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Streszczenie. Artykul stanowi probe analizy i oceny sytuacji gospodarczej krajow Afiyki Sub-
saharyjskiej w nastgpstwie swiatowego kryzysu finansowego i gospodarczego. Kraje te, cho¢ mniej
zintegrowane z gospodarkq Swiatowq niz kraje z innych regionéw swiata, nie zostaly oszczedzone
przez kryzys. Prezentowanej w artykule analizie empirycznej towarzyszy opis konkretnej metody
wyjasniania szoku wywolanego przez swiatowy kryzys finansowy w tym regionie.
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Wstep

Swiatowy kryzys finansowy, ktéry rozpoczat si¢ w Stanach Zjednoczonych
w 2007 r. przez zatamanie si¢ rynku kredytéw hipotecznych, bardzo szybko ob-
jat wiekszos¢ krajow Swiata, a nastepnie przeksztalcit si¢ w Swiatowa recesje
gospodarcza. Glgbokos¢ 1 szeroki zakres obecnej recesji gospodarczej wskazu-
ja na jej strukturalny charakter oraz uzasadniaja celowos$¢ rozwazenia prawidto-
wosci, ktore ksztattowaty rozwoj gospodarki swiatowej w ostatnich 40 latach.
Rozprzestrzeniajacy si¢ kryzys gospodarczy w pierwszej kolejnosci uderzyt
w kraje rozwinigte gospodarczo, ale nie ominal tez krajow rozwijajacych sig.
W odroéznieniu od wezesniejszych kryzysow finansowych obecny pojawit si¢ nie
na peryferiach gospodarki $§wiatowej, ale w jej centrum!, a dwa gtowne czynni-

' B. Jelinski, Kryzys globalizacji a tendencje transformacyjne w gospodarce swiatowej, Uni-
wersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2011 (artykut niepubl.).
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ki wzrostu gospodarczego: konsumpcja i inwestycje w rzeczywistosci doznaty
gwaltownego spowolnienia w gospodarkach rozwinigtych (inwestycje skurczyty
si¢ o ponad 10% w 2009 r.). W gospodarkach tych nie bylo zadnego wydarzenia
tej miary od 1945 r. Pod koniec 2008 r. zwigkszyt si¢ spadek popytu w krajach
rozwinigtych, co wplyneto na obnizenie si¢ jego dynamiki w krajach rozwijaja-
cych sie. W konsekwencji wolumen handlu migdzynarodowego zaczat si¢ zmniej-
sza¢ i w 2009 r. obnizyt si¢ 0 ok. 12%?°. W efekcie znacznego ostabienia popytu
wewngtrznego oraz glebokiego zatamania $wiatowych obrotow w 2009 r. — we-
dlug Migdzynarodowego Funduszu Walutowego — odnotowano spadek globalne-
g0 PKB 0 0,6% (OECD ocenial, ze spadek ten wyniost 0,9%)*.

W poszczegodlnych grupach krajow sytuacja znaczaco si¢ zréznicowata. W gru-
pie krajow rozwinietych gospodarczo znajduja si¢ kraje o systematycznie rosna-
cej sile ekonomicznej, jak Niemcy i Szwecja, stabnace gospodarki USA i Japonii,
z pewna trudnoscia dzwigajace si¢ z recesji gospodarki Wielkiej Brytanii i Francji,
z determinacja walczace z recesja gospodarki Hiszpanii, Portugalii czy Wtoch
oraz pograzone w recesji gospodarki Grecji i Irlandii’. W grupie tzw. gospodarek
wschodzacych, zwlaszcza w krajach BRICSS, reakcje na kryzys byty znacznie
mniej zroznicowane i ta grupa krajoéw zdecydowanie stabiej odczuta negatywne
skutki kryzysu.

Rozmiary kryzysu i jego lokalizacja w krajach rozwinigtych, gtéwnych part-
nerach handlowych krajow Afryki Subsaharyjskiej, zastuguja na to, by przesle-
dzi¢ jego reperkusje w gospodarkach afrykanskich. Dla podbudowania refleksji
skorzystano z literatury przedmiotu dotyczacej wptywu szokow makroekono-
micznych na tempo wzrostu gospodarczego. Nawrot tych szokéw w historii go-
spodarczej krajow Afryki Subsaharyjskiej sktonit do wyboru ram analitycznych.
Strategie wzrostu w regionie charakteryzujg si¢ powtarzaniem szokow, niekiedy
o wielkich rozmiarach i wigkszej czgstotliwosci niz w innych regionach §wiata’.
W literaturze przedmiotu proponuje si¢ zbudowanie ram empirycznych, pozwala-
jacych wykry¢ szoki, ktére moga mie¢ trwate konsekwencje dla strategii wzrostu
kraju, a mianowicie moga zachwiac tg strategia. Odpowiedzi na pytania: Jakie sa

2 IMF, Regional Economic Outlook/Sub-Saharan Africa: Back to High Growth, Washington
2010.

3 Le Centre d’Etudes Prospectives et d’Informations Internationales (CEPII), L économie mon-
diale 2009, Paris 2009, s. 25.

4 A. Brender, F. Pisani, La crise de la finance globaliseé, Editions La Découverte, Paris 2009,
s. 105-110.

° B. Jelinski, op. cit.

¢ W dniu 13 kwietnia 2011 r. do panstw BRIC dotagczyta RPA. BRIC zamienit si¢ w BRICS.
Kraje BRICS, czyli Brazylia, Rosja, Indie, Chiny oraz RPA, to pig¢ mocarstw, ktdre jeszcze nie tak
dawno w wigkszosci byly uznawane za kraje Trzeciego Swiata.

7 E. Assidon, Les théories économiques du développement, Editions La Découverte, Paris
2002, s. 37-38.



Wphyw swiatowego kryzyzsu finansowego na kraje Afryki Subsaharyjskiej... 127

konsekwencje kryzysu finansowego w krajach Afryki Subsaharyjskiej? Czy szok
zwiazany z miedzynarodowym kryzysem finansowym miat trwate konsekwencje
w strategii wzrostu gospodarek krajow Afryki Subsaharyjskiej? Jakie sg kanaty
transmisyjne kryzysu do krajow Afrykanskich? wyznaczyty cel tego artykutu.

Zastosowana metoda empiryczna pozwala na ujednolicong i systematyczng
analiz¢ obszernej probki krajow i przedstawia efekty szoku, ktory odczuly kraje
Afryki Subsaharyjskiej. Zawiera ona jednak ograniczenia, gdyz nie bierze pod
uwagg strukturalnych cech charakterystycznych dla poszczegolnych krajow. Aby
zapobiec tym brakom i uzupetni¢ rozwazania nad przejsciowym lub trwalym cha-
rakterem szoku, zbadano reperkusje kryzysu migdzynarodowego dla determinant
wzrostu (zewngetrzna sytuacja finansowa, sytuacja budzetowa, sytuacja lokalnego
sektora finansowego). Pozwala to wskaza¢ ewentualne braki rownowagi o cha-
rakterze trwatym 1 zidentyfikowac gospodarki najstabsze w srednim okresie.

Pierwsza cze$¢ artykutu przedstawia kanaly transmisyjne kryzysu miedzy-
narodowego do Afryki Subsaharyjskiej, druga — wybrane ramy analityczne i na-
lezace do nich metody empiryczne, ktore mozna zastosowa¢ do badania szoku
wywotanego kryzysem $wiatowym. Ostatnia czg¢$¢ zawiera omowienie wpltywu
kryzysu migdzynarodowego na makroekonomiczne i finansowe czynniki wzrostu.
Na tym tle rozpatrywane sg jedynie pierwsze konsekwencje kryzysu $wiatowego
na kontynencie afrykanskim. Cho¢ kryzys juz minat, szok moze mie¢ $rednio-
i dlugoterminowe konsekwencje. Pole analizy jest jednak ograniczone z powodu
niewielkiej dostgpnosci najnowszych danych dotyczacych pewnych krajow, dla-
tego korzystano niekiedy z danych szacunkowych lub prognozowanych, ktore nie
zawsze obejmujg wszystkie kraje Afryki Subsaharyjskie;.

