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Skutki konsensusu waszyngtonskiego jako
programu reform w duchu neoliberalnym

Zwolennicy ekonomii podazowej czesto wypowiadali
sie pozytywnie o polityce USA w latach 80. XX wieku.
Niewatpliwe polityka zniesienia taryf celnych w kra-
jach rozwijajacych sie Azji czy doktryna odejscia
od dominacji wlasnosci publicznej w gospodarkach
Afryki byta korzystna dla amerykanskich bankow
inwestycyjnych, ktérym jednoczesnie nie przeszka-
dzaly dotacje z budzetu USA czy wykorzystywanie
luk prawnych po nowej reformie podatkowej. Na ta-
dzie, na ktérym mieli zyska¢ wszyscy, skorzystali tak
naprawde nieliczni, ktérzy az do dzisiaj przekonuja,
ze konsensus waszyngtonski (ang. The Washington
Consensus) ,,uzdrowit” USA.

Celem artykutu jest analiza skutkéw dziatan pod-
jetych w ramach koncepcji ekonomii podazowej (re-
aganomika) przy réwnoczesnej restrykcyjnej polityce
monetarnej prowadzonej przez Rezerwe Federalna.
Analiza zostala przeprowadzona na podstawie krytycz-
nej analizy piSmiennictwa oraz publicznie dostepnych
danych statystycznych. Rezultaty tych przedsiewzie¢
przedstawiono na przykladzie gospodarki Stanéw
Zjednoczonych, amerykanskiego sektora stowarzyszen
i kas oszczedno$ciowo-pozyczkowych, a takze innych
krajéw gléwnie Ameryki Lacinskie;j.

Przestanki i istota konsensusu
waszyngtonskiego

Konsensus waszyngtoniski jest to dokument opra-
cowany w 1989 roku przez angielskiego ekonomiste
Johna Williamsona przy wspoélpracy Miedzynarodo-
wego Funduszu Walutowego oraz Banku Swiatowego.
Opracowanie dziesieciu dyrektyw miato zapewnic sta-
bilny oraz zréwnowazony rozwdj i wzrost gospodarczy
poczatkowo pograzonym w kryzysie krajom Ameryki
Lacinskiej, a z czasem takze panstwom przechodza-
cym okres transformacji systemowej. Propagowane
w duchu neoliberalnym rozporzadzenia dotyczyty
przede wszystkim ograniczenia interwencjonizmu
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panstwowego, ktéry uznano za gléwna przyczyne trud-
nosci regionu Ameryki Srodkowej oraz Poludniowej.
Konsensus zaktadat liberalizacje handlu oraz rynkéw
finansowych, reformy podatkowe ukierunkowane na
obnizenie stawki podatkowej, dyscypline monetarna
czy prywatyzacje panstwowych przedsiebiorstw.
Obecnie uklad z lat 80. XX wieku stanowi kanon
polityki gospodarczej Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego oraz Banku Swiatowego.

W latach 1973 i 1979 gospodarka Swiatowa bory-
kata sie z szokami naftowymi. Gtéwnga przyczyna kry-
zyséw bylo zaatakowanie Izraela przez Syrie i Egipt
w 1973 1. podczas $wieta Jom Kippur w celu odzyska-
nia terenéw utraconych na rzecz zydowskiego kraju
szes¢ lat wezesniej. Wowczas USA opowiedzialy sie
po stronie Izraelczykéw, wskutek czego kraje OPEC,
sktadajace sie gléwnie z panistw arabskich, ograniczyly
produkcje ropy oraz natozyty embargo na Stany Zjed-
noczone, a cena tego surowca wzrosta o blisko 300%
[Borejza, 2021].

W 1981 roku urzad prezydenta objat republikanin
Ronald Reagan. W tym okresie nastapita réwniez
zmiana przewodniej mysli ekonomicznej: zaobserwo-
wanie w gospodarce stagflacji oraz slumpflacji zmusito
ekonomistéw do porzucenia Keynesowskiej mysli
ekonomicznej oraz zwrotu w strone idei liberalnych,
takich jak np. reaganomika. Jest to koncepcja eko-
nomiczna, ktéra zaklada zwiekszenie zagregowanej
podazy poprzez sklanianie przedsiebiorcéw do wzro-
stu inwestycji [Kenton, 2023]. Efekt ten zamierzano
osiagna¢ poprzez obnizanie podatkéw, zmniejszanie
wydatkéw budzetowych, ograniczanie ingerencji
panstwa w gospodarke i ograniczanie inflacji przez
kontrole ilodci pienigdza w obiegu. Reagan, bazujac
na polityce monetarnej oraz ekonomii realnej cyklu
koniunkturalnego, zamierzat natozy¢ kontrole nad
podaza pieniadza, aby zwiekszy¢ inwestycje realne
przy wysokich stopach procentowych. Inwestycje te
mieli realizowa¢ bogacacy sie na wzrostach na rynku
kapitalowym przedsiebiorcy.

W tym celu juz w roku objecia prezydentury Ro-
nald Reagan przedstawil na Kongresie dokument
Amerykanski poczqtek. Program ekonomicznej od-
budowy (luty 1981), w ktérym wskazat najwazniejsze
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cele nowego rzadu: ,,Plan ten ma na celu
zmniejszenie wzrostu wydatkéw rzado-

Rysunek 1. Wydatki Stanéw Zjednoczonych na cele

wojskowe jako udzial w PKB w latach 1975-2000
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Wedlug niej istnieje pewien optymalny
poziom opodatkowania, a wzrost podat-
kéw powoduje zmniejszenia aktywnoSci
gospodarczej i ucieczke do ,,szarej strefy”
[Milewski, Kwiatkowski, 2020, s. 517].
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Zr6do: Opracowanie wihasne na podstawie: World Bank [2023a].

Rysunek 2. Tempo wzrostu PKB Stanéw Zjednoczonych

w latach 1975-2000
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Zro6dlo: Opracowanie wilasne na podstawie: World Bank [2023b].

sie to tylko w okreslonych warunkach
gospodarczych. Wymaga to wykazania,
Ze obecna stawka podatkowa jest wyzsza niz stawka
zapewniajaca maksymalne wplywy do budzetu, co
jest bardzo trudne do wskazania. Ponadto wzrost do-
chodéw budzetowych z tytutu podatkéw przy ich
obnizonej stawce moze wynika¢ z ogélnego wzrostu
gospodarczego, a obnizenie stawki podatku skutkuje
w 1zeczywistosci mniejszymi wplywami.

W latach 1980-1988 nastapit wzrost przychodéw
z podatkéw z 517 mld USD do 770 mld USD, a ich
udzial w PKB wynosil odpowiednio 19% (1980),
a nastepnie 17,5% (1988). Nie mozna wykaza¢, ze
wzrost ten (lub wiekszy) nie nastapitby réwniez przy
utrzymaniu poprzednich stawek podatkéw, gdyz dla
ogo6hu gospodarki USA wieksze znaczenie w owym
okresie mialy zmiany cen ropy. USA jako glowny
importer ropy tracily na wysokich cenach ropy, ale
po interwencji ZSRR w Afganistanie nastapito od-
wrocenie sojuszy na rynku i cena ropy spadta z 37 do
14 dolaréw (1980-1986) [Gately, 1986].

Oprocz obnizenia podatkéw prezydent USA obnizy?
takze wydatki panstwowe, miedzy innymi na o§wiate
i szkolnictwo wyzsze. Ciecia dotknety takze $wiadczen
spotecznych: zaostrzono kryteria ich pobierania, przez
co zmniejszyla sie liczba os6b otrzymujacych wsparcie
finansowe. Mimo redukcji wydatk6w publicznych nie
zostal zmniejszony budzet wojskowy, ktéry w szczyto-
wym okresie wyniost 6,2% PKB (rysunek 1). Wynika

to gléwnie z wytycznych narzuconych przez polityke
zagraniczng. Jednocze$nie za czaséw kadencji Re-
agana mozna byto zaobserwowac¢ wzrost niektérych
wydatkéw publicznych, szczeg6lnie tych zwiazanych
z obronno$cia [Lamanski, 2019]. W wyniku takiej
polityki zapewniano antykomunistycznym ugrupowa-
niom wsparcie w postaci broni, sprzetu czy srodkéw
finansowych. Wspierano islamskich przeciwnikéw
Zwiazku Radzieckiego i rzadu Afganistanu oraz pro-
pagowano promowanie islamizmu w radzieckiej Azji
Srodkowej.

Pierwsze znamiona kryzysu

Obnizenie podatkéw spowodowalo ozywienie
gospodarcze, przy czym jedynie krétkoterminowo.
Zwiekszyla sie rowniez warto$¢ PKB (rysunek 2).
Natomiast wywazona retoryka prezydenta Reagana,
jak i wzrost stop procentowych spowodowaty wzrost
rynkéw akcji.

Wyzszy deficyt budzetowy skutkowat wyzszymi
stopami procentowymi i silniejszym dolarem, co ude-
rzato w krajowych producentéw, ktérym trudno byto
konkurowa¢ z importem. Przy wzrastajacym deficycie,
zwiekszat sie takze dhug publiczny oraz koszty jego
obstugi. Zaktadano, ze redukcja wydatkéw rzadowych
moglaby uzdrowi¢ gospodarke, ale Reagan nie byt
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w stanie ograniczy¢ wydatkéw zbroje-
niowych z przyczyn politycznych — USA
3%

Rysunek 3. Udzial deficytu budzetowego w PKB Stanéw

Zjednoczonych w latach 1975-2000
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az 13,5%. W zwiazku z tak wysokimi
wzrostami cen radykalnie podniést on stopy procen-
towe. Juz w lipcu 1981 roku stopa funduszy fede-
ralnych (stopa oprocentowania depozytéw bankow
wchodzacych w sklad Systemu Rezerwy Federalnej)
siegnela szczytowego poziomu 22%, a na koniec 1981
roku oraz na poczatku 1982 roku oprocentowanie
dhugoterminowych obligacji spétek przekraczato 15%
(rysunek 4).

Dzialania te przyniosty zamierzony przez prezesa
Rezerwy Federalnej efekt. Juz w 1983 roku inflacja
w Stanach Zjednoczonych spadta do poziomu zale-
dwie 3,2%. Jednak opr6cz redukcji poziomu inflacji
zwiekszyla sie stopa bezrobocia do najwyzszego od
czasow Wielkiego Kryzysu poziomu —9,7%. Zmniej-
szenie inflacji nastapito takze kosztem spadku PKB.
W 1982 roku poziom PKB zmniejszy} sie o 2,3%.

Obligacje Brady’ego

Restrykcyjna polityka pieniezna Stanéw Zjedno-
czonych w latach 80. niekorzystnie wptynela takze
na sytuacje krajow rozwijajacych sie. Szczeg6lnie
dotknela ona kraje latynoamerykanskie, ktére przez
cate lata 70. zachecane byly do pozyczania petrodo-
laréw w bankach w USA oraz Europie, do takiego
stopnia, ze w 1981 roku catkowite zadtuzenie tych

krajéw wynosito miliardy dolaréw. Warto zaznaczy¢,
ze podwyzszanie przez Rezerwe Federalng (ang. Fe-
deral Reserve — Fed) stop procentowych do tak nie-
spotykanego poziomu spowodowato, ze dluznicze
kraje mialy problemy z wywiazaniem sie ze swoich
zobowigzan. Aby uniknaé¢ oglaszanej przez te kraje
repudiacji (odmowa uregulowania dtugu spowodo-
wana niewyplacalnoscia), amerykanski sekretarz
skarbu Nicholas F. Brady powotal specjalny uklad
oddluzeniowy — nazwany pézniej od jego nazwiska
obligacjami Brady’ego [Hayes, 2022]. Polegal on na
umorzeniu czesci zadluzenia i poprawie warunkow
splaty — w szczegdblnosci znacznym wydhuzeniu ter-
minu ich splaty oraz zamianie reszty zadluzenia na
dlugoterminowe, gltéwnie 30-letnie obligacje, ktore
mogly by¢ obiektem spekulacji na rynku wtérnym.
Plan ten nie zlikwidowat problemu ogromnego ob-
cigzenia krajow rozwijajacych sie zagranicznymi
dhlugami, umozliwil jednak cze$ci z nich stopniowe
odzyskanie statusu wiarygodnego dluznika, przy-
ciggniecie inwestoréw i zdynamizowanie wzrostu
gospodarczego, pozwalajac tym samym na dalsze
zwiekszanie przeptywéw kapitatu zar6wno do krajéw
dhuzniko6w, jak i do krajow wierzycieli.

Pierwszym krajem, kt6ry zdecydowat sie skorzysta¢
z tego programu byt Meksyk (1989), a w jego Slady
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poszty wkrétce kolejne kraje Ameryki Lacinskiej,
np. Argentyna, Brazylia, Ekwador oraz panstwa spoza
regionu — Nigeria czy Wybrzeze Kosci Stoniowej.
W sumie bylo to 17 krajéw. Najwiekszym emitentem
obligacji Brady’ego byly: Brazylia — przypadlo na nia
prawie 30% warto$ci facznej emisji tych instrumentow
(ponad 50 mld USD), na drugim miejscu byt Meksyk
(prawie 37 mld USD), a na trzecim Argentyna (ponad
25 mld USD). Na tych trzech najwiekszych diuznikow
przypadio w sumie 2/3 calkowitej emisji obligacji —
148 mld USD sposréd tacznej kwoty 170 mld USD,
ana wszystkie 10 pafistw Ameryki Lacinskiej —87,1%
[Dynus, 2010].

Posiadanie obligacji Brady’ego byto swego rodzaju
obciazeniem, gdyz $wiadczylo o posiadaniu dugu, ob-
nizajac wiarygodnos¢ na rynku miedzynarodowym, co
mobilizowato dtuznika do jego szybszego sptacenia.

Sektor bankowy sie chwieje

Radykalna podwyzka stop procentowych w USA
uderzyta nie tylko w PKB czy bezrobocie, ale takze
w banki, a przede wszystkim stowarzyszenia czy
kasy oszczednosciowo-pozyczkowe, tzw. S&L.
W konsekwencji kasy oszczedno$ciowe, wykorzy-
stujac zmiany prawne wprowadzone przez Reagana,
m.in. mozliwos¢ szybkich odpiséw amortyzacyjnych,
zdecydowaly sie zmieni¢ sektor dzialania i zaczely
udziela¢ gltéwnie pozyczek hipotecznych [Stiglitz,
2006]. Mimo ze otrzymywaly od udzielonych pozy-
czek stale odsetki, nie byly one wystarczajace, aby
oplaci¢ odsetki nalezne deponentom, czyli osobom,
ktére ulokowaly w banku dana kwote na okres$lony
badz nieokreslony czas, czego skutkiem byly po-
wolne bankructwa. Rzad federalny, zamiast rozwiazac
problem, postanowit ratowa¢ banki poprzez pomoc
w ,,ukrywaniu” wartych miliardy dolaréw aktywow,
ktérych istnienia nikt dotad nie podejrzewat. Wow-
czas zezwolono bankom na zaklasyfikowanie ogrom-
nych wartosci w bilansie biezagcym do ich ,,renomy”.
Mimo wprowadzonych dziatafi zmiany nie wptynely
znaczaco na rzeczywisto$é, a banki nadal borykaty
sie z problemem. Juz wtedy wiele podmiotéw ban-
kowych bylo niewyptacalnych, jednak pozostawaty
one otwarte, a ich problemy finansowe z czasem tylko
sie pogarszaly.

W 1980 roku w zycie weszla Ustawa o Deregulacji
Instytucji Depozytowych i Kontroli Monetarnej, ktéra
wprowadzita zasade jednolitych rezerw obowiazko-
wych dla instytucji depozytowych, zniosta putapy
oprocentowania depozytow i kredytéw oraz pozosta-
wita wieksza swobode dla dziatalnosci kas oszczedno-
Sciowych (S&Ls) [Davison, 1997]. Dwa lata p6zniej
rzad uchwalit kolejng ustawe Garn-St. Germain De-
pository Institutions Act, ktéra zezwolila instytucjom

depozytowym na prowadzenie rachunkéw wklad6w na
rynku pienieznym oraz data bankom oszczednoscio-
wym wieksza swobode inwestowania w kredyty na
rynku nieruchomosci. Ponadto na sytuacje w sektorze
bankowym wptyneta reaganowska reforma podat-
kowa z 1981 roku, ktéra gwarantowalta inwestujacym
w nieruchomosci szybkie odpisy amortyzacyjne czy
tarcze podatkowe [Stiglitz, 2006]. Liczono na to, ze
naklady te przyniosa dodatkowe wyzsze zyski, ktére
pozwola na wyjscie z niewyptacalnosci, mimo ze
nowe, znacznie tagodniejsze regulacje wytworzyly
pokuse naduzycia na rynku bankowym.

Sytuacje te wykorzystaty kasy oszczednoSciowo-
-pozyczkowe, ktore korzystajac z okazji, zaczely udzie-
la¢ znacznych, praktycznie nieograniczonych pozyczek
na rynku nieruchomosci. Inwestorzy, widzac, ze wa-
runki na ten rodzaj inwestycji sa zbyt dobre, stwierdzili,
Ze nie mogg sie dlugo utrzymac, co spowodowato
wytworzenie sie na rynku modelu ,tragedii wspol-
nego pastwiska”. Doprowadzito to do swego rodzaju
naduzycia, widocznego m.in. we wzroscie o okoto
56% aktywow przemyshu oszczedno$ciowego w latach
1982-1985 [Federal Reserve History, 2023]. Inwesto-
rzy wiedzieli, ze w przypadku, kiedy zwroty by sie nie
zmaterializowaty, rachunek pokryja podatnicy, gdyz
zasoby Federalnej Korporacji Ubezpieczen Oszczed-
nosci i Pozyczek (FSLIC) nie sa wystarczajace. Zaczeli
oni masowo inwestowac w te ryzykowne aktywa, gdyz
kasy oszczednosciowo-pozyczkowe, aby przyciagnaé
fundusze, zaczely placi¢ coraz wyzsze stawki. Wow-
czas inwestorzy zaczeli lokowac¢ swdj kapitat w coraz
bardziej ryzykowne przedsiewziecia, majac nadzieje
uzyskania wyzszej stopy zwrotu, co doprowadzito do
powiekszania sie barki spekulacyjnej. Niezréwnowa-
zony oraz samonapedzajacy sie proces poczatkowo nie
byt widoczny dla inwestoréw, ktérzy skupiajac sie na
krétkoterminowych zyskach, nie zauwazali, ze w dhu-
gim okresie przyczynia sie oni nie tylko do cudzych
strat finansowych, ale tez wlasnych.

Dobrobyt podatkowy nie potrwatl jednak zbyt
dhugo, gdyz zaledwie 5 lat po wprowadzeniu pierw-
szej reformy podatkowej pojawita sie druga, znacznie
surowsza. Odebrala ona ogromne przywileje oraz
nalozyla ograniczenia na tarcze podatkowe. Gwal-
townie zmieniajace sie otoczenie regulacyjne bankéw,
zwiekszona presja konkurencyjna, spekulacje nieru-
chomos$ciami i innymi aktywami przez oszczednoSci
doprowadzity w koncu do ,,pekniecia bafiki” na rynku
nieruchomosci, ktéra rosta od poczatku lat 80. [Sti-
glitz, 2006]. Nastapito zalamanie: ceny nieruchomosci
zaczely spada¢, a zaciagniete pozyczki hipoteczne
przestaty by¢ splacane.

Kryzys bankowy lat 80. miat istotny wplyw na
kasy oszczedno$ciowo-pozyczkowe. Wedlug danych
Wydzialu Badan i Statystyki Federalnej Korporacji
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Ubezpieczen Depozytéw (FDIC), w latach 1980-1994
upadto 1617 bankéw komercyjnych i oszczednos$cio-
wych [Federal Deposit Insurance Corporation. Divi-
sion of Research and Statistics, 1997].

Pod koniec lat 80. utworzono Resolution Trust
Corporation (RTC), ktérej zadaniem bylo rozwiaza-
nie problemé6w kas oszczedno$ciowo-pozyczkowych,
gléwnie poprzez likwidacje ryzykownych aktywéw,
ktére przez amerykanskie Biuro Nadzoru nad Instytu-
cjami Oszczednosciowymi zostaly uznane za niewy-
placalne. W niecale 6 lat (od 1989 1. do potowy 19951.)
RTC zamknat 747 S&L z aktywami o wartosci ponad
394 miliardéw dolaréw [Kagan, 2020].

S&L-y otrzymaly od rzadu Stanéw Zjednoczonych
wsparcie finansowe, ktére wedlug Amerykanskiego
Biura Rachunkowego wynosito prawie 124,6 miliarda
dolaréw (ze 160,1 miliarda oszacowanego kosztu
kryzysu) w latach 1986-1996 [Summa, 2021]. Liczby
te nie uwzgledniajq paiistwowych subwencji ani pie-
niedzy z funduszy ubezpieczen oszczednosciowych.
Srodki te byly duzym obcigzeniem dla budzetu fe-
deralnego i gospodarki USA. Aby przywroci¢ banki
,»na dobre tory” oraz ograniczy¢ prawdopodobieristwo
ponownego ich dofinansowania, nastepca Reagana —
George H.W. Bush (okres prezydentury 1989-1993)
wprowadzit nowe, bardziej rygorystyczne przepisy dla
sektora bankowego [Stiglitz, 2006]. Zniechecano do
podejmowania ryzykownych przedