyjną sferą działania

przedsiębiorstw państwowych, produkujące dobra

i usługi wytwarzane tradycyjnie przez przedsiębior-

stwa prywatne, zostały sprywatyzowane, z wyjąt-

kiem dużych firm miedziowych, jednej dużej huty,

ENAP (Państwowej Spółki Naftowej), kolei i przed-

siębiorstw użyteczności publicznej – zaopatrywania

w energię elektryczną, wodę, kanalizacji i usług tele-

fonicznych. W końcu lat 80. prywatyzacją objęto rów-

nież produkcję i dystrybucję energii, a w latach 90.

usługi wodno-kanalizacyjne. Ostatnio wprowadzono

elementy inicjatywy prywatnej w sektorze infrastruk-

tury, poprzez systemy BOT (Build-Operate-Transfer).

Prace prywatyzacyjne prowadzono w dwóch

etapach:

1. Pierwszy przypadł na 1974 r., kiedy zarząd

nad przedsiębiorstwami, które zostały niezgo-

dnie z prawem przejęte za czasów Allende, zo-

stał przekazany dawnym właścicielom. Na tym

etapie zwrócono 325 przedsiębiorstw, jako wa-

runek zwrotu stawiając rezygnację właścicieli

z wszelkich roszczeń wobec państwa. W nie-

których szczególnych przypadkach nałożono

dodatkowe warunki, mające na celu zapewnie-

nie utrzymania poziomu zatrudnienia, konku-

rencji pomiędzy pokrewnymi gałęziami i poczy-

nienia przez pierwotnych właścicieli nowych in-

westycji na określonym poziomie.

2. Drugi etap polegał głównie na przekazaniu

sektorowi prywatnemu aktywów 207 przedsię-

biorstw o łącznej wartości ok. 1 200 mln dol.

Chodziło tu o instytucje finansowe, przedsię-

biorstwa przemysłowe i inne spółki przejęte

przez sektor publiczny.

W wyniku procesu prywatyzacji, podjętej w tym

okresie, zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw

państwowych uległo zmniejszeniu z 5,6% do 3,2%

siły roboczej ogółem. Jednak tylko część tej redukcji

można przypisać procesowi prywatyzacji, a reszta

wynikała z działań rządu na rzecz zwiększenia efek-

tywności sektora publicznego.

Prywatyzację prowadzono z wykorzystaniem ca-

łego szeregu metod. Należały do nich:

1. Likwidacja – w przypadku (występowania w fir-

mach – przyp. red.) strat operacyjnych, których

nie udało się zredukować poprzez poprawę

efektywności. Wiele takich firm musiało zakoń-

czyć działalność, a ich aktywa były sprzedawa-

ne w drodze przetargu.

2. Przetargi publiczne  – rządowa Korporacja

Rozwoju (CORFO) wprowadziła system prze-

targów na sprzedaż przedsiębiorstw. CORFO

miała prawo odrzucenia oferty, a także nego-

cjowania korzystniejszych cen i/lub warunków

z oferentami zgłaszającymi najwyższą cenę.

Głównym celem przetargu była maksymaliza-

cja ceny sprzedaży publicznych aktywów.

W tym celu sprzedawano najczęściej pakiety

akcji zapewniających kontrolny udział w kapi-

tale przedsiębiorstwa. Koncentracja w jednych

rękach własności instytucji finansowych i nie-

których kluczowych przedsiębiorstw przemy-
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słowych miała później stać się powodem pew-

nych trudności w systemie finansowym.

3. Sprzedaż bezpośrednia – ta procedura była

stosowana w przypadku mniejszych firm,

w których koszt zorganizowania przetargu był

oceniany jako przewyższający oczekiwaną ce-

nę sprzedaży firmy.

Spośród całego areału użytków rolnych, przejęte-

go przez Korporację Reformy Rolnej (CORA), 28%

ziemi przejętej w sposób nieprawidłowy zwrócono le-

galnym właścicielom; 52% podzielono na 52 603 go-

spodarstwa, które następnie zostały sprzedane na

bardzo korzystnych warunkach robotnikom rolnym,

którzy wcześniej tę ziemię uprawiali, a resztę sprze-

dano w drodze publicznych przetargów. Szacuje się,

że prywatyzacja gospodarstw rolnych, które zostały

przejęte przez CORA dotyczyła aktywów o łącznej

wartości 800 mln dol.

4. 8. Reformy sektora socjalnego

Reformy przeprowadzone w latach 70. dotyczyły

również sektorów socjalnych takich jak edukacja,

ochrona zdrowia, wyżywienie oraz budownictwo

mieszkaniowe. Celem tych reform była poprawa

efektywności produkcji i dystrybucji usług socjal-

nych, a także ukierunkowanie dotacji w tych sekto-

rach na najuboższe grupy społeczne.

4.8.1. Reformy edukacji

Celem reformy edukacji zapoczątkowanej

w 1980 r. było polepszenie efektywności edukacji

publicznej i zwiększanie szans. W szczególności

stworzono możliwości udziału sektora prywatnego

w świadczeniu usług edukacyjnych.

Stary system, w którym środki publiczne przy-

dzielano bezpośrednio szkołom i uczelniom, został

zastąpiony nowym, w którym środki były rozdzielane

na szkoły proporcjonalnie do liczby uczniów pobiera-

jących naukę.

Do 1980 r. świadczenie usług edukacyjnych było

niemal całkowicie scentralizowane w Ministerstwie

Edukacji. Ten biurokratyczny system był bardzo nie-

efektywny i zawierał niewiele zachęt do przyciągania

i utrzymania uczących się. W tej sytuacji niska jakość

edukacji nie była żadną niespodzianką. W latach

1973 – 1980 nie podjęto poważniejszych reform.

Chcąc uporać się z tymi problemami, rząd prze-

prowadził w latach 1980 – 1981 ważne reformy pro-

gramowe, administracyjne i finansowe w systemie

edukacyjnym. Reforma programowa zmierzała do

uelastycznienia programów nauczania i ułatwienia

ich dostosowania do lokalnych potrzeb.

W ramach reform administracyjnych i finan-

sowych najważniejsze działania polegały na:.

1. Przekazaniu szkół publicznych (przedszkoli,

szkół podstawowych i średnich) samorządom

i prywatnym organizacjom niekomercyjnym,

co miało poprawić zarządzanie szkołami,

zwiększyć liczbę uczniów i podnieść jakość

kształcenia.

2. Wspieraniu poprzez system dotacji uczestnic-

twa sektora prywatnego w bezpłatnej edukacji.

Dotacje, składające się z wypłat za każdego

ucznia zapisanego i faktycznie pobierającego

naukę, otrzymywały zarówno prywatne doto-

wane szkoły, jak i szkoły przekazane samorzą-

dom. Niestety, później realna kwota dotacji zo-

stała obniżona z ujemnymi skutkami dla jako-

ści kształcenia.

Poważne reformy wprowadzono również w szkol-

nictwie wyższym. Do 1980 r. składało się ono

z dwóch uniwersytetów publicznych i sześciu uczelni

prywatnych. Wszystkie, włącznie z prywatnymi, ko-

rzystały głównie ze środków publicznych, które po-

krywały, w przybliżeniu, taką samą część ich wydat-

ków. W 1980 r. uniwersytety otrzymywały ponad 30%

publicznych wydatków na oświatę ogółem. Z drugiej

strony rozumiano, że krańcowa stopa zwrotu była

najwyższa dla szkolnictwa podstawowego, następ-

nie średniego, a na koniec – wyższego.

Istniejący system szkolnictwa wyższego napotykał

wiele problemów, gdyż możliwości nowych przyjęć by-

ły ograniczone, a decyzja rządu o skoncentrowaniu

zasobów w szkolnictwie podstawowym i średnim za-
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grażała jego szansom rozwojowym. Pierwszym kro-

kiem była likwidacja dotychczasowego zakazu dostę-

pu sektora prywatnego do świadczenia usług w zakre-

sie szkolnictwa wyższego. Niezbędne były również ko-

rekty w rozdziale państwowych dotacji. Dalsze kroki

podjęte w tej dziedzinie obejmowały decentralizację

dużych uniwersytetów krajowych, przyznanie formal-

nej rangi uczelni wyższych instytucjom szkolnictwa

wyższego innym niż uniwersytety i zmianę w finanso-

waniu uniwersytetów polegającą na przejściu od ogól-

nych dotacji do wypłat na jednego studenta oraz na

wprowadzeniu programu pożyczek studenckich,

którego zarządzanie dotknięte było niestety poważny-

mi wadami, zagrażającymi trwałości systemu.

4. 8. 2. Reformy opieki zdrowotnej i wyżywienia

W pierwszych latach rządu Pinocheta reformy

w tym sektorze były skoncentrowane na poprawie

dostępności najuboższych grup społecznych do

usług opieki zdrowotnej. W okresie późniejszym do-

konano poważnych zmian strukturalnych, które mia-

ły służyć poprawie efektywności i skierowaniu sub-

wencji do najuboższych grup ludności. W tym celu

stworzono dwuszczeblowy system. Grupy o średnich

i wysokich dochodach mają dostęp do usług opieki

zdrowotnej świadczonych prywatnie. Środki publicz-

ne zostały skoncentrowane na zapewnieniu usług

zdrowotnych grupom, które nie mogą sobie pozwolić

na korzystanie z prywatnej opieki. W celu wdrożenia

tego systemu stworzono normatyw, który pozwolił na

rozwój prywatnych programów zdrowotnych.

Do reform instytucjonalnych i finansowych, służą-

cych poprawie efektywności publicznego systemu

opieki zdrowotnej i wyżywienia, należały:

a. oddzielenie produkcji i dystrybucji usług zdrowot-

nych oraz stworzenie instytucji finansującej usłu-

gi zdrowotne dla grup, których nie było stać na

korzystanie z prywatnych usług zdrowotnych, 

b. decentralizacja krajowej służby zdrowia, 

c. wzmocnienie roli ministerstwa zdrowia jako

jednostki nadzorujcej, regulującej i oceniającej

usługi zdrowotne, ale ich bezpośrednio nie

świadczącej.

W 1981 r. zapoczątkowano przekazywanie usług

opieki podstawowej i ich infrastruktury samorządom;

wprowadzono również możliwość wyboru pomiędzy

publicznymi i prywatnymi programami ubezpieczeń

zdrowotnych.

Usługi podstawowej opieki zdrowotnej i profilak-

tyki skoncentrowano na najbardziej wrażliwych gru-

pach wśród najuboższych (tj. matkach i dzieciach),

aby skierować wydatki przeznaczone na ochronę

zdrowia i wyżywienia do najuboższych grup społecz-

nych. Stopniowego doprowadzenia subwencji żyw-

nościowych do najbardziej potrzebujących dokonano

zasadniczo na trzy sposoby:

a poprzez dystrybucję odżywek wyłącznie poprzez

zakłady opieki zdrowotnej i pod warunkiem opie-

ki nad zdrowym dzieckiem i badania matki, 

b. przez stworzenie ośrodków rehabilitacyjnych

dla realizacji programów przedszkolnych dla

niedożywionych dzieci, 

c. poprzez wprowadzenie programów żywienia

w szkołach.

Mimo że finansowanie tych programów stanowi za-

ledwie ok. 0,6% PKB, są one dobrze oceniane na

świecie, jako znaczące osiągnięcie na drodze poprawy

dobrobytu społecznego najuboższych grup ludności.

4. 8. 3. Reformy budownictwa mieszkaniowego

Od 1975 r. wprowadzono zmiany w polityce doto-

wania najuboższych grup społecznych, które nie

miały domów, tworząc programy lepiej odpowiadają-

ce zarówno ich potrzebom, jak i możliwościom finan-

sowym.

Poczynając od 1974 r. polityka budownictwa mie-

szkaniowego kierowała się dwoma ogólnymi zasa-

dami: z jednej strony bezpośredniego dotowania tyl-

ko tych, których nie stać na godny dach nad głową;

z drugiej strony na subsydiowaniu w sposób bezpo-

średni i przejrzysty.

Poprzedni system pośredniej dotacji, obejmują-

cy niskie oprocentowanie lub niższą cenę domu,

zastąpiony został bezpośrednią dotacją na zalicz-

kę, pod warunkiem zgromadzenia minimalnej kwo-

ty oszczędności.
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Rola sektora publicznego w budownictwie, finan-

sowaniu i urbanizacji została ograniczona do za-

pewnienia bezpośrednich dotacji i wyboru tym,

którzy je otrzymują. W zreformowanym systemie za

urbanizację, zaopatrzenie w podstawowe usługi, bu-

downictwo i pośrednictwo finansowe odpowiada

sektor prywatny.

H

Na zakończenie można stwierdzić, że reformy

chilijskie wyprzedzały o całe dziesięciolecie zasadni-

czą zmianę w postrzeganiu polityki rozwoju przez

ekonomistów – sprzyjającą rynkowi i zorientowaną

na zewnątrz strategię rozwojową z jednoczesnym

odejściem od nadmiernej interwencji państwa. Stra-

tegia ta kładzie nacisk na znaczenie stabilności ma-

kroekonomicznej oraz na reformy polityki i instytucji

zwiększające efektywność, jako podstawę trwałego

wzrostu.

5.Wnioski

Niektórzy obserwatorzy sytuacji w Ameryce Ła-

cińskiej nazwali lata 80. „straconą dekadą” dla regio-

nu. Była to jednak również dekada rozliczeń, gdyż

kryzys stworzył niepowtarzalną szansę wprowadze-

nia radykalnych reform. Kryzys przyczynił się do

wprowadzenia reform, czyniąc je bardziej pilnymi

i osłabiając grupy nacisku przeciwne zmianom.

Nowa polityka i wprowadzone w regionie zmiany

instytucjonalne są znacznie bardziej zgodne z nauka-

mi czerpanymi z głównego nurtu ekonomii niż z poli-

tyką uprawianą w latach 40., w okresie szczytowego

powodzenia modelu wzrostu napędzanego substytu-

cją importu w powiązaniu z interwencją państwa.

Reformy obejmowały drastyczną redukcję deficy-

tu sektora publicznego, otwarcie gospodarek na han-

del zagraniczny, wspieranie konkurencji poprzez

otwarcie na handel, likwidację dyskryminacyjnego

traktowania zagranicznych inwestycji bezpośre-

dnich, deregulację/prywatyzację przedsiębiorstw

użyteczności publicznej oraz radykalną zmianę for-

muły roli państwa. Chociaż w tych dziedzinach uzy-

skano znaczny postęp, wiele jeszcze pozostaje do

zrobienia.

Obecnie, problemy rynków wschodzących z no-

wą siłą podkreśliły znaczenie zdrowych fundamen-

tów ekonomicznych, właściwej polityki i w szczegól-

ności zdrowego i solidnego systemu finansowego.

W wyniku reform państwo ograniczyło swoją rolę

jako producenta i dystrybutora dóbr prywatnych

i jednocześnie zwiększyło udział w makroekono-

micznym zarządzaniu, w zapewnieniu dóbr publicz-

nych i w poprawie dostępu najuboższych grup spo-

łecznych do usług socjalnych.

W skali całego regionu – z wyjątkiem Chile i Bo-

liwii – nie dokonano jednak znaczącego postępu

w ograniczeniu skali ubóstwa. W rezultacie, w latach

90. coraz większą uwagę przywiązuje się do reform

drugiej generacji, zmierzających do przyspieszenia

ogólnego wzrostu i ograniczenia ubóstwa. Reformy

te mają na celu przede wszystkim poprawę świad-

czenia i dystrybucji usług socjalnych, usług pra-

wnych i fizycznej infrastruktury, jak również poprawę

konkurencyjności przedsiębiorstw użyteczności pu-

blicznej.

Chile, kraj który osiągnął największy postęp we

wprowadzaniu tego typu reform, cieszył się w latach

1985 – 1997 wysokim tempem wzrostu, a w ostat-

nich latach zupełnie dobrze przetrwał serię kryzy-

sów, które dotknęły cały region, choć już przy niż-

szym tempie wzrostu.
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Przypisy

1 W sprawie oceny konsensusu w kwestiach reform polityki zob.

Willamson (1989) i Corbo i Fischer (1995).

2 Ta część i następna wykorzystują pracę: Corbo (2000).

3 Przegląd polityki ekonomicznej w Ameryce Łacińskiej w ujęciu hi-

storycznym zawierają prace Corbo (1988) i Diaz-Alejandro (1983).

4 Doświadczenia reformy chilijskiej omówiono w części 4.

5 W wielu krajach ten nowy narybek profesjonalnych ekonomistów

pracujących na uniwersytetach i w instytucjach przygotował kon-

kretne propozycje alternatywnej polityki, które później były wyko-

rzystane jako gotowe projekty przez reformatorsko nastawione

rządy.

6 W sprawie makroekonomicznych aspektów reform gospodar-

czych zob. Corbo i Fischer (1995).

7 W sprawie ujemnego wpływu inflacji na wzrost zob. Fischer

(1993) i Corbo i Rojas (1993), a w sprawie nieliniowych kosztów in-

flacji zob. Bruno i Easterly (1994) i Sarel (1995).

8 Najnowsze odniesienia do tych tendencji znaleźć można w Goo-

dhard (1994), Fischer (1995) i Bernanke i in. (1999).

9 Niektóre z tych czynników sprzyjały również zmianie polityki zo-

rientowanej na osiągnięcie stabilnych cen w krajach rozwiniętych

(Fischer 1996). Zgodność poglądów dotyczy ostatecznego celu

polityki monetarnej, jednakże, podobnie jak to jest w przypadku

krajów uprzemysłowionych, utrzymują się znaczne różnice w kwe-

stii mechanizmów transmisji polityki pieniężnej i długości opóźnień

czasowych, jakie tu wchodzą w grę. Nie powinno to dziwić, bowiem

wśród ekonomistów nie ma zgody na jeden model makroekono-

miczny (zob. zwłaszcza Mishkin, 1996 i Symposia on the Journal

of Economic Perspectives, jesień 1995).

10 Bernanke i in. (1999) omawiają najnowsze doświadczenia z wy-

korzystania strategii celu inflacyjnego zarówno w krajach uprzemy-

słowionych, jak i na wpół uprzemysłowionych i porównuje je z za-

stosowaniem celu pieniężnego i kursu walutowego.

11 Dornbusch (1997, s. 391) posuwa się nawet do stwierdzenia, że

„Brazylia nie ma wyraźnego celu inflacyjnego lub związania nomi-

nalnego kursu walutowego”, jednakże mimo braku takiego wyra-

źnego związania, rolę kotwicy pieniężnej odgrywa częściowo ak-

tywna polityka pełzającej dewaluacji.

12 Dziękuję Miguelowi Savastano za sugestię o potrzebie wyraźne-

go uznania tego argumentu krótkookresowej polityki pieniężnej.

13 Problem dodatkowo zaostrza fakt, że, na ogół, polityka fiskalna

działała procyklicznie, pogłębiając ekspansywne oddziaływanie

napływu kapitału (Gavin i in., 1996).

14 Trzeba od razu dodać, że takie wskaźniki są wysoce subiektyw-

ne, gdyż zakładają ważenie zespołu czynników związanych z każ-

dym typem reform. Podobny obraz postępu reform dają jednak in-

ne prace, przeprowadzone w Banku Światowym, których wyniki

przedstawili Burki i Perry (1997).

15 W kwestii reform reżimu Pinocheta zob. Corbo (1985), Edwards

i Edwards (1987), Harberg (1985) Meller (1990) i Wosecarver (1992).

16 Skrajna wersja tego poglądu głosiła, że przy danym realnym kur-

sie walutowym odpowiadającym stanowi równowagi, krajowa infla-

cja – mianownik realnego kursu walutowego – jest równa inflacji

dóbr stanowiących przedmiot handlu międzynarodowego. Dla tej

grupy ewolucja nominalnego kursu walutowego miała znaczenie

nie tylko w określaniu zmian cen towarów stanowiących przedmiot

wymiany międzynarodowej, lecz również dla dynamiki ogólnego

poziomu cen. Bardzo wpływowy podówczas artykuł, prezentujący

to stanowisko, został później opublikowany jako Sjaastad (1984).

17 W sprawie programu stabilizacyjnego w tym okresie zob. Corbo

i Solimano (1991) oraz Fontaine (1989).

18 W sprawie reform sektora publicznego zob. Corbo (1990) i Lar-

raín (1991).

19 Zob. De la Cuadra i Hachtte (1992).

20 W sprawie nowego systemu emerytalnego zob. Cheyre (1988).

21 Ta dziedzina reform nabrała podstawowego znaczenia dla inter-

pretacji dalszej ewolucji sytuacji.W tej sprawie zob. również McKin-

non (1988) i Valdés (1992).

22 Na ten temat zob. Hachtte i Luders (1993).
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Załącznik

Kraj Metody tradycyjne Inna metoda

Kotwica
monetarna

Kotwica
kursu walutowego

Strategia celu
inflacyjnego

Argentyna*
Boliwia
Brazylia
Chile
Kolumbia
Meksyk
Peru

Tabela 3. Metody stosowane przez kraje Ameryki Łacińskiej w walce z inflacją

PrzeciętnaKraj
1980–85 1986–90 1991–97 1996 1997

Argentyna 335,6 1192,7 30,8 0,2 0,8
Boliwia 2249,9 68,0 11,8 12,4 4,7
Brazylia 141,9 1056,9 823,6 15,5 6,0
Chile 23,8 19,4 11,9 7,4 6,2
Kolumbia 23,1 25,0 23,9 20,8 18,5
Meksyk 56,4 75,7 20,8 34,4 20,6
Peru 97,4 2341,4 83,8 11,6 8,6
Ameryka Łacińska i Karaiby 107,1 321,9 110,11 22,3 13,1

Tabela 1. Stopa inflacji, 1980–1997 (w proc.)

Przeciętna*Kraj
1980–85 1986–90 1991–97 1996 1997

Argentyna -1, 1 0,4 2,6 4,2 8,4
Boliwia -1,4 2,3 4,0 4,1 4,3
Brazylia 2,5 2,0 3,0 2,8 3,0
Chile 2,3 6,5 7,4 7,2 7, l
Kolumbia 2,6 4,6 4,0 2,0 3,2
Meksyk 3,1 1,5 2,9 5,2 7,0
Peru 0,6 -0,8 5,4 2,6 7,5
Ameryka Łacińska i Karaiby 1,8 3,4 3,7 3,5 5,0

Tabela 2. Stopa wzrostu realnego PKB, 1980–1997 (w proc.)

Źródło: Burki i Perry (1997) i IMF (1998a); do obliczeń wykorzystano stopy średnioroczne

* średnia nieważona

Źródło: Burki i Perry (1997) i IMF (1998a)

* stosowana do 2002 r.
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Wykres 1. Stopień zaawansowania reform, 1985–1995 (w proc.)

Źródło: IDB (1997) 

Wykres 2. Zaawansowanie reform strukturalnych, 1985–1995 (w proc.)
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Wykres 3. Indeksy reformy polityki podatkowej, 1985–1995 (w proc.)

Kraj  1985�1990 1991�1995 Postêp
Argentyna 37,8 62,5 24,7
Brazylia 40,7 56,1 15,4
Chile 56,8 61,4 4,6
Kolumbia 47,7 59,3 8,0
Meksyk 41,2 59,3 18,1
Peru 25,6 61,9 36,3
Wenezuela 30,4 42,5 12,1

Tabela 4. Postęp reform w poszczególnych krajach, 1985–1995 (w proc.)

Źródło: IDB (1997); obliczenia autora na podstawie danych zawartych w Lora (1997)

Źródło: Indeks zbudowano przy wykorzystaniu metodologii Lora (1997) i w oparciu o dane zawarte w Lora (1997) oraz Loayza i Palacios (1997)
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Wykres 4. Indeks reformy handlu, 1984–1993

Źródło: Loayza i Palacios (1997)

Wykres 5. Indeks zaawansowania prywatyzacji 1985–1995

Źródło: Indeks skonstruowano przy wykorzystaniu metodologii Lora (1997) i danych Loayza i Palacios (1997)
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Wykres 7. Indeks reformy rynku pracy, 1990–1995

Źródło: Loayza i Palacios (1997)

Wykres 6. Indeks reformy finansów, 1985–1995 (w proc.)