1. Kanaly transmisyjne kryzysu Swiatowego
do Afryki Subsaharyjskiej

W pierwszych miesigcach kryzysu finansowego uwazano, ze kraje afrykan-
skie nie zostang nim dotknigte ze wzgledu na ich stabg integracj¢ z gospodarka
$wiatowa. Ponadto z uwagi na to, ze rynki miedzybankowe sa tam na ogot ogra-
niczone i wiele krajow wprowadzilo restrykcje w inwestowaniu w nowe produkty
finansowe, sadzono, ze kontynent powinien by¢ chroniony przed bezposrednimi
skutkami kryzysu swiatowego®. Wkrotce jednak okazato si¢, ze kryzys finansowy
byt dla Afryki powaznym ciosem, poniewaz nastapit w momencie, gdy region
ten osiagal coraz lepsze wyniki, zarowno w zakresie rozwoju ogolnego, jak i na
plaszczyznie zarzadzania ekonomicznego’. Od 2000 r. region odnotowuje $red-

8 B. Markus, Vulnerabilities of Emerging and Developing Economies to Global Financial and
Economic Crises, ,,Development Economics Advisory Service Working Paper” 2009, nr 5.

° B. Bedossa, F.-X. Bellocq, P. Jacquet, G. Letilly, L Afiique subsaharienne a l’épreuve de la
crise, ,Revue d’Economie Financiére” 2010, nr 100, s. 89-107.
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nig stopg wzrostu w wartosci realnej przewyzszajaca 5%, podczas gdy inflacja
spadfa ponizej 10%'". Zmniejszenie konfliktoéw zbrojnych przyciagneto do regio-
nu kapitaly prywatne. Przeptywy netto kapitatow prywatnych do Afryki wzrosty
z 17,1 mld USD w 2002 r. do 81 mld USD w 2007 r. Natomiast kryzys §wiatowy
zaczat zagraza¢ temu postepowi. Najpierw miat on formg klasyczng, o wymiarach
proporcjonalnych do stopnia integracji kazdego kraju ze $wiatowym systemem fi-
nansowym. Poczatkowo dotknat najbardziej otwarte, a wigc najbardziej narazone
lokalne rynki finansowe (Afryka Potudniowa, Kenia, Nigeria, Ghana, Mauritius),
nawet jesli posiadaly mato ,,toksycznych” aktywow, co miato reperkusje w pig-
ciu dziedzinach: handlowej, finansowej, w tym bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) i inwestycji portfelowych, transferach migrantéw oraz pomocy
publicznej na rzecz rozwoju.

1.1. Kanal handlowy — wplyw kryzysu na eksport i import

Ograniczenie aktywno$ci w gospodarkach Pdétnocy spowodowalo, poprzez
kanat handlowy, rozszerzenie kryzysu na skale $wiatowg. W wartosciach realnych
wymiana handlowa dobr i ustug Afryki Subsaharyjskiej zmniejszyta sie w 2009 r.
0 3% w eksporcie i 0 7% w imporcie (wykres 1), cho¢ spowolnienie to jest r6zne
w zaleznosci od kraju (wykres 2).

W rzeczywisto$ci stopa eksportu krajow afrykanskich jest bardzo rézna, a po-
datnos$¢ na ograniczenie wolumenu handlu zagranicznego — zr6znicowana. Dla
wszystkich wybranych krajow!!' §rednia stopy eksportu stracita prawie 4 p.p. pro-
duktu krajowego brutto (PKB) miedzy swoja wartoscia $rednig z okresu 2006-
-2008 (25,4% PKB) a warto$cig z 2009 r. (21,6% PKB).

Dla poréwnania wynikow warto wyodrebni¢ trzy kategorie krajow:

1. Osiem krajow (Angola, Kongo, Wybrzeze Kosci Stoniowej, Gabon, Gwi-
nea, Gwinea Rownikowa, Mauretania i Nigeria) osigga $rednig stope eksportu
migdzy 2006 a 2008 r. wyzszg niz 40% PKB. Dla pigciu z nich (Angola, Kongo,
Gabon, Gwinea Rownikowa i Nigeria) ropa naftowa stanowi znaczaca czg$¢ eks-
portu. Kraje te sa najbardziej wrazliwe na obnizanie si¢ §wiatowego popytu na
weglowodory. Zaobserwowana w nich wysoka stopa eksportu wynika z silnej
specjalizacji produkcyjnej dotyczacej jednego sektora eksportera monokulturo-
wego. Czynnik ten znacznie zwigksza podatnos$¢ tych krajéw na szok w handlu
zagranicznym.

10" African Development Bank, Impact of the Financial Crisis on African Economies: An Inter-
im Assessment, Paper presented at the Meeting of the Committee of Finance Ministers and Central
Bank Governors, Cape Town, South Africa, 16 stycznia 2009 ., s. 15.

' Chodzi o kraje Afryki Subsaharyjskiej, dla ktorych baza MFW DOTS (Direction of Trade
Statistics) dostarcza danych o handlu zagranicznym w okresie 2006-2009.
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Wykres 1. Dynamika eksportu i importu débr i ustug
Afryki Subsaharyjskiej (w %)
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Zrodlo: IMF, World Economic Outlook, Washington, pazdziernik 2010.

Wykres 2. Integracja handlowa krajéow Afryki Subsaharyjskiej
— eksport w relacji do PKB (w %)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych MFW (Direction of Trade Statistics, DOTS 2010).
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2. Prawie potowa wybranych krajow (zwtaszcza Afryka Poludniowa, Kame-
run, Kenia, Madagaskar, Mozambik i Senegal) wykazuje stope eksportu $rednio
w przedziale 10-40% PKB mig¢dzy 2006 i 2008 r. Eksport w tych krajach jest nie-
kiedy bardziej zr6znicowany, cho¢ ich wrazliwo$¢ na spadek migdzynarodowych
kursow surowcow pozostaje duza.

3. Dwanascie krajow (w$rod nich Benin, Burkina Faso, Etiopia, Mali i Niger)
wydaje si¢ mniej podatnych na szok zewnetrzny, bowiem ich staba stopa eksportu
$wiadczy o mniejszym zintegrowaniu z handlem migdzynarodowym, nie mozna
jednak wykluczy¢, ze wniosek ten wynika ze ztej jako$ci danych statystycznych.

Aby doktadniej zbada¢ bezposredni wpltyw kryzysu Swiatowego, wybrano
kilka krajow. Probka ta obejmuje dwa kraje eksportujace rope (Angola i Nigeria),
jeden kraj o dochodzie posrednim (Afryka Potudniowa) i dwa kraje o niskim do-
chodzie (Ghana i Zambia). Kraje eksportujgce rope w stosunkowo krétkim cza-
sie po wystgpieniu kryzysu $wiatowego odczuly szok o poteznych rozmiarach
w swoich przychodach z eksportu dobr. Migdzynarodowe spowolnienie jest od-
powiedzialne za obnizenie popytu na surowce energetyczne i spadek cen pozo-
statych surowcow'?. Jednakze dzienna ilo$¢ wyprodukowanej ropy w barytkach
w Angoli i Nigerii spadta mniej niz warto$¢ eksportu. W Nigerii produkcja ropy
w latach 2008 i 2009"* prawie si¢ nie zmienita, podczas gdy w Angoli wyraznie
si¢ zmniejszyta'.

Generalnie spadek dochodow w handlu zagranicznym krajow afrykanskich
eksportujacych ropg jest bardziej wynikiem spadku ceny niz spadku wolumenu.
W przypadku krajéw o dochodzie posrednim sytuacja wydaje si¢ inna. W Afryce
Potudniowej (ktora jest eksporterem produktow goérniczych i dobr przemysto-
wych) miedzy potowa 2008 a poczatkiem 2009 r. wolumen eksportu zmniejszat
si¢ szybciej niz warto$¢ eksportu'’.

Kraje o niskim dochodzie charakteryzuja si¢ przede wszystkim silng hetero-
genicznos$cig struktur produkcyjnych. Wigkszo$¢ z nich odnotowala podczas
kryzysu skurczenie si¢ eksportu, a nastgpnie poczawszy od 2009 r. — ponowna
si¢ tendencje wzrostowa (przypadek Ghany i Zambii). Kraje o niskim dochodzie
zostaly dotknigte kryzysem zywnosciowym, ktory miat miejsce w latach 2007-
-2008. Ceny surowcoOw wowczas silnie wzrosty, prowadzac w niektorych krajach
do pogorszenia wynikow handlu zagranicznego. Jednak efekt deflacyjny kry-

12 Cena barytki ropy miedzy lipcem a grudniem 2008 r. stracita ponad potowg swojej wartosci
w dolarach. Aby to wyjasnié, oprocz spadku migdzynarodowego popytu niektérzy komentatorzy
przytaczaja zmniejszenie horyzontow lokat i przemieszczenie si¢ inwestoréw na rynki mniej nie-
pewne niz rynki surowcow.

13 Nagle wahania w produkcji weglowodoréw w Nigerii o wiele bardziej thumacza problemy
wewnetrznego bezpieczenstwa w Delcie Nigru.

