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Dowiedzieli sie, jak fatwo sie jg wykreowal. Jak trudno jest
okreslic moment, w ktdérym zbyt sie rozrosta. Jak zwodniczo
pochtania majatki robotnikéw i niewielkie majatki. Jak silnie
uderza w tych, ktdrzy posiadajg state przychody, wynagrodzenia
czy ptace. Jak konsekwentnie na gruzach dobrobytu skromnych
ludzi tworzy klase zdeprawowanych spekulantow — najbardziej
szkodliwg, jaka moze zywicé sie pracq spoteczeristwa — gorszg
nawet od zawodowych kryminalistow, ktérych  wymiar
sprawiedliwosci moze przynajmniej zidentyfikowacé i dosiegnagd.
Jak poczatkowo stymuluje nadprodukcje, by ostatecznie obréci¢ w
ruine przemyst. Jak zabija wszelkg zapobiegliwos¢ oraz promuje
polityczng i spoteczng amoralnosé. (Andrew Dickson White, 1876,
s. 52)

Wstep

Zimbabwe, dawniej Rodezja, to kraj Wodospadow Wiktorii, znany przede
wszystkim z pieknego Srodowiska naturalnego. Dzieki zyznym glebom, zdolnym
do zaopatrywania sasiednich panstw we wszelkie produkty rolne, Zimbabwe
odgrywato takze nieposlednig role na miedzynarodowym rynku zywnosci. Jednak
militarne zaangazowanie i niepohamowane wydatki doprowadzity do
gigantycznych deficytow, a sitowe rekwizycje prywatnych farm doprowadzity do
zapasci niemal catego rolnictwa. W zenicie gospodarczej katastrofy Zimbabwe
wkroczyto w faze hiperinflacji, co doprowadzito do faktycznej dolaryzacji
zimbabwenskiej gospodarki, potwierdzonej oficjalnie przez ministra finanséw w
2009 r.

Kryzys ma swoje korzenie w walkach o niepodlegtos¢ tego kraju, ktére

trwaty w latach 70. Wydarzenia te przeszty do historii jako Druga Chimurenga i
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uwienczone zostaty 18 kwietnia 1980 r. poprzez proklamowanie niepodlegtosci

Zimbabwe. Urzedujacy prezydent Mugabe kilkukrotnie odnosit sie do aktualnych

dziejéw Zimbabwe nazywajgc je Trzeciag Chimurengg — ostatecznym etapem
walki Zimbabwe z tym, co okreslat jako ,neokolonializm” (Raftopoulos, 2009).
Réwnolegle do tych wydarzen miat miejsce polityczny przetom w postaci reformy
rolnej. Niemal wszystkie komercyjne farmy zostaty wywiaszczone z rak
spotecznosci gtownie biatych rolnikéw prywatnych i oddane w rece pozbawionej
ziemi czarnej wiekszosci. Na poczatku 2000 r., zacheceni rzgdowymi obietnicami i
ostentacyjng biernoscig policji, weterani wojenni napadli i przejeli setki farm
nalezacych do biatych (Chiimba, 2005). Te wydarzenia, w pofaczeniu z rzadowg
politykg fiskalng i monetarng, doprowadzity do rosnacej inflacji.

Deficyt budzetowy moze by¢ finansowany tylko z ograniczonej liczby
zrédet: z pozyczek zagranicznych lub wewnetrznych — co prowadzi do redukcji
rezerw walutowych — lub poprzez drukowanie pieniedzy (Fischer and Easterly,
1990). Wraz z nakrecaniem sie inflacyjnej spirali, wiadze skarbowe (kontrolujgce
wowczas jeszcze efektywnie witadze monetarne), muszg wyprzedzac inflacje oraz,
przede wszystkim, prognozy inflacyjne, w celu utrzymania realnych przychodéw
budzetowych na statym poziomie. (Siklos, 2000).

Musi zosta¢ =zadane pytanie, czy doswiadczenia Zimbabwe nalezy
traktowa¢ jako odosobniong, ciekawostke ekonomiczng, czy tez raczej jako
przejaw tego samego politycznego i ekonomicznego szalenstwa, ktére
dekretowaty réwniez inne rzady we wspotczesnym Swiecie. Celem tych badan jest
dostarczenie szczegdétowych danych historycznych nt. ekonomicznej strony
kryzysu, poprzez udokumentowanie jego dostrzegalnych przyczyn oraz zjawisk,
ktére mu towarzyszyty. W tej publikacji sformutujemy takze podstawy
historycznej analizy kluczowych cech, ktére przypadek Zimbabwe dzielit z innymi

hiperinflacjami z przesztosci.

Istniejaca literatura

Wspbiczesne badania dotyczace inflacji dzielg sie na prace empiryczne,
ktére dotyczg jej doraznego oddziatywania na dochody, oraz na teoretyczne
rozwazania na temat jej dalekosieznych skutkow (Nordhaus, 1973). Inflacja jest

definiowana najczesciej jako wzrost kosztow zycia, mierzonych zazwyczaj
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poprzez wskaznik cen konsumpcyjnych (CPI) (Siklos, 2000). W literaturze
akademickiej mozna znalez¢ rdézne inne wyjasnienia zjawiska hiperinflacji.
Definicje zarowno zakfadajace wzrost cen o wiecej niz 50% miesiecznie (Cagan,
1956, s. 25), lecz takze takie, w ktérych jest to 100% wzrostu w ciggu jednego
roku (Capie, 1986; Fischer et al., 2002).

Po I wojnie Swiatowej (i pieciu wielkich hiperinflacjach, ktdére nastgpity
wowczas w Niemczech, Austrii, Polsce, Wegrzech i Zwigzku Sowieckim)
hiperinflacja po raz pierwszy stala sie przedmiotem debat akademickich i
politycznych. Wiekszo$¢ z nich ogniskowata sie na pytaniu, czy zostata ona
wywotana przez ekspansje monetarng, czy tez przez nierédwnowage bilansu
ptatniczego (Fischer et al., 2002). Tezy zwigzane z bilansem ptatniczym kiadty
szczegllny nacisk na zatozony z géry egzogeniczny charakter zmian kurséw
walutowych — poglad ten podzielany byt w czasie niemieckiej hiperinflacji przez
Reichsbank, bankierow, przemystowcéw, wiekszos¢ prasy oraz niemieckich
ekonomistow (Bresciani-Turroni, 1937). Z kolei inny popularny w literaturze
poglad polega na postrzeganiu jej jako powszechnego podatku, w poszukiwaniu
przyczyn hiperinflacji zmieniajac nacisk z czynnikdw monetarnych na fiskalne.
Gdy ceny raz zaczng rosngé, zamieniajg sie w rzeczywistosci w ,podatek od
przetrzymywania pieniedzy” (Lerner, 1955). Z powodu trudnosci z efektywnym
poborem podatkéw, wysoka inflacja powoduje, ze realna wartos¢ rzadowych

przychodow spada (efekt Keynesa-Tanziego).

Inflacja silnie wptywa rowniez na redystrybucje bogactwa. David Hume
(1970), w swoich badaniach nad inflacjg, skupiat sie poprzez swg ilosciowg teorie
pienigdza wylacznie na wahaniach wartosci jednostki pienieznej. Nie dostrzegt
wiec wzrostu rdéznic spotecznych, gdyz podatek inflacyjny uszczupla majatek
wszystkich w ten sam sposéb. Zakfadajac, ze dodatkowy zasbéb pienigdza trafia
po rowno do wszystkich uczestnikdw zycia gospodarczego proporcjonalnie do ich
aktualnych zasobow. oraz ze kazdy z nich jest w petni Swiadomy zmian w zasobie
pienigdza w danej chwili, miat racje (Balac, 2008). Jednak w praktyce takie
sytuacje nie wystepuja. Lucas (1996) rozwingt teorie Hume'a, dodajac
rozréznienie pomiedzy przewidywanymi oraz nieprzewidywanymi zmianami
inflacji. Te pierwsze, zgodnie z teorie Hume'a, nie wywieraja zadnego wptywu,

podczas gdy drugie mogqg stymulowac produkcje lub prowadzi¢ do depresiji.
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Hume (1970) przyznat, ze dystrybucja monetarna nie jest wprowadzana
proporcjonalnie i badat konsekwencje niedoskonatego rozprzestrzeniania sie
informacji. Dwoch wspaniatych uczonych z austriackiej szkoty ekonomii, Mises
(1996) oraz Rothbard (1994), na kanwie badan Hume'a przedstawiato teze, ze
nieproporcjonalna dystrybucja pienigdza de facto karze ostatnich posiadaczy
nowych pieniedzy, co stato sie austriackg teorig inflacji.

Istnieje wiele historycznych prac na temat inflacji — zaréwno tych stricte
kronikarskich, jak i tych bardziej analitycznych. Szczegdlnie interesujgca, w
stosunku do wczesniejszych opisow, a takze dla czytelnikdw niniejszej publikacji,
jest ,German hyperinflation of 1920-1923" Misesa (Mises, 1932). Jego gtdwne
obserwacje bedaq stanowity podstawe niniejszej analizy sytuacji w Zimbabwe.
Mises zaobserwowat, ze na poczatku inflacji w Niemczech wzrost cen nie
odzwierciedlat wzrostu podazy pienigdza. Gdy ceny konsumpcyjne zaczety
rosng¢, rzad natychmiast oskarzyt o podwyzki innych. Posiadacze pieniedzy ufali
rzagdowej retoryce i przypisywali powody wzrostu cen przyczynom innym niz
drukowanie pieniedzy.

Gdy nadeszta inflacja wojenna, nikt w Niemczech nie wiedziat, jakg zmiane
wartosci pienigdza ze sobg przyniesie. Biznesmeni oraz pracownicy wierzyli, ze
ich dochody nominalnie rosngce w markach s dochodami realnymi. Wcigz
przeliczali Marki bez uwzglednienia spadku ich wartosci. Wzrost cen towardéw
przypisywali spadkowi podazy spowodowanemu blokadg handlowg. Gdy rzad
wypuszczat dodatkowe banknoty, mozna byto kupowaé za ich pomoca towary i
ptaci¢ pensje, poniewaz wystgpito opdznienie pomiedzy emisjg a odpowiadajagcym
jej wzrostem cen. Spoteczenstwo przyjmowato banknoty i zachowywato je,
poniewaz nie zorientowato sie jeszcze, ze stale tracity one swojg wartos¢. Trwato
to cate lata (Mises, 1932).

Gdy tylko ludzie na ulicach powigzali wzrost cen z politykg monetarng, ich
popyt na pienigdz drastycznie spadt. Starali sie unika¢ trzymania pieniedzy i
poszukiwali alternatyw, takich jak towary.

[...] Ale gdy tylko zrozumieli, ze rzad nie miat zamiaru zatrzymac
dalszej emisji banknotdow i ze wzrost ich ilosci musi prowadzi¢ do
odpowiadajgcego mu wzrostu cen, ich postawy odmienity sie.

