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OSTATNI KRYZYS FINANSOWY W BRAZYLII

Podstawowe cechy brazylijskiego kryzysu finansowego sa podobne do cech
charakteryzujacych kryzysy na ,rynkach wschodzacych”: nastepuja zaburzenia
zewnetrzne gospodarki, co daje pogorszenie wskaznikéw makroekonomicznych
(powoduje np. wzrost deficytu budzetowego i dtugu publicznego), obnizenie
wielko$ci zagranicznych inwestycji bezpoérednich i portfelowych oraz zmiane
ich proporgji, odplyw kapitaléw zagranicznych krétkoterminowych i zalamanie
si¢ lokalnej waluty.

Zeby ocenié powody dramatycznej walki rzadu brazylijskiego o utrzymanie
stabilno$ci kursu reala w stosunku do dolara i powstrzymanie od ptywu kapitatéw
zagranicznych trzeba przeanalizowaé sytuacj¢ co najmniej ostatnich dwu lat re-
alizacji planu ,Real”.

Sytuacja gospodarcza Brazylii

Realizowany w Brazylii od 1994 r. plan ,Real” mial na celu zmniejszenie defi-
cytu bilansu obrotéw biezacych i stabilizacje gospodarki brazylijskiej. Podstawo-
wym warunkiem bylo utrzymanie stalego tempa wzrostu oraz uzyskanie nowych
miejsc pracy. Stuzylo temu stworzenie dogodnych warunkéw dla bezposrednich
inwestycji zagranicznych, ktére w latach 1995-96 wzrosty 0 73%.

W trakcie realizacji planu ,Real” gléwny nacisk potozono na zwalczanie hiper-
inflacji, ktéra udalo si¢ spektakularnie obnizyé z 1517% w 1994r.do 15% w 1995 .
i3% w1998 r.

Brazylia w 1998 r. znajdowata si¢ wiréd 10 czolowych gospodarek $wiata
z produktem krajowym brutto wynoszacym 806 mld USD., to jest per capita
wynoszacym 4915 USD. WskaZniki makroekonomiczne gospodarki brazylijskiej
w latach 1995-1998 ilustruje tabela 1.

Jak wynika z tabeli 1, w gospodarce brazylijskiej w 1997 r. wystepowaly
poglebiajace si¢ niekorzystne tendencje (byly one w pewnym stopniu sygnali-
zowane przez ekonomistéw §wiatowych w zwiazku z kryzysem w Azji).
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Pierwsza - to pogtebiajacy sie deficyt obrotéw biezacych, ktéry wzrést o 39%
w wyniku ujemnego salda obrotéw towarowych i deficytu bilansu ustug (staty
deficyt bilansu ustug jest charakterystyczny dla gospodarki brazylijskiej ze
wzgledu na koszty transportu i transfer wysokich dywidend z bezposrednich in-
westycji zagranicznych).

Tabela 1. Wskazniki makroekonomiczne Brazylii w latach 1995-1998 (w mid USD)

Wskazniki 1998 1997 1996 1996/95
Produkt krajowy brutto (w %) 806,00 801,00 775,00 102,9
PKB per capita (w USD) 4915,00 4822,00 4700,00 101,5
Zadluzenie zagraniczne 220,00 188,20 176,30 106,7
Rezerwy walutowe 70,21° 51,36 59,04 87,1
Obroty handlu zagranicznego 108,80 114,15 101,04 113,1
Eksport FOB 51,20 52,99 47,75 111,0
Import FOB 57,60 61,52 53,29 1151
Saldo obrotéw towarowych - 6,40 - 8,54 -554 150,7
Inwestycje zagraniczne 19,00 17,09 9,44 1729
bezposrednie

Inwestycje zagraniczne 6,19* 6,42 6,02 106,3
krétkoterminowe

Saldo bilansu ustug - - 27,50 -21,71 126,7
Saldo obrotéw biezacych -14,85 -3384 — 24,35 140,0
Realne stopy procentowe (w %) 40,00 12,60 15,74 80,1
Kurs reala do dol. na koniec roku 1,95 1,12 1,04 107 4

A\ »

% Dane do 31 lipca 1998 r.
Zrédlo: IBGE/Bank Centralny Brazylii / IPEA / SR

Druga - to ciagly wzrost zadluzenia zagranicznego, mimo ze Brazylia skorzys-
tala z cze§ciowej restrukturyzacji dlugu w wysokosci 49 mld USD na okres trzydz-
iestoletni z czgsciowa redukcja zadluzenia w ramach zastosowania planu Brady' ego
w1994r.

Dla naswietlenia pierwszej tendencji przedstawiamy strukture geograficzna
brazylijskiego handlu zagranicznego w tabelach 2i 3.

Z danych zawartych w tabelach 2 i3 wynika, ze gléwnymi partnerami Brazylii
sa Unia Europejska i Stany Zjednoczone. Powoduje to trudno$¢ zmniejszenia defi-
cytu w bilansie obrotéw biezacych Brazylii, poniewaz kraje te stosuja restrykcje
protekcjonistyczne w imporcie towaréw brazylijskich, natomiast w eksporcie
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stwarzaja dla siebie dogodne warunki, m. in. poprzez doplaty eksportowe.
W latach osiemdziesiatych wigkszy byl udzial krajéw z Bliskiego Wschodu, ze
wzgledu na import ropy naftowej i wysokich wéwczas cen tego surowca. Bra-
zylia zwigkszyla swa samowystarczalnos¢ energetyczna oraz przestawila si¢ na
import ropy z Wenezueli.

Tabela 2. Struktura geograficzna eksportu brazylijskiego latach 1996-1997 (w %)

Y

rWys:vzczegfxlniert'1e 1997 1996 Zmiany % (1997/96)
Unia Europejska 294 28,7 13,1
ALADI* 27,5 24,5 244
w tym MERCOSUL** 18,3 16,3 23,8
USA 18,8 20,5 1,0
Azja (bez Srod. Wschodu) 15,6 17,5 -1,1
Srodkowy Wschod 39 3,0 82
Afryka 3,1 34 -05
Europa Srodkowo-Wschodnia 35 2,4 24,2
w tym: Polska 04 04 ~3,5
Rosja 1,5 1,0 63,3
Ukraina 0,1 0,2 -14,6

* ALADI = LAFTA - Stowarzyszenie Wolnego Handlu Ameryki Lacifiskiej
** MERCOSUL - Wsp6lny Rynek Ameryki Pid.
Zrédio: MICT/SECEX, MF/SRE, Brasilia 1998.

Tabela 3, Struktura geograficzna importu brazylijskiego latach 1996-1997 (w %)

-

rWyszczegélnenie 1997 1996 | Zmiany % (1997/96)
Unia Europejska 27,5 27,6 15,8
USA 23,8 22,9 20,8
ALADI 22,6 22,6 16,0
w tym MERCOSUL 16,3 16,2 17,7
Azja (bez Srod. Wsch.) 154 14,8 21,2
Srodkowy Wschod 33 43 -11,0
Afryka 3,5 33 21,4
Kanada 24 2,5 15,6
Europa érodkowo~Wsch0dn.ia, 1,5 1,9 -7,2
w tym: Polska 0,1 0,2 -29,6
Rosja 0,6 0,8 -11,6
Ukraina 0,2 0,1 65,0 )

Zrédlo: MICT/SECEX, ME/SRE, Brasilia 1998
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Wyniki handlu zagranicznego w 1998 r. wykazaly zmniejszenie deficytu hand-
lowego z 9 mld USD w 1997 r.do 6 mld USD w 1998 r., w zwiazku ze zmniejsze-
niem wielko$ci obrotéw globalnych. Wynikalo to z tendencji deflacyjnych na rynku
Swiatowym.

Pogorszenie sytuacji finansowej Brazylii wigzalo si¢ tez ze wzrostem zadluzenia
zagranicznego: z 188 mld USD w 1997 r. do 220 mld USD w 1998 r. Powodowato to
koniecznoé¢ zwigkszenia wydatkéw dewizowych na obstuge zadluzenia, co przy
jednoczesnym odplywie kapitatu, zmniejszylo rezerwy walutowe z 70 mld USD
w lipcu do 58 mld USD pod koniec roku. Nier6wnowadze zewnetrznej towarzyszyta
powazna nieréwnowaga wewnetrzna. Deficyt budzetowy w 1998 r. wyniést 7%
PKB, tzn. powyzej granicznego limitu MFW i BS, ktéry okreslony jest na 5%.

W celu przeciwdziatania tym niekorzystnym tendencjom rzad brazylijski
wprowadzil program oszczednosciowy przewidujacy zmniejszenie wydatkdw
010 mld USD Miato to by¢ osiagnig¢te poprzez wzrost podatkéw i wysoka redukcje
kosztéw zwiazanych z dzialalnoécig rzadu federalnego, dzigki zmniejszeniu in-
westycji w przedsigbiorstwach publicznych i zwolnieniu 33 tys. pracownikéw
zatrudnionych na czasowych kontraktach. Podwyzszono podatki, w szczegélnosci
od dochodéw osobistych, oraz podatki od napojéw alkoholowych i samochodéw.

Kryzys walutowy

Kryzys walutowy w Brazylii rozpoczat si¢ w 1997 r. jako konsekwencja kryzysu
finansowego Azji Poludniowo-Wschodniej i przeptywu kapitaléw krétkotermi-
nowych na rynek brazylijski. Kryzys ten ulegl nasileniu w potowie 1998 r. na skutek
odptywu wielomiliardowego kapitalu za granice, spadku rezerw walutowych
i maksymalnego spadku notowah gieldowych. Prezydenti rzad zwrécit si¢ o po-
moc do MFW, Banku Swiatowego i rzadu USA (wiekszo$¢ inwestycji bezposred-
nich na rynku brazylijskim majg firmy amerykafskie). Pozytywna reakcja
miedzynarodowych organizacji finansowychi rzadu USA pozwolita na uzyskanie
pomocy w wysoko$ci 41 mld USD z okresem splat 1,5-rocznym przy oprocentow-
aniu 7%. Na pomoc ztozyly sie: MFW w wysokosci 18 mld USD, Bank Swiatowy
i Miedzyamerykafiski Bank Rozwoju - 4,5 mld USD i kilka najbogatszych pafistw
éwiata — 18,5 mld USD.,

W procesie globalizacji gospodarki $wiatowej liberalizacja przeptywoéw
kapitaléw, a w szczegdlnosci inwestycje portfelowe na rynku brazylijskim
znajdowaly dogodne warunki w postaci posiadanych przez kraj wysokich rezerw
walutowych i nadwarto$ciowego pieniadza krajowego. Jednakze w ostatnich
miesigcach 1998 r. presja zagranicznych kapitatéw na zmiane relacji kursu reala
do dolara wywolata zaniepokojenie brazylijskich sfer finansowo-gospodarczych.

Utrzymujacy si¢ od kilkunastu miesigcy nadwartosciowy kurs reala wymagat
pilnej interwencji Banku Centralnego. W rezultacie w styczniu 1999 r. nastapito
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odejécie od statego kursu reala, mimo uprzedniego podwyzszenia stép procen-
towych do 35% rocznie, co faktycznie oznaczalo kryzys walutowy.

Drogi wyjécia z kryzysu

Nowy program stabilizacyjny. Porozumienie z Migdzynarodowym Fun-
duszem Walutowym, zawarte w listopadzie 1998 r,, przewidywato wprowadze-
nie w styczniu 1999 r, po zatwierdzeniu przez Kongres, ostrego pakietu
oszczednoSciowego sktadajacego sie z dwoéch elementéw:

1) wyznaczenia §rodkéw strukturalnych i instytucjonalnych majacych na
celu rozwiazanie nieréwnowagi budzetu,

2) opracowania planu dziatania w latach 1999-2001.

Pierwsza cze¢$¢ tego pakietu zawiera reformy i regulacje prawne w zakresie
ubezpieczenh spotecznych, prawa pracy, administracji publicznej, podatkéw oraz
wprowadzenie odpowiedzialnosci finansowej na wszystkich szczeblach. Zasady
reformy administracyjnej dotyczyly nastepujacych zagadniefi:

- ustalenia gérnego limitu funduszu ptac dla rzadu federalnego,

- zobowiazania zarzadéw stanéw i miast do ograniczenia ptac do wysokosci
60% ich dochodéw (okreslone zostaly zasady zwolniefi pracownikéw sfery pub-
licznej i wynikajace stad oszczednosci).

Plan dzialania na lata 1999-2001 przewiduje, ze prace rzadu beda skierowa-
ne na obnizenie wydatkéw budzetowych i zmniejszenie deficytu w zakresie ubez-
pieczeh spotecznych. Rozltozono obnizenie wydatkéw budzetowych na okres
trzech lat. Aby uzyska¢ stabilno$¢ relacji dtugu wewnetrznego do produktu kra-
jowego brutto zaplanowany zostat przede wszystkim wzrost przychodéw paf-
stwa z tytutu zwiekszenia podatkéw. Uzgodniono z MFW, ze dla osiagniecia tych
zalozefi nalezy uzyskaé wzrost PKB 2,6% w 1999r,28% w 2000 r.13% w 2001 r.

Reforma ubezpieczefi spotecznych i podatkéw. Wprowadzono przepisy
przejscia na emeryture, okreslajac wiek emerytalny na 60 lat dla mezczyzn i 55
dla kobiet, jak réwniez minimalny okres optacania sktadek ubezpieczeniowych
(35 lat dla mezczyzn i 30 dla kobiet). Ustalone zostaty limity wyptat z tytutu ubez-
pieczef spotecznych. Zakazano tworzenia funduszy specjalnych w administracji
publicznej przeznaczonych na cele emerytalne. Wprowadzone zasady dla sekto-
ra prywatnego i publicznego maja zrownowazy¢ bilans ubezpieczefi spotecznych.

Wydano przepisy regulujace tworzenie funduszy emerytalnych, ich dzialanie,
zabezpieczenie wnoszonych wktadéw i waloryzacje. Dekrety te maja na celu
wyeliminowanie przypadkéw naduzy¢ zwigzanych ze spekulacyjnym upad-
kiem i niewyptacalnoscia funduszy.

Przygotowano zarzadzenia dotyczace odpowiedzialnoéci prawnej trzech szcze-
bli administracji pafistwa za prawidlowo$¢ realizacji cel6w i wysokoéé¢ wydatkow
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budzetowych. Wobec statego przekraczania tych ostatnich wydatkéw na wszyst-
kich szczeblach zarzadzania, zostaly ustalone kryteria odpowiedzialno$ci zgodne
z prawem USA i traktatem z Maastricht.

Wprowadzono zaostrzenie rygoréw $ciagalnosci podatkéw oraz dla zwigk-
szenie skuteczno$ci, zmniejszono ilo§¢ podatkéw niskich, zwlaszcza w strefie
konsumpcji. Ma to na celu zwigkszenie wptywéw budzetowych.

Warunki odzyskania réwnowagi wedlug programu Migdzynarodowego
Funduszu Walutowego to:

1. Kontrola przez rzad federalny zadluzenia stanéw i miast oraz ustalanie pro-
longaty splaty diugu.

2. Kontrola przedsigbiorstw publicznych w zakresie wydatkéw i inwestydi.

3. Kontynuacja programu prywatyzacji nierentownych przedsigbiorstw.

4. Uzyskanie oszczedno$ci na poziomie 3,5 mld reali w 1999 r. i 12 mld reali
w2001

Prognozy powodzenia realizacji planu

Przewiduje sig, ze wplywy z inwestycji bezposrednich w 1999 r. we wchodze-
niu na rynek brazylijski beda o 17% nizsze w poréwnaniu z 1998 r,, poniewaz
kapitat zagraniczny moze zachowa¢ pewna ostrozno$¢. Atrakcyjniejsze przedsie-
biorstwa publiczne zostaly w wigkszoSci juz sprywatyzowane (ostatnio brazylij-
ski gigant telekomunikacyjny Telebras za 19 mld USD). Pozostaty wielkie obiekty
hydroenergetyczne oraz kopalnictwo surowcéw mineralnych i ich przerébki, ktére
charakteryzuja si¢ wysoka kapitalochlonno$cia i zdolnoécia przerobowa
przekraczajaca potrzeby rynku krajowego oraz aktualnego popytu zagranicznego.

Niewielki wzrost gospodarczy na $wiecie (z wyjatkiem ChRL), nie stwarza
Brazylii duzych szans na podwyzszenie poziomu eksportu i poprawienie bilansu
platniczego oraz uniknigcie recesji gospodarczej w 1999 r. Udziat eksportu na glowe
mieszkanca wynosi zaledwie 323 USD i jest stanowczo za niski w stosunku do
mozliwosdi kraju. Natomiast zadluzenie zagraniczne na glowe mieszkafica nie-
bezpiecznie wzrosto do 1333 USD, podczas gdy w czasie §wiatowego kryzysu
zadluzeniowego w 1982 r. wynosilo 735 USD. Nasuwa si¢ wniosek, ze obecna
sytuagja finansowa Brazylii jest podobna do sytuadji, gdy znalazla si¢ ona w putapce
zadluzenia w 1982 r. Ewentualne niepowodzenie realizacji pakietu reform osz-
czednoéciowych przyjetych przez Kongres moze przyczyni¢ si¢ do zalamania gos-
podarki.

Wprowadzenie przez bank centralny Brazylii ptynnosci kursu reala spowo-
dowalo 50-procentowy spadek jego wartosci. Wplynie to na wzrost oplacalno$c
eksportu brazylijskiego i moze przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia importu, gdyz to-
wary zagraniczne beda drozsze. Obnizenie eksportu do Brazylii z krajéw Amery-
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ki Lacinskiej, zwlaszcza Mercosur, moze wywotaé pogorszenie sytuacji ekono-
micznej w tych krajach.

Poza koniecznoscia zaistnienia dobrej koniunktury dla brazylijskiego ekspor-
tu musi powstaé¢ wspétdziatanie migdzynarodowych organizacji finansowych
umozliwiajace splaty krétkoterminowego (1,5-rocznego) kredytu w wysokoéci 41
mld USD oraz jednoczesnej obstugi zadluzenia zagranicznego, ktére wzrosto w
1998 r. 0 32 mld USD. Wobec wysokiego deficytu budzetowego Brazylii oraz
wielkosci jej zadluzenia powstaje grozba splotu zewnetrznych i wewnetrznych
potrzeb finansowych pafistwa i niemozliwoéci wywiazania si¢ Brazylii z jej
zobowiazah.

Unia Europejska jest dla Brazylii najwiekszym partnerem gospodarczym. Dla-
tego tez wyznaczone na 28-29 czerwca 1999 r. w Rio de Janeiro spotkanie krajow
Unii Europejskiej i Amerykit.acifiskiej, na ktérym zostana oméwione wielostronne
stosunki gospodarcze, moze pozytywnie wplynaé na sytuacje ekonomiczna Bra-
zylii (w szczeg6lnosci zlagodzenie polityki protekcjonizmuy).

Sfery gospodarcze z uwaga §ledza poczynania oszczednosciowe i monetarne
rzadu Brazylii, poniewaz recesja w {ym kraju moze si¢ rozszerzy¢ na caty konty-
nent,a moze mie¢ rGwniez wplyw na sytuacje gospodarcza §wiata ze wzgledu na
rosngca globalizacje.
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THE RECENT BRAZILIAN FINANCIAL CRISES

(Summary)

The article examines the factors which caused the economic break-up of the
Brazilian economy at the beginning of 1999. The author describes the circumstances
which led to a departure from the country’s policy of anchoring the exchange rate
to that of the US dollar. This in turn caused Brazil to fail in obtaining its previous
high rates of growth. The author then mentions the important characteristics of
the macroeconomic indicators in Brazil from 1995 to 1998 and the structure of its
foreign trade based upon regional economic groups.

The unfavourable tendencies of increasing foreign indebtedness, the negative
structure of the current account balance, and the high budget deficit are high-
lighted.

Afterward, a description follows of government’s stabilisation plan including
the IMF support. The government plans to implement a rigorous set of financial
laws and regulations designed to decrease the deficit in the coming three years,
as well as support the relative growth of the GDP.

Further, the article also describes the dangers of the Brazilian crisis with regard
to the economies of Latin America and the world as a whole. Ranked approxi-
mately tenth in the world, the effects of the crisis on savings plans and monetary
policy caused somewhat obvious interest throughout economic circles around the
world, especially due to the rise of globalisation.