14 Dane South African Reserve Bank (SARB), 2010.

' Tbidem.
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zysu migdzynarodowego pozwolil na ograniczenie obnizki wolumenu popytu
skierowanego do krajow Afryki Subsaharyjskiej i w rezultacie doprowadzit do
nieznacznego pogorszenia ich sytuacji zewnetrznej. Ponadto w tej kategorii kra-
jow odnotowano w ostatnim okresie wigksze zroznicowanie eksportu (przypadek
Ghany, Kenii, Zambii i w mniejszym stopniu Beninu), co wigze si¢ z wahaniami
cen surowcow od czasu kryzysu zywnosciowego i energetycznego.

1.2. Kanaly finansowe —
bezposrednie inwestycje zagraniczne i portfelowe

W pierwszej dekadzie XXI w. Afryka Subsaharyjska byta w stanie przycia-
gnac wigcej kapitatu zagranicznego w formie bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych i inwestycji portfelowych (wykres 3), cho¢ mato zintegrowany z finansami
migdzynarodowymi kontynent nie zostat oszczedzony przez kryzys z powodu
odwrdcenia si¢ inwestoréw ku rynkom dojrzalym i mniej ryzykownym. Warto$¢
BIZ netto skierowanych do Afryki Subsaharyjskiej, po wzroscie z 23,2 mld USD
w 2007 r. do 33,3 mld USD w 2008 r., zanotowata w 2009 r. umiarkowane obnize-
nie do poziomu szacowanego na 27,8 mld USD. W 2010 r. BIZ nadal malaty, ale
przeptywy inwestycji portfelowych odnotowaly wyrazne ozywienie'®.

Miedzy 2006 a 2008 1. sze$¢ wybranych z probki krajow'” (Wyspy Zielonego
Przyladka, Ghana, Lesotho, Uganda, Sudan, Zambia) wykazywato naplyw BIZ
wyzszy od 5% udzialu w PKB. Oczywiscie kraje te wydaja si¢ najbardziej nara-
zone na odptyw kapitatu w przypadku, gdy kapitat ten stanowi istotny element fi-
nansowania wewnetrznego gospodarki. Wedtug dostepnych informacji reperkusje
kryzysu dotyczace BIZ skierowanych do badanych gospodarek nie sa znaczace.
Afryka Potudniowa, Ghana, Mozambik, Namibia, Nigeria i Rwanda odnotowaty
nawet w 2009 r. wzrost relacji BIZ do PKB'® (wykres 3).

O pierwszych skutkach turbulencji zaobserwowanych na rynkach migdzy-
narodowych w 2008 r. najlepiej §wiadczy wycofanie si¢ kapitatow portfelo-
wych, ze swej natury bardziej mobilnych. Na tym etapie niewiele krajow Afryki
Subsaharyjskiej cechuje si¢ znaczacym poziomem przeptywow portfelowych
w relacji do PKB. Naleza do nich Afryka Potudniowa, Ghana, Mauritius i Nige-
ria (wykres 4). W stosunku do 2007 r. kraje te w 2008 r. odnotowywaty niekiedy
gwaltowne spadki przeplywow portfelowych przychodzacych: 7,5 p.p. w przy-
padku Afryki Potudniowej, 4,7 p.p. w odniesieniu do Ghany, 2,9 p.p. dla Mauri-

16 M.J. Brambila, I. Massa, The Global Financial Crisis and Sub-Saharan Africa: The Effects
of Slowing Private Capital Inflows on Growth, ,,0DI Working Paper” 2009, nr 304. s.15.

17 Badaniem obj¢to wszystkie kraje Afryki Subsaharyjskiej, dla ktorych dane BIZ sg dostgpne
w bazie MFW za okres 2006-2008/09.

18 W przypadku Afryki Potudniowej, Namibii i Rwandy pewng role odegrat efekt denomina-
cyjny, bo w tych krajach odnotowano spadek PKB w 2009 r.
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Wykres 3. Naptyw BIZ do wybranych krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan
Africa, Washington 2010.

Wykres 4. Naptyw zagranicznych inwestycji portfelowych
do wybranych krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodto: IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan Africa, op. cit.

tiusa i 1 p.p. dla Nigerii. Spadki wystapity ponownie w 2009 ., z wyjatkiem Afry-
ki Poludniowej (i w mniejszym stopniu Nigerii), ktora — jak si¢ wydaje — odzy-
skata swoj poziom atrakcyjnosci sprzed kryzysu'®. Wycofanie kapitatow portfelo-
wych wynika cze$ciowo z cesji aktywow lub Zzadania marzy przez posiadajace

9 IMF, Impact of the Global Financial Crisis on Sub-Saharan Africa, Washington 2010.
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udziaty w przedsiebiorstwach Afryki Subsaharyjskiej banki i przedsigbiorstwa
migdzynarodowe w celu ponownego zrownowazenia portfeli inwestycyjnych,
skompensowania strat i ewentualnie poprawy bilansow zgodnie z wymogami ka-
pitalowymi. Ten odwrot nalezy taczy¢ ze wzrostem awersji do ryzyka i niedostat-
kiem kapitatlow na rynkach miedzynarodowych. Poza tym niektore banki afry-
kanskie zdywersyfikowaly swoja dziatalno$¢ w ciggu pierwszej dekady XXI w.,
proponujac wiecej pozyczek rodzinom i kredytow konsumpcyjnych. Dziatalno$¢
ta nie jest obecnie ustabilizowana i mogtaby ulec gwaltownemu zahamowaniu
w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej pozyczkobiorcoOw (wynikajgcym
niekiedy z podniesienia stop procentowych). W niektorych gospodarkach wzrost
wierzytelnos$ci niepewnych mogt odsungé zagranicznych inwestoréw od tego
typu rozwijajacej si¢ w Afryce dziatalno$ci. Ostatecznie kryzys wydaje si¢ nasilac
w Afryce Subsaharyjskiej polaryzacje strategii inwestycyjnych. Inwestycje port-
felowe doznaty duzego spadku od 2008 1., za$ poziom sprzed kryzysu odzyskaty
jedynie w Afryce Poludniowe;.

1.3. Kanatl finansowy —
transfery migrantow i pomoc publiczna na rzecz rozwoju

1.3.1. Transfery dochod6w emigrantéw afrykanskich

Transfery dochodow pracownikéw afrykanskich za granica, ktore osiggnety
prawie 20 mld dol. w 2008 r., zostaty automatycznie dotknicte recesja w Europie
i Stanach Zjednoczonych, bedacych zrodlem 3/4 tych transferow. Wptyw moze
by¢ ogromny, jesli wezmie si¢ pod uwagg, ze obnizenie wzrostu o 1% w krajach
gospodarzach wyraza si¢ spadkiem warto$ci wysytanych dochodéw o 4%2°.

W niektorych krajach transfery emigrantow odgrywaja znaczaca role w pod-
trzymywaniu popytu krajowego, zwykle bowiem przyczyniaja si¢ do zwigksze-
nia dochodu rodzin. Dlatego tez sa czynnikiem redukcji ubostwa absolutnego
i zwiekszania dochodu do podziatu miedzy konsumpcje¢ i oszczgdno$ci, zmniej-
szaja tez obawy rodzin przed kredytem. W ten sposob umacniaja wyptacalnosé¢
kredytobiorcow, a zatem ulatwiaja dostgp beneficjentow do systemu finansowe-
go. Transfery migrantéw silnie wzrosty od poczatku poprzedniej dekady, chociaz
czg$¢ skierowana do Afryki Subsaharyjskiej pozostaje skromna. Wedtug Banku
Swiatowego w 2008 r. osiagnety one rekordowa sume 21,1 mld USD, zanim
w 20009 r. nastgpito ich zmniejszenie o 3% ?'. Jednakze transfery emigrantow skie-
rowane do Afryki Subsaharyjskiej mniej zmalaty niz ogét §wiatowych transferow

2 Tbidem.

2 World Bank, Protecting Progress: The Challenge Facing Low-Income Countries in the Glo-
bal Recession, Background paper prepared by the staff of the World Bank for meeting of G20, Pitts-
burgh, USA, 24-25 wrze$nia 2009 r.
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Wykres 5. Transfery dochodéw emigrantow do krajow Afryki Subsaharyjskiej (% PKB)
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Zrodto: Banque Mondiale, La Banque mondiale et le soutien a I’ Afrique, Washington 2011.

pochodzacych od emigrantow, ktdre zostaly zredukowane o ponad 5% w 2009 r.
Wptyw tego spadku powinien by¢ jednak analizowany pod wzgledem uzaleznie-
nia krajow od tych transferow (wykres 5). Niektore kraje sg bardziej narazone niz
inne: transfery przekraczaja 35% PKB na Wyspach Zielonego Przyladka, 20%
w Lesotho i na Komorach, 10% w Liberii i Mali. W Ghanie 15% ludnos$ci zyje
za granicg i transfery dokonywane drogami legalnymi lub nie sg szacowane na
1/4 PKB; pokrywaja one duza cz¢$¢ wydatkoéw biezgcych rodzin, ktore pozostaty
w kraju®.

Inne kraje, takie jak Gambia, Kenia, Senegal, Sierra Leone 1 Togo, sg silnie
uzaleznione od transferéw emigrantow, stanowiacych $rednio ponad 5% PKB
w latach 2006-2008. Jedenascie krajow (w tym Afryka Potudniowa, Kamerun,
Wybrzeze Kosci Stoniowej 1 Madagaskar) wykazywato stabe uzaleznienie od
transferow emigrantéw — stanowily one mniej niz 1% PKB w tym okresie. Inne
kraje przejawiaja umiarkowane poziomy transferow migrantow (1-5% PKB
w tym samym okresie). Zatem obawa przed szokiem w dziedzinie transferéw jako
reakcjg na recesj¢ w krajach Potnocy nie potwierdzita sig.

1.3.2. Pomoc publiczna na rzecz rozwoju

Pomoc publiczna na rzecz rozwoju (franc. Aide Publique au Développement,
APD) jest innym duzym zrédtem kapitatow zewnetrznych dla Afryki Subsaharyj-
skiej. Miedzy 2006 a 2008 r. dziewig¢ krajow (Burundi, Gwinea Bissau, Liberia,

22 Banque Mondiale, La Banque mondiale et le soutien a I’Afiique, Washington 2011.
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Malawi, Mozambik, Demokratyczna Republika Konga, Rwanda, Wyspy Swietego
Tomasza i Ksigzgca oraz Sierra Leone) wykazywato na tyle silne uzaleznienie od
pomocy migdzynarodowej, ze $rednio poziom pomocy przekraczal 15% PKB.
Ogodlnie catkowity poziom APD skierowanej do Afryki Subsaharyjskiej skurczyt
si¢ $rednio o 1,7 p.p. PKB w 2009 r. w stosunku do 2008 r. i 0 8 p.p. PKB w sto-
sunku do $redniego poziomu migdzy 2006 i 2008 r. W siedmiu z krajow silnie
uzaleznionych od APD poziom pomocy w 2009 r. zmniejszyt si¢ w stosunku do
sredniego poziomu miedzy 2006 a 2008 r. Kraje te, bedace gtownymi beneficjen-
tami pomocy w formie darow, sg szczegolnie narazone na wstrzas w przeplywach
pomocy miedzynarodowe;.

Aby lepiej uchwyci¢ podatnos¢ na zmniejszenie przeptywow kapitatowych,
warto dokona¢ rozrdéznienia miedzy pomoca dwustronng i wielostronng. Te dwa
typy pomocy nie reaguja w taki sam sposob na kryzys migedzynarodowy, gdyz
pomoc bilateralna bardziej podlega niekorzystnym arbitralnym ocenom budzeto-
wym w krajach Pétnocy. Jednakze szacunki MFW?* pokazuja, ze pomoc na rzecz
Afryki Subsaharyjskiej (z wylaczeniem Afryki Potudniowej i Nigerii) w formie
daréw wzrosta z 2,9% do 3,2% PKB migdzy 2008 a 2009 r. Wedtug MFW najbar-
dziej na tej zwyzce skorzystaly kraje nalezace do kategorii panstw o niskim do-
chodzie i panstwa stabe (zwlaszcza Komory, Gambia, Demokratyczna Republika
Konga i Zimbabwe).

W ogdélnym rozrachunku mi¢dzynarodowy kryzys finansowy dotknal wszyst-
kie kraje kontynentu afrykanskiego, ale w r6znym stopniu. Charakter i rozmiary
reperkusji zalezg od integracji handlowej i finansowej poszczegdlnych krajow
z gospodarkg $wiatowa.

2. Szok przejsciowy czy trwaly

2.1. Metoda i analiza empiryczna

W literaturze ekonomicznej przyjmuje si¢ rozne kryteria okreslajgce szoki
makroekonomiczne, ktorych wplyw na tempo wzrostu moze by¢ trwaty lub prze;j-
sciowy. Sa one oparte na hipotezie, ze niektore szoki moga prowadzi¢ do zmiany
tempa wzrostu, inne natomiast prowadzg jedynie do przejSciowego spowolnienia
aktywnosci gospodarki. Szczegdlnie istotne sg szoki zdolne do przestawienia go-
spodarki na inne tempo wzrostu, niezaleznie od tego, czy beda one bardziej ko-
rzystne, czy gorsze od poprzedniego. Dlatego tez przyje¢to pewne kryteria, ktore
pozwalaja zidentyfikowaé w materiale historycznym szoki prowadzace do zmiany
tempa wzrostu*!. Nawroty szokow w historii wzrostu krajow Afryki Subsaharyj-

3 IMF, World Economic Outlook, Washington, pazdziernik 2010.
24 T. Becker, P. Mauro, Qutput Drops and the Shocks That Matter, ,,IMF Working Papers”
2006, nr 06/172.
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skiej®, zwlaszcza szokow, ktorych wptyw okazat sie trwaty, pozwolity zastoso-
wac te kryteria do krajow regionu i na tej podstawie okresli¢ charakteru szoku
(trwaty czy przej$ciowy) zwigzanego z rozpowszechnianiem si¢ skutkow kryzysu
mie¢dzynarodowego z 2008 r. Jednym z gtownych osiagnig¢ wskazanej typologii
jest to, ze prowadzi ona do zastosowania kryteriow mozliwych do odtworzenia
na szerokiej probce danych. Jesli kryteria te opierajg si¢ gtownie na danych staty-
stycznych dotyczacych wzrostu gospodarczego, to mozna je rowniez zastosowaé
do danych historycznych, nawet dawnych, i do bardzo duzej liczby krajow.

Literatura przedmiotu nie proponuje jednej definicji szoku makroekonomicz-
nego zdolnego do zmodyfikowania tempa wzrostu kraju. Pojecie to zostato zde-
finiowane jedynie w powigzaniu z konstruowaniem kryteriéw, ktore prowadza
do wykrycia tego typu szoku. Kryteria te nie posiadaja podstawy teoretycznej
w $cistym znaczeniu i majg przede wszystkim charakter statystyczny. Wigkszo$¢
z nich opiera si¢ na zmianach stopy wzrostu PKB i stara si¢ wyodrgbni¢ okresy
gwaltownej zmiany?®. Hipotezg ukrytg jest to, ze okresy gwaltownej zmiany PKB
wplywaja nie tylko na wyniki krotkoterminowe, ale moga tez trwale zmienia¢
tempo wzrostu kraju. Do wykrycia szoku o dtugoterminowym wptywie na tempo
wzrostu kraju mozna zastosowac¢ dwa kryteria. Pierwsze zadowala si¢ wskaza-
niem dat, dla ktorych stopa wzrostu PKB jest ujemna, a ktore okreslaja moment
(okres) wejscia gospodarki w stan recesji. Drugie réwniez opiera si¢ na zmianach
stopy wzrostu, tj. wykrywa okresy, dla ktorych réznica wzrostu migdzy dwiema
kolejnymi datami jest negatywna i wyzsza od ustalonego progu. W tej mierze,
w jakiej to kryterium bada ro6znice stopy wzrostu miedzy dwiema kolejnymi data-
mi, pozwala ono zidentyfikowa¢ okresy silnego spowolnienia aktywnosci gospo-
darczej. Moga one by¢ uznane za silnie destabilizujace podlegajace szokom go-
spodarki. Naleza do nich okresy, w ktorych réznica stop wzrostu jest negatywna
i wyzsza od 4 p.p. PKB?.

Te dwa kryteria sg stosowane do probki 43 krajow Afryki Subsaharyjskiej.
Wedlug przynajmniej jednego z nich lata 2008-2009 moga by¢ identyfikowane
jako okres wielkiego szoku dla 12 krajow Afryki Subsaharyjskiej (tab. 1).

25 R. Hausmann, L. Pritchett, D. Rodrik, Growth Accelerations, ,,Journal of Economic Growth”
2005, nr 4, s. 303-329.

2 P.A. Imam, G. Salinas, Explaining Episodes of Growth Accelerations, Decelerations, and
Collapses in Western Africa, ,,JMF Working Paper” 2008, nr 08/287.