Wszyscy bali sie trzymal pienigdze w kieszeniach. [...]
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Natychmiast przekazywano je zonom, ktdre gnaty, by pozby¢ sie
ich tak szybko jak to tylko moZzZliwe, kupujgc za kazda cene
cokolwiek tylko sie dato. Nikt nie chciat zatrzymywac pieniedzy,
wszyscy pozbywali sie ich, jakby parzyty. (Mises, 1932)

W trzeciej fazie popyt na towary winduje stope wzrostu cen wysoko ponad
stope wzrostu podazy pienigdza. W rezultacie, rzad zmuszony jest do
wydrukowania jeszcze wiekszej ilosci pienigdza, dolewajac oliwy do ognia.

Gdy ta tendencja, ktérg na gietdzie zwano Flucht in die Sachwerte —
ucieczka do inwestycji w dobra trwate — stata sie tak powszechna, ze nawet
najmniej przedsiebiorczy ludzie robili podobnie, koniec byt juz bliski (Mises,
1932).

Metodologia
Gdy Zimbabwe dotknefa hiperinflacja, skutki dla kraju oraz zamoznosci
jego mieszkancéw byly tragiczne — tak samo, jak skutki wielu wczesniejszych
hiperinflacji.
W 1959 r. Henry Hazlitt napisat w swoim wstepie do pracy White'a na
temat francuskiej hiperinflacji:
By¢ moze badania nad innymi wielkimi inflaciami — od
francuskich eksperymentéw kredytowych Johna Lawa w latach
1716-1729, poprzez losy naszej wtasnej waluty, Continentala, w
latach 1775-1780, poprzez Greenbacki z czaséow wojny domowej,
az do wielkiej niemieckiej inflacji, ktorej kulminacja miata miejsce
w 1923 r. — pomogtyby w koricu doceni¢ znaczenie tej lekcji. Czy
musimy z tej przerazajgcej, powtarzajacej sie nauki zaakceptowac
tylko przygnebiajgce twierdzenie, ze jedynym wnioskiem, ktory
cztowiek moze wyciggnaé z historii, jest ten, ze cztowiek nie
wycigga z niej Zadnych wnioskow? Czy moze jednak mamy wcigz
wystarczajgco wiele czasu, wystarczajgco wiele poczucia
odpowiedzialnosci i odwagi, by gorzkie dosSwiadczenia przesztosci
pokierowaty naszgq drogg?
W tej pracy postanowilismy podazy¢ za rozpaczliwym wezwaniem Hazlitta,

by czerpac¢ nauke z doswiadczen przesztosci. Chcemy sprawdzié, czy wydarzenia
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ktére doprowadzity do hiperinflacji w Zimbabwe, byly wyjatkowe, a w zwigzku z
tym mozliwe do unikniecia, czy tez byta to ta sama putapka, ktéra doprowadzita
wczesniej do tak wielu gospodarczych katastrof.

Praca ta jest historycznym sprawozdaniem z tego, co wydarzyto sie w
Zimbabwe, a takze poréwnaniem z poprzednimi hiperinflacjami. Chcemy
dowiedzie¢ sie, czy mozemy nauczy¢ sie czegos nowego z doswiadczen
Zimbabwe, czy tez jedyng naukg bedzie ta, ze nie nauczyliSmy sie niczego z
przesziosci.

Z powodu powszechnego chaosu i statej niepewnosci, ktére towarzyszyty
kryzysowi w Zimbabwe, wiarygodne dane sg bardzo rzadkie i czesto niedostepne.
KorzystaliSmy jednak réwniez z kilku oficjalnych zrédet, takich jak IMF czy ONZ.
Gdy byty one niedostepne Ilub gdy nie zapewniaty istotnych informacii,
polegaliSmy na artykutach prasowych oraz komunikatach Banku Rezerwy
Zimbabwe (RBZ). Zachowalismy w stosunku do tych zrodet niezbedny krytycyzm.

Przed 2006 r. IMF odbywat tzw. konsultacje z artykutu IV (ang. Article IV
Consultation meetings) z cztonkami rzadu Zimbabwe oraz przedstawicielami
(RBZ). Roczne raporty z tych spotkan zostaty opublikowane, ujawniajac i
omawiajgc gospodarczg sytuacje panstwa, a takze szczegdétowe zmiany, jakie
zachodzity tam rok do roku, wraz z ich politycznymi implikacjami. Jednakze kraj
ma prawo do zawetowania raportu IMF na spotkaniu z art. IV Consultation
meeting. W grudniu 2006 r. konsultacje te miaty miejsce, lecz Zimbabwe
przypuszczalnie skorzystato z prawa weta i raport sie nie ukazat. Spotkania
zostaty zawieszone, a nastepnie wznowione w marcu 2009 r., a IMF opublikowat
raport w maju 2009 r.

Odnosnie do okresu, w ktérym ukazywaty sie raporty z konsultacii,
publikacje IMF stanowig historyczng podstawe pracy. W oddzielajacych je latach
2006 - 2008 wiekszy nacisk potozyliSmy na tygodniowe biuletyny gospodarcze
wydawane przez RBZ oraz artykuty w prasie popularnej. Badania nad tym
okresem byly wspomagane, na ile byto to mozliwe, literaturg akademicka
dotyczacq kryzysu.

Dane finansowe na temat kryzysu nie sg catkowicie wiarygodne ze wzgledu
na przerwy w zbieraniu informacji przez RBZ, a takze ze wzgledu na ,podziemng”

nature transakcji finansowych w tym okresie. Zmiany kurséw walutowych na
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rynkach rownolegtych sg czesto uzywane jako wyznacznik inflacji, poniewaz
dobra zaczynajg by¢ wyceniane w walutach zagranicznych. Niestety, nie ma
oficjalnych danych na temat zmian tych kursow. Niektorzy zimbabwenscy
ekonomisci i media prowadzili biezagce notowania kurséw, lecz sg one
niepotwierdzone, trudne do uzyskania, a po poréwnaniu czesto wykazujg miedzy
sobg znaczne rdznice.

Jednakze, odnoszac sie do zmian kursowych, ONZ publikuje wiasne
wskazniki, ktore zostaty wykorzystane w niniejszym projekcie. Zazwyczaj sq one
ustalane na pewien okres, a nastepnie poddawane okresowej weryfikacji. W
styczniu 2009 r. ONZ wcigz szacowata kurs na 350 kwadrylionédw zimbabwenskich
dolaréw do 1 dolara amerykanskiego,(starych dolaréw zimbabwenskich), lecz w
tym okresie dolar zimbabwenski nie funkcjonowat juz w obiegu.

Oficjalny wskaznik inflacji w znacznym stopniu znalazt sie pod rzadowg
kontrolg w pdzniejszych fazach hiperinflacji. Niemal 70% produktéw z , koszyka”
byto od potowy listopada poddane administracyjnej regulacji cen. (IMF Staff
Report, 2003).

Hiperinflacja w Zimbabwe: Poczatek kryzysu (1997 - 2000)

~W drugiej dekadzie niepodlegtosci rzad Zimbabwe rozpoczat program
reform gospodarczych, ktorych zatozeniem byta liberalizacja gospodarki oraz
likwidacja strukturalnych przeszkdéd wzrostu” (IMF Staff Report, 2000). Jednak
polityka fiskalna byta w tym okresie nieskuteczna, a polityka monetarna
niestabilna. Kraj dotknety dwie powazne susze (w 1992 i 1995 r.), uderzajac w
tamtejsze rolnictwo, stanowigce podstawe gospodarki (IMF Staff Report, 2000).
Reforma ziemska byta niezwykle kontrowersyjng kwestiq od chwili odzyskania
niepodlegtosci. Wiekszos¢ z najlepszych ziem byfa witasnoscig ok. 4000 biatych
Lrolnikdw komercyjnych”, podczas gdy tubylcza ludno$¢ wcigz uprawiata ziemie
tylko na wtasne potrzeby.

Przez pierwsze pie¢ lat niepodlegtosci reforme przeprowadzano za pomocq
rzgdowego prawa pierwokupu po cenach rynkowych, skutkiem czego
przeniesiono wtasnosé ok. trzech milionéw hektardéw.

Nastepnie w 1992 r. ,ustawa o nabyciu ziemi” (Land Acquisition Act)

wprowadzita obowigzkowg sprzedaz tych farm, ktére, jak wymieniano: byty
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opuszczone, ich wifasciciel byt nieobecny, otoczone byly komunalnymi gruntami
lub tez ich wtasciciel posiadat kilka farm. Ustawa gwarantowata sprawiedliwe
odszkodowanie oraz zapewniata prawo do odwofania sie (IMF Staff Report,
2000).

W drugiej potowie 1997 r., gdy presja polityczna wzrosta, rzadzaca koalicja
ZANU-PF ogtosita nowy program odszkodowan i emerytur dla weteranéw walk o
niepodlegtos¢. Swiadczenia objety ok. 60 000 weterandw, z ktdrych kazdy miat
otrzymac natychmiastowe odszkodowanie w wysokosci 50 000 ZWD (éwczesny
ekwiwalent 3 USD). Catkowity koszt programu wynidst ok. 3% PKB z 1997 r.
Wydatki te nie byly nawet uwzglednione w budzecie. Ich natychmiastowym
skutkiem byto rozdecie budzetu do rozmiaréw o 55% wiekszych od budzetu
ubiegtorocznego (Kairiza, 2009). W kolejnym miesigcu linia kredytowa Zimbabwe
w Banku Swiatowym zostata zawieszona do czasu wykazania przez rzad, ze
ptatnosci nie bedg skutkowaty deficytem budzetowym wyzszym niz przewidywane
8,9% w ciggu 18 miesiecy do grudnia 1998 r. (Kairiza, 2009).

Po uzyskaniu pakietu odszkodowan, weterani wojenni zaczeli wyrazac
niezadowolenie z postepdw reformy ziemskiej, nawotujgc do jej przyspieszenia.
W listopadzie 1997 r. prezydent Mugabe ulegt tym naciskom, ogtaszajac plany
przymusowego wykupu komercyjnych farm znajdujacych sie w rekach biatych. Po
raz kolejny zapomniano o finansowej stronie reformy (Kairiza, 2009). Tak wiec
1417 farm, reprezentujacych znaczng czes¢ komercyjnych gruntdw Zimbabwe,
zostato skazane na nacjonalizacje (IMF Staff Report, 2000).

Budzetowe braki na sfinansowanie zaréwno odszkodowan, jak i wykupu
ziemi, wywotaty panike wsrdd inwestoréw spowodowang obawg o utrate
stabilnosci finansowej przez rzad Zimbabwe. Spowodowato to odptyw
zagranicznego kapitatu, ktéry to z kolei doprowadzit do krachu na
zimbabwenskich rynkach kapitatowych i pienieznych oraz wyczerpania rezerw
walutowych RBZ (Kairiza, 2009). Doprowadzito to do zapasci lokalnej waluty 14
listopada 1997 r., w dzien poréwnywany w Zimbabwe z ,czarnym pigtkiem”, gdy
tamtejszy dolar stracit 75% swojej wartosci wzgledem dolara amerykanskiego
(Raftopoulos, 2009).

