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STANY ZJEDNOCZONE JAKO HIPC
JAK BIEDNI OP£ACAJ¥ BOGATYCH

*)

RAPORT JUBILEE RESEARCH
Z NEW ECONOMIC FOUNDATION

Ten krótki raport dowodzi, ¿e g³ówn¹ si³¹ napêdow¹ globalizacji jest deficyt bud¿etowy Stanów Zjednoczonych. Ukazujemy, w ja-
ki sposób najubo¿sze kraje œwiata finansuj¹ deficyt Stanów Zjednoczonych, a tym samym wysoki standard ¿ycia w tym kraju.

DEFICYT USA, NARASTAJ¥CY JU¯ OD LAT 60-TYCH, JEST G£ÓWN¥ PRZYCZYN¥ FINANSOWEJ GLOBALIZACJI.

Przedstawiciele USA i Wielkiej Brytanii, wybrani w demokra-
tycznych wyborach, aktywnie promowali finansow¹ liberalizacjê
(globalizacjê) w celu finansowania deficytu USA. Uwa¿amy, ¿e glo-
balizacja nie jest tworem miêdzynarodowych korporacji czy te¿ zo-
sta³a spowodowana rozwojem nowych technologii.

W latach 20-tych i 30-tych, liberalizacja kapita³u doprowadzi³a
do finansowej niestabilnoœci i rosn¹cych miêdzynarodowych napiêæ,
czego œwiadkami jesteœmy równie¿ dzisiaj. Co wiêcej, finansowa
liberalizacja doprowadzi³a w wielu krajach do utraty autonomii.

Wyj¹tkiem s¹ kraje najbardziej zad³u¿one, które zdominowa³y
globaln¹ gospodarkê - USAi Wielka Brytania - ich zad³u¿enie nie do-
prowadzi³o do powa¿nych dostosowañ ekonomicznych czy utraty
autonomii.

D³ug zewnêtrzny najbogatszego kraju œwiata, USA, wynosi 2,2
biliona dolarów. D³ug wszystkich krajów rozwijaj¹cych siê, w³¹-
czaj¹c Indie, Chiny i Brazylia wynosi 2,5 biliona dolarów.

Innymi s³owy, 300 milionów ludzi w USA jest winnych œwiatu
ekwiwalent tego, co 5 miliardów ludzi ¿yj¹cych w krajach rozwija-
j¹cych siê.

Podchodz¹c do tego problemu z innej strony mo¿emy powie-
dzieæ, ¿e ka¿dy obywatel Stanów Zjednoczonych jest zad³u¿ony na
kwotê 7333 dolarów, gdy ka¿dy mieszkaniec krajów rozwijaj¹cych
siê jest zad³u¿ony na sumê 500 dolarów.

Gdy kraje rozwijaj¹ce siê wykrwawiaj¹ siê, sp³acaj¹c swoje za-
d³u¿enie wynosz¹ce rocznie 300 miliardów dolarów, Stany Zjedno-
czone s¹ zobligowane do p³acenia rocznie jedynie 20 miliardów do-
larów.

Hulaszczy konsumpcjonizm Stanów Zjednoczonych dopro-
wadzi³ do najwiêkszego w historii deficytu na koncie bie¿¹cym,
wynosz¹cym 445 miliardów dolarów, albo 4% PKB tego kraju.
Deficyt ten wzrasta³ w ostatnich latach o 50% rocznie. Ekonomiœci
przypuszczaj¹, ¿e deficyt osi¹gnie sumê 730 miliardów dolarów
przed 2006 r.

Dzienny deficyt w wysokoœci 2 miliardów dolarów i dodatkowo
dzienny odp³yw kapita³u w wysokoœci 2 miliardów dolarów zmusza
Stany Zjednoczone do po¿yczania ka¿dego dnia 4 miliardów
dolarów ze œwiatowych oszczêdnoœci.

Deficyt USAjest finansowany przez:
50 krajów azjatyckich, w szczególnoœci Japoniê, Chiny
i Singapur,
nadwy¿ki na koncie bie¿¹cym Francji i Szwajcarii.

Deficyt Stanów Zjednoczonych jest równie¿, co brzmi niepra-
wdopodobnie, finansowany przez:

odp³yw kapita³u z biednych krajów,
wymuszone wysokie rezerwy walutowe.

Ubogie kraje musz¹ po¿yczaæ wysokooprocentowan¹, nawet do

18%, tward¹ walutê od Stanów Zjednoczonych w celu stworzenia re-

zerw walutowych. Nastêpnie po¿yczaj¹ te same pieni¹dze Stanom

Zjednoczonym, wykupuj¹c papiery wartoœciowe od US Tresury

oprocentowane na 3%.

Kraje afrykañskie i azjatyckie s¹ zmuszane do utrzymywania

wysokich rezerw walutowych, czêsto w wysokoœci 14% b¹dŸ 7%

PKB, co wynika z braku stabilnoœci finansowej na rynkach œwiato-

wych (spowodowanej globalizacj¹). Dla porównania Stany Zjedno-

czone utrzymuj¹ rezerwy walutowe w wysokoœci jedynie 1,3% PKB.

W okresie 10 lat ca³kowite koszta, ponoszone przez kraje roz-

wijaj¹ce siê, dla utrzymywania tak wysokich rezerw dolarowych,

mog¹ osi¹gn¹æ nawet 24% PKB, co jest powa¿nym hamulcem

wzrostu gospodarczego.

Przyp³yw kapita³u do USA i Wielkiej Brytanii pomaga obni¿aæ

oprocentowanie kredytów, a tym samym zmniejsza koszta po¿yczek

dla mieszkañców tych krajów. Podwy¿sza to równie¿ wartoœæ walut

tych krajów o 20%, co pozwala im importowaæ towary od reszty

œwiata o cenie zani¿onej o 20%.

Gdyby nie ucieczka kapita³u, co najmniej 25 krajów afrykañ-

skich mog³oby byæ kredytodawcami zamiast kredytobiorcami.

Mieszkañcy krajów takich jak Argentyna odkrywaj¹, ¿e ich rz¹d

po¿ycza tward¹ walutê tylko po to, aby opuœci³a ona ich kraj w for-

mie "ucieczki kapita³u" do Wall Street, na gie³dê londyñsk¹, Zurychu

czy Madrytu - wszystko prawnie dozwolone dziêki liberalizacji kapi-

ta³u.

W wyniku tego biedni w tych krajach obci¹¿ani s¹ wysokim

d³ugiem publicznym. Ca³kowite zad³u¿enie zewnêtrzne Argentyny

wynosi 150 miliardów dolarów, prawie równowartoœæ niere-

jestrowanej ucieczki kapita³u w wysokoœci 130 miliardów dolarów.

Tak wysoki deficyt Stanów Zjednoczonych nie mo¿e byæ kredy-

towany bez koñca. Pytanie, jakie siê rodzi w tej sytuacji, dotyczy for-

my jak¹ powinny przyj¹æ konieczne zmiany.

Podczas gdy dyskutuje siê o tym, kiedy i jakie zmiany bêd¹ mia³y

miejsce, nasz raport ukazuje, ¿e koszta jakichkolwiek zmian w za-

d³u¿eniu Stanów Zjednoczonych nieuchronnie bêd¹ ponoszone

przez kraje najubo¿sze.

Nieliczne kraje utrac¹ równie¿ pokaŸne przyp³ywy prywatnego

kapita³u.