27 Prog ten zostat okreslony po zbadaniu jego dyskryminujacej zdolnosci.

2 Probke stanowia nastepujace kraje: Afryka Potudniowa, Angola, Benin, Botswana, Burkina
Faso, Burundi, Czad, Etiopia, Gabon, Gambia, Ghana, Gwinea, Gwinea Bissau, Gwinea Réwniko-
wa, Kamerun, Kenia, Komory, Kongo, Lesotho, Liberia, Madagaskar, Malawi, Mali, Mauretania,
Mauritius, Mozambik, Namibia, Niger, Nigeria, Republika Srodkowoafrykaﬁska, Rwanda, Uganda,
Wybrzeze Kosci Stoniowej, Wyspy Swictego Tomasza i Ksigzeca, Wyspy Zielonego Przyladka,
Senegal, Seszele, Sierra Leone, Sudan, Suazi, Tanzania, Togo i Zambia.
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Tabela 1. Stopa wzrostu PKB w 2008 1 2009 r. w Afryce Subsaharyjskiej
i zastosowanie dwoch kryteriow wykrywania wielkiego szoku

Kraje’ Stopa wzrostu PKB Stopa wzrostu* *PKB R(’)Znica st(')p WZI‘OSU;I**
w 2008 r. w 2009 1. miedzy 2009 1 2008 r.
Botswana 3,1 -3.7 —6.8
Madagaskar 7,1 -3,7 -10,8
RPA 3,7 -1,8 -5,5
Czad -0,4 -1,6 -1,2
Gabon 2,7 -1,4 4,1
Mauretania 3,7 -1,1 4,7
Niger 9,3 -1,2 -99
Namibia 43 -0,8 5,1
Angola 13,3 0,7 —12,7
Gwinea 49 -0,3 -5,2
Rwanda 11,2 4,1 -7,1
Gwinea Rownikowa 10,7 5,3 -5,4

* kraje na szarym tle to te, dla ktorych kryteria wykrywania ukazaty wielki szok makroekonomiczny;
** kraje na szarym tle odpowiadaja kryterium 1 (ujemna stopa wzrostu w 2009 r.);
**% kraje na szarym tle odpowiadaja kryterium 2 (r6znica spadku wzrostu mniejsza od 4 p.p. PKB).

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie: MFW (DOTS 2009); B. Bedossa, G. Letilly, La crise écono-
mique mondiale de 2008-2009: quels impacts dans les pays d’Afrique subsaharienne?, ,Macroéconomie & Déve-
lopement” 2011, nr 2, s. 12.

Z tabeli 1 wynika, ze 9 z 43 krajow probki wykazuje ujemne stopy wzrostu
w 2009 r. (kryterium 1). Botswana i Madagaskar, najbardziej dotknigte kryzy-
sem w 2009 r., odnotowaty spadek PKB na poziomie —3,7%. Jedena$cie krajow
ujawnia réznic¢ wzrostu przekraczajaca 4 p.p. PKB migdzy 2008 r. a 2009 r.
(kryterium 2). Ogotem sposrod 12 krajow, w ktorych wielki szok zostat wykryty
w 2009 ., dla 8 (Afryki Potudniowej, Botswany, Gabonu, Gwinei, Madagaskaru,
Mauretanii, Namibii i Nigru) zastosowanie obu kryteriow daje identyczne wyni-
ki. Kraje te sa najbardziej podatne na odczuwanie trwalego szoku w konteks$cie
kryzysu migdzynarodowego. Angola, Gwinea Rownikowa i Rwanda sa identyfi-
kowane jedynie przez kryterium réznicy wzrostu, a Czad — przez kryterium nega-
tywnej stopy wzrostu.

2.2. Miara zasiegu szoku kryzysu w Afryce Subsaharyjskiej

Opisana metoda badawcza zostata zastosowana do wszystkich krajow Afryki
Subsaharyjskiej. Jedyne kraje niewchodzace w sktad probki to te, co do ktorych
brak danych dotyczacych wzrostu gospodarczego migdzy 2006 a 2009 r. W celu
rozszerzenia analizy kraje z probki podzielono w zaleznosci od ich $rednich stop
wzrostu w latach 2006-2008. Rezultaty przedstawia tabela 2.
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Tabela 2. Amplituda szoku w Afryce Subsaharyjskiej

Wyszczegolnienic Minimalny szok* Szok umiarkowany** Silny szok***
26 krajow 10 krajow 7 krajow
Wysokie tempo wzrostu | Etiopia, Gambia, Ghana, | Kongo, Liberia, Angola,
migdzy 2006 a 2008 r. | Gwinea Rownikowa, Rwanda, Sierra Leone, | Madagaskar,
— $rednio ponad 5% Malawi, Mozambik, Sudan, Wyspy Zielonego | Namibia, Niger,
rocznie (22 kraje) Nigeria, Tanzania, Przyladka Seszele
Uganda, Wyspy (6 krajow) (5 krajow)
Swigtego Tomasza
i Ksigzeca, Zambia
(11 krajow)
Stabe tempo wzrostu Benin, Burkina Faso, Gabon, Gwinea, Botswana, RPA
migdzy 2006 a 2008 r. | Burundi, Czad, Gwinea |Lesotho, Mauretania (2 kraje)
— $rednio mniej niz 5% | Bissau, Kamerun, (4 kraje)
rocznie (21 krajow) Kenia, Komory, Mali,
Mauritius, Republika
Srodkowoafrykanska,
Senegal, Suazi, Togo,
Wybrzeze Kosci
Stoniowej (15 krajow)

* kraje niedotknigte lub stabo dotknigte szokiem: roznica stop wzrostu migdzy $rednig dla lat 2006-2008 a 2009 r. jest
mniejsza niz 3 p.p. PKB;
** kraje mocno dotkniete szokiem: réznica w przedziale od 3 do 6 p.p. PKB;
*** kraje bardzo mocno dotknigte szokiem: roznica jest wigksza niz 6 p.p. PKB.
Kraje wyrdznione boldem to te, ktore odczuly szok zdolny do zmodyfikowania tempa wzrostu z punktu widzenia kry-
teriow zastosowanych w tabeli 1.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych MEW oraz B. Bedossa, G. Letilly, op. cit., s. 16.

W kontekscie migdzynarodowej recesji wzrost gospodarczy w wigkszo$ci
krajow Afryki Subsaharyjskiej doznat stosunkowo niewielkiego spowolnienia®.
Analiza wykazata, ze 26 z 43 badanych krajow odczulo szok mniejszy niz 3 p.p.
PKB migdzy tendencja z okresu 2006-2008 a 2009 r. Jednak potowa z nich odno-
towata wczesniej (w latach 2006-2008) tempo wzrostu powyzej 5%. Druga grupa
krajow ukazuje rdznice wzrostu zawarta miedzy 3 a 6 p.p. PKB miedzy okresem
2006-2008 a 2009 r. W ramach tej grupy kryzys miedzynarodowy zepchnat Ga-
bon, Gwinee i Mauretani¢ w recesje, w sytuacji gdy ich wzrost juz przed kryzy-
sem byl wzglednie malo dynamiczny. Wreszcie 7 krajow (Afryka Poludniowa,
Angola, Botswana, Madagaskar, Namibia, Niger i Seszele) odczulo bardzo gwat-
towny szok. Dla dwéch z nich (Afryki Poludniowej i Botswany) recesja nastapita
po okresie 2006-2008, naznaczonym raczej stabym wzrostem.

W tabeli 2 wyrdzniono nazwy krajow, ktore odczuty szok zdolny do zmody-
fikowania tempa wzrostu z punktu widzenia kryteriow zastosowanych w tabeli 1.