W tym czasie zamiarem rzadu byto sfinansowanie swoich planéw poprzez

podwyzki podatkow przewidziane na rok 1998 r. Jednakze masowe protesty w
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styczniu 1998 r., zorganizowane przez Zimbabwenski Kongres Zwigzkéw
Handlowych (ang. Zimbabwe Congress of Trade Unions — ZCTU) spowodowaty
zwrot w polityce rzadu, ktéry zostat zmuszony do monetyzowania dtugéw (Amani
Trust, 1998). Wybuchty demonstracje na tle zywnosciowym, spowodowane
podwyzkg cen podstawowych produktéw, paralizujgc kraj na dwa dni (Rafto-
poulos, 2009). W odpowiedzi na presje spoteczenstwa rzad wprowadzit kontrole
cen, oskarzajac przemystowcow o spekulacje (Kairiza, 2009). W pazdzierniku
1998, gdy sytuacja gospodarcza wcigz sie pogarszata, prezydent wystat 11 000
zotnierzy do Demokratycznej Republik Konga, by przywréci¢ do wiadzy Laurenta
Kabila, obalonego przez rebelie wspierang przez Rwande i Ugande (Kairiza,
2009). Kampania ta nie byta uwzgledniona w budzecie.

Rzad kontynuowat rowniez swojg reforme ziemska. W listopadzie 1998 r.
nakazano wykup ziemi nalezgcej do 841 farmerdw, ktorzy sprzeciwili sie
przymusowym sprzedazom z 1997 r. Painstwo zareagowato réwniez na rosnacy
wptyw zwigzkéw zawodowych, wprowadzajagc Nadzwyczajny Akt Prezydencki
(Srodek Tymczasowy) Regulujacy Prace [ang. Presidential Powers (Temporary
Measures) Labor Regulations], ktéry nakfadat ciezkie kary na zwigzki lub
pracownikéw, ktorzy wszczynali lub popierali strajki oraz inne formy bezprawnych
dziatan zbiorowych.

Na poczatku 1990 r. kontrowersyjne dziatania rzadu spowodowaty, ze
zagraniczni donatorzy zaczeli wycofywaé swe poparcie. Zaréwno Bank Swiatowy,
jak i IMF zawiesity pomoc. Presja na zimbabwenskiego dolara rosta, az
zagraniczne rezerwy tego kraju spadty na niebezpiecznie niskie poziomy. W
odpowiedzi RBZ ponownie wprowadzit kontrole importu i zakazat posiadania kont
w walutach obcych, FCA. (Kairiza, 2009). Zakaz ten oznaczat w praktyce, ze RBZ
posiadat kontrole nad catym eksportem.

W odpowiedzi na gospodarcza presje, rzad zawart z IMF ugode,

zobowigzujac sie do podjecia programu naprawczego, wspieranego przez Stand-

By Arrangment z 1998 r. Program miat na celu ograniczenie inflacji do 30% do
konca 1999 r. (z 47% w 1998 r.), a takze osiggniecie 1,2% realnego wzrostu PKB
oraz przewidywat 160 min USD wzrostu rezerw walutowych netto. Program
naprawczy miat by¢ wspierany przez restrykcyjng polityke pieniezng oraz

budujgce zaufanie $rodki, takie jak dostosowanie procesu reformy ziemskiej do
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strategii uzgodnionej na konferencji miedzynarodowej w 1998 r.,, ujawnienie
kosztow zaangazowania Zimbabwe w konflikt w DRK, ograniczenie
nadzwyczajnych procedur handlowych i kontroli kapitatu oraz przyspieszenie
prywatyzacji posiadanych przez panstwo przedsiebiorstw (IMF Staff Report,
2000). Jednakze wdrazanie programu przebiegato nieefektywnie i inflacja wzrosta
w pazdzierniku do 70%, by na koncu 1999 r. spas¢ do poziomu 57%. Realne PKB
zmalato tylko o 0,2%, gdyz 7% spadek produkcji przemystowej zostat
zrébwnowazony zyskami z rolnictwa i turystyki. Rezerwy walutowe netto wzrosty
do 314 min USD w 1999 r., lecz mozliwe do uzycia aktywa zostaty szybko zuzyte

na skutek kolateralizacji i zastawow.

W efekcie, u progu nowego milenium, Zimbabwe stato sie gospodarczym
zebrakiem. Przez swojg polityke wewnetrzng panstwo utracito dostep do pomocy
miedzynarodowej. Co wiecej, w rezultacie spadku zaufania inwestoréow ze
wzgledu na sztywne kursy wymiany, rezerwy walutowe zostaty skutecznie
uszczuplone na skutek podejmowanych przez RBZ préb ratowania waluty. Wiadze
monetarne i fiskalne zaczety uzywac prasy drukarskiej do sfinansowania deficytu,

inicjujgc proces staczania sie Zimbabwe w hiperinflacje.

Redystrybucja ziemi (2000—2003)

12 i 13 lutego 2000 r. z inicjatywy ZANU-PF przeprowadzone zostato
referendum konstytucyjne. W ciqgu tygodnia projekt konstytucji zostat
odrzucony, w duzej mierze dzieki staraniom komercyjnych rolnikéw (Raftopoulos,
2009). Juz w kilka dni pdzniej weterani wojenni w odwecie przeciwko ,biatym
kolonistom” rozpoczeli krwawe najazdy na farmy (IMF Staff Report, 2003) —
zajeli ok. 1600 z nich. W kwietniu parlament zatwierdzit konstytucyjng poprawke
zezwalajgacg na przymusowe rekwizycje ziemi. Poprawka ta zostata oficjalnie
wiaczona do Land Acquisition Act w nastepnym miesiqcu (IMF Staff Report,
2000).

W czerwcu 2000 r. rzad oglosit przyspieszony program przesiedlen,
»obejmujacy 5 min hektaréw oraz 150 000 rodzin w 2000 r., w poréwnaniu do
3,3 min hektaréw i 73 tys. rodzin przesiedlonych od czasu uzyskania
niepodlegtosci” (IMF Staff Report, 2000, s. 11). Panstwo przeznaczyto na

wywiaszczenie 2455 farm. W swoich zapowiedziach rzad zobowigzat sie do
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wyptaty odszkodowan za wszelkie kapitatowe ulepszenia ziemi, lecz nie za samaq
ziemie. (IMF Staff Report, 2000).

Probujac utrzymaé swoje rezerwy walutowe, RBZ zaczat wymuszaé na
eksporterach reglamentacje waluty. Poczgwszy od maja, wiekszo$¢ eksporterow
zostata zobowigzana do sprzedazy 25% swoich dochodéw, ktére RBZ miat
przeznaczy¢ na import paliw, elektrycznosci oraz innych priorytetowych zrodet
energii. Eksporterzy tytoniu musieli jednak sprzeda¢ az 75% swoich dochoddéw, w
proporcjach okreslonych przez RBZ, dla panstwowych koncernéw paliwowych i
energetycznych, RBZ (miaty by¢ przeznaczone wytacznie na obstuge dtugu) oraz
dla zwigzku producentéw tytoniu (ZTA), w celu sfinansowania importu surowcéw
(IMF Staff Report, 2000).

W sierpniu RBZ ztagodzit polityke monetarng poprzez ,ograniczenie stopy
referencyjnej do 2-2,5 punktu procentowego powyzej ostatniego 12-
miesiecznego wskaznika inflacji cen konsumenckich (a rentownos$¢ obligacji
skarbowych na 1 punkt procentowy ponizej stopy referencyjnej)” (IMF Staff
Report, 2000, s. 12), oraz zezwalajac bankom na przeznaczenie potowy ich
rezerw obowigzkowych na ,subsydiowane kredyty eksportowe”, ktérych celem
byto finansowanie dziatalnosci eksportowej w oparciu o preferencyjne
oprocentowanie (IMF Staff Report, 2001). Réwnowarto$s¢ ok. 30% rezerw
bankowych zostata wydana zgodnie z tym planem, przy 30% oprocentowaniu (w
porédwnaniu do 56% stopy bankowej oraz 54% stopie rocznej inflacji).
Przyspieszyto to wzrost podazy pienigdza z 30% w 1999 r. do 60% w 2000 r.
(IMF Staff Report, 2001)

Réwniez na poczatku sierpnia RBZ zapowiedziat 24% dewaluacje ZWD,

zapowiadajgc wprowadzenie tzw. petzajgcego kursu wymiany. Pomimo

wprowadzanych poprawek, RBZ nie zdotat odpowiednio dostosowac¢ kursu
wymiany, a waluta byla na koniec roku znacznie przewartoSciowana w
poréwnaniu z rynkiem rownolegtym, gdzie byta warta o ok. 25% mniej w
stosunku do kursu oficjalnego.

Powazne niedobory paliw, elektrycznosci i innych kluczowych débr oraz
zastdj w naptywie zagranicznych walut ze zrédet prywatnych miaty miejsce takze
w 2000 r. Zalegtosci w ptatnosciach zewnetrznych siegnety ok. 500 min USD na
koricu wrzednia (w tym zalegloéci wobec Banku Swiatowego, Afrykanskiego
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Banku Rozwoju oraz Europejskiego Banku Inwestycyjnego, co spowodowato
wstrzymanie wyptat). Zadtuzenie sektora publicznego stanowito ok. 3/4 tej kwoty
(IMF Staff Report, 2000).

W potowie listopada mozliwe do wykorzystania rezerwy walutowe byty juz
krytycznie niskie i wynosity 12,3 min USD. Inaczej méwigc: wystarczyty na ,ok. 3
dni importu doébr i ustug planowanego na 2000 r.” (IMF Staff Report, 2000, p.
11), jednak udato sie podnies¢ je do 22 min USD na koniec roku.

Pomimo Ze Sad Najwyzszy 10 listopada nakazat eksmisje najezdzcow,
farmy wcigz nie wrocity do rgk wiascicieli. W Grudniu 2000 r. Sad Najwyzszy
wydat interdykt przeciwko dalszym wywtaszczeniom, oswiadczajac, ze rzadowy
program reformy ziemskiej pogwalcit konstytucyjne prawa rolnikéw prywatnych
(IMF Staff Report, 2001).

Inflacja przyspieszyta w potowie 2001 r. Rzadowe pozyczki w RBZ zblizyty
sie do ustawowego progu 20% ubiegtorocznego przychodu, a stopy procentowe
byty woéwczas skrajnie niekorzystne w ujeciu realnym. Rzad rozpoczat
egzekwowanie wymogu, w mysl ktérego 45% portfeli inwestorow
instytucjonalnych musiato zawiera¢ nisko oprocentowane, dtugoterminowe
papiery rzagdowe. To, w potaczeniu z zatamaniem stop procentowych, ostabito
pozycje finansowg firm ubezpieczeniowych, funduszy emerytalnych oraz bankéw
(IMF Staff Report, 2001). Portfele tych podmiotéw staty sie przedmiotem
stopniowej i metodycznej konfiskaty.

Obserwatorzy IMF stwierdzili, ze nie ma dowoddéw na to, ze rzadowa
strategia odniosta sukces, gdyz majgce wspiera¢ biznes inwestycje i budowy
»~zasadniczo wygasty”. Przeciwnie, realnie ujemne stopy procentowe spowodowaty
odptyw aktywow od instrumentdw na rynku pienieznym, tworzac ,banki na rynku
akcji i cen nieruchomosci mieszkalnych”. (IMF Staff Report, 2001, s. 9). Te banki
cenowe rosty wraz z pojawieniem sie coraz liczniejszej klasy spekulantow z
dostepem do bankowych pozyczek =z wujemng stopg procentowg. RBZ
subsydiowato szczegdlnie kredyty majace pomdc odzyskac ptynnos¢ systemowi
finansowemu. Pompowato to banke w miare, jak tanie zasoby byty zuzywane,
czesciowo takze przez eksporterow w celu nabywania udziatow na Gietdzie
Zimbabwe lub tez nabywania nieruchomosci (IMF Staff Report, 2001). Ujemne

realne stopy procentowe zachecaty réwniez do postawy ,kup teraz, nie czekaj”,
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przyspieszajac jeszcze inflacje.

Wiadze wcigz wprowadzaty nowe wskazniki wymiany, by ograniczy¢ spadek
konkurencyjnosci i aktywnos$¢ na rynkach réwnolegtych. W czerwcu 2001 r. RBZ
podniést wymogi wykupu dla wszystkich eksporteréw (z wyjatkiem eksporterow
tytoniu) z 25% do 40% (IMF Staff Report, 2001). IMF zauwazyt, ze z powodu
réznicy pomiedzy oficjalnymi oraz czarnorynkowymi stopami procentowymi, 40%
wymoég byt w rzeczywistosci podatkiem natozonym na eksporteréw (IMF Staff
Report, 2001).

Pomimo zakazu dalszego skupowania ziemi, wydanego przez Sad
Najwyzszy, rzad kontynuowat swdj program. W czerwcu 2001 r. rzad zwiekszyt
ilo$¢ gruntow, ktére miaty by¢ przejete, z 5 min hektaréw, do 8,3 min, czyli ok.
70% duzych farm prywatnych (IMF Staff Report, 2001).

Gdy inflacyjna spirala rosta, rzad wcigz traktowat jg raczej jako efekt
~Chciwej spekulacji” niz jako konsekwencje nazbyt swobodnej polityki monetarnej
RBZ (IMF Staff Report, 2001). Rzad wprowadzit regulacje cen w celu zatrzymania
inflacji, przede wszystkim w stosunku dla kluczowych dla gospodarki débr. W
czerwcu powofany zostat monopol Grain Marketing Board. Miat on kontrolowac
ceny kukurydzy i pszenicy. Nastepnie, od 10 pazdziernika, hurtowe i detaliczne
ceny podstawowych surowcow oraz zywnosci znalazty sie pod kontrolg rzadu na
skutek bezposrednich niedoboréw tych produktéw.

Od potowy pazdziernika RBZ skutecznie powrécit do statego kursu
walutowego. Zimbabwenski dolar wcigz jednak szybko tracit na wartosci na
rynkach réwnolegtych, osiggajac ,okoto szesciokrotnos$¢ oficjalnego kursu” do
konca pazdziernika (IMF Staff Report, 2001).

Program reformy rolnej przyspieszyt we wczesnym listopadzie 2001 r. na
skutek prezydenckiego dekretu zmieniajgcego Land Acquisition Act. 4 grudnia
2001 r. Sad Najwyzszy, w Swiezo odnowionym sktadzie, zmienit swoje poprzednie
orzecznictwo, stwierdzajgc, ze wywitaszczenia ziemi odbywaty sie legalnie (IMF
Staff Report, 2001).

Parlament zatwierdzit listopadowe poprawki prezydenta Mugabe 8 maja
2002 r. Rozkazano zaprzestanie prac na farmach, wydane zostaty nakazy
eksmisji, dajace wiascicielom trzy miesigce na opuszczenie swoich ziem. 8

sierpnia 2002 r. wyznaczono na ostateczny termin dla przymusowego wykupu
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(IMF Staff Report, 2003). W sierpniu nakazy eksmisji zostaty uznane za niewazne
przez Sad Najwyzszy, poniewaz rzad nie przekazat niezbednych informacji
bankom posiadajacym tytuty hipoteczne. W zwigzku z tym Land Acquisition Act
zostat poprawiony i zatwierdzony przez parlament we wrzesniu, uprawomacniajac
nakazy i zwiekszajac kary za niepodporzadkowanie sie (IMF Staff Report, 2003).
Nominalne stopy procentowe, utrzymywane na sztucznie niskim poziomie,
realnie stawaty sie coraz bardziej ujemne w miare, jak inflacja rosta. Podaz
pienigdza wzrastata, ze 103% w 2001 r. do 165% w 2002 r.,, jako skutek
obnizenia stopy rezerwy obowigzkowej, co doprowadzito do nagtej ekspansji
kredytowej dla sektora prywatnego. Te preferencyjne kredyty w czerwcu
wynosity juz 42 miliardy ZWD. W przeciwienstwie do rzadowych oczekiwan,
poluzowanie polityki pienieznej nie doprowadzito do rozwoju sektora
produkcyjnego, a do wzrostu nieproduktywnych, wirtualnych inwestycji. Ceny
rosty gwattownie, czarnorynkowa stopa procentowa wcigz spadata, oszczedzanie
pieniedzy stato sie nagle o wiele mniej atrakcyjne, a zwiekszony efekt

substytucyjny aktywoéw spowodowat tworzenie sie baniek cenowych w sektorze

nieruchomosci, na gietdzie oraz trwatych débr konsumpcyjnych.

W potowie listopada 2002 r. poszerzona zostata lista kontrolowanych cen,
wprowadzona w pazdzierniku 2001 r. Na sze$¢ miesiecy ceny rowniez zamrozono.
Niemal 70% produktéw w indeksie cen konsumenckich (CPI) objete zostato
regulacja, co sprawito, ze oficjalne wskazniki inflacji staty sie niewiarygodne.
Ustalone ceny byty o wiele nizsze od kosztéow produkcji, zmuszajgac do zamkniecia
wiele przedsiebiorstw i pogtebiajac bezrobocie w tych sektorach. Jak stwierdzita
delegacja IMF, gtéwnym skutkiem kontroli cen byt ich wzrost na czarnym rynku
(IMF Staff Report, 2003).

W tym samym czasie rzad podjat prébe obnizenia réznicy kursu na rynku
rownolegtym, ktéra osiggata wdéwczas nawet 2900%. Poluzowane kontrole
wymiany walut i zamknieto biura wymiany walut, pozostawiajgc banki jako
jedyne legalne punkty wymiany walut. Wymagania dla podmiotéow krajowych
zostaty nastepnie podniesione o 50%, podczas gdy saldo utrzymywane przez
eksporterow musiato zosta¢ ztozone w RBZ i uzytkowane ,zgodnie z listg
priorytetow i za zgodg RBZ"” (IMF Staff Report, 2003, s. 14). W rezultacie, RBZ

zorientowat sie, ze zmniejszyt sie naptyw dewiz, a wiekszos$¢ transakcji przeniosta
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sie na rynki rownolegte, ktore umocnity sie, gdyz sprzedawano na nich wiekszos¢
wptywéw z eksportu.

W podznym okresie 2002 r. Minister Rolnictwa, Joseph Made, oglosit, ze
»~Zawlaszczanie ziemi” (,land-grab”) ma sie ku koncowi oraz ze rzad przejat 35
milionow akrow ziemi z ragk biatych rolnikéw (BBC, 2009). Pod koniec roku niemal
wszystkie posiadane przez biatych farmy miaty zosta¢ przejete przez panstwo
(IMF Staff Report, 2003). Na poczatku 2003 r. wiekszo$¢ farmeréw opuscito
swoje farmy na skutek nakazow eksmisji (IMF Staff Report, 2003). Spadek
produkcji rolnej zaczat szkodliwie oddziatywaé na przemyst wytworczy, oparty
przede wszystkim wiasnie na rolnictwie (IMF Staff Report, 2003).

W styczniu wiadze zmienity swoje podejscie do kontroli cen, ogtaszajac
Protokot Stabilizacji Cen i Dochoddw (ang. Prices and Incomes Stabilization
Protocol). Zgodnie z jego zapisami, negocjacje cen miaty odbywac¢ sie za
posrednictwem Trdjstronnego Forum Negocjacyjnego (TNF — Tripartite
Negotiating Forum), a lista objetych nimi débr zawierata najniezbedniejsze
produkty i ustugi (m.in. ,jadalne mieso, olej do gotowania, sél, mleko, cukier,
chleb, make, mieso wotowe, parafine, podpaski, optaty za wode, czynsze oraz
optat za przejazd") Ceny miaty by¢ zamrozone na wynegocjowanym poziomie do
30 czerwca 2003 r. (IMF Staff Report, 2003, s. 11).

W nastepstwie zmiany polityki, RBZ rozpoczat podnoszenie stdp
procentowych, lecz wcigz pozostawaty one skrajnie negatywne w ujeciu realnym.
W marcu 2003 r. RBZ rozpoczat udzielanie bankom jednodniowych pozyczek z
20% marzg powyzej stopy repo, pod zastaw papierow wartosciowych. W kwietniu
stopa repo zostata podniesiona do 56% (IMF Staff Report, 2003).

6 maja zapowiedziano kolejne wzrosty cen, a takze zmniejszenie kontroli
cen (IMF Staff Report, 2003). Ceny dotowanych dobr miaty pozosta¢ pod
kontrolg, zas$ ceny ddébr podstawowych miaty by¢ monitorowane, a producenci
musieli informowa¢ o podnoszeniu cen Ministerstwo Przemystu i Handlu
Zagranicznego (MIIT), by ich marze nie przekroczyty 20% (IMF Staff Report,
2003, s. 11). Wszystkie pozostate ceny zostaty uwolnione, ale pozostaty
przedmiotem nadzoru ze strony Ministerstwa Przemystu i Handlu, a takze blizej
nieokreslonych ,$rodkédw pomocniczych, zapobiegajacych spekulacji” (IMF Staff
Report, 2003).
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Pod koniec maja, Gubernator RBZ, Tsumba, postanowit przejs¢ na
emeryture wraz z wygasnieciem kadencji z koncem lipca (IMF Staff Report,
2003). Tsumba pozostawit po sobie spadek w wykreowanym pienigdzu. Przed
kornicem 2003 r. zagregowana podaz pienigdza (M3) wzrosta do 3 240,3 miliarda
dolaréw (z 56, 6 miliarda w pod koniec 1998 r.)

W tym okresie Zimbabwe byto catkowicie odciete od zagranicznej pomocy,
a brak doptywu walut dat sie bolesnie odczu¢ w 2003 r. Przez pierwsze dziewiec
miesiecy 2003 r. istniat niedobdr banknotéw, gdyz RBZ nie posiadat juz ,twardej”
waluty koniecznej, by importowac papier i tusz. W sierpniu w catym kraju
nastgpit ,run” na banki, gdyz deponenci podjeli probe wybrania swojej gotéwki,
famigc rzadowy zakaz.

Sity prewencji zostaty wystane do bankdéw by spacyfikowalé wsciektych
obywateli niemogacych wyptaci¢ swoich oszczednosci (Kairiza, 2009).

Programy subsydiowania kredytow byt kontynuowany w 2003 r,
doprowadzajac do przyspieszenia tempa wzrostu podazy pienigdza. Dostepnos$c
do taniego kredytu, a takze podejmowane przez konsumentéw proby
wyprzedzenia inflacji, doprowadzity do powstania spekulacyjnej banki na gietdzie
i w nieruchomosciach. (IMF Staff Report, 2004). Potaczenie niskich stép
procentowych i rosnacej inflacji doprowadzito do przewlektej erozji bazy
kapitatowej zimbabwenskich bankéw (IMF Staff Report, 2003). Baza aktywoéw
systemu bankowego zmniejszyta sie o0 40% w ujeciu realnym w 2003 r. (IMF
Staff Report, 2004).

1 grudnia 2003 Gideon Gono przejgt stanowisko gubernatora RBZ.
Natychmiast zapowiedziat zaostrzenie polityki monetarnej. Os$wiadczenie to
doprowadzito do podniesienia miedzybankowych stdp procentowych i
spowodowato, ze ceny akcji i nieruchomosci poszty w dét (IMF Staff Report,
2004). RBZ wysoko podnidst stopy procentowe w pierwszym kwartale 2004 r.
Szczytowy poziom 5242% rocznie osiggnieto w marcu 2004 r. Rezultatem
monetarnego zaostrzenia byt silny spadek inflacji: z 623% w styczniu 2004 r. do
ok. 130% pod koniec 2004 r. (Reserve Bank of Zimbabwe, 2007b; Kairiza, 2009).

W maju 2003 r. zniesiono wiekszo$¢ kontroli cen, a rynek paliwowy zostat
czesciowo zliberalizowany w sierpniu (IMF Staff Report, 2004). Inflacja zaczeta

zwalniaé. RBZ zaczagt wikta¢ sie w quasi — fiskalng dziatalno$¢, twierdzac, ze
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wspomaga w ten sposdOb zniszczony przemyst. Ta quasi-fiskalna dziatalnosé
zniweczyta wszystkie uprzednie sukcesy w walce z inflacjg i ostatecznie wtracita
kraj na droge do hiperinflacji (Kairiza, 2009). Stopy procentowe zostaty
gwattownie obnizone pod koniec 2004 r. (IMF Staff Report, 2005), a RBZ
rozpoczat przymusowe przeksztatcanie wszelkich nadwyzek na rynku pienieznym
na koniec kazdego dnia w nowe, papiery skarbowe ,otwartego rynku” o dtugim
terminie zapadalnosci (nawet do 2 lat), po gteboko negatywnych stopach
procentowych (nominalna efektywna stopa procentowa wynosita 70-100%) (IMF
Staff Report, 2004). Dodatkowo, stope rezerwy obowigzkowej na depozyty

podniesiono do 60% dla bankéw komercyjnych i doméw kredytowych.

Droga do hiperinflacji (2005-2007)

Tempo rozktadu gospodarki wzrosto ponownie w ciggu pierwszych pieciu
miesiecy 2005 r. Roczna inflacja ustabilizowata sie na poziomie ok. 135% na
poczatku tego roku, by wzrosng¢ do 164% w czerwcu. Podejrzewa sie, ze
wskaznik CPI w tym czasie byt niewiarygodny, zanizajac inflacje (po czesci z
powodu kontrolowanych administracyjnie cen, ustalonych na sztucznie niskim
poziomie), lale rzeczywista réznica jest trudna do obliczenia (IMF Staff Report
2005).

Premia na rynku rownolegtym, ktéra zmalata w poczatkach 2004 r.,
wzrosta z 45% w styczniu 2005 do ok. 100% w lipcu (IMF Staff Report, 2005).
Odzwierciedlato to poluzowanie polityki monetarnej we wczesnym 2005 r., jak
rowniez malejacq dostepnos¢ walut obcych w systemie aukcyjnym. Miaty miejsce
istotne naduzycia RBZ w stosunku do wymogoéw wykupu walut. Coltart (2008, s.
4) stwierdza, ze ,cztonkowie klasy rzadzacej i jej sprzymierzency zdobyli
bogactwo, wykupujac zagraniczng walute po oficjalnym kursie i sprzedajac jq na
czarnym rynku, zachowujac dla siebie réznice”.

W maju 2005 r. sity rzadowe zaatakowaty miejskie bastiony opozyciji,
rozpoczynajac ,Operacje Muramabtsvina”, co w jezyku shona oznacza ,deszcz,
ktéry wyptucze plewy”. Celem byty nielegalne osiedla miejskie. Do 2005 r.
nielegalny sektor stanowit ok 40% sity roboczej w Zimbabwe. Wediug raportéw
ONZ, szara strefa byla woéwczas gtdwnym zrodtem dochodu dla wiekszosci

Zimbabwenczykoéw (Tibaijuka, 2005). W ciggu dwdch miesiecy policja oraz armia
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zréwnaty z ziemig szopy i slumsy, niszczac cate miasteczka i punkty handlowe.

Na poczatku 2006 r. rzeczywiste stopy procentowe byty silnie negatywne, a
rownolegte wskazniki wymiany do amerykanskiego dolara wynosity 135 000:1. W
lutym stopy procentowe zostaty podniesione przez RBZ a trzymiesieczne bony
skarbowe przestaty mie¢ oprocentowanie negatywne. RBZ wprowadzit rowniez
bony skarbowe powigzane ze wskaznikiem cen (CPI) (Robinson, 2006). Byto to
wazne przedsiewziecie, gdyz jedng z charakterystycznych cech zimbabwenskiego
rynku pienieznego byt brak instrumentéw zabezpieczajacych inwestoréow przed
inflacja.

Gdy stopa inflacji osiggneta 50% na miesigc — prog hiperinflacji —
nieuchronna utrata bazy podatku inflacyjnego pogorszyta sie. W tym momencie
aktywa funduszy emerytalnych byly mniej lub bardziej uszczuplone. Rzad zwrécit
sie w poszukiwaniu pieniedzy w strone systemu bankowego (Robertson, 2007).
Mniej wiecej od maja 2006 r. kazda nadwyzka badz deficyt utrzymywany przez
banki byty obtozone olbrzymimi karami finansowymi. Tak czy inaczej, biorgc pod
uwage roczng stope inflacji na poziomie 1200% wedtug oficjalnych wskaznikdw,
nawet minimalny brak precyzji w zarzadzaniu ptynnosciag musiat mieé¢ daleko
idgce konsekwencje (Robinson 2006a)

W maju roczna inflacja po raz pierwszy przekroczyta 1000% (BBC, 2009).
Aby dokona¢ nawet najmniejszej transakcji, ludzie musieli posiadaé przy sobie
ogromne ilosci banknotéw. W lipcu 2006 r. RBZ ogtosit poprzez ,Os$wiadczenie
Gubernatora nt. Polityki Monetarnej” pakiet reform walutowych o nazwie , Project
Sunrise”. Miat on na celu ztagodzenie owych niedogodnosci poprzez denominacije.
Wszedt w zycie od 1 sierpnia 2006 r. Dolar zimbabwenski zostat zastgpiony
nowym w stosunku 1000:1. Nowy dolar zostat réwniez zdewaluowany w stosunku
do amerykanskiego dolara (Kairiza, 2009). Gubernator RBZ, Gono, ogtosit, ze
wyeliminowanie tych trzech zer bedzie miato , pozytywny efekt psychologiczny na
ludzkie punkty odniesienia przy poréwnywaniu sity nabywczej lokalnej waluty
wobec walut regionalnych oraz miedzynarodowych, jak réwniez cen towardw i
ustug...” (Reserve Bank of Zimbabwe, 2006a; Kairiza, 2009, s. 12).

W celu ztagodzenia skutkéow kryzysu gospodarczego, rzad wprowadzit w
drugiej potowie 2006 r. program , Look East”, ogtaszajac 22 grudnia, ze negocjuje

z Chinami zaciggniecie pozyczki w wysokosci 2 miliardow USD. Jednakze China
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Metallurgical Group Corporation, potencjalny pozyczkodawca, odmowit przyjecia
tej oferty (The Mail and Guardian (SA), 2006).

Gdy opublikowano ostateczne dane na temat wzrostu podazy pienigdza w
grudniu 2006 r., roczna stopa wzrostu zostata podniesiona do 1416,5% (Reserve
Bank of Zimbabwe, 2007a). W poczatkach lutego 2007 r. RBZ ogtosit, ze inflacja
jest ,nielegalna” oraz ze kazda osoba przytapana na podnoszeniu cen i/lub pensji
w okresie pomiedzy 1 marca a 30 czerwca zostanie aresztowana i ,ukarana”.
Gubernator RBZ, Gideon Gono, ogtosit, ze tylko ,zawigzanie umowy spotecznej”
przyniesie kres hiperinflacji (Wines, 2007). Jednakze, pomimo zastosowania tych
srodkdw, w marcu 2007 r. Zimbabwe formalnie wkroczyto w hiperinflacie w
rozumieniu definicji Cagana (1956): ,gdy inflacja w ujeciu miesiecznym wynosi
50,54%, a w ujeciu rocznym 2200%"” (Reserve Bank of Zimbabwe, 2007b;
Kairiza, 2009, s. 12).

Rzad kontynuowat walke z przedsiebiorcami, wprowadzajac ,Indigenisation
and Economic Empowerment Bill” (Ustawe o Indygenizacji i Wzmocnieniu
Gospodarki) pod koniec czerwca, wediug ktérego co najmniej 51% udziatéw
kazdego przedsiebiorstwa musiato znajdowa¢ sie w rekach autochtonéw
(Government of Zimbabwe, 2007). Ogtoszono réwniez dalszg kontrole cen,
obejmujacg wszystkie ceny w gospodarce. W efekcie ludno$¢ rzucita sie na
pozostaty w sklepach towar (Reuters, 2007). W ostatnim okresie 2007 r
produkcja przemystowa spadta o ponad 50% (Coltart, 2008).

Do wrzesnia 2007 r., pomimo kontroli cen, czarny rynek w Zimbabwe po
raz kolejny przezyt boom. Jak podawata prasa, ,ludzie niegdy$ zatrudnieni za
marne 11 USD miesiecznie (2 miliony ZWD) mogli zarobi¢ nawet 166 USD (30
milionow ZWD) tylko dzieki handlowi na czarnym rynku” (Lee, 2009).

Rozpoczynat sie ostatni etap hiperinflacji.

Szczytowa dolaryzacja (2008 - 2009)

Inflacja osiggneta 417 823% w marcu, gdy Zimbabwenczycy ponownie
udawali sie do lokali wyborczych w celu zagtosowania w jednoczesnych wyborach
prezydenckich i do obu izb parlamentu. Rzadzaca partia ZANU-PF przegrata we
wszystkich trzech gtosowaniach, tracgc po raz pierwszy wiekszos¢ w legislatywie.

W wyborach prezydenckich miato doj$¢ do powtoérki pomiedzy Mugabe (43,2%) a
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Tsvangirai (47,9%), gdyz zaden z nich nie otrzymat wymaganej wiekszosci. Do
drugiej tury nigdy nie doszto, gdyz Tsvangirai wycofat sie, powotujac sie na
wysoki poziom przemocy wzgledem jego zwolennikéw, co wedlug niego
uniemozliwiato wolne i uczciwe wybory (Kairiza 2009).

Od czerwca sklepy kazaty ptaci¢ podwdjnie, gdy ptatnos¢ dokonywana byta
czekiem, ze wzgledu na opdznienia w realizacji. W miedzyczasie wyptaty
bankowe zostaty ograniczone do 100 bilionéw ZWD, co byto sumg mniejszg niz
cena bochenka chleba (Lee, 2009). RBZ wprowadzit 100 bilionowy banknot w
celu zmniejszenia obcigzenia maszyn drukarskich (BBC, 2009).

Hiperinflacja wcigz byta napedzana przez quasi - fiskalng aktywnos¢ RBZ,
ktéra skutkowata gwattownym wzrostem ilosci depozytéw bankéw w RBZ, co z
kolei doprowadzito do nagtego wzrostu agregatu M3 (zawierajgcego lokalng
walute — zdenominowang gotéwke w obiegu oraz depozyty w systemie
bankowym). Jednakze, drukowanie namacalnych banknotéw nie mogto
zatrzymacé ekspansji podazy M3. W trzecim kwartale 2008 r. realny popyt
pieniezny i kurs wymiany na rynku réwnolegtym zatamaty sie w odpowiedzi na
wcigz przyspieszajacq inflacje. W rezultacie, pod koniec roku, rezerwy pieniezne
zatamalty sie do rownowartosci ok. 7 milionéw USD (wg ONZ-owskiego wskaznika
wymiany: 35 biliardéw [10'°] ZWD do jednego dolara amerykanskiego.)

W efekcie ekstremalna hiperinflacja doprowadzita do catkowitej
bezuzytecznosci lokalnej waluty, a gospodarka zdolaryzowata sie w péznym 2008
r. Przewidywana inflacja miata wynies¢ we wrzesniu 2008 r. ok. 500 miliardéw
(10°) procent.! Od tego czasu wycena towardw i ustug byta dokonywana w
jednostkach zagranicznych walut (przede wszystkim dolara amerykanskiego i
potudniowoafrykanskiego randa), a lokalna waluta niemal znikneta z obrotu (IMF
Staff Report, 2009). Transakcje w ZWD pomiedzy bankami w formie czekdéw i
bezposrednich transferéw zanikty ostatecznie w styczniu 2009 r.

W grudniu RBZ upowaznit ok. 1000 sklepow do sprzedawania débr w
zamian za zagraniczng walute, twierdzac, ze ,pomoze to biznesowi cierpigcemu
na chroniczne braki zagranicznej waluty przy imporcie débr i czesci zamiennych”

(Kairiza, 2009, s. 13). Po raz pierwszy czynniki panstwowe zwrdécity uwage na

! Jednakze z oficjalnych szacunkéw wynikaja o wiele bardziej stonowane oczekiwania inflacyjne, wskazujac, ze inflacja
osiagnela w pazdzierniku roczna stope 231 milionéw procent. Timeline: Zimbabwe. (BBC News, 2009).
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nieoficjalng dolaryzacje.

W styczniu 2009 r. minister finanséw nadat dolarowi oraz randowi status
oficjalnych s$rodkow ptatniczych, wienczac tym samym oficjalnie dolaryzacje
gospodarki Zimbabwe (Kairiza, 2009). Nowo opracowany wskaznik CPI
amerykanskiego dolara na luty 2009 r. ukazat 3% miesieczny spadek, gdyz
znaczny wzrost opfat za media byt czyms wiecej, niz tylko kompensatg za spadki
cen dobr handlowych (IMF Staff Report, 2009). Dolaryzacja pomogta
ustabilizowac¢ ceny, zwiekszy¢ efektywnosé przychoddw i, co najwazniejsze,

pomogta narzuci¢ dyscypline fiskalng dla rzadu (IMF Staff Report, 2009).

Podobne wydarzenia historyczne

W tej czesci sprobujemy znalez¢ podobne przypadki historyczne, zaréwno
pod wzgledem rozwigzan ustrojowych, jak i przebiegu zdarzen. W drugim
przypadku odniesiemy sie do misesowskiego sprawozdania z niemieckiej
hiperinflacji w 1923r.

Na poczatku niemieckiego okresu inflacji wzrost cen nie odzwierciedlat
zmian podazy pienigdza ze wzgledu na opdznienie, potrzebne, by ceny
dostosowaty sie do zmian w podazy pienigdza. Posiadacze pieniedzy wierzyli
rzadowej retoryce i przypisywali powody wzrostéw cen ddébr wielu czynnikom
innym niz drukowanie pieniedzy. W Zimbabwe uwage koncentrowano na
posiadajacej ziemie klasie biatych farmerdéw, ktérych ogtoszono gtownymi
wrogami politycznymi. Oskarzenia biatych farmerow szty reka w reke z
redystrybucjg ziemi i wypfacaniu szczodrych sum dla weterandéw. W dodatku
koszty wojskowych wypraw pozbawity rzad wyboru i zmusity do monetyzacji
deficytu poprzez drukowanie pieniedzy, gdyz natozenie nowych podatkéw byto
politycznie niemozliwe. Wszystkie te dziatania spotkaty sie z sympatig opinii
publicznej jako rzekomo pozyteczne.

Tymczasem, gdy tylko ceny zaczety rosna¢, nikt nie chciat posiadac juz
gotowki i wszyscy starali sie pozby¢ jej poprzez inwestycje w nieruchomosci lub
akcje. Ceny obu tych aktywéw zaczety rosngé, napedzane z jednej strony przez
relatywnie niskie stopy procentowe na rynku pienieznym, a z drugiej przez
wzrost poziomu cen, co dawato w sumie de facto ujemne stopy procentowe. Z

drugiej strony, niektérzy ludzie mieli dostep do kredytéw zabezpieczanych przez
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wprowadzony przez RBZ program subsydiéw. Oni w szczegdlnosci skorzystali z
nadzwyczajnych zyskéw.

Ceny towardw wcigz rosty, pomimo daleko posunietej kontroli rzgdowej.
Dla najwazniejszych produktow rolnych rzad wprowadzit zamrozenie cen, co tylko
zwiekszyto czarny rynek. Dla walut zagranicznych, takich jak dolar amerykanski
albo potudniowoafrykanski rand, czarnorynkowa stopa procentowa daleko
odbiegata od stopy oficjalnej.

W zwigzku ze wzrostem cen, spoteczenstwo domagato sie wiekszej ilosci
pieniedzy na zakup débr, ktére byt teraz o wiele drozsze. Uwidocznito sie to, gdy
rzad obnizyt wymagane rezerwy dla bankéw w celu odbudowania zdolnosci
produkcyjnej kraju. Zamiast rozwoju sektora produkcyjnego, poluzowanie polityki
pienieznej podniosto ceny ddébr wszelkiego rodzaju, gdyz dodatkowa ptynnosc
byta wykorzystywana do nabywania wszelkich aktywéw, ktére byty dostepne, w
celu ochrony ich wartosci przed dalszg inflacja.

Po wykazaniu, ze droga do hiperinflacji podgzata wedtug schematu, ktory
zostat juz opisany przez Misesa w ,Niemieckiej hiperinflacji w latach 1920-1923",
mozemy teraz odnies¢ sie do tworczosci innych badaczy, rowniez zwigzanej z

hiperinflacjg w Zimbabwe.

Ideologiczne rzady: Inflacja jako narzedzie reform spotecznych?

Ideologiczne rzady dazg do zwalczania tego, co znajduje sie poza ich
kontrolg, w szczegdlnosci wolnego rynku. Gdy podejmujg one s$rodki w celu
zaktocenia tych sit, rynek musi zareagowac. Sity wolnego rynku zazwyczaj nie
ustajq tak po prostu, lecz objawiajg sie na inne sposoby.

Rzad Zimbabwe wyrdst z partyzanckich korzeni i jego ideologia wcigz
zachowuje rewolucyjny charakter. Na wzoér ruchéw komunistycznych na Kubie i w
Zwigzku Sowieckim, wptyw armii na polityke byt ogromny. Komunistyczne idee
staty za dazeniem do przywrocenia ,rownowagi” sity i bogactwa pomiedzy biatg
mniejszoscig a tubylczg wiekszoscia.

Przymusowe wywtaszczenia posiadaczy ziemi byty powodowane ta samq
logika, co wiele wywtaszczen przed nimi. Srodki te byty bardzo podobne do tych
stosowanych podczas komunistycznej nacjonalizacji w ZSRS. W potowie 1918 r.

komunisci znacjonalizowali wszystkie duze fabryki, zakazali prywatnego handlu, a
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takze odebrali dobra i surowce bogaczom oraz klasie Sredniej (Fischer, 1994).
Wywitaszczenia przedstawiano jako dziatania konieczne, by osiggna¢ wieksze
dobro dla spofeczenstwa. Byt to zarazem poczatek hiperinflacji w Zwigzku
Sowieckim.

Gdy Nikaragua na poczatku lat 80. wprowadzita socjalizm panstwowy,

panstwo wywifaszczyto ogromne potacie ziemi rolnej i przekazata je ,bezziemnym
chtopom i spoétdzielniom” (Kagami, 2007, s. 2). Po dokonaniu redystrybucii,
17,1% wszystkich terendw rolnych stanowity rzadowe farmy, a 20,1%
spotdzielnie sandinistow (Jonakin, 1997). Do 1985 r. skrajnie wysokie wydatki
deficytowe wyczerpaty wszelkie alternatywne formy finansowania i rzad
Sandinista rozpoczat drukowanie pieniedzy. Baza monetarna wzrosta o 186% w
1985 r, 235% w 1986 r. oraz 610% w 1987 r. Nowopowstata hiperinflacja
(mierzona wskaznikiem cen konsumpcyjnych) osiggneta 14 361% w 1988 r.
(Kagami, 2007). Koszty procesu redystrybucyjnego obcigzyty czesciowo deficyt
Nikaragui, a niewielka produkcja na przejetych ziemiach zredukowata eksport (i
zwigzany z nim naptyw zagranicznych walut), zwiekszajgc jednoczesnie potrzeby
importowe (i odptyw zagranicznych walut).

Niemniej jednak wysoka inflacja moze by¢ réwniez wykorzystana jako
narzedzie do przyspieszenia walki ,klas”. Lenin twierdzit, Zze degradacja krajowej
waluty jest najlepszym sposobem na obalenie kapitalizmu (Keynes, 1920). Mimo
wydtuzonego okresu inflacji, rzad moze konfiskowaé bogactwo swoich obywateli.
Potencjat ptynacy z uzycia kreacji pienigdza jako s$rodka do wprowadzenia
ideologii komunistycznej mozna byto zaobserwowac¢ podczas hiperinflacji w
Zwigzku Sowieckim. ,Nowy rezim wyraznie pragnat, by galopujgca inflacja
zgtadzita klase Srednigq i przyspieszyta rewolucje” (Capie, 1986, s. 128).
Drastyczna deprecjacja rubla byta uzasadnia przez Sowietéw jako metoda
wywlaszczania burzuazji (Maier, 1978). Podobne wydarzenia miaty miejsce na
Wegrzech, gdzie Sowieci odrzucili sprzeciw Wegierskiego Banku Centralnego
wobec emisji ogromnych ilosci bonéw skarbowych. (Capie, 1986).

W przypadku Zimbabwe celem rzadu byto ostabienie pozycji ekonomicznej
biatej mniejszosci, co zostato zrealizowane. Prawdziwymi ofiarami wsréd nizszych
klas byta mieszkajagca w miastach biedota oraz biata klasa $rednia. Nalezy

zwréci¢ uwage, ze wyborczym bastionem partii rzadzacej byty obszary wiejskie,


http://en.wikipedia.org/wiki/State_socialism
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podczas gdy miasta tradycyjnie popieraty silniej opozycje. Hiperinflacja moze by¢
wiec postrzegana jako srodek rozprawy z opozycjg polityczng. W wiekszosci tych
przypadkdw mozna zaobserwowac, ze najwiekszymi ofiarami hiperinflacji sq
zwolennicy opozycji.

Jak ujat to White (1959, s. 32):

Srodki meza stanu, doktadna obserwacja i madre zarzadzanie

mogtyby bez watpienia doprowadzi¢ do powrotu zaufania i

pojawienia sie pienigdza oraz odbudowy biznesu. Lecz wymaga to

cierpliwosci i konsekwencji, a to, jak wskazuje ludzka historia, sq
najrzadsze sktadniki politycznej madrosci. Tylko kilku narodom
udato sie wykorzystac te cnoty.

Wptywy ideologiczne i brak poczucia rzeczywistosci byty gtdwnymi
powodami ekonomicznej zapasci Zimbabwe. Poza Robertem Mugabe chcemy
takze poswieci¢ kilka stdw Gideonowi Gono, ktéry w okresie hiperinflacji byt
gubernatorem RBZ. Jako bliski sprzymierzeniec Roberta Mugabe, coraz bardziej
kierowat swojg aktywnos$¢ w strone biznesu. W podzniejszym wywiadzie dla
Newsweeka usprawiedliwiat sie wyjatkowoscig sytuacji, w ktorej sie znalazt:

Zostatem potepiony przez tradycyjnych ekonomistéow, ktdorzy
twierdzili ze drukowanie pieniedzy jest przyczyng inflacji. By
zapewni¢ moim ludziom przetrwanie, musiatem drukowad
pienigdze. Musiatem robi¢ nadzwyczajne rzeczy, ktorych nie ma w
podrecznikach [...] Stwierdzitem, ze Bog byt po mojej stronie i
potwierdzi mq stusznos¢ (Newsweek, 2009).

Poza tymi, dosy¢ osobliwymi, twierdzeniami, Gono odnidst sie do sit
zewnetrznych, ktére dziataty przeciwko rzadowi Zimbabwe i ktére, wedtug niego,
byty rzeczywiscie odpowiedzialne za kryzys:

W gospodarce Zimbabwe jest bardzo wysoki stopien
niezdyscyplinowania i korupcji. Wprowadzitbym  twardsze
przepisy, ktére zapewnityby, ze przestepcy nigdy nie ztamali by
prawa ponownie. Inaczej postepowatbym rowniez z krytykami
naszej reformy ziemskiej i zainwestowatbym wiecej w ich
edukacje. Zostalismy przechytrzeni w wojnie propagandowej.

Powinnismy byli przede wszystkim wyjasni¢ Swiatu, jakie sq nasze
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priorytety w tej wojnie o wyzwolenie (Newsweek, 2009)

Odciecie od miedzynarodowych rynkéw pienieznych

Aby pokry¢ deficyt stworzony przez szok fiskalny, jakim byty
odszkodowania dla weteranéw wojennych oraz militarne zaangazowanie w DRK,
rzad Zimbabwe nie miat zadnej prawdziwej alternatywy dla monetyzacji dtugu.
Rezerwy walutowe zostaly wyczerpane przy prébach podtrzymania wartosci
zimbabwenskiego dolara w pofowie lat 90. Zagraniczne kredyty byly niedostepne
ze wzgledu na kontrowersyjng reforme ziemskag i towarzyszacg jej niepewnosc
gospodarczaq. Brak zagranicznych kredytow przyczynit sie do tworzenia
hiperinflacji w przesztosci.

Boliwijska hiperinflacja byta rezultatem serii mniejszych kryzyséw
fiskalnych wystepujacych w okresie politycznej niestabilnosci (Sachs, 1987). Gdy
generat Banzer opuscit urzad w 1978 r., cywilne i wojskowe sity polityczne
stoczylty walke o wiadze. W zenicie politycznego kryzysu, pod koniec lat 80.,
wyschty doptywy z miedzynarodowych rynkéow kapitatowych, a Bank Swiatowy i
IMF zaprzestaty udzielania pozyczek rok pdzniej.

W drugiej potowie lat 70. Boliwia zaczeta objawiac rosnacy deficyt finanséw
publicznych (spowodowany réwniez przez straty nalezacych do rzadu
przedsiebiorstw), ktéry zostat sfinansowany z zagranicznych pozyczek. Gdy
dostep do tych funduszy =zostat zamkniety, doprowadzito to do kryzysu
walutowego w marcu 1982 r. Bedaca nastepstwem dewaluacja boliwijskiego peso
wywotata presje inflacyjng ze wzgledu na rosngce koszty importu. Deficyt wcigz
rost, a boliwijski rzad zostat zmuszony do pokrycia go drukowaniem pienigdza
(Bernholz and Kugler, 2009).

Btad kontroli cen

Tak jak w wielu innych przypadkach hiperinflacji, takze francuski rzad
probowat zastosowac kontrole cenowg i walutowg. W 1793 r. wprowadzono
kontrole nad wymiang walut znang jako ,prawo maximum”: ,Kazda osoba
sprzedajaca ztoto lub srebrne monety, albo w jakikolwiek sposéb rozrdzniajaca
przy transakcjach papier od kruszcu, bedzie pozbawiona wolnosci na szes¢ lat.

Kazdy, kto odmoéwi zaakceptowania ptatnosci w asygnatach lub akceptacji
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asygnat jako dyskonta, powinien zaptaci¢ grzywne w wysokosci szesciu tysiecy
frankdw oraz zosta¢ pozbawionym wolnosci na dwadziescia lat w kajdanach.”
(Hamilton, 1977, s. 277). Hamilton (1977) wskazuje réwniez na btad kontroli cen
w trakcie francuskiego przypadku i obserwuje, ze w trakcie rzadéw terroru (1973
— 1974) limity dla cen zbdz byty Smiesznie niskie i egzekwowane skutecznie
poprzez efektywne wykorzystywanie gilotyny. Mimo ze sprzedaz zboza powyzej
urzedowych cen miata miejsce rzadko, autorytarny rzad osiggat bardzo mizerne
wyniki w prébach zmuszania wiascicieli zboza do jego sprzedazy.

Gdy rzad Zimbabwe zapowiedziat, ze kontrola cen jest witasciwym
srodkiem do walki z inflacjgq, kazdy z obywateli stanat przed etycznym
dylematem: podporzadkowaé sie i mie¢ nadzieje, ze wszystko pozostanie po
staremu, czy tez obejs¢ restrykcje w celu czerpania zyskéw, ktérych zrzekli sie ci,
ktérzy sie podporzadkowali. Kiedy gubernator RBZ zasugerowat, ze jedynym
wyjsciem z kryzysu jest zawarcie kontraktu spotecznego, spoteczenstwo w
wiekszosci nie dato mu wiary. Taki kontrakt wymaga od kazdego gracza
podporzadkowania sie wspdlnym regutom. Gdy jego zwolennicy kontraktu
dowiadujg sie o niewfasciwym zarzadzaniu i korupcji, jest niemal pewne, zZe
spoteczenstwo zdecyduje sie ztamac kontrole cen, a wszyscy stracg, gdy inflacja

wrdci silniejsza niz kiedykolwiek.

Interesy nowobogackich — niszczacy diug

Gdy rozpoczyna sie spirala inflacyjna, rosngca klasa spekulantow, ktorzy
czerpig korzysci z inflacji (White, 1959), dazy do jej wydtuzenia w celu
zwiekszenia wiasnych zyskow. Rzemieslnicy i producenci sa pierwszymi
beneficjentami zatamania waluty — ptace rzadko nadazajg za stopg inflacji,
podatki sg zmniejszone, realna wartos¢ kredytow hipotecznych gwattownie
spada; kredyty bankowe mogg zosta¢ wykorzystane na wykup prawdziwych
aktywow i zagranicznych walut, rdznice pomiedzy cenami krajowymi i
zagranicznymi sg zrédtem znacznych zyskdéw dla eksporteréw (Bresciani-Turroni,
1937).

We Francji emisja asygnat stworzyta liczng klase dtuznikéw, od ktorych
natychmiastowo wymagano tylko zaptaty niewielkiej czesci zobowigzania, a

reszte mieli sptaca¢ w ratach (White, 1959). ,Ci dtuznicy szybko odkryli
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oczywiscie, ze w ich interesie lezy deprecjacja waluty, w ktdrej sptacali swoje
dtugi. Ta wielka klasa dtuznikéw, majac wsparcie takngcego powierzchownych
argumentow ttumu, szybko przejeta kontrole” (White, 1959, str. 184, 185). Nim
inflacja sie skonczyta, ten kto zaciggnat dtug w wysokosci 10 tys. frankéw w 1790
r. mogt sptaci¢ go za rownowartosc¢ 35 frankow.