Kraje zdolaryzowane, np. Ekwador, bêd¹ ponosiæ znaczne ko-

szta wysokich stóp procentowych, utrzymywanych przez Stany

Zjednoczone dla œci¹gniêcia nowego kapita³u.

Dla innych krajów pogorsz¹ siê warunki umów handlowych.

Najbardziej ucierpi¹ na tym kraje, których gospodarka nastawiona

jest na eksport.

STANY ZJEDNOCZONE - KRAJ DOTKLIWIE ZAD£U¯ONY

W JAKI SPOSÓB DEFICYT STANÓW ZJEDNOCZONYCH JEST
FINANSOWANY PRZEZ KRAJE UBOGIE?

NASTÊPNY KRYZYS?

A.

B.

A.
B.
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WPROWADZENIE

DEFICYT STANÓW ZJEDNOCZONYCH JAKO G£ÓWNA SI£A
NAPÊDOWA GLOBALIZACJI

NIE ZAWSZE TAK BY£O…

GLOBALIZACJA I JEJ KONSEKWENCJE

Raport Jubilee Research, organizacji dzia³aj¹cej przy New
Economics Foundation, podobnie jak ich poprzednik, Jubilee 2000
UK, skoncentrowa³ siê na zad³u¿eniu najbiedniejszych krajów, na
ukazaniu ekonomicznych reform narzuconych przez kredytodaw-
ców i na utracie autonomii. W tym raporcie podejmujemy temat za-
d³u¿enia Stanów Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii, krajów, które
do tej pory by³y g³ównymi kredytodawcami. Robimy to maj¹c na-
dziejê, ¿e udostêpniamy bardziej zrównowa¿ony obraz globalnego
zad³u¿enia krajów suwerennych i ukazujemy d³ug krajów rozwija-
j¹cych siê w kontekœcie œwiatowych rezerw pieniê¿nych.

Zwróæmy uwagê na 5 wa¿nych procesów:
Rosn¹ce zad³u¿enie krajów bogatych by³o g³ówn¹ si³¹ napêdow¹
finansowej globalizacji.
Nieliczne jednostki w krajach bogatych zu¿ywaj¹ wiêcej œwiato-
wych rezerw walutowych ni¿ miliardy ludzi w ubogich krajach.
System, w którym przerost konsumpcji krajów bogatych jest fi-
nansowany przez kraje biedne, jest niesprawiedliwy i pod³y.
Brak równowagi i niesprawiedliwoœæ spowodowana przerostem
konsumpcji œwiatowych rezerw walutowych prowadz¹ do
wzrostu konfliktów w œwiecie i do czêstszych kryzysów finanso-
wych.
Mimo i¿ Stany Zjednoczone s¹ zale¿ne od zagranicznych kredy-
todawców, rz¹d tego kraju nie utraci³ prawnej autonomii, co po-
wa¿nie kontrastuje z zad³u¿onymi krajami ubogimi, które po-
œwiêcaj¹ swoj¹ autonomiê anonimowemu "rynkowi kapita³ów"
i MFW (dzia³aj¹cemu jako przedstawiciel wszystkich kredyto-
dawców).
Ta niesprawiedliwoœæ transferu od biednych do bogatych, po-

przez nieuczciwe przepisy handlowe i nadmiern¹ konsumpcjê z³ó¿
naturalnych przez bogatych, by³a ju¿ szeroko omawiana w litera-
turze rozwoju. Nie jesteœmy jednak przekonani, ¿e wystarczaj¹co
du¿o uwagi by³o poœwiêcone transakcjom finansowym, które umo-
¿liwiaj¹ krajom bogatym funkcjonowanie kosztem krajów ubogich,
unikaj¹c nieprzyjemnych reform ekonomicznych i utrzymuj¹c praw-
n¹ autonomiê.

Ten krótki raport ukazuje szerszy obraz globalnego zad³u¿enia.

Wiele osób uwa¿a, ¿e fenomen globalizacji by³ spowodowany
rozwojem nowych technologii i komunikacji. Walter Wriston uwa¿a,
¿e:

Inni, w szczególnoœci antyglobaliœci, zgadzaj¹ siê z Wristonem
i podtrzymuj¹ opiniê, ¿e globalizacja (czêsto poszerzona o "glo-

balizacjê korporacyjn¹") by³a i jest promowana przez wielkie i agre-
sywne korporacje, zainteresowane poszerzaniem rynków i promo-
waniem w brutalny sposób w³asnych interesów.

W przeciwieñstwie do wy¿ej cytowanej opinii Waltera Wrin-
stona uwa¿amy, ¿e g³ówna si³a napêdowa finansowej globalizacji,
któr¹ uwa¿a siê za centrum fenomenu globalizacji, zosta³a wykre-

owana przez liderów krajów demokratycznych. Wg Erica Helleinra
byli oni motywowani do podjêcia finansowej liberalizacji stopnio-
wym wzrostem deficytu w handlu zagranicznym Stanów Zjednoczo-
nych w latach 60 i 70-tych XX w. Zmusi³o to rz¹dy Stanów Zjedno-
czonych i Wielkiej Brytanii do likwidacji statutowych kontroli prze-
p³ywu kapita³u.

Deficyt Stanów Zjednoczonych musia³ byæ sfinansowany, a Sta-
ny Zjednoczone by³y zdeterminowane dokonaæ tego bez potrzeby
nieprzyjemnych dostosowañ czy utraty autonomii na rzecz zagra-
nicznych kredytodawców. Londyñskie City, wsparte przez rz¹d

Wielkiej Brytanii, by³o bardziej ni¿ szczêœliwe w poœredniczeniu fi-
nansowania deficytu Stanów Zjednoczonych poprzez niezale¿ny
rynek eurodolarowy, mieszcz¹cy siê w Londynie rynek ostro¿nie
wykreowany przez reprezentantów dwóch najbardziej licz¹cych siê
krajów w œwiecie. Helleinre twierdzi, ¿e:

Pojawienie siê rynku eurodolarowego zapocz¹tkowa³o proces li-
kwidacji kontroli kapita³u w latach 60-tych. Helleiner stwierdza rów-
nie¿, ¿e

Likwidacja tych kontroli, spowodowana rosn¹cym deficytem
Stanów Zjednoczonych, by³a centralnym powodem globalizacji.
Obecnie wysoki deficyt Stanów Zjednoczonych mo¿e byæ podtrzy-
mywany dziêki codziennej mobilizacji czterech miliardów dolarów
z zagranicznych oszczêdnoœci.

Wracaj¹c do 1944 r., Stany Zjednoczone, jako czeœæ umowy
z Bretton Woods, pomog³y stworzyæ wraz z innymi krajami zachod-
nimi powojenny ³ad ekonomiczny. Celami nowego ³adu, którego
MFW i ONZ mia³y za zadanie broniæ, by³y:

powstrzymywanie b¹dŸ minimalizowanie chaosu, jaki zaistnia³
podczas liberalizacji kapita³u w latach 20 i 30-tych XX wieku.,
odbudowanie autonomii ustawodawczej (g³ównie przez narzuce-
nie kontroli na przep³ywy kapita³u), a tym samym:
zliberalizowanie handlu, co ³¹czy³o siê z kwestionowaniem prote-
kcjonizmu brytyjskiego i "imperialnych preferencji".

20 lat po umowie z Bretton Woods rynek europejski jako pier-
wszy podj¹³ próbê ominiêcia kontroli w wymianach walutowych,
tym samym umo¿liwiaj¹c Stanom Zjednoczonym zdobycie do-
datkowych funduszy z zagranicznych rynków kapita³owych. Istnie-
j¹cy rynek eurodolarowy stopniowo doprowadzi³ do likwidacji kon-
troli walutowych przez wiêkszoœæ rz¹dów krajów zachodnich,
a w póŸniejszym okresie przez kraje rozwijaj¹ce siê. Tym samym
stworzy³o to podstawê do zwiêkszenia roli kapita³ów finansowych
w globalnej ekonomii, przyczyniaj¹c siê do dalszej liberalizacji han-
dlu.

Wg Kongresu Stanów Zjednoczonych przed 1970 r. 90%
wszystkich miêdzynarodowych transakcji by³o transakcjami han-
dlowymi, a tylko 10% to przep³yw kapita³u. Obecnie, pomimo
wzrostu w handlu globalnym, ta proporcja zmieni³a siê i 90%
transakcji to transakcje przep³ywu kapita³u niezwi¹zanego z han-

dlem czy us³ugami , ale transakcje w formie po¿yczek, inwestycji
w niestabilny rynek papierów wartoœciowych, akcji i inne rodzaje
operacji finansowych, ryzykowne operacje finansowe i spekulacje
na krótkoterminowych inwestycjach.

McKinsey i Spó³ka twierdz¹, ¿e ca³kowity rynek finansowy
osi¹gn¹³ wysokoœæ 53 bilionów dolarów w r. 2000

. Innymi s³owy,
bezproduktywne po¿yczki, ryzykowne operacje finansowe i spe-
kulacje globalnych kredytodawców i bankierów generuj¹ zasoby fi-
nansowe, które s¹ prawdopodobnie warte trzykrotnie wiêcej ni¿ pro-
dukcyjna wytwórczoœæ krajów OECD. Tymczasem wiele osób ata-
kuje firmy takie jak McDonalds czy Nike za ich rolê w globalnej eko-
nomii. Oni przynajmniej mog¹ twierdziæ, ¿e wytwarzaj¹ dobra, mi-
mo i¿ s¹ to niejadalne hamburgery czy niebotycznie drogie obuwie
sportowe, produkowane w sposób niezrównowa¿ony.

1.

2.

3.

4.

5.

Jesteœmy œwiadkami galopuj¹cego, nowego miêdzynarodowego
systemu finansowego. Nasz obecny miêdzynarodowy re¿im finan-
sowy ró¿ni siê radykalnie od swoich prekursorów tym, ¿e nie zosta³
stworzony przez polityków i ministrów finansów, ekonomistów i ban-
kierów, ani przez miêdzynarodowe konferencje.

Zosta³ on stworzony przez technologie… przez mê¿czyzn i ko-

biety, którzy dziêki telekomunikacji i komputerom po³¹czyli planetê.

Ju¿ od pierwszego kryzysu
dolarowego w póŸnych latach 60-tych rz¹d Stanów Zjednoczonych
próbowa³ odk³adaæ konieczne reformy, zmuszaj¹c zagraniczne banki
centralne do finansowania ich deficytu zewnêtrznego poprzez
utrzymywanie wysokich rezerw dolarowych… Taka polityka do-
minowa³a w latach 70 i 80-tych, jako ¿e waszyngtoñscy ustawodawcy
troszczyli siê bardziej o liberalizacje miêdzynarodowego system fi-
nansowego, dziêki któremu mogli ocaliæ swoj¹ autonomiê usta-

wodawcz¹ w obliczu rosn¹cej presji zewnêtrznej.

kraje zaawansowane przemys³owo nie zapomnia³y, z powo-
dów dyskutowanych podczas Bretton Woods o miêdzynarodowych
przep³ywach kapita³u, tj. o powoduj¹cych zaburzenia spekulatyw-
nych przep³ywach kapita³u, które mog¹ ograniczaæ autonomiê
ustawodawcz¹ i zak³óciæ system stabilnej wymiany walutowej z Bret-
ton Woods, oraz liberalnych relacji handlowych.

trzykrotnie prze-

kraczaj¹c ekonomiczn¹ wydajnoœæ krajów OECD
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Ich rówieœnicy w bankach i instytucjach miêdzynarodowych
dorabiaj¹ siê w sposób najmniej produktywny przez po¿yczki, ha-
zard i spekulacje. Innymi s³owy, dziêki finansowej liberalizacji in-
stytucje te mog¹ ³atwiej od³¹czyæ siê od ekonomii produkcyjnej, ro-
bi¹c pieni¹dze z pieniêdzy. Te niestabilne i czêsto bezproduktywne
przep³ywy pieniê¿ne w rezultacie doprowadzi³y do niestabilnoœci
w globalnym systemie finansowym i do periodycznych kryzysów,
które w sposób najbardziej drastyczny wp³ynê³y na kraje rozwijaj¹ce
siê. Rz¹dy utr¹ci³y autonomiê ustawodawcz¹, a niestabilnoœæ tym
spowodowana doprowadzi³a do globalnych napiêæ i konfliktów,
ró¿ni¹cych siê znacz¹co od tych obserwowanych we wczeœniejszych
okresach globalizacji, np. w latach 20-tych XX w.

Podczas gdy rosn¹cy deficyt krajów zamo¿nych jest niezro-
zumia³y i ignorowany przez ekspertów i opiniê publiczn¹, zad³u-
¿enie krajów ubogich jest powodem do hañby. Bogate kraje uwa-
¿ane s¹ za skromne, efektywne i kompetentne w prowadzeniu w³a-
snych gospodarek, przez co zas³uguj¹ na swoj¹ historyczn¹ rolê
i ekstrawagancki, niezrównowa¿ony dla œrodowiska standard ¿ycia.
W przeciwieñstwie do tego kraje ubogie s¹ widziane jako sko-
rumpowane i niekompetentne w prowadzeniu w³asnych finansów to
fakt, który zdaje siê wyjaœniaæ ich olbrzymie zad³u¿enie. Jak dzieci

rywalizuj¹ce w zawodach sportowych, kraje ubogie musz¹ po-
œwiêciæ w³asn¹ autonomiê i zademonstrowaæ kredytodawcom
z krajów zamo¿nych, ¿e sposób, w jaki zarz¹dzaj¹ gospodark¹,
uprawnia je do nêdznych ofert redukcji zad³u¿enia. Przypatruj¹c siê
bli¿ej tej kwestii, mo¿emy dostrzec, ¿e d³ug zewnêtrzny najbogat-
szych krajów œwiata osi¹gn¹³ wysokoœæ, w której zad³u¿enie, po-
wiedzmy kraju takiego jak Benin, przypomina okruszki pozosta-
wione na stole po wieczornym obiedzie.

Oczywiœcie d³ug Ameryki to tylko 25% PKB tego kraju i jest to
zad³u¿enie ni¿sze od tego w krajach rozwijaj¹cych siê, ale ca³kowite
zad³u¿enie Stanów Zjednoczonych jest 10 razy wiêksze od
ca³kowitego d³ugu krajówAfryki Subsaharyjskiej.

ZARZ¥DZAÆ GOSPODARK¥ - CZY STANY ZJEDNOCZONE
POWINNY WRÓCIÆ DO SZKO£Y?

Prawie 300 milionów mieszkañców

Stanów Zjednoczonych jest zad³u¿o-

nych na sumê 2,2 biliona dolarów - jest

to suma dorównuj¹ca zad³u¿eniu 5 mi-

liardów mieszkañców krajów ubogich

i rozwijaj¹cych siê, wynosz¹ca 2,5 bilio-

na dolarów .

7)

8)

ekonomia

BILANS NA KONCIE BIE¯¥CYM STANÓW ZJEDNOCZONYCH W LATACH 1970 - 2000 W MILIARDACH DOLARÓW USA

1
9

7
0

1
9

7
1

1
9

7
2

1
9

7
3

1
9

7
4

1
9

7
5

1
9

7
6

1
9

7
7

1
9

7
8

1
9

7
9

1
9

8
0

1
9

8
1

1
9

8
2

1
9

8
3

1
9

8
4

1
9

8
5

1
9

8
6

1
9

8
7

1
9

8
8

1
9

8
9

1
9

9
0

1
9

9
1

1
9

9
2

1
9

9
3

1
9

9
4

1
9

9
5

1
9

9
6

1
9

9
7

1
9

9
8

1
9

9
9

2
0

0
0

0

-100

100

-200

-300

-400

-500

ZAGRANICZNE ZAD£U¯ENIE STANÓW ZJEDNOCZONYCH I KRAJÓW ROZWIJAJ¥CYCH SIÊ (D£UG CA£KOWITY W MILIARDACH DOLARÓW) W R. 2000

0

500

1000

1500

2000

2500

USA Afryka
Subsaharyjska

Azja
Po³udniowa

Ameryka
£aciñska

z Karaibami

Azja
Wschodnia
i Pacyfik

Bliski Wschód
i Pó³nocna Afryka

Europa
postkomunistyczna

i Azja Œrodkowa



zielone brygady - pismo ekologów4 nr 5 - 6 (195 - 196) maj - czerwiec 2004

ekonomia

Je¿eli Stany Zjednoczone s¹ tak zamo¿nym
krajem, to dlaczego s¹ tak bardzo zad³u¿one?
Mówi¹c wprost, Stany Zjednoczone ¿yj¹ ponad
stan. £akomstwo i chciwoœæ mieszkañców tego
kraju poch³ania import w tempie przekracza-
j¹cym eksport potrzebny do op³acenia importu.
Konsumenci ze Stanów Zjednoczonych wiele
zyskali na tanich produktach azjatyckich: ka-
mery z Korei, samochody z Ja-ponii. Niestety,
Stany Zjednoczone nie zdo³a³y wyprodukowaæ
towarów, na które by³oby zapotrzebowanie -
w ostatnich latach wysokoœæ eksportu wynosi³a

tylko po³owê importu do tego kraju . Mówi¹c
krótko, Amerykanie w swej przed³u¿onej i bez
w¹tpienia przyjemnej hulance, wykorzystywali
resztê œwiata.

9)

Zach³annoœæ Stanów Zjednoczonych przyczynia siê do deficytu
na koncie rachunków bie¿¹cych, co odzwierciedla bilans handlowy -
eksport minus import plus inne dodatkowe wp³ywy z zagranicy i ró¿-
nica w sp³atach odsetek z zad³u¿enia zagranicznego. Obecny deficyt
na koncie rachunków bie¿¹cych Stanów Zjednoczonych jest najwy¿-

szy w historii - 445 miliardów dolarów albo 4% PKB czyli wzrós³

o 50% w ostatnich latach . Ekonomiœci z Goldman Sachs i Morgan
Stanely przewiduj¹, ¿e deficyt bêdzie wzrasta³ w nadchodz¹cych la-

tach i mo¿e osi¹gn¹æ 730 miliardów dolarów przed r. 2006 . Wed³ug
MFW, ci¹g³e finansowanie zad³u¿enia Stanów Zjednoczonych po-
ch³ania 7,5% œwiatowych oszczêdnoœci, co oznacza wzrost z 2,5%

w ostatnich dwóch dekadach .
Stany Zjednoczone nie s¹ jedynym krajem, który konsumuje

wiêcej ze œwiatowych oszczêdnoœci, ni¿ mu siê nale¿y. Wg danych
z 2000 r. do tego grona mo¿na zaliczyæ: Wielk¹ Brytaniê (25 mi-

liardów dolarów), Australiê (15 miliardów dolarów), Niemcy

(19 miliardów dolarów) i Hiszpaniê (17 miliardów dolarów). To sa-

mo dotyczy niektórych krajów Ameryki £aciñskiej. Na pierwszym

miejscu plasuje siê tu Brazylia (25 miliardów dolarów), nastêpnie

Meksyk (18 miliardów dolarów) iArgentyna (9 miliardów dolarów).

10)

11)

12)
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OP£ACAÆ BOGATYCH
Je¿eli najbogatszy kraj œwiata jest zad³u¿ony, to sk¹d bior¹ siê

pieni¹dze na sp³atê zad³u¿enia? Czêœciowo deficyt Stanów Zjedno-

czonych jest finansowany przez kraje Azji Wschodniej, w szcze-

gólnoœci Japoniê, Chiny i Singapur. Kolejna czêœæ funduszy pocho-

dzi z nadwy¿ki na kontach bie¿¹cych krajów bogatych, takich jak

Francja i Szwajcaria. Innymi s³owy, szczodroœæ reszty œwiata umo-

¿liwia Stanom Zjednoczonym konsumowanie niesprawiedliwie

wiêkszej czêœci globalnych oszczêdnoœci.

Nie jest niespodziank¹, ¿e Stany Zjednoczone maj¹ odmienne

spojrzenie na tê sprawê. W akcie zbiorowego zaprzeczenia o wrêcz

niewiarygodnych proporcjach administracja Stanów Zjednoczonych

i ekonomiœci, którzy udzielaj¹ intelektualnego wsparcia temu re¿i-

mowi, wierz¹, ¿e w ten sposób pomagaj¹ reszcie œwiata. W serii

oœwiadczeñ Stany Zjednoczone wyrazi³y niechêæ do kontynuowania

roli "ratunkowego kupca". GrandAldonas, podsekretarz w Minister-

stwie Handlu Miêdzynarodowego, stwierdzi³ ostatnio:

. To jest troszeczkê tak, jak mi³oœnik hamburgerów

z powa¿n¹ nadwag¹ odmawia wizyt w restauracji McDonalds.

Co wiêcej, felietonista dziennika " , Martin Wolf,

stwierdzi³, ¿e nawet oficjalne nadwy¿ki na koncie bie¿¹cym w kra-

jach udzielaj¹cych kredytów nie s¹ wystarczaj¹ce do sfinansowania

tak wysokiego deficytu w Stanach Zjednoczonych.

Nie bêdziemy

kontynuowaæ sytuacji, w której inne kraje eksportuj¹ do Stanów

Zjednoczonych bezrobocie. Zdajemy sobie sprawê z konsekwencji

tego dzia³ania

Financial Times"

15)

NAJWIÊKSI D£U¯NICY I KREDYTODAWCY W MILIARDACH DOLARÓW USA, 2000 R.

d³u¿nicy

USA

Brazylia

Zjednoczone Królestwo

Niemcy

Meksyk

Hiszpania

Australia

Portugalia

Polska

Argentyna

³¹cznie

444,7

24,6

24,5

18,7

18,2

17,3

15,3

11

10

9

593,3

kredytodawcy

Japonia

Rosja

Szwajcaria

Singapur

Francja

Chiny z Tajwanem

Holandia

Malezja

Korea Po³udniowa

Tajlandia

³¹cznie

116,9

46,3

32,5

21,8

20,5

20,5

13,8

12,6

11

9,4

305,3
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Po prostu liczby nie pokrywaj¹ siê. Wolf dodaje:

.
Wolf sugeruje, choæ nie wyrazi³ siê jednoznacznie, ¿e ubogie

kraje s¹ kredytodawcami. Te kraje trac¹ miliardy dolarów ka¿dego
roku, finansuj¹c Sony playstation amerykañskich nastolatków, ze-
garki Cartiera i Toyoty Land Cruisers ich rodziców, choæ desperacko
potrzebuj¹ kapita³u do sfinansowania podstawowych inwestycji we
w³asnej ekonomii. Joseph Stiglitz, laureat Nagrody Nobla w dzie-
dzinie ekonomii, stwierdzi³:

W przesz³oœci proces ucieczki kapita³u z krajów ubogich do bo-
gatych czêsto by³ nielegalny, ukryty przed wzrokiem oficjalnych
kontroli wymian walutowych. Z pocz¹tkiem finansowej liberalizacji
posiadacze olbrzymich kapita³ów w krajach ubogich byli zdolni
przenieœæ bezkarnie swoje zasoby finansowe do innych krajów - ale
wp³yw na rezerwy walutowe w ich w³asnych krajach by³ wyni-
szczaj¹cy.

Okreœlenie ucieczki kapita³u w sposób iloœciowy jest bardzo tru-
dne. Historycznie zjawisko to mia³o miejsce zwykle poza oficjal-
nymi statystykami. Ucieczka kapita³u, je¿eli ju¿ odnotowana zosta³a
w oficjalnych statystykach, to w sekcji "b³êdy i pomy³ki". Wiadomo
jednak, ¿e dla niektórych krajów ca³kowita ucieczka kapita³u mia³a
wysokoœæ ich zad³u¿enia zewnêtrznego. WArgentynie ocenia siê, ¿e
ca³kowita ucieczka kapita³u mia³a wysokoœæ 130 miliardów dolarów,
co jest sum¹ zbli¿on¹ do zad³u¿enia zewnêtrznego wynosz¹cego 150

miliardów dolarów. Boyce i Ndikumana , studiuj¹c 25 najbardziej
zad³u¿onych krajów afrykañskich, oszacowali, ¿e ca³kowita uciecz-
ka kapita³u z tych krajów w latach 1970 - 1996 wynosi³a 193 miliardy
dolarów, a dodaj¹c do tego po³¹czone oprocentowanie, suma ta
wzrasta do wysokoœci 285 miliardów dolarów. Jest to porównywalne
z ca³kowitym zad³u¿eniem zewnêtrznym tych krajów, które, powo-
³uj¹c siê na oficjalne statystyki, wynosi 178 miliardów dolarów. In-
nymi s³owy, kraje takie jak Argentyna i kraje afrykañskie, rozpa-
trywane przez Boyca i Ndikumana, s¹ rzeczywistymi kredytodaw-
cami Zachodu. Szkoda, ¿e kraje te wykrwawiaj¹ siê, aby sp³acaæ
swoje zad³u¿enie, zamiast siedzieæ wygodnie i przygl¹daæ siê temu,
jak Zachód sp³aca w³asne d³ugi. Nie trzeba chyba dodawaæ, ¿e ¿adne
sp³aty nie maj¹ miejsca, przynajmniej oficjalnie, dlatego biedne
kraje nie mog¹ skorzystaæ z nap³ywu kapita³u. Dla krajów roz-
wijaj¹cych siê statystyki s¹ nawet bardziej dramatyczne.

W jednej z publikacji zatytu³owanej

autorstwa Fitzgeralda i Cobhama z British Department

for International Development, cytowana jest praca Schneidera ,
która sugeruje, ¿e ucieczka kapita³u z wszystkich krajów mog³aby
byæ znacznie wiêksza. Schneider oceni³, ¿e ucieczka kapita³u w 1994
roku ze wszystkich krajów rozwijaj¹cych siê osi¹gnê³a sumê 122,4
miliardów dolarów, z czego 24,2 miliarda dolarów z samych Chin.
Ameryka £aciñska i Karaiby to nastêpne 37 miliardów dolarów
(Argentyna - 19 miliardów dolarów, Brazylia - 4,3 miliardy dolarów
i Meksyk - 11,2 miliardów dolarów). KrajeAzji Wschodniej równie¿
zosta³y dotkniête ucieczk¹ kapita³u wynosz¹c¹ 30,6 miliardów do-

larów (20,7 miliardów dolarów to ucieczka kapita³u z Indonezji ).
Paradoksalnie ucieczka kapita³u uzale¿nia kraj od kapita³u za-

granicznego, zmuszaj¹c go do dalszego po¿yczania, dalej zwiê-

kszaj¹c d³ug i zewnêtrzn¹ zale¿noœæ. Wiemy równie¿, kto zyska
dziêki ucieczce kapita³u. S¹ to zwykle gie³dy walutowe Nowego Jor-
ku, Londynu i Frankfurtu oraz banki na Wall Street. Popyt na dolary,
funty i euro podnosi wartoœæ tych walut, pozwalaj¹c Brytyjczykom
i Amerykanom importowaæ dobra z zagranicy po obni¿onych ce-
nach. Dziêki temu konsumenci z Zachodu mog¹ poch³aniaæ du¿o
wiêcej artyku³ów importowanych kosztem krajów ubogich, zmaga-
j¹cych siê z obni¿eniem wysokiej œmiertelnoœci.

Ukazaliœmy ju¿ korzyœci, jakie czerpi¹ konsumenci w Stanach
Zjednoczonych i wAnglii z globalnej niestabilnoœci finansowej, któ-
ra w du¿ym stopniu przyczynia siê do ucieczki kapita³u i finansowej
liberalizacji, dziêki której przep³yw kapita³u jest ³atwiejszy.

To oczywiœcie nie koniec. Bogate kraje zyskuj¹ dziêki tzw.
"ucieczce do dobrobytu" ilekroæ kryzys finansowy dotknie kraje
ubogie. Fundusze "opuszczaj¹" kraje pogr¹¿one w kryzysie do
miejsc bezpiecznych, tj. rynków inwestycyjnych Pó³nocy. Po kryzy-
sie wschodnioazjatyckim w latach 1997 - 1998 wartoœæ dolara gwa³-
townie posz³a w górê z powodu nag³ego przyp³ywu pieniêdzy zAzji.
W rezultacie stopy procentowe w Stanach Zjednoczonych zosta³y
obni¿one z 7% w r. 1997 do 5% w r. 1999, co dodatkowo, dziêki obni-
¿eniu kosztów po¿yczek, stymulowa³o wzrost gospodarczy w Sta-

nach Zjednoczonych . Oczywiœcie ka¿dy kryzys stanowi zagro-
¿enie dla globalnej stabilnoœci finansowej, jednak sprzymierzeñcy,
tacy jak Japonia, chroni³y Stany Zjednoczone przed burz¹ finanso-
w¹, czêsto ponosz¹c powa¿ne straty. Podczas kryzysu w 1987, kiedy
wartoœæ dolara gwa³townie spad³a, Japonia celowo obni¿y³a stopy
procentowe, aby utrzymaæ globaln¹ produkcjê. Dziêki temu Stany
Zjednoczone mog³y zyskaæ podczas kryzysów finansowych i rzadko
ponosiæ koszta globalnej niestabilnoœci finansowej.

Stany Zjednoczone zyskuj¹ dodatkowo ze wzrastaj¹cej niesta-
bilnoœci globalnej dziêki wysokim rezerwom walutowym, utrzymy-
wanym przez kraje rozwijaj¹ce siê. Wszystkie kraje utrzymuj¹ rezer-
wy walutowe, zwykle w formie wysokich zobowi¹zañ krótkotermi-
nowych (pasywa), w jednej z g³ównych walut, któr¹ najczêœciej jest
dolar amerykañski. Rezerwy te pozwalaj¹ chroniæ wartoœæ waluty
przed spekulantami, tak jak w 1997 - 1998 r. Hong-Kong zdo³a³ obro-
niæ siê przed po³¹czonymi si³ami Quantum Fund Georga Sorosa i Ti-

ger Fund Juliana Robertsona .

o tej ma³ej, czarnej
dziurze ma³o mo¿na powiedzieæ poza faktem, ¿e jest ona op³acana
g³ównie przez nierejestrowany eksport, tym samym ucieczkê kapita³u

z krajów rozwijaj¹cych siê

Kapita³ powinien pochodziæ z krajów
bogatych i byæ przekazywany do krajów ubogich, a nie jak obecnie -
z krajów ubogich do bogatych… czyli odwrotnoœæ tego, co normalnie

by³oby uwa¿ane jako sprawiedliwy system.

White Paper on Globali-

sation
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CZY UCIECZKA KAPITA£U TO COŒ POWA¯NEGO?

KTO CZERPIE ZYSKI, GDY KRYZYS FINANSOWY WBIJA NÓ¯
W PLECY M£ODYM GOSPODARKOM?

UBEZPIECZENIE NA WYPADEK FINANSOWEJ KATASTROFY -
ALE JAKIE KOSZTA?

Niestety utrzymywanie wysokich rezerw wi¹¿e siê z wysokimi kosz-
tami, a dolary, które utrzymywane s¹ w rezerwach, mog³yby byæ dla
odmiany inwestowane w s³u¿bê zdrowia, edukacjê, b¹dŸ poprawê
infrastruktury. Kraje ubogie, bêd¹c podatne na kryzysy walutowe,
musz¹ utrzymywaæ wysokie rezerwy walut. W r. 1995 kraje azja-
tyckie utrzymywa³y rezerwy w wysokoœci 14,6% PKB, kraje afry-
kañskie 7% PKB, a kraje rozwijaj¹ce siê z zachodniej pó³kuli - 8%
PKB. Dla kontrastu, Stany Zjednoczone utrzymywa³y rezerwy walu-

towe w wysokoœci tylko 1,3% PKB .
Oczywiœcie ktoœ mo¿e powiedzieæ, ¿e utrzymywanie rezerw do-

larowych, zwykle w formie papierów wartoœciowych, przynosi zys-
ki. S¹ one jednak najczêœciej oprocentowane w wysokoœci 2 - 3%, co
znacznie kontrastuje z oprocentowaniem po¿yczek zaci¹gniêtych
przez kraje ubo¿sze. Stiglitz stwierdzi³:

Baker i Walentin z Centre for Economic Policy Research okre-
œlili iloœciowo wp³yw, jaki ma utrzymywanie wysokich rezerw walu-

towych na kraje rozwijaj¹ce siê . Oceniaj¹, ¿e ca³kowity koszt
utrzymywania rezerw walutowych w okresie 10 lat mo¿e osi¹gn¹æ
wysokoœæ 24% PKB wAzji Wschodniej i regionie Pacyfiku, 16% dla
Ameryki £aciñskiej i Karaibów, 9% dla Afryki Subsaharyjskiej
i Po³udniowej Azji oraz 24% dla Bliskiego Wschodu i Pó³nocnej
Afryki. Te sumy, roz³o¿one nawet na okres 10 lat, znacz¹co wp³y-
waj¹ na wzrost gospodarczy ju¿ teraz daleki od takiego, jaki by³by
niezbêdny dla zmniejszenia ubóstwa w tych rejonach œwiata.

25)
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obecnie kraje po¿yczaj¹ce
od Stanów Zjednoczonych musz¹ liczyæ siê z oprocentowaniem w wy-
sokoœci 18%, udzielaj¹c nastêpnie Stanom Zjednoczonym kredytów
oprocentowanych na 3%. To mo¿e byæ korzystne dla Stanów Zjedno-
czonych, lecz na pewno nie dla krajów rozwijaj¹cych siê i z pewno-

œci¹ jest dalekie od zasady sprawiedliwoœci.

Rezerwy walutowe chroni¹ równie¿
przed nag³ym spadkiem dochodów z eksportu. Wraz z postêpem glo-
balizacji i wzrostem kontroli nad spekulacjami walutowymi kraje
rozwijaj¹ce siê musia³y coraz bardziej zwiêkszaæ rezerwy walutowe.
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NOWY, MIÊDZYNARODOWY £AD EKONOMICZNY

KIEDY NASTÊPNY KRYZYS?

Ksi¹¿kowy model miêdzynarodowej wymiany walutowej jest
g³ównie determinowany przez ró¿nicê pomiêdzy eksportem a impor-
tem us³ug. Biedne kraje importuj¹ wiêcej ni¿ eksportuj¹, dlatego te¿
po¿yczaj¹ tward¹ walutê, ¿eby sfinansowaæ tê ró¿nicê. Gdy deficyt
na rachunku bie¿¹cym jest zbyt wysoki, wartoœæ waluty obni¿a siê,
zwiêkszaj¹c tym samym eksport a redukuj¹c import tak d³ugo, a¿
osi¹gniêta zostanie równowaga.

Finansowa liberalizacja poprzez proces globalizacji sprawi³a, ¿e
wymiana walutowa nie jest ju¿ determinowana przez przep³yw dóbr
i us³ug, lecz raczej przez przep³yw kapita³u. Ashraf Laidi, g³ówny
analityk wymian walutowych w MG Financial Group, zaobser-
wowa³, ¿e:

.
To oznacza, ¿e dopóki kapita³ bêdzie wp³ywa³, kraje takie jak Wielka
Brytania i Stany Zjednoczone bêd¹ mog³y utrzymywaæ wymianê
walutow¹, która jest o 20% zawy¿ona, co oznacza, ¿e importy wp³y-
waj¹ce do tych krajów z reszty œwiata bêd¹ o 20% tañsze.

Stany Zjednoczone maj¹ szczêœcie. Œwiatowe rezerwy waluto-
we sk³adaj¹ siê g³ównie z dolarów emitowanych przez ten kraj. Dziê-
ki temu waluta tego kraju jest chroniona, lecz do czasu, przed zabu-
rzeniami globalnych rynków finansowych. Dodatkowo, oprocen-
towanie d³ugu zewnêtrznego Stanów Zjednoczonych jest du¿o ni¿-
sze od dochodów jakie przynosz¹ im inwestycje zagraniczne (chodzi
tu o udzielanie kredytów) a wiêc sp³aty kredytu Stanów Zjednoczo-
nych s¹ ni¿sze i wynosz¹ tylko 20 miliardów dolarów rocznie . Jest
to kropl¹ w morzu ca³kowitych sp³at zad³u¿enia krajów rozwi-
jaj¹cych siê, które wynosi 300 miliardów dolarów rocznie, przy po-
dobnym zad³u¿eniu obu stron.

Niestety tak wysoki deficyt nie mo¿e istnieæ w nieskoñczonoœæ.
MFW ostrzeg³ jesieni¹ 2001 r. w swoim raporcie (

, emitowany dwa razy do roku):

. Rynki finansowe nie bêd¹ tolerowa³y w nieskoñczonoœæ
nadmiernego deficytu na koncie bie¿¹cym.

Ju¿ teraz mamy powody do zmartwieñ. Dostrzegalne s¹ nega-
tywne oznaki, ¿e Stany Zjednoczone, tak jak wczeœniej Tajlandia, nie
wykorzysta³y przyp³ywu kapita³ów do inwestowania w produ-
ktywne inwestycje, ale popycha³y wartoœæ aktywów w górê. Walden
Bello stwierdzi³ w odniesieniu do Azji Wschodniej:

Dostrzegalne jest
podobieñstwo w obecnej sytuacji na rynku nieruchomoœci w Stanach
Zjednoczony i Wielkiej Brytanii. W 2001 r. rzeczywiste ceny nieru-
chomoœci w Stanach Zjednoczonych wzros³y o 5,6% a od 1980 r.
wzros³y one o 20%. Sytuacja ta jest jeszcze bardziej ekstremalna
w Nowym Jorku - centrum rynku papierów wartoœciowych Stanów
Zjednoczonych. Od 1980 r. ceny nieruchomoœci wzros³y prawie
o 100%, a w samym tylko 2001 r. ich rzeczywisty wzrost wynosi³
8,4%. Co wiêcej, " zauwa¿y³, ¿e w wiêkszoœci kra-
jów ceny nieruchomoœci maj¹ du¿o wiêkszy wp³yw na wydatki kon-
sumpcyjne ni¿ kurs akcji, dodatkowo stymuluj¹c spekulatywny
boom .

Obecny deficyt na koncie rachunków bie¿¹cych zaczyna mieæ
negatywny wp³yw na globaln¹ ekonomiê. Zawy¿ona wartoœæ dolara
zwiêksza koszta sektora przemys³owego w Stanach Zjednoczonych,
beneficjantami pozostaj¹ posiadacze œrodków pieniê¿nych. Ostatnia
decyzja rz¹du Stanów Zjednoczonych o na³o¿eniu wysokich ce³ na
import stali ma na celu ochronê krajowego przemys³u, lecz jest te¿
symptomem nadchodz¹cych problemów.

Ochraniaj¹c w³asny rynek producentów, Stany Zjednoczone
próbuj¹ jednoczeœnie zwiêkszyæ eksport us³ug sektor, w którym ju¿
teraz ma kraj ten dodatnie saldo. Catherine Mann z Institute for
International Economics ukaza³a w dokumentach przed³o¿onych ko-
misji zajmuj¹cej siê deficytem handlowym (Trade Deficit Review
Commission), ¿e

. Zaczynaj¹ byæ jasne ostatnie próby narzucenia poprzez
GATS (General Agreement on Trade in Services) liberalizacji us³ug
na Ÿle przygotowane i niechêtne kraje rozwijaj¹ce siê.

Nikt nie jest pewien, jak d³ugo mo¿liwe bêdzie utrzymywanie
ci¹gle wzrastaj¹cego deficytu na koncie bie¿¹cym Stanów Zjedno-
czonych. Oczywiste jest jednak, ¿e deficyt ten musi kiedyœ zostaæ
zlikwidowany.

Greider napisa³:

Wiêkszoœæ ekonomistów zgodzi siê, ¿e obecna wartoœæ dolara
jest zawy¿ona o 20%, ale G³ówny Doradca Ekonomiczny MFW
Kenneth Rogoff i ekonomista Maurice Obstfled sugeruj¹, ¿e powin-
na byæ wymagana 40% obni¿ka wartoœæ dolara. Zaobserwowali oni,
¿e ten scenariusz

Jakich zmian mo¿emy oczekiwaæ, gdy kursy walutowe nie s¹ ju¿
determinowane przez handel towarami i us³ugami, lecz raczej przez
trendy w przep³ywie kapita³u? Najprawdopodobniej takie same jak
w Tajlandii i Meksyku, tj. obni¿enie zaufania inwestorów dla amery-
kañskiego rynku papierów wartoœciowych. Fred Bergsten, dyrektor
Instytutu Ekonomii Miêdzynarodowej w Waszyngtonie, stwierdzi³:

coraz bardziej dostrzegalny jest fakt, ¿e kraje Siódemki
synchronizuj¹ swoje dzia³ania dziêki inwestycjom w obligacje i ak-
cje, zwiêkszaj¹c przep³yw kapita³u pomiêdzy tymi krajami, obni¿aj¹c
tym samym wartoœæ wymiany handlowej, sprawiaj¹c, ¿e modelowy

rynek walutowy wypar³ tradycyjny model równowagi handlowej

World Economic
Outlook Ta sytuacja mo¿e doprowa-
dziæ do ryzykownych zmian na koncie bie¿¹cym i zewnêtrznej war-
toœci dolara, potencjalnie prowadz¹c do pokaŸnych zmian w global-
nej ekonomii i zak³óceñ na amerykañskim i œwiatowym rynku finan-

sowym

Obcy kapita³ nie
grawitowa³ wokó³ sektora krajowych producentów b¹dŸ rolnictwa,
jako ¿e jest to sektor przynosz¹cy niskie dochody, dodatkowo d³ugo-
terminowe. Natomiast wysoko dochodowy, przynosz¹cy szybki zysk
dla obcego kapita³u i dla zagranicznych kredytodawców, by³ rynek
papierów wartoœciowych, udzielanie kredytów konsumenckich, a

w szczególnoœci rozwój rynku nieruchomosci.

The Economist"

zmiany ukszta³towania handlu globalnego mog¹

zmniejszyæ tê asymetriê (deficyt na koncie rachunków bie¿¹cych),

w szczególnoœci gdy negocjacje handlowe koncentruj¹ siê na us³u-

gach

Ta prawda mo¿e ukazaæ siê nam w sposób dra-

matyczny, jak uderzenie piorunu, b¹dŸ powstaæ z powolnego, boles-

nego procesu, kto wie, czy ju¿ nie rozpoczêtego. Tak czy inaczej, sko-

ñczy siê to kryzysem nie tylko dla Stanów Zjednoczonych, ale dla ca-

³ej globalnej gospodarki.

mo¿e byæ drastyczny, ale mo¿e byæ on mniej rady-

kalny ni¿ ten, w którym Stany Zjednoczone by³yby zmuszone do sp³aty

zad³u¿enia, jak to siê sta³o z wiêkszoœci¹ krajów o wysokim za-

d³u¿eniu zewnêtrznym podczas kryzysu w latach 80-tych XX w.

i ponownie w koñcu lat 90-tych po kryzysie azjatyckim.

28)

29)

30)

31)

32)

33)

34)

35)

36)

Nie wiemy kiedy, mo¿e nawet jutro rynek zdecyduje, ¿e deficyt i za-

d³u¿enie Stanów Zjednoczonych nie mo¿e byæ d³u¿ej podtrzymywane

i zacznie sprzedawaæ dolar, obni¿aj¹c tym samym gwa³townie war-

toœæ kursów… (to) doprowadzi³oby do wzrostu cen i wy¿szych stóp

procentowych i w rezultacie spadku na rynku papierów warto-

œciowych

Financial Times", niektóre kraje

azjatyckie zmêcz¹ siê ci¹g³ym ratowaniem Stanów Zjednoczonych

i bêd¹ zdeterminowane, aby zostawiæ troszkê dla siebie, czy to na

b³yszcz¹ce samochody, wakacje, b¹dŸ te¿ nowe domy.

Independent

Strategy

Wzrost gospodarczy w Azji by³ budowany

g³ównie na eksportach i wysoko oprocentowanych inwestycjach.