¥ B. Bedossa, G. Letilly, La crise économique mondiale de 2008-2009: quels impacts dans les
pays d Afrique subsaharienne?, ,Macroéconomie & Dévelopement” 2011, nr 2, s. 25-34.
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Odpowiadaja one doktadnie krajom, ktore: a) doznaty gwattownego szoku w §wie-
tle narzedzia pomiarowego opisanego wyzej lub b) doznaly szoku umiarkowane-
go, ale w konteks$cie mato dynamicznego wzrostu w okresie 2006-2008. Wynik
ten jest oczekiwany w tej mierze, w jakiej kryteria wykrywania szoku trwatego
i narzedzia pomiaru gwattownosci tych szokow sg oparte na metodach poréwny-
walnych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze te dwa pojecia naleza do odrebnych logik:
logika wykrywania szoku opiera si¢ na porownaniu wzrostu w dwoch kolejnych
okresach, podczas gdy logika pomiaru gwaltownosci bada cechy charakterystycz-
ne szoku pod wzgledem typu tendencji w najnowszym okresie. Z przeprowadzo-
nej analizy empirycznej szokoéw odczuwanych przez kraje Afryki Subsaharyjskiej
wynika, ze:

— gdy gwattowno$¢ szoku jest wysoka, powoduje jego wykrycie za pomoca
dwodch badanych kryteridow i to w sposob prawie systematyczny (6 na 7 krajow).
Szok jest wtedy rozpoznany jako niosgcy trwate konsekwencje dla tempa wzrostu
krajow nim dotknigtych. To przypadek szokéw, ktore odczuta Afryka Poludniowa,
Angola, Botswana, Madagaskar, Namibia i Niger;

— gdy gwaltownos¢ szoku jest umiarkowana, staby wzrost w okresie poprze-
dzajacym szok powoduje rowniez wykrycie szoku i to w sposob prawie systema-
tyczny (3 na 4 kraje). W taki sam sposob szok jest wtedy rozpoznany jako niosacy
trwate konsekwencje dla tempa wzrostu krajow nim dotknietych. To przypadek
Gabonu, Gwinei i Mauretanii. Dzieki tym metodom empirycznym gwattow-
no$¢ szoku zwigzanego z kryzysem miedzynarodowym moze by¢ rozpatrywa-
na perspektywicznie pod wzgledem najnowszych tendencji wzrostu w Afryce
Subsaharyjskie;.

Zasigg szoku makroekonomicznego, wywolanego $wiatowym kryzysem fi-
nansowym, jest jedynie dajacym si¢ zaobserwowaé przejawem catosci mechani-
zmow rozprzestrzeniania si¢ skutkow tego kryzysu w wewnetrznych strukturach
gospodarki. Jak bowiem przedstawiono w pierwszej czgsci artykutu, mechanizmy
rozprzestrzeniania przechodzg zwlaszcza kanalami handlowymi i finansowymi.

3. Wplyw mie¢dzynarodowego kryzysu finansowego
na rOwnowage makroekonomiczng i finansowa

3.1. Wplyw kryzysu na zewnetrzna réwnowage finansowg

Wigkszos$¢ gospodarek krajow Afryki Subsaharyjskiej przeszta powazny kry-
zys zywnos$ciowy i energetyczny migdzy 2006 a 2008 r. Kryzys ten miat miejsce
przed wystgpieniem kryzysu globalnego. Zaobserwowane w tym okresie pogte-
bienie deficytu salda bilansu obrotow biezacych wynika przede wszystkim z sil-
nej zwyzki cen surowcoOw importowanych. Paradoksalnie spadek cen surowcow,
ktory nastapit wspolzaleznie ze spowolnieniem mi¢dzynarodowym, w pewnych
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przypadkach przejawial si¢ poprawa sald biezacych. Mozna wigc zaobserwowac
ewolucje salda bilansu biezacego w 2009 r. w stosunku do jego sredniego po-
ziomu poprzedzajacego kryzys (okres 2006-2008). Struktura eksportu Angoli,
Botswany 1 Nigerii, mocno skoncentrowana na weglowodorach i diamentach,
wyjasnia rownoczes$nie bardzo dobre wyniki zaobserwowane przed kryzysem
(biezaca nadwyzka Angoli wynosita 16% PKB w 2007 r.) i pogorszenie odnoto-
wane w 2009 r. Poniewaz saldo obrotow biezacych tych gospodarek byto bardzo
wrazliwe na miedzynarodowe ceny surowcow nierolniczych, powr6t do rowno-
wagi jest uwarunkowany zwyzka tych cen na rynkach swiatowych. Z kolei Niger
i Czad, eksporterzy uranu i cigzkiej ropy, odczuty skumulowane wptywy kryzysu
zywnosciowego w okresie 2006-2008 i spowolnienia miedzynarodowego. Salda
biezace tych dwoch krajow znajdowaly si¢ w pozycji silnie deficytowej w 2009 r.
Salda biezace Beninu, Konga, Mali, Mauretanii, Mozambiku, Ugandy, Rwandy,
Sudanu i Tanzanii byly dotkniete w bardziej umiarkowanym stopniu. Niemniej
sektor zewnetrzny tych krajow pozostaje strukturalnie staby i wyniki niektorych
krajow sa bardzo podatne na zmiany regionalnego popytu (powodowane zwlasz-
cza przez polaryzacje wzrostu wokot Afryki Potudniowej, Kenii i Nigerii)*°.

Z kolei Afryka Potudniowa, Burkina Faso, Etiopia, Ghana, Mauritius, Senegal
i Zambia w 2009 r. odnotowaty poprawe swoich sald na rachunku obrotow bieza-
cych w poréwnaniu z latami 2006-2008, nawet jesli salda te pozostaty deficyto-
we. W celu wykrycia ewentualnych sytuacji szybkiego pogorszenia zewnetrznej
pozycji finansowej wybranych krajoéw warto podda¢ analizie zmiang rezerw wa-
lutowych wyrazong w miesigcach importu, ktore dzigki tym rezerwom mozna sfi-
nansowac. Zmiana rezerw walutowych rownowazy bowiem zmian¢ salda bieza-
cego, rachunku kapitatowego i rachunku finansowego w ciggu roku. Zwigkszenie
rezerw walutowych $wiadczy o konsolidacji zewnetrznej pozycji finansowej kra-
ju (ceteris paribus). Sumarycznie rzecz ujmujac, nie zostat zaobserwowany za-
den znaczacy nacisk na kursy wymiany wigkszosci gospodarek®!. Dla znacznej
liczby analizowanych krajow rezerwy walutowe wyrazone w miesigcach importu
w 2009 r. nie zmienity si¢, z wyjatkiem Botswany i Nigerii, ktore mimo tego po-
zostaja w korzystnej sytuacji (w Nigerii w 2009 r. rezerwy pokrywaty ok. 10 mie-
sigcy importu) i chociaz czasami kurczyly si¢ pod wzgledem warto$ci, zmniejsze-
nie importu zwigzane z obnizkg kursow miedzynarodowych, i w sposob ogdlny
handlu $wiatowego, niewatpliwie kompensowalo t¢ znizke rezerw.

Siedem krajow (Wyspy Zielonego Przyladka, Etiopia, Ghana, Liberia, Mala-
wi, Seszele i Czad) pozostaje w trudnej sytuacji, gdyz ich rezerwy walutowe po-

30 Tbidem, s. 45.

31 Wedlug MFW nominalne kursy wymiany pozostaly stabilne w wigkszosci krajow Afryki
Subsaharyjskiej w 2009 r., z wyjatkiem Seszeli (—29% w stosunku do 2008 r.), Ghany (—24%),
Zambii (—22,5%), Wysp Swictego Tomasza i Ksiazecej (—18%) i Nigerii (~16%). IMF, Regional
Economic Outlook/Sub-Saharan Africa: Resilience and Risk, Washington 2010.
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krywajg mniej niz trzy miesigce importu. Zewnetrzna pozycja finansowa krajow
eksporterow weglowodorow i metali szlachetnych szybko pogorszyta si¢ w kon-
tek$cie $wiatowego spowolnienia. Po zablokowaniu czgéci oficjalnych rezerw
walutowych miedzy 2006 a 2008 r. w 2009 r. kraje te miaty pole manewru finan-
sowego, pozwalajace na zniwelowanie szoku, przynajmniej w krotkim terminie.
Ponowna zwyzka cen surowcow nierolniczych przyczynita si¢ znéw do poprawy
zewngtrznej pozycji finansowej tych krajow w 2010 r.

Natomiast stabo$¢ wzrostu w gospodarkach Potnocy jest w stanie trwale osta-
bi¢ zewnetrzng pozycje finansowa krajow, ktorych baza eksportowa jest mato
zroznicowana 1 ktore starajg si¢ przyciagna¢ kapitaty zagraniczne (np. Benin,
Mali, Mauretania, Mozambik, Uganda i Sudan). Kryzys miedzynarodowy moze
mie¢ mniej spektakularne, ale bardziej trwate skutki w tej grupie krajow, ktorych
sektor zewngetrzny jest czgsto staby.