W Niemczech inflacja nie osiggnetaby tak duzych rozmiaréw, gdyby nie
byta na wiele sposobow wspierana przez tych, ktérzy czerpali z niej profity
(Bresciani-Turroni, 1937). Reprezentanci tej klasy uzywali swoich wptywéw do
spowolnienia reform monetarnych i fiskalnych, a takze do sabotowania wszelkich
propozycji majgcych przywréci¢ stabilno$¢ niemieckiemu rynkowi. Reformy
zostaty zaakceptowane dopiero gdy, w koncu, Niemcy stanety twarzg w twarz z
katastrofg gospodarczg is stato sie jasne, ze konsekwencje inflacji obrdcg sie
przeciwko jej zwolennikom. Wydaje sie pewne, ze przemystowcy mocno
przyczynili sie do deprecjacji marki, tak jak rolnicy, ktérych kredyty hipoteczne
zostaty zredukowane przez inflacje.

Tak jak we wszystkich przytoczonych przypadkach, RBZ réwniez udzielat
pozyczek na ujemng stope procentowg w celu subsydiowania kredytéw dla
eksporterow. Zmusit tez komercyjne banki do oferowania kredytéw na ujemny
procent poprzez ustawowy wymodg inwestowania jakichkolwiek dziennych
nadwyzek w wysoko ujemnie oprocentowane papiery wartosciowe skarbu

panstwa.

Podsumowanie

W  podsumowaniu ujelismy te kluczowe cechy, ktore byly
charakterystyczne zaréwno dla hiperinflacji w Zimbabwe, jak i dla najbardziej
klasycznych przyktadéw hiperinflacji w historii:
1. Ideologiczne rzady uzywajg mechanizméw inflacyjnych w celu promocji swoich
programow politycznych oraz w celu znalezienia koztéw ofiarnych winnych
wzrostowi cen, spowodowanemu w rzeczywistosci drukowaniem pienigdza.
2. Gdy inflacja wzros$nie, przenosi sie z waluty na realne aktywa.
3. Potencjalne zyski w czasie kryzyséow ekonomicznych tworzg w gospodarce
klasy, w ktorych interesie lezy przedtuzanie hiperinflacji.

4. Rzady, starajac sie zachowac¢ baze swojego podatku inflacyjnego, zazwyczaj
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wprowadzajg kontrole cen, ktdra, niezaleznie od tego, jak ciezkie sg kary za jej
pogwatcenie, zawodzi w obliczu sit wolnorynkowych.

5. Gdy w goére wystrzelajg ceny dobr, to samo dzieje sie z popytem na pieniadz,
co prowadzi do dalszego drukowania pieniedzy.

Po pierwsze, ideologiczne rzady z dostepem do finansowania z
niesamodzielnego banku centralnego maja silng pokuse do uzywania hiperinflacji
jako narzedzia. Wykorzystana jako polityczne narzedzie, hiperinflacja dowiodta w
przesztosci, ze to opozycja polityczna (i jej zwolennicy) cierpig najmocniej. W
zwigzku z tym niezaleznos$¢ banku centralnego ma niezwykig wage.

Drugim waznym whnioskiem ptyngcym z hiperinflacji w Zimbabwe jest to,
ze wysoki deficyt skarbowy potrzebuje dtugoterminowych reform fiskalnych. W
tym takiego zaprojektowania systemu podatkowego, ktéry pozwala na szybkg
ekspansje bazy podatkowej w przypadku zatamania sie finanséw publicznych.
Gdy wydajny system podatkowy nie jest politycznie pozadany, alternatywy sg
zazwyczaj o wiele gorsze. Na podstawie przesztych doswiadczen mozna
stwierdzi¢, ze wydajnos¢ systemu podatkowego daje gwarancje, iz podatki bedq
pobierane fatwo (ta jak w przypadku systemu podatkdéw bezposrednich) i
regularnie. Gdy system podatkowy jest niewydajny, budzet pozostaje szczegdlnie
wrazliwy na nieoczekiwane wydatki — szczegdlnie gdy jest juz obcigzony
znacznym deficytem.

Koniecznos¢ przeprowadzenia reform fiskalnych przy obecnosci
dtugotrwatych deficytow ma dalsze implikacje dla niektérych panstw
rozwijajacych sie. Wiele z nich utrzymywato deficyty przez wiele lat i uzaleznity
sie od zewnetrznej pomocy w pokrywaniu swoich zagranicznych wydatkéw. Takie
poleganie na pomocy zagranicznej moze prowadzi¢ do samozadowolenia i
pozwala rzadom na zwlekanie z koniecznymi (i zazwyczaj niepopularnymi)
reformami gospodarczymi, niezbednymi dla zréwnowazenia budzetu. By¢ moze
nalezy takze zbadac role, jaka instytucje takie jak IMF czy Bank éwiatowy
odgrywajg w powstawaniu tych kryzysow.

Podsumowujac, w tej pracy udowodniono, ze hiperinflacja Zimbabwe nie
jest nadzwyczajnym zjawiskiem ekonomicznym. Przeciwnie, odpowiada niemal
wszystkim typowym cechom klasycznej hiperinflacji: panstwo, opanowane przez

rosnacy deficyt fiskalny, jest podatne zaréwno na wewnetrzne, jak i zewnetrzne
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wstrzasy. Nastepujg one zanim deficyt fiskalny moze by¢ zazegnany i — w tym
przypadku — byly rezultatem ideologicznych zapedéw Zimbabwenskiego rzadu i
jego decyzji o wystaniu wojsk do DRK. Ten pozabudzetowy wydatek postawit
wladze skarbowe w nagtej koniecznosci znalezienia dofinansowania. Odciete od
zagranicznych funduszy, z wyczerpanymi rezerwami walutowymi, wiadze
postanowity poszuka¢ pozyczek wewnetrznych. W tym samym czasie RBZ
nakazano drukowanie pieniedzy w celu pokrycia rosngcych wydatkéw. Wiadze
skarbowe, probujgc ulepszy¢ niewydajny system podatkowy, w miedzyczasie
wcigz drukowaty pienigdze. Opinia publiczna zaczeta protestowaé przeciwko
rosngcej inflacji a panika inwestoréw rosta, gdy spoteczenstwo zaczynato obawiac
sie, ze kreacja pienigdza nie jest rozwigzaniem kréotkoterminowym. W miare
rozkrecania sie spirali inflacyjnej, konsekwencjg byta ucieczka do realnych
aktywéw, co spowodowato wzrost cen i powstanie baniek spekulacyjnych.
Powstata nowa klasa spekulantéow, a inflacja czynita dalsze postepy, znajdujac
nowe wsparcie. Wzrost cen osiggnat punkt, w ktérym rzad musiat podjaé kroki w
celu ochrony swojej bazy podatkowej: wprowadzono kontrole cen i zwalczano
nieformalne rynki. Moc sit rynkowych przewazyta i — gdy mozliwosci kontroli cen
sie wyczerpata — inflacja powrdcita gorsza niz wczesniej. Bez podjecia
drastycznych $rodkéw gospodarka ustabilizowata sie sama, przechodzac na
alternatywng walute, a inflacja skonczytfa sie, gdy spoteczenstwo porzucito dawng
walute.

Gospodarka Zimbabwe ustabilizowata sie samodzielnie poprzez konwersje
wszystkich transakcji na walute zagraniczng. Pomimo prob rzadu zmierzajacych
do utrzymania w obrocie zimbabwenskiego dolara, transakcje w tej walucie
niemal doszczetnie zniknety do stycznia 2009 r. Wtadze ostatecznie zatwierdzity
dolaryzacje poprzez pobdr podatkow w walutach obcych. W obecnej sytuacji nie
wiadomo jeszcze, kiedy gospodarka Zimbabwe znéw bedzie miata wtasng walute.
Zatézmy, ze zagraniczna waluta w niezaleznym panstwie jest krétkoterminowym
$rodkiem, a nie dlugotrwatym rozwigzaniem. Zaden rzad nie chciatby, by waluta,
ktérej uzywa i jej pozycja na rynku byty zalezne od polityki gospodarczej innego
panstwa. Niezalezny bank centralny, zdolny do oparcia sie potrzebom
wewnetrznych wydatkow rzadu, moze zapobiec hiperinflacji poprzez odrzucanie

jego zadan. Jednak skoro bank Zimbabwe juz raz tak tatwo stracit swojq
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niezaleznos¢, to dlaczego inwestorzy mieliby zaufac obietnicy, ze wiecej sie to juz
nie powtorzy. Bardzo prawdopodobne, ze jedynym powodem, dla ktérego
inwestorzy zasililiby Zimbabwe nowym kapitatem, bytyby zyski wysokie na tyle,
by zréownowazy¢ ryzyko niesptacenia pozyczek. W innym wypadku Zzaden
inwestor nie miatby jakiejkolwiek motywacji do udostepniania srodkéw panstwu z
tak inflacyjng historiag. Rzad w takiej sytuacji moze albo zrezygnowac¢ z
przysztych dochoddw i pfaci¢ je inwestorom, ktérzy oczekujgq wiekszej zachety w
zwigzku z mozliwoscia powtdrzenia sie hiperinflacji, albo tez catkowicie
zrezygnowac z mozliwosci przysziej kreacji pienigdza. Taki krok mdgtby by¢ fatwo
osiqgalny poprzez wprowadzenie standardu ziota. Niewazne jaka ideologiq
kierowatby sie rzad, zwyczajnie niemozliwe bytoby wéwczas nadymanie zasobu
pienigdza. Tym, ktérzy posiadajg pienigdze, nie mozna by ich odebraé poprzez
pozbawienie pieniadza sity nabywczej za pomoca inflacji. Zaden deficyt
budzetowy nie mdgiby =zosta¢ zmonetyzowany na finansowe fanaberie
jakiegokolwiek typu. Jest trudne, o ile nie niemozliwe, by przywrdécié¢ stabilne
ceny i odzyska¢ zaufanie poprzez papierowe pienigdze i niezalezny bank
centralny, czy tez poprzez powofanie standardu ziota, doradzanego przez
austriackg szkote ekonomii. Niemniej jednak, aby odzyskaé zaufanie inwestorow,
wybér standardu ztota moze by¢ lepszym i szybszym rozwigzaniem. W celu
dogtebnej analizy austriackich propozycji reform monetarnych odsytamy do
Herbnera (2002). Nasze opracowanie dostarczyto kolejnych materiatéw do
studiowania historii monetarnej inflacji. PokazaliSmy réwniez, ze nie ma niczego
nowego, czego moglibySmy sie nauczy¢ z przypadku w Zimbabwe. Rozwijat sie
wedle tego samego wzorca rzadowego przymusu, hieposzanowania praw
wiasnosci i nieustannego wykorzystywania pras drukarskich. Nihil novi sub sole.
By¢ moze lekcja Hazlitta zostanie przyswojona dopiero, gdy ciezar doswiadczen
historycznych bedzie tak przygniatajacy, ze nie bedzie mozna go dtuzej
ignorowad. Jezeli nie, te doswiadczenia stanowig dla nas znaki ostrzegawcze,
dzieki ktorym spoteczenstwa beda mogly powstrzymaé rzady przed
postugiwaniem sie kreacjq pienigdza, lub ostrzec przedsiebiorcéw do przesuniecia

inwestycji oraz oszczednosci do obszaréw chronionych przed inflacja.
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