Źródło: Indeks skonstruowany przy wykorzystaniu metodologii Lora (1997), z uwzględnieniem indeksu rozwoju rynku papierów

wartościowych oraz indeksu rozwoju bankowości Loayza i Palacios (1997)
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Wykres 8. Stosunek zagranicznych inwestycji bezpośrednich do PKB w wybranych krajach Ameryki

Łacińskiej: 1980, 1986, 1980–1992, 1994–1995 (w proc.)

Kraj Rok Rodzaj Rola sektora
publicznego

Stosunki pomiędzy
sektorem publicz-
nym i prywatnym

Chile 1981 System repartycyjny został zastąpiony
prywatnym systemem w pełni kapitało-
wym

Emerytura
minimalna
Pomoc społeczna

Sektor publiczny
podporządkowany

Peru 1993 System repartycyjny został zastąpiony
możliwością wyboru między systemem
w pełni kapitałowym a systemem repar-
tycyjnym

Pomoc społeczna Konkurencja

Kolumbia 1994 System repartycyjny został zastąpiony
możliwością wyboru między systemem
w pełni kapitałowym a systemem repar-
tycyjnym

Emerytura
minimalna
Pomoc społeczna

Konkurencja

Argentyna 1994 Podział między prywatnym systemem
kapitałowym a publicznym systemem
repartycyjnym

Emerytura
minimalna i stała

Uzupełnianie się

Urugwaj 1996 Podział między prywatnym systemem
kapitałowym a publicznym systemem
repartycyjnym

Podstawowa eme-
rytura dla wszystkich

Uzupełnianie się

Meksyk 1997 Publiczny system repartycyjny został
zastąpiony prywatnym systemem kapi-
tałowym (tylko dla pracowników sektora
prywatnego)

Emerytura
minimalna
Pomoc społeczna

Sektor publiczny
podporządkowany

Tabela 5. Reformy emerytalne w Ameryce Łacińskiej

Źródło: IDB (1996)
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Kraj Sektory
zastrzeżone
dla państwa

Sektory
zastrzeżone

dla inwestorów
krajowych

Dopuszczalny
kontrolny pakiet
akcji w rękach

inwestorów
zagranicznych

Ograniczenia
transferu
zysków

Prywatyzacja
finansowana

zamianą długu
na udziały
w kapitale

Argentyna Brak Brak Wszystkie
sektory

Brak Tak

Brazylia Naftowy
Gazowy
Telekomunikacja

Bankowość
Transport
Media i ochrona
zdrowia

Tak
– z wyjątkiem
komputerów

Brak Tak

Chile Brak Brak Wszystkie
sektory

Brak Nie –
program anulo-
wany na początku
1993 r.

Kolumbia Napoje
alkoholowe

Obrona
Składowanie
materiałów tok-
sycznych

Wszystkie
sektory

Brak –
do zarejestrowa-
nej wysokości
inwestycji

Nie

Meksyk Ropa
Węglowodory
Energia jądrowa

Transport
Media

Większość
sektorów

Brak Nie

Peru Brak Brak Wszystkie
sektory

Brak  Tak

Wenezuela Brak Brak Wszystkie
sektory

Brak Brak danych

Tabela 6. Regulacje bezpośrednich inwestycji zagranicznych w wybranych krajach Ameryki

Łacińskiej do 1994 r.

Źródło: Edwards (1995b)
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Wzrost PKB Wzorst
wydatków
krajowych

Bilans
handlowy

Bilans obrotów
bieżących

Wzrost
wolumenu
eksportu

Wynik sektora
publicznego

Realna cena
miedzi

(realny w % ) (realny w % ) (w %  PKB) (w %  PKB) (w %) (w %  PKB) (1990 = 1)