3.2. Wplyw mi¢dzynarodowego kryzysu finansowego
na sytuacje budzetowg

Pogorszenie si¢ sytuacji budzetowej w krajach Afryki Subsaharyjskiej wy-
nika gléwnie ze zmniejszenia §rodkdw pochodzacych z handlu zagranicznego.
Skurczenie si¢ wymiany $wiatowej z powodu kryzysu zawazyto bowiem na przy-
chodach fiskalnych z eksportu, od ktérych pewne kraje sg bardzo uzaleznione.
Wpltyw kryzysu migdzynarodowego na przychody z handlu zagranicznego, jak
réwniez na wykorzystanie zasobow panstwa, stanowi przedmiot pierwszego eta-
pu badania. W tym celu dokonano analizy zmian catkowitych przychodéw pu-
blicznych w punktach procentowych PKB w poréwnaniu ze zmianami wysokosci
przychodow publicznych pochodzacych z handlu zagranicznego (gltéwnie docho-
dy celne) migdzy 2008 a 2009 r. Warto jednak zauwazy¢, ze wplyw kryzysu na
przychody publiczne powinien by¢ przede wszystkim dostrzegalny dla danych
z 2010 r. z powodu odroczenia zwigzanego z procesem decyzyjnym w sprawie
budzetu. W tym stadium mozna jedynie wykry¢ pewne tendencje; powinny by¢
one potwierdzone na podstawie liczb z 2010 r. dotyczacych niewielu krajow.
Probka jest tu ograniczona do krajow, ktérych dane sg dostepne w MFW. Mozna
wyroznic trzy grupy krajow:

— pie¢ krajow (Burkina Faso, Etiopia, Mali, Mozambik i Rwanda) odnoto-
wato wzrost catkowitych przychodéw i przychodow celnych w relacji do PKB
miedzy 2008 a 2009 r. Kryzys nie ograniczyt bowiem zdolnosci tych panstw do
ponoszenia wydatkéw (w relacji do PKB) w 2009 r.;

— dwa kraje (Benin i Ghana) doznaly skurczenia przychodéow celnych, nie
odnotowujac jednak znizki catkowitych przychodéw publicznych. Pod wzgledem
uzaleznienia tych krajow od przychodéw celnych Benin, dla ktérego stanowity
one ponad 6% PKB w 2008 r., ryzykowat, ze bedzie bardziej poszkodowany niz
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Ghana (dla ktorej przychody celne stanowity jedynie 4% PKB w 2008 r.), gdyby
wzrost §wiatowy miat pozostac staby;

— sze$¢ krajow (Afryka Potudniowa, Botswana, Mauritius, Uganda, Tanzania
i Zambia) doznaly obnizenia poziomu zarowno przychodow celnych, jak i cal-
kowitych przychodow publicznych. Dla niektorych z nich ta obnizka byta dos¢
duza, np. w Zambii catkowite przychody obnizyly si¢ 0 2,7 p.p. PKB, a przycho-
dy celne o 0,8 p.p. Uganda z kolei moze by¢ szczegolnie dotknigta, gdyz poziom
jej przychodow publicznych byt bardzo staby w 2008 r. (15,9% PKB), a Botswana
jest istotnie uzalezniona od przychodéw celnych (8,8% PKB w 2008 r.)*.

Drugi etap badania polega na perspektywicznym ujeciu pierwszych konsek-
wencji kryzysu finansowego dla rownowagi budzetowej analizowanych krajow.
Wigkszo$¢ panstw Afryki Subsaharyjskiej odczuta silne pogorszenie salda bu-
dzetowego w 2009 r. W probee saldo budzetowe spadto $rednio o 5 p.p. PKB
w 2009 r. w porownaniu do $redniej warto$ci migdzy 2006 a 2008 r. Deficyty bu-
dzetowe (z pomini¢ciem pomocy zagranicznej) osiagnety bardzo wysoki poziom
w Botswanie, Czadzie, Ghanie, Mali, Mozambiku, Nigrze i Rwandzie, chociaz
w niektorych (w Ghanie, Mozambiku, a szczegdlnie w Rwandzie) sytuacja juz
wczesniej byla bardzo niekorzystna. Dla ogétu krajow probki, oprocz Angoli,
Konga, Mali, Mauritiusa i Czadu, deficyt budzetowy w 2009 r. przekraczat 5%
PKB. Poprawit si¢ jedynie w czterech krajach (Etiopii, Ghanie, Mali i Ugandzie)
w stosunku do $redniej wartosci z lat 2006-2008. W sytuacji szczeg6lnie nie-
pewnej pozostaje Ghana, w ktorej deficyt budzetowy (bez pomocy zagranicznej)
w 2009 r. wynosit 14,9% PKB.

Jesli ograniczenie deficytow budzetowych jest konieczne w wigkszosci kra-
jow Afryki Subsaharyjskiej, to zdolno$¢ dokonania tego jest zalezna od poszcze-
gblnych gospodarek. Na tej podstawie mozna wyrozni¢ dwie grupy krajow.
W grupie krajow eksporteroéw weglowodorow Angola i Kongo moga liczy¢ na
wzglednie wysoki poziom catkowitych przychodéw publicznych (ponad 30%
PKB w 2009 r.)* i w ten sposob zachowuja dobra zdolnos¢ do dostosowania po
stronie wydatkow. Natomiast Nigeria i Czad nie dysponujg takim polem manewru.
W grupie krajow nieeksportujacych ropy w analogicznej sytuacji sg Mali i Niger.

Aby oceni¢ zdolno$ci do antycyklicznego reagowania panstw afrykanskich
w konteks$cie miedzynarodowego kryzysu finansowego, nalezy przeanalizowac
zachowanie wydatkow publicznych, a zwlaszcza inwestycji. W 2009 r. w wiek-
szosci krajow Afryki Subsaharyjskiej publiczne wydatki kapitatowe (w % PKB)
mialy charakter antycykliczny. Pomigdzy 2008 a 2009 r. catkowite przychody
w wiekszoséci badanych krajow zmniejszyly si¢. Jednakze wydatki kapitatowe
w relacji do PKB w 2009 r. w pewnych przypadkach rownolegle wzrosty (np.

2 Tbidem, s. 14.
3 Ibidem.
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Afryka Potudniowa, Kongo, Niger). W innych przypadkach (np. Sudan i Czad)
skurczenie inwestycji publicznych byto wyraznie mniejsze (rzgdu 0,5 p.p. PKB)
niz zmniejszenie catkowitych przychodéw (redukcja z 6 do 10 p.p. miedzy 2008
a 2009 r.), co ukazuje dynamike inwestycji publicznych po wystapieniu kryzysu
mig¢dzynarodowego. W budzecie wigkszosci panstw Afryki Subsaharyjskiej po-
zycja wydatkow zdaje si¢ by¢ chroniona przed skutkami kryzysu. W kontekscie
zmnigjszenia si¢ finansowego pola manewru panstwa warto zastanowi¢ si¢ nad
finansowaniem tych inwestycji, a ogolniej — nad finansowaniem samego deficytu
budzetowego*.

Odpowiedzia na to jest kolejny etap badania, polegajacy na obserwacji pota-
czonej ewolucji salda budzetowego (bez pomocy zagranicznej) i dtugu publiczne-
go miedzy 2008 a 2009 r. W tym okresie pewna liczba krajow (zwtaszcza Senegal
i Tanzania) odnotowata pogorszenie salda budzetowego potaczone z silnym wzro-
stem dtugu publicznego (w przypadku Senegalu az o 7 p.p. PKB miedzy 2008
a 2009 r., czyli zwigkszenie dlugu publicznego o 28%). Niektore kraje ekspor-
tujace rop¢ i metale szlachetne (Botswana, Sudan i Czad) wykazywaly réwniez
wrazliwo$¢ swojego diugu publicznego na zmiany deficytu budzetowego. Proces
zaobserwowany migdzy 2008 a 2009 r. zahamowat jednak ponowny wzrost cen
surowcow od 2009 r. Ostatnia kategoria krajow charakteryzuje si¢ statym wzro-
stem dtugu publicznego pomimo znacznej niekiedy redukcji deficytu budzetowe-
g0 (szczegolnie Afryka Poludniowa, Benin, Mauritius i Niger). W kategoriach
zadluzenia publicznego kraje Afryki Subsaharyjskiej cechuje silna heterogenicz-
no$¢, zwlaszcza z powodu wdrazanych od 2000 r. r6znych inicjatyw anulowa-
nia zadluzenia. W wigkszo$ci gospodarek w 2009 r. nastapil wzrost zadtuzenia
publicznego. Srednio (oprocz Zimbabwe) wzrosto ono o 2,5 p.p. PKB w 2009 r.
w poréownaniu z 2008 r. (czyli do poziomu 33,3% PKB w 2009 r. wobec 30,8%
w 2008 r.). Niektore kraje doznaty szybkiego powigkszenia dtugu w stosunku do
$redniej warto$ci migdzy 2006 1 2008 r. — dtug Angoli, Beninu, Botswany, Ghany,
Mauretanii, Senegalu i Czadu wzrost o ponad 5 p.p. PKB. Ta ewolucja prowadzi
do sytuacji niepokojacej w przypadku Ghany i Mauretanii, ktérych dlug publicz-
ny w 2009 r. wynosit odpowiednio: 130% i 66% PKB*. Niekiedy jest to powia-
zane ze zwyzka wydatkow na inwestycje publiczne. Afryka jest kontynentem, na
ktorym ryzyko niewyptacalnosci publicznej jest najwicksze, mimo stwierdzone;j
poprawy sytuacji finanséw publicznych w ciagu ostatnich lat.

3.3. Wplyw kryzysu finansowego na lokalny sektor finansowy

Kryzys finansowy nie dotknat bezposrednio sektora finansowego Afryki Sub-
saharyjskiej. W rzeczywisto$ci narazenie instytucji finansowych kontynentu na

* Tbidem.
3 Tbidem.
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ryzyko niesione przez instrumenty finansowe bedace u zrodetl kryzysu (kredyty
hipoteczne i produkty pochodne) pozostaje marginesowe. Ponadto finansowanie
bankow afrykanskich ma glownie charakter lokalny. W zwigzku z tym gtowne
konsekwencje kryzysu migdzynarodowego w sektorze finansowym oznaczaja
wzrost awersji do ryzyka u ogéhu podmiotéw finansowych (bankéw i innych in-
stytucji finansowych), spowolnienie akcji kredytowej i zwickszenie wierzytelno-
$ci niepewnych. W niektérych przypadkach niedobor kredytu moze prowadzi¢
do napigtych sytuacji, tym bardziej niepokojacych, ze rynek ten jest w Afryce
Subsaharyjskiej czg¢sto niezbyt gleboki. Niedobor finansowania bankowego moze
szybko wywotaé reperkusje w sektorze prywatnym, a zwlaszcza w branzach pro-
dukcyjnych. W tym przypadku wptyw na lokalng produkcje¢ rolniczych srodkow
spozywczych i produktow eksportowych (poprzez zmniejszenie puli kredytéw
eksportowych) moze by¢ szybki i zawazy¢ na dochodzie gospodarstw domo-
wych, na produkcji, zatrudnieniu i poziomie ubostwa.

Na ogo6t sektory finansowe w poszczegdlnych krajach afrykanskich sa jeszcze
mato zintegrowane z mi¢gdzynarodowymi rynkami finansowymi. Chociaz mi¢dzy-
narodowe linie kredytdw na rzecz afrykanskich instytucji finansowych wzrosty,
bankowe finansowanie wcigz jest jeszcze oparte na lokalnych oszczgdnosciach.
Z powodu przepiséw lub braku wsparcia produkty pochodne maja na kontynencie
marginalne znaczenie. Jednak zanim nastgpit miedzynarodowy kryzys finanso-
wy, Afryka korzystala z nadptynnosci gotowki na migdzynarodowych rynkach
finansowych 1 z rosnacego apetytu inwestorow. Dynamika lokalnych gietd w nie-
ktorych krajach pozwolita inwestorom na zdywersyfikowanie portfela inwesty-
cji. Z tego wzgledu turbulencje na migdzynarodowych rynkach finansowych nie
oszczedzity Afryki Subsaharyjskiej — kryzys dosiggnal rowniez lokalnych rynkow
finansowych.

Innym wskaznikiem wpltywu kryzysu na sektor finansowy jest dynamika war-
tosci kredytow w okresie 2006-2008 i 2009 r. Nalezy sprawdzi¢, czy dynamika
kredytu zaobserwowana przed kryzysem utrzymata si¢ po wystgpieniu kryzysu
1 jego rozpowszechnieniu. W badanych krajach udzielanie kredytow w sektorze
prywatnym utrzymato sig, a nawet lekko przyspieszyto w 2009 r. w poréwnaniu
z latami 2006-2008, w Lesotho, Mali, Sierra Leone, Czadzie i Togo. Jednak dla
wigkszosci rozpatrywanych krajow dynamika udzielania kredytow ulegta spo-
wolnieniu. Etiopia, Gabon, Seszele i Zambia odnotowaty nawet skurczenie akcji
kredytowej w 2009 r. Niektore kraje, takie jak Angola, Gwinea Bissau, Gwinea
Rownikowa, Malawi i Nigeria, wykazaty silny wzrost kredytow przyznawa-
nych w sektorze prywatnym migdzy 2006 a 2008 r. Elementy te muszg by¢ ujete
perspektywicznie pod wzgledem glebokosci intermediacji bankowej w krajach
Afryki Subsaharyjskiej. Poziom ufinansowienia gospodarek afrykanskich jest
bardzo ograniczony w stosunku do innych regionéw $wiata i bardzo zrdéznico-
wany. Srednia tego wskaznika nie przekraczala 20% w 2009 r. Jedynie Afryka
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Potudniowa, Wyspy Zielonego Przyladka i Namibia miaty w sektorze prywatnym
stopy kredytow wyzsze od 40% PKB w 2009 r. Te trzy kraje z powodu mig-
dzynarodowego kryzysu odczuly silne zahamowanie aktywnosci kredytowe;.
Prawdopodobnie kryzys zastopowal rozkwit kredytoéw bankowych, rozpoczety
w polowie pierwszej dekady XXI w. W wielu krajach wzrost wierzytelnosci nie-
pewnych w 2009 r. zmusit niektore banki do cze$ciowej restrukturyzacji bilansow
i do wigkszej ostroznosci w udzielaniu pozyczek.

Uwagi koncowe

W artykule przeanalizowano konsekwencje kryzysu migdzynarodowego ma-
jace wptyw na wzrost gospodarczy w krajach Afryki Subsaharyjskiej z perspek-
tywy wyizolowania skutkéw najbardziej trwatych. Pod tym wzgledem kryzys
nie oszczedzit krajow regionu. Ujawnia to wzrastajaca integracje Afryki Sub-
saharyjskiej z gospodarka §wiatowa, cho¢ stopien tej integracji jest bardzo zr6z-
nicowany. Kraje, ktorych baza eksportowa jest skoncentrowana wokol surow-
cOw nierolniczych, byty ofiarami spowolnienia mi¢dzynarodowego wkrotce po
jego rozpoczeciu. Ponadto nieliczne umigdzynarodowione osrodki finansowe na
kontynencie w 2008 r. odnotowaty odptyw kapitatow netto. Takze zmniejszenie
wielkosci BIZ, APD i transferow od emigrantow zawazyto na zewngtrznej sytu-
acji finansowej krajow najbardziej dotknigtych kryzysem. W $wietle kryteriow
stosowanych w literaturze przedmiotu turbulencje zwigzane z migdzynarodowym
kryzysem finansowym stanowity szok o wielkich rozmiarach dla znaczacej liczby
krajow Afryki Subsaharyjskiej. Chociaz wigkszo$¢ krajow afrykanskich w 2009 r.
nie odnotowala recesji, niektore odczuly szoki mogace mie¢ trwale konsekwen-
cje dla tempa ich wzrostu. Literatura przedmiotu potwierdza, ze okresy gwattow-
nej zmiany wzrostu moga mie¢ trwate konsekwencje dla tempa wzrostu krajow,
w ktorych one zachodza.

Kryzys finansowy ujawnit niedoskonalo$¢ narzedzi regulacji i nadzoru syste-
mow finansowych, zarowno na ptaszczyznie narodowej, jak 1 migdzynarodowe;.
Wspolnota miedzynarodowa jest w ten sposob wezwana do odpowiedzi na nowe
wyzwania zwigzane gtoéwnie z wdrozeniem odpowiedniej $wiatowej architektury
finansowej, ktora powinna zapewni¢ stabilno$¢ makrofinansowa. W tym zakre-
sie mozna by zaleci¢ zblizenie krajow Afryki Subsaharyjskiej do MFW i Banku
Swiatowego w celu dzielenia sie analizami i uzgadniania wspolnych stanowisk
w dyskusjach dotyczacych rewizji zatozen $wiatowego systemu finansowego
1 monetarnego. Na plaszczyznie wewnetrznej gtownym zadaniem krajow Afryki
Subsaharyjskiej jest zdwojenie wysitkow w przeprowadzaniu reform struktu-
ralnych, ktoére pozwola na wykorzystanie nie tylko istniejacego potencjatu, ale
przede wszystkim nowych zrodel wzrostu gospodarczego.
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