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Kontext uverového cyklu

1) Zmény na mezinarodnim kapitalovéem trhu — nové
moznosti...

2) Akumulace velkého dluhu...
3) Neschopnost splaceni.

* Reakce Vvéritelu — pujcovat Ci nepujcovat?
* Rizika:
— Nedostupnost kapitalu, stazeni investic, podminenost
reformami...
— Ekonomické krize LDCs.
— Kolaps mezinarodniho financniho systéemu.

» Asistence mezinarodnich instituci (IMF, WB)
« Kondicionalita a ekonomicke reformy...
« 2ruzné pfipady: LATAM 1980s a Asie 1990s.



Zahranicni kapital a hospodarsky rozvoj

LDCs Cerpaji zahranic¢ni kapital pro financovani
rozvoje...

Rozvoj je determinovan investicemi — ty jsou omezeny
nizkou mirou uspor.

Zahranic¢ni kapital: realokace uspor, okamzité vyuziti
budoucich pfijmu...

Efektivita vyuziti zavisi na vnitfrnich podminkach:

— Vyhodnocovani prilezitosti a rizik vSemi subjekty (DC, PB, LDC,
MI)...



Priumeérna mira uspor jako procento z HDP

1960-1999
Skupina zemi % HDP
OECD 24,12
LLDC 8,03
Vychodni Asie 31,43
LATAM 21,10
Sub-saharska Afrika 17,73
Jizni Asie 16,65




Druhy zahranic¢niho kapitalu

« Zahrani€éni pomoc:
— Vlady nebo mezinarodni instituce.
— Bilateralni charakter.
— Grant Ci pujcka.
— Koncesionalni ¢i nekoncesionalni.

« Privatni kapitalové toky:
— Primé zahranicni investice.
— Portfoliové investice (komercni banky a soukromi
iInvestori).



Soukromy kapital a zahrani¢éni pomoc (2005)

Region Zahraniéni pomoc | Soukromy kapital
(mld. USD) (mid. USD)

Vychodni Asie 6,2 48,5

LATAM 6,1 64,3

Blizky vychod a severni 7,6 8,2

Afrika

Jizni Asie 4.8 6,2

Sub-saharska Afrika 23,8 15,3

CELKEM 48,5 142,5




Kapitalove toky po valce

Nedostatek kapitalu do poloviny 1960s.
Evropa prijemcem kapitalu (WB)...
USA: véri ze rozvoj bude financovat soukromy kapital...

Soukromy kapital limitovan — LATAM nesplacely dluhy
ve 1930s.

LDC nechtély byt zavislé na FDI (primarni sektor).
Tlak na rozsireni zahraniCni pomoci.

IDA: koncesionalni pujcky, regionalni rozvojové
banky...

Zmeéna optiky: studena valka, dekolonizace.
Prevladaji verejné prostredky.



Financni toky do rozvojovych zemi (mid.

USD)
1956-1970
Oficialni zahrani¢ni pomoc (ODA)
1956 1960 1965 1970
Rozvinuté zemeé 2,9 4,2 5,8 6,6
Multilateralni organizace 0,2 0,4 0,3 1,2
OPEC 0,4
Soukromé finance
1956 1960 1965 1970
FDI 2,5 1,8 2,2 3,6
Portfoliové investice 0,0 0.4 0,8 0,8




Puvod dluznické krize

Charakter a rozsah zahranic¢nich financ¢nich toku se
dramaticky zmenil...

Soukromé zdroje: zasadne narostly, vzrostl dluh,
eskalace krize...

Logika zmen: interakce mezi vyvojem ve svetove
ekonomice a politické ekonomie ISI (rust poptavky i
nabidky pujcek)...

Poptavka: ropny sok 1973 (dovozci) + deficity rozpodtu
a industrializacni projekty...

Nabidka: ropny sok a recyklace petrodolaru...

Rychly hospodarsky rust LATAM (5,6% 1973-1980)
Rapidni narust dluhu a pokles schopnosti jej splacet...

ZahranicCni kapital byl investovan tak, ze negeneroval
prijmy k ufinancovani pujcek...

Dluhova sluzba 1970:13%, 1978:38%, 1982:50%...




Zahraniéni dluh rozvojovych zemi (mid. USD) 1970-1984

Argentina | Brazilie | Mexiko | Rozvojové
zemeé

1970 5,8 5,7 7,0 72,7
1971 6,3 7,4 7,5 84,3
1972 6,8 11,5 8,2 98,7
1973 7,2 14,7 10,5 117,7
1974 7,6 22,0 14,0 147 ,1
1975 7,7 27,3 18,2 194,0
1976 9,3 33,3 24,0 235,6
1977 11,4 42,0 31,2 313,7
1978 13,3 54,6 35,7 391,7
1979 21,0 61,3 42,8 480.8
1980 27,2 71,5 57,4 586,7
1981 35,7 81,5 78,2 703,2
1982 43,6 93,9 86,1 809,9
1983 45,9 98,5 93,0 880,1
1984 48,9 103,9 94,8 921,8




Mezinarodni soky

Zvyseni irokovych mér v USA a WE.. - boj s inflaci
(stagflaci)...

Recese ve vyspelych zemich:

— Dusledek vySSich urokovych mér a rozpoctovych
Skrtu (Reagan, Thatcher);

— Pokles spotrebitelske poptavky po exportech LDC,;
— Druhy ropny sok 1979;
— Eskalace: Mexiko 13.8.1982.

Hospodarska krize: pokles ekonomické aktivity v
LATAM.

Smisené dusledky soukromych pujcek...



Mira hospodarského rustu (%) LATAM

1979-1983
LATAM | Argentina | Brazilie | Mexiko
1979 7 10 7 10
1980 9 4 9 9
1981 -1 -6 -4l 9
1982 -1 -5 1 -1
1983 -2 4 -3 -4,




Management krize

Mezinarodni mocenské asymetrie — pfesun nakladu krize na
dluzniky...

Véritelska koalice: komeréni banky, IMF, vlady rozvinutych zemi:
— Navazani pristupu ke kapitalu na reformy..

Debt regime 1982: nové pujéky a restrukturalizace dluht —
kratkodoba nerovnovaha:

— Po poklesu urokovych mér a oziveni importu LDCs budou schopny
splacet...

— Recept: odstranéni deficitu BU: vyrovnani statniho rozpoétu, pokles
poptavky, zaméstnanosti a mezd, narust konkurenceschopnosti.
Véritelsky koncert: Londynsky klub (soukromi véfitelé), pujCky
(30mid) podminény dohodou s IMF...

1985 prehodnoceni diagnozy: stabilizace nestaci...

Strukturalni prizpusobeni (Spatné struktury): liberalizace obchodu
a FDI, privatizace, deregulace...(20+10mld).

Hluboka hospodarska krize: Investice, spotfeba, rust LATAM klesl..



Vyjednavani

Véritelé kontrolovali pfistup ke zdrojum...

Banky nechtély pujcovat (Cerni pasazéfi vuci IMF) - IMF
trval na ucasti bank...

Dluznické zemeé nebyly schopny vyuzit potencialu —
kolektivni odmitnuti splacet...

Série konferenci — véritelska koalice vyjednava s
kazdym zvlast'...



Politika ekonomickych reforem

Tempo adaptace zaviselo na domaci politice...
Dilemata: které programy zrusit, které skupiny
postihnout...

Zasazeni: statni podniky, priumyslovy IC sektor,
pracovnici v non-trade, verejné sluzby...

Neschopnost zredukovat vydaje — inflace (deficity
financovany tiskem penéz)...

Kontrola cen a mezd ve verejném sektoru, nové mény,
pevne kurzy...

Teprve na konci 1980s ochota implementovat SAP:

— Krize zménila rozlozeni sil (IS| koalice ztratila);

— Novy pristup USA ke krizi (,Brady plan® — dluhopisy, transfer -
2% HDP);

— ECLA pripousti nutnost Asijské cesty(!)




Hospodarské podminky v LATAM 1982-1990

1980-81 | 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986-90
HDP (% roku 1980) 100 95,6 | 91,3 | 92,2 | 92,7 94 .1
Spotreba 77,0 740 | 70,3 | 70,4 | 69,9 71,6
(% HDP roku 1980)
Investice 24.4 19,6 | 14,9 | 15,2 | 16,1 15,9
(% HDP roku 1980)
Realné mzdy 100 68,9
Dovozy (mld. USD) 12,3 97 | 7,5 | 8,0 7,9 9,2
Vyvoz (mld. USD) 12,5 12,6 | 13,6 | 14,5 | 14,2 15,2
Cisté transfery (mld. USD) 12,5 |-18,7|-31,6|-26,9 | -32,3
Rozpoctovy deficit (% 3,7 54 5,2 3,1 2,7
HDP)
Inflace (%) 53,2 57,7 | 90,8 | 116,4 | 126,9
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