(I) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
1974 -5,4 1,678
1975 -13,3 -21,1 1,0 -6,8 2,5 -2,0 0,921
1976 3,2 -0,5 6,5 1,5 24,3 4,0 1,001
1977 8,3 12,9 0,3 -4,1 12,0 0,4 0,879
1978 7,8 9,7 -2,8 -7,1 11,8 1,6 0,851
1979 7,1 10,4 -1,7 -5,7 14,2 4,8 1,098
1980 7,7 10,5 -2,8 -7,1 14,5 6,1 1,062
1981 6,7 12,4 -8,1 -14,3 -9,0 0,8 0,775
1982 -13,4 -23,8 0,3 -9,8 4,5 -3,4 0,645
1983 -3,5 -8,6 5,1 -5,7 0,1 -3,0 0,686
1984 6,1 8,7 1,9 -10,9 2,2 -4,3 0,579
1985 3,5 -2,4 5,4 -8,6 12,4 -2,6 0,599
1986 5,6 4,9 6,2 -6,7 10,1 -2,1 0,598
1987 6,6 9,8 6,3 -3,6 6,7 -0,2 0,759
1988 7,3 7,7 9,1 -1,0 11,6 0,2 1,061
1989 10,6 13,3 5,4 -2,5 16,1 1,3 1,107
1990 3,7 2,9 4,2 -1,6 8,6 3,6 1,000
1991 8,0 6,2 4,3 -0,3 12,4 2,4 0,876
1992 12,3 15,0 1,7 -2,3 13,9 2,9 0,850
1993 7,0 10,8 -2,2 -5,7 3,5 2,1 0,702
1994 5,7 5,5 1,4 -3,1 11,6 2,3 0,838
1995 10,6 16,2 2,1 -2,1 11,0 3,8 1,027
1996 7,4 7,9 -1,6 -5,1 11,8 2,0 0,783
1997 7,4 9,1 -2,1 -5,0 9,4 1,0 0,778
1998 3,9 3,9 -3,4 -5,7 5,9 -1,2 0,580
1999 -1,1 -10,0 2,5 -0,1 6,9 -23,0 0,547
2000 5,4 6,6 2,1 -1,4 7,5 -0,6 0,597

Tabela 7. Wskaźniki makroekonomiczne Chile, 1974–2000 
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Realna cena
ropy

Inflacja Stopa
bezrobocia
– cały kraj

Stopa
bezrobocia
– Wielkie
Santiago

Realny kurs
walutowy

Nominalny
kurs

walutowy

Realna stopa
procentowa

Terms of
Trade

(1990 =1) (w %  grudzień
do grudnia)

(% siły roboczej) (% siły roboczej) (1986 = 100) (dol. USD) (% rocznie) (1986 =1)

(8) (9) (10) (11) (12) (13) (14) (15)
1974 1,185 369,2 2,077
1975 0,966 343,3 14,9 16,2 4,9 1,261
1976 1,055 197,9 12,7 16,8 13,1 1,387
1977 1,082 84,2 11,8 13,2 57,1 21,5 1,254
1978 1,001 37,2 14,2 14,0 68,1 31,7 1,207
1979 2,001 38,9 13,6 13,6 70,2 37,2 22,9 1,444
1980 2,070 31,2 10,4 11,8 60,8 39,0 13,4 1,343
1981 1,836 9,5 11,3 11,1 52,9 39,0 14,7 1,169
1982 1,639 20,7 19,6 22,1 59,0 50,9 15,5 1,066
1983 1,442 23,1 14,6 22,2 70,8 78,8 11,1 1,161
1984 1,359 23,0 13,9 19,2 74,0 98,5 9,2 1,077
1985 1,312 26,4 12,0 16,3 90,9 160,9 9,1 1,032
1986 0,70,6 17,4 10,4 13,5 100,0 192,9 7,6 1,000
1987 0,880 21,5 9,6 12,3 104,3 219,4 7,2 1,147
1988 0,687 12,7 8,0 10,9 111,2 245,0 7,4 1,552
1989 0,798 21,4 7,1 9,1 108,6 267,0 8,9 1,575
1990 1,000 27,3 7,4 9,6 112,7 304,9 12,7 1,382
1991 0,841 18,7 7,1 7,4 106,4 349,2 8,3 1,283
1992 0,812 12,7 6,2 6,0 97,6 362,6 8,3 1,273
1993 0,701 12,2 6,4 6,3 96,9 404,2 9,3 1,255
1994 0,645 8,9 7,8 6,8 94,2 420,2 9,3 1,423
1995 0,671 8,2 6,6 6,6 88,9 396,8 8,5 1,573
1996 0,786 6,6 5,4 6,2 84,7 412,3 8,8 1,376
1997 0,735 6,0 5,3 6,6 78,2 419,3 8,4 1,418
1998 0,502 4,7 7,2 9,0 78,0 460,3 10,9 1,259
1999 0,692 2,3 8,9 13,8 82,3 508,8 8,2 1,203
2000 1,046 4,5 8,3 14,0 86,0 539,5 7,4 1,228

Tabela 7. Wskaźniki makroekonomiczne Chile, 1974–2000  c.d.

Źródło: Dane zawarte w kolumnach (1),(2),(3),(4),(5),(7),(9),(10),(11),(12),(13),(14) z Central Bank of Chile (2201), dane w kolumnie (6) z Larrain i Vergara (2000b), odpowiada wynikowi niefinansowego sek-
tora publicznego. Dane ujęte w kolumnie (8) własne obliczenia na podstawie danych Central Bank of Chile (2001), jako deflator wykorzystano amerykański indeks cen światowych. Dane przedstawione
w kolumnie (15) uzyskano z Bennett i Valdés (2001). Dane przedstawione w kolumnach (3) i (4) wyliczone z wykorzystaniem starych statystyk rachunków narodowych (baza 1977) i statystyk bilansu płatni-
czego do 1984. Dane ujęte w kolumnie (10) odpowiadają danym Krajowego Instytutu Statystyki (INE) dla całego kraju. Dane ujęte w kolumnie (11) publikowane co kwartał przez Wydział Ekonomii Universi-
dad de Chile. Dane przedstawione w kolumnie (14) odpowiadają zindeksowanej stopie pobieranej od kredytów 90 – 365-dniowych w sektorze bankowym.
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1 Absorpcja kredytów i pomocy zagranicznej w Polsce w latach 1989-1992

2 Absorpcja zagranicznych kredytów inwestycyjnych w Polsce z perspektywy pożyczkodawców i pożyczkobiorców

3 Rozliczenia dewizowe z Rosją i innymi republikami b. ZSRR. Stan obecny i perspektywy 

4 Rynkowe mechanizmy racjonalizacji użytkowania energii 

5 Restrukturyzacja finansowa polskich przedsiębiorstw i banków

6 Sposoby finansowania inwestycji w telekomunikacji

7 Informacje o bankach. Możliwości zastosowania ratingu

8 Gospodarka Polski w latach 1990 – 92. Pomiary a rzeczywistość

9 Restrukturyzacja finansowa przedsiębiorstw i banków

10 Wycena ryzyka finansowego

11 Majątek trwały jako zabezpieczenie kredytowe

12 Polska droga restrukturyzacji złych kredytów

13 Prywatyzacja sektora bankowego w Polsce - stan obecny i perspektywy

14 Etyka biznesu

15 Perspektywy bankowości inwestycyjnej w Polsce

16 Restrukturyzacja finansowa przedsiębiorstw i portfeli trudnych kredytów banków komercyjnych 

(podsumowanie skutków ustawy o restrukturyzacji)

17 Fundusze inwestycyjne jako instrument kreowania rynku finansowego w Polsce

18 Dług publiczny

19 Papiery wartościowe i derywaty. Procesy sekurytyzacji

20 Obrót wierzytelnościami

21 Rynek finansowy i kapitałowy w Polsce a regulacje Unii Europejskiej

22 Nadzór właścicielski i nadzór bankowy

23 Sanacja banków

24 Banki zagraniczne w Polsce a konkurencja w sektorze finansowym

25 Finansowanie projektów ekologicznych 

26 Instrumenty dłużne na polskim rynku 

27 Obligacje gmin 

28 Sposoby zabezpieczania się przed ryzykiem niewypłacalności kontrahentów 

Wydanie specjalne Jak dokończyć prywatyzację banków w Polsce

29 Jak rozwiązać problem finansowania budownictwa mieszkaniowego 

30 Scenariusze rozwoju sektora bankowego w Polsce

31 Mieszkalnictwo jako problem lokalny

32 Doświadczenia w restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiębiorstw w krajach Europy Środkowej

33 (nie ukazał się)



34 Rynek inwestycji energooszczędnych

35 Globalizacja rynków finansowych

36 Kryzysy na rynkach finansowych – skutki dla gospodarki polskiej 

37 Przygotowanie polskiego systemu bankowego do liberalizacji rynków kapitałowych

38 Docelowy model bankowości spółdzielczej

39 Czy komercyjna instytucja finansowa może skutecznie realizować politykę gospodarczą państwa?

40 Perspektywy gospodarki światowej i polskiej po kryzysie rosyjskim

41 Jaka reforma podatkowa jest potrzebna dla szybkiego wzrostu gospodarczego?

42 Fundusze inwestycyjne na polskim rynku – znaczenie i tendencje rozwoju

43 Strategia walki z korupcją – teoria i praktyka

44 Kiedy koniec złotego?

45 Fuzje i przejęcia bankowe

46 Budżet 2000

47 Perspektywy gospodarki rosyjskiej po kryzysie i wyborach

48 Znaczenie kapitału zagranicznego dla polskiej gospodarki

49 Pierwszy rok sfery euro – doświadczenia i perspektywy

50 Finansowanie dużych przedsięwzięć o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki

51 Finansowanie budownictwa mieszkaniowego

53 Dlaczego Niemcy boją się rozszerzenia strefy euro?

54 Doświadczenia i perspektywy rozwoju sektora finansowego w Europie Środkowo-Wschodniej

55 Portugalskie doświadczenia w restrukturyzacji i prywatyzacji banków

56 Czy warto liczyć inflację bazową?

57 Nowy system emerytalny w Polsce – wpływ na krótko- i długoterminowe perspektywy gospodarki 

i rynków finansowych

58 Wpływ światowej recesji na polską gospodarkę

59 Strategia bezpośrednich celów inflacyjnych w Ameryce Łacińskiej

59/a Reformy gospodarcze w Ameryce Łacińskiej

60 (nie ukazał się)

61 Stan sektora bankowego w gospodarkach wschodzących – znaczenie prywatyzacji
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