Oczekiwano, ¿e przeciêtni ludzie bêd¹ skazani na mizerne ¿ycie i osz-

czêdzanie. Natomiast œrednio zamo¿ne gospodarki w Azji zaczynaj¹

przechodziæ do bardziej wspó³czesnego i dojrza³ego modelu ekono-

micznego. Konsumenci zaczn¹ po¿yczaæ i wydawaæ wiêcej w ci¹gu

nastêpnej dekady, a oprocentowanie oszczêdnoœci obni¿y siê do

europejskich czy amerykañskich poziomów. Ten trend jest ju¿ powoli

widoczny.

.
Przyp³yw kapita³u mo¿e, co jest ca³kiem prawdopodobne, zmie-

niæ siê w odp³yw kapita³u, jako ¿e kraje azjatyckie nie posiadaj¹ ju¿
wystarczaj¹cych nadwy¿ek, aby finansowaæ deficyt. Korespondent
" John Thornhill, przewidzia³, ¿e

Bob McKee,
g³ówny ekonomista z londyñskiej grupy inwestycyjnej

, równie¿ przewidzia³, ¿e oszczêdnoœci azjatyckie zaczn¹ siê
zmniejszaæ. Pisze on:

Spadkowa tendencja w japoñskiej ekonomii sugeruje, ¿e
inwestorzy z tego kraju powoli zaczynaj¹ wycofywaæ oszczêdnoœci,
aby spo¿ytkowaæ je w swoim kraju. W styczniu 2002 r. inwestorzy
japoñscy odsprzedali najwiêksz¹ czêœæ zagranicznych obligacji
w ci¹gu 4 lat, wynosz¹c¹ 24 miliardy dolarów netto.

37)

38)

39)

40)
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ekonomia

Niestety, gdy deficyt Stanów Zjednoczonych spowoduje nag³y dolara w stosunku do euro b¹dŸ jena bêdzie musia³a spaœæ o 20% i ok. 
krach b¹dŸ powolny spadek wzrostu gospodarczego, najbardziej 15% w stosunku do innych twardych walut. Model MFW ocenia 
ucierpi¹ na tym kraje rozwijaj¹ce siê. Gdy dolar straci na wartoœci, co prawdopodobieñstwo konsekwencji "miêkkiego" b¹dŸ "twardego" 
jest nieuniknione, produkcja spadnie, a stopy procentowe wzrosn¹, l¹dowania. Wszystko zale¿y od okresu potrzebnego na podjêcie do-
to kraje rozwijaj¹ce siê, coraz bardziej zintegrowane z globaln¹ eko- stosowañ. Niestety, niezale¿nie od scenariusza kraje ubogie strac¹ 
nomi¹, najbardziej na tym ucierpi¹. Najwiêkszy cios otrzymaj¹ kraje najbardziej, MFW ocenia, ¿e bêdzie to spadek ich wzrostu gospo-
ubogie w formie pogarszaj¹cych siê umów handlowych na eksport darczego o 0,5%. Wartoœci te mog¹ wydawaæ siê ma³e, ale bior¹c pod 
do krajów rozwijaj¹cych siê. Wg MFW dostrzegalna jest silna kore- uwagê, ¿e œredni wzrost gospodarczy w krajach Afryki Subsaha-
lacja pomiêdzy wzrostem produkcji w krajach G7 a umowami han- ryjskiej w latach 1998 - 1999 wynosi³ zaledwie 2%, a dla krajów 

41) dlowymi dla eksportów z krajów rozwijaj¹cych siê. Ka¿dy ekono- Ameryki £aciñskiej i Karaibów 0%, mo¿e to mieæ powa¿ne konse-
44)mista zajmuj¹cy siê problematyk¹ rozwoju stwierdzi, ¿e za³amanie kwencje dla wzrostu gospodarczego w tych czêœciach œwiata.  Do-

umów handlowych ma fundamentalny wp³yw na perspektywy wzro- datkowo, scenariusz przedstawiony przez MFW ukazuje polepsze-
stu gospodarczego w krajach rozwijaj¹cych siê. Szacuje siê, ¿e pogo- nie bilansu handlowego w Stanach Zjednoczonych i spadek deficytu 
rszenie umów handlowych mo¿e obni¿yæ produkcjê w krajach roz- o 85 miliardów dolarów przed r. 2001. Tak w³aœciwie jest to tylko 

42)wijaj¹cych siê a¿ o 50%.  MFW stwierdza równie¿, ¿e wp³yw za³a- drobna czêœæ obecnego deficytu wynosz¹cego 445 miliardów dola-
mania siê umów handlowych mo¿e byæ jeszcze bardziej bolesny, ja- rów. MFW przyznaje, ¿e: nie wystarczy to, aby wp³yn¹æ na nieko-
ko ¿e ceny towarów maj¹ wiêkszy wp³yw na rejony zajmuj¹ce siê rzystn¹ wymianê handlow¹, która obecnie ma miejsce w globalnej 

43)produkcj¹ roln¹, zamieszkane w wiêkszoœci przez najubo¿szych. ekonomii… (Konsekwencje) mog³yby byæ mniej bolesne, jeœli Stany 
Kraje rozwijaj¹ce siê ponios¹ straty, jeœli spadek wartoœci dolara Zjednoczone zmieni³yby warunki udzielania kredytów nowym gospo-

45)bêdzie mia³ wp³yw na rynki finansowe. W wypadku, gdy rynek fi- darkom.
nansowy bêdzie niestabilny, spowodowany zmianami wartoœci do-

WNIOSKIlara, inwestorzy bêd¹ poszukiwaæ bardziej pewnych rynków. Obec-
Jest najwy¿szy czas, ¿eby podj¹æ problem niestabilnoœci i zmie-na sytuacja wskazuje, ¿e bêd¹ to kraje takie jak: Japonia, Wielka Bry-

niæ zakorzenion¹ w globalnym systemie niesprawiedliwoœæ, która tania czy rejon euro. Natomiast kraje rozwijaj¹ce siê, zale¿ne od in-
polega na tym, ¿e biedni finansuj¹ dostatnie ¿ycie Zachodu. Aby do-westycji zagranicznych czy prywatnych, w szczególnoœci tych krót-
konaæ tych zmian, Stany Zjednoczone musz¹ zlikwidowaæ deficyt, koterminowych, strac¹ najwiêcej. Wysokie stopy procentowe w Sta-
sp³aciæ zad³u¿enie i obni¿yæ obecny przerost konsumpcji. Bez tych nach Zjednoczonych zmuszaj¹ kraje zdolaryzowane (np. Ekwador) 
zmian globalne napiêcia i konflikty bêd¹ narastaæ, a przepaœæ pomiê-do podwy¿szenia w³asnych stóp procentowych bez wzglêdu na to, 
dzy bogatymi i biednymi powiêkszy siê jeszcze bardziej z powa¿-czy jest to dobre czy z³e dla ich w³asnej gospodarki. Dodatkowo 
nymi konsekwencjami dla globalnej stabilnoœci. biedne kraje utrac¹ zdolnoœæ absorbowania szoków makroekono-

Romilly Greenhill i Ann Pettiformicznych ze wzglêdu na obni¿enie wartoœci rezerw walutowych. 
kwiecieñ 2002W 2001 r. MFW w wiosennym wydaniu World Economic 

Outlook przedstawi³ model koniecznych zmian. MFW ocenia, http://www.jubileeplus.org

podobnie jak inni ekonomiœci, ¿e w celu redukcji deficytu wartoœæ t³um. Dawid Starczewski
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