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V posledni ¢tvrtiné roku 2008 zasahla Brazilii globél-
ni krize, ktera ukoncila trend relativné rychlého rstu,
v jehoZ znameni probéhla predchozi tfi ctvrtleti. Jak
informovala zprava Social Watch z roku 2009, brazilska
ekonomika utrpéla téZkou ranu, protoZe pfiliv kapitélu
do zemé se rychle proménil v jeho Unik, ¢imZ domaci
ména rychle ztratila na hodnoté a ohrozila skupinu vel-
kych firem, které se spoléhaly na to, Ze brazilsky real
bude na trhu finan¢nich derivatl déle posilovat.

Otres byl téZky, ale nikoli fataini. Uz v poloviné roku
2009, po pouhych Sesti mésicich hospodarského pro-
padu, se brazilskd ekonomika zacala zotavovat. Od té
doby hospodafsky riist zrychloval a progndzy pro rok
2010 predpokladaji rist o minimainé 5,5—7 % hrubého
domdciho produktu (HDP). V poloviné roku 2009 byl
obnoven pfiliv zahrani¢niho kapitalu a ménu ¢ekalo dalSi
obdobi nadhodnocovéani sménného kurzu véetné viech
rizik, které tato situace prinasi. V prdbéhu prvniho polo-
leti roku 2010 se finanéni nestabilita dale zvySovala pod
vlivem problémdi s platebni bilanci, které v té dobé pro-
Zivalo mimo jiné Recko, Portugalsko, Spanélsko a Italie.
Tehdy vSak bylo pfili$ brzy na to odhadovat, jak se tato
situace dotkne Brazilie.

Socialni opatreni mohou napomahat
hospodarskému riistu

Rychlé a vyrazné oZiveni brazilské ekonomiky v roce
2009 bylo z vétsi ¢asti zapfitinéno spojenim neorto-
doxnich kompenzaénich opatfeni. Vlada prezidenta
Luize Indcia ,Luly“ da Silva se odlou¢ila od neoliberdini
politiky, ktera definovala prezidentovo prvni funkéni ob-
dobi mezi lety 2003 a 2007. Oziveni bylo dosazeno diky
silné doméci poptéavce, kterou povzbuzovala opatfeni
na zvy$eni minimaini mzdy, socialni opatfeni (zejména
,Bolsa Familia“, rodinna pjcka)?, kroky ke zlepSeni
dostupnosti tvért, které podnikaly statni banky, a men-
§i mérou i fiskélni politiky spojené pod zastfeSujicim
pojmem, znamym v Brazilii jako PAC (Program zrychleni
rlstu). Programy zamérené na lidi z nizSich pijmovych
skupin rozsifily mnoZstvi pfijemc( statni podpory (ve
vysi jedné mésicni minimalni mzdy) napfiklad o rodiny

1 IBASE je clenem brazilské sité Social Watch. Tato zprava je dilem
pracovni skupiny pro finan¢ni liberalizaci a globaini vefejnou
spravu.

2 Bolsa Familia je program podmine¢né nabizejici hotovostni
dévku, urcenou nejchud$im rodinam s détmi do 17 let.
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Rychlé a vyrazné oZiveni brazilské ekonomiky v roce 2009 bylo z vétsi ¢asti zapfi¢inéno spojenim
neortodoxnich kompenzacnich opatfeni. Federalni vlada se rozlou¢ila s neoliberalni politikou, kterou
sledovala predchozi administrativa a ve svém prvnim funkénim obdobi i sim prezident Lula. Brazilska
zkuSenost dokazuje, Ze i socialni politiky mohou podpofit ekonomicky rist. Ale pfestoZe situace je stale
pod kontrolou, miiZe se pravé ted, v dobé, kdy se svétova ekonomika vzpamatovava z mezinarodni krize,
- tvofit druha vina krize a nestability, o jejimZz pribéhu a vysledku si zatim nemtiZeme udélat Zadny obrazek.
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s celkovym prijmem niz§im nebo rovnym 25 % mini-
malni mzdy na hlavu, invalidy a chudé obcany starsi 65
let, a kromé toho zahrnuly do dlichodového programu
i zemédélskeé pracovniky (véetné téch, ktefi do systému
nikdy nepfispivali).

Bolsa Familia, program, ktery poskytuje prispévky
rodinam Zijicim v extrémni chudobé, rozdéluje po celé
zemi priblizné 12,5 miliardy realli (asi 6,94 miliardy
dolar(). Kromé toho, Ze jde o efektivni instrument ke
snizeni extrémni chudoby, ktery je obecné povazovan
za velmi Uspésny, stala se Bolsa Familia také ddileZitou
podporou domaci poptavky, zejména poptavky po zbozi
kratkodobé spotteby.Vzhledem k tomu, Ze chudé rodiny
maji tendenci veskery sviij pfijem uZivat na spotiebu,
zaplisobily tyto granty jako pfima podpora poptavky,
ktera stanovila ur¢ité zaru¢ené minimum domadcich
spotfebnich vydaji. Viydaje zaloZzené na programu Bolsa
Familia maji také nepfimy povzbuzujici dopad na po-
ptavku a na trover ekonomickeé aktivity. Pvodni vydaje
se stanou prijmy nékoho jiného, kdo je opét utrati, €imz
vznika multiplikacni podpdrmy stimul. Decentralizovana
povaha programu umoziiuje smérovat tyto stimuly do
lokdlnich aktivit, imz se déle posiluje vliv na zaméstna-
nost a dalSi spotiebu.

Byly to nepochybné praveé tyto vydaje, co zabranilo
hospodarskému Utlumu, ktery by vznikl jako nasledek
negativniho dopadu nepomérdi v platebni bilanci, které
se projevily na konci roku 2008 a na po¢atku roku 2009.
Brazilska zkuSenost ukézala, Ze i socialni politiky mohou
podpofit ekonomicky rlst, protoZe nejchudsi rodiny,
které se staly prijemci davek, zpravidla projevuiji velmi
vysoky sklon ke spotiebé. Makroekonomicky dopad
téchto opatieni je lepsi nez u programii zavedenych v ji-
nych zemich, napfiklad dariovych dlev. Ty maji tendenci
uprednostiiovat lidi s vy$Simi prijmy (ty, ktefi jsou platci
primych dani), coz tito lidé vyuZivaji k vytvaFeni uspor
a snizuji tak jejich expanzivni efekt.
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Druhym pilitem vladni proticyklické politiky bylo
zpistupnéni Gvérd. Za podminek zvySené nejistoty se
dostupnost Uvéri obvykle zhorSuje, protozZe finanéni
kapitdl nabizely jako vynosnéjsi, ale rizikové ptijcky fir-
mam ¢i spotebitelim. To vede k Utlumu vyroby, protoZe
firmy bez disponibilniho kapitalu nemohou najimat za-
méstnance ani nakupovat vstupni materiély a spotrebi-
telé nemaji moznost puijcit si na nakup zboZi dlouhodobé
spotieby. Federdlni viada se rozloucila s neoliberalni
politikou, kterou sledoval pfedchozi prezident Fernan-
do Henrique Cardoso i prezident Lula, v jehoZ prvnim
funkEnim obdobi se vlada ke statnim bankdm chovala,
jako kdyby byly soukromé.

KdyZ soukromé banky v Brazilii, podobné jako
v jinych zemich, zaGaly omezovat svou nabidku Gvérd,
Banco do Brasil (komer¢ni banka oviadand viadou, nikoli
centrdlni bankou), Narodni spofitelna (CEF, specializova-
na na financovani stavebnictvi a vystavbu sanitacnich
projekti) a Narodni banka pro socialni a ekonomicky
rozvoj (BNDES) dostaly za (ikol tento nedostatek kom-
penzovat. Tyto tfi banky, z nichZ kazda se zaméfuje na
jiné odvétvi ekonomiky, agresivné rozsifily svou €innost
a odebraly soukromym bankam znacnou ¢ést podilu
na trhu, ¢imz je pfinutily zvySit vlastni aktivitu. Trojice
bank nejen zvysila nabidku tvérd, ale zaroven sniZila
trokovou sazbu, ¢imz soukromé banky donutila k dalsi
expanzi, aby prestaly ztracet podil na trhu.

Obzvlast dileZitou Ulohu v této hie sehrala BN-
DES, ktera financuje investice. A pravé narlst investic
je Klicovym rysem toho, aby divoky hospodarsky riist
preSel na dlouhodobé udrZitelnou trajektorii. Volbu pro-
jektt, do kterych banka investuje své prostiedky, sice
doprovazela urita kontroverze, zejména kvili obavam
0 jejich dopad na Zivotni prosttedi, ale i kvdli vlivu na
mistni komunity. Jako strategicky prvek procesu obnovy
ekonomického rlistu byla véak BNDES vysoce (ispésnd.



Jesté kontroverzngjsi byla opatrenifisklni politiky,
mezi nimiz nejvice vynika PAC. Tento program byl spus-
tén pres silny odpor vefejnosti, motivovany z¢asti bez-
prostrednimi obavami (blizici se prezidentské volby), ale
také kvlili moznému dopadu na podnikatelského ducha
brazilskych drobnych podnikateld. Program zrychleni
riistu nepredstavoval o moc vic nez konsolidaci starsich
projekti verejnych investic nebo investic provadénych
statnimi podniky, zejména firmou Petrobras, téZarskou
spolecnosti ovlddanou federalni viadou. Velkd ¢ast
projektl narazila na riizné potize, véetné potizi s audi-
torskymi Urady, které kontroluji vydaje federaini viady.
Mnozi kritikové zdlrraziuji, Ze skutecna implementace
projektil zaclenénych do PAC zaostavala za tim, jak byly
prezentovany, a Ze projekty nebyly vzdy vybirany na
zékladé raciondlni volby nebo s ohledem na maximalni
socialni ndvratnost.

Dopad na podnikatelského ducha se nicméng zdal
byt pozitivni, véetné stimulace urcité obnovy investic
objeveni velkych novych ropnych lozisek, znamych
v Brazilii pod nazvem Pré-Sal, ktera v budoucnu zméni
pozici zemé na mezinarodnim trhu s ropou. Doba, kdy
se tato loZiska skutecné zacnou téZit, leZi dosud v re-
lativné daleké budoucnosti, ale samotnd zprava o jejich
existenci staila ke stimulaci dalSich investic ze strany
soukromého sektoru.

Zaroven se projevily i dal$i pozitivni faktory. Rychlé
a silné oZiveni ¢inské ekonomiky zapdsobilo na cely
kontinent, protoZe vyvozy nerostného bohatstvi a zemé-
délskych produktd do Ciny navysily celkovy export. Cisty
efekt mezinarodniho obchodu byl vSak negativni, proto-
ze dovoz rostl rychleji nez vyvoz. Jinymi slovy, Brazilci
nakupovali od zbytku svéta vic, nez kolik zboZi a sluzeb
vyprodukovanych v jejich zemi nakupoval okolni svét od
nich, takze Cistym vysledkem bylo snizeni vykonnosti
doméci ekonomiky.

DiileZitou roli v krizi sehralo chovani kapitdlového
liétu. Brazilska ekonomika pocitila dopad mezinarod-
ni krize na saldu platebni bilance v poslednim ctvrtleti
roku 2008 zejména v podobeé odlivu kapitalu. Tento odliv
byl vSak vysledkem navratu zahrani¢nich financnich
investic, které byly ucinény na zakladé vyhledu akci-
ového trhu, a z mensi miry na zakladé drokové miry,
ktera prevySovala irokovou miru jinde ve svété. Kdyz
tito investofi utrpéli ztraty na trzich vyspélych zemi, byli
nuceni stahnout kapital z rozvijejicich se ekonomik, aby
tyto ztraty pokryli.

Na rozdil od pfedchozich krizi tentokrat nedoslo
k odlivu kapitdlu, ktery byl v rukou brazilskych drZiteld.
Naopak, vzhledem k tomu, Ze krize se tykala predevs§im
vyspélého svéta, nebyly zahraniéni kapitalové trhy pro
doméciinvestory nijak lakavé. Aktiva na domacich trzich
nabizela nepochybné vy3si vynos nez finanéni investice
do zahranici, a to pfi niz8im riziku. Brazilskd ekonomika
nebyla pod tlakem, protoZe jeji zahraniéni diuh byl pod
kontrolou a mezindrodni rezervy byly vzhledem k ve-
likosti ekonomiky dostatecné vysoké. S ohledem na
tyto rezervy bylo mozné odliv kapitalu bez obtizi snaset,
a preventivni swapova linka, vyjednana s americkou
centrdini bankou, posilila tuto obranu a neutralizovala
dalsi tlaky, které by mohly vést k odlivu kapitalu, ¢imz
vyrazné usnadnila zvladani dal$ich tlaku.

Rizika na obzoru

Budoucnost v§ak zdaleka neni tak optimisticka. Je prav-
da, Ze krize byla jen kratkodobad a jeji dopady relativné
snesitelné, kdyZ uvazime, Ze se po velké hospodarské
krizi z 30. let minulého stoleti jednalo o druhou nejzévaz-
néjsi krizi v modernich déjinach kapitalizmu. Jak uz bylo
feceno, v poloviné roku 2009 se ekonomika téméF tiplné
zotavila aznovu zamifila k ictyhodnym hodnotam rlistu,
ackoli ani zdaleka nedosahovala hodnot srovnatelnych
s Cinou nebo Indii.

Ekonomickeé zotaveni s sebou piindsi také priliv ka-
pitalu, ktery by se pro Brazilii v blizké budoucnosti mohl
stat velmi nebezpecny, nebot vede ke zhodnoceni doméci
mény (trend, ktery se znovu objevuje po devalvaci na
konci roku 2008), coz poskozuje vyvozce a podporuje
dovoz, takZe vznika deficit platebni bilance a narlist ex-
terni zadluzenosti zemé. Situace je stéle pod kontrolou,
ale rychle se zhor$uje a nepochybné predstavuie riziko do
budoucnosti. Samotna akumulace rezerv nestaéi na to,
aby brazilska ekonomika byla v bezpegi. Rostouci zahra-
nicni dluh posiluje zavislost zemé na externich financnich
zdrojich, a pokud dojde k dal$imu necekanému pFeruseni
tohoto pilivu (jak se to v neddvné minulosti uz nékolikrat
stalo), miZe vyvolat pinohodnotnou krizi. Je$té horsije, Ze
predstavitelé brazilské viady nemaji k dispozici Zadné fe-
Seni.VSeobecné se ma za to, Ze kombinace vysokych dro-
kovych sazeb a nadhodnoceného kurzu mize byt smrtici,
ale existuje jen malo prostfedki, jak tuto situaci zménit.

Pokud jde o socialni politiku, dolo ke konsolidaci
programu Bolsa Familia a Lulova administrativa oznamila
zamér jej zachovat natrvalo s tim, Ze poskytovani granti
bude pro dalsi federalni viady zavazné. V tuto chvili by
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krokem vpred bylo definovat strategii socidlni podpory
vEetné konzistentnich opatfeni na podporu zaméstnanos-
ti, na sniZovani nezaméstnanosti a omezeni neformaini
ekonomiky, opatieni na podporu vzdélavani a socilnich
opatfeni, ktera by zvysila nejen blahobyt osob z nizkych
prijmovych skupin, ale i jejich kvalifikaci a produktivitu.

Pokud jde o tvérovou politiku, neni v tuto chvili
tfeba zasadnich zasah(. Na mezinarodnich forech se
feSi zpfisnéni financni regulace, ale brazilska centralni
banka je v tomto sméru pomérné konzervativni. Agresi-
vita, se kterou statni banky reagovaly na krizi, poslouZzila
jako budicek pro soukromé banky, které se nyni snazi
rozsifit viastni nabidku Gvérd. To mlize mit pozitivni do-
pad na cenu kapitdlu pro vyrobce i na dostupnost pijcek
pro spotfebitele.

Kromé vy$e zminénych rizik spojenych s nevy-
rovnanou platebni bilanci se nejistota tyka predevsim
oblasti investic. To, Ze prvni vina krize, kterd brazilskou
ekonomiku zasahla na pielomu let 2008 a 2009, zp(-
sobila relativné malé $kody, posililo diivéru investord.
Podil investic je vSak stdle pfili§ nizky, mnohem nizsi,
nez by bylo zapotfebi k tomu, aby rozvojova ekonomi-
ka postoupila mezi vyspélé zemé. Zejména investice
do infrastruktury stdle vyrazné zaostavaji za tim, co by
bylo zapotfebi. Ani otdzky Zivotniho prostiedi nejsou
dostatecné zohlednény azemé moznd podporuje inves-
tice do sektorti a procest, které se mohou rychle stat
zastaralymi. | v pipadé nékterych investicnich projektd,
zejména v oblasti energetiky, panuiji spory ohledné jejich
dopadu na mistni komunity a Zivotni prostredi, coz vede
k pochybnostem o tom, zda jsou tyto investice uvazlivé.

Nejzavaznéjsi rizika, kterym zemé bude v blizké
budoucnosti Celit, prameni nepochybné ze skutecnosti,
Ze svétova ekonomika dosud neprekonala globalni fi-
nanéni krizi. Jak ukdzaly silné turbulence, které zasahly
eurozonu, mohou i v budoucnosti ¢ihat dalsi nastrahy.
PInohodnotna krize v eurozéné by pro rozvojové zemé,
a zejména pro Brazilii, mohla mit dokonce jesté nici-
véjsi nasledky nez finanéni krize roku 2008. Tehdy na
prekonani krize stacily dostupné néstroje hospodarské
politiky. Dnes se vSak moznd uZ vytvafi dalsi vina krize
a nestability, o které nelze predem fici, jak se projevi.

Zda se vak, Ze predchozi vyvoj pfines! dllezité
ponauceni—Ze neoliberalizmus a politika laissez passer,
kterd byla pro brazilské viady do roku 2005-06 cha-
rakteristicka, by byla smrtici. Aktivni postup, uplatnény

pro ekonomiku a spolecnost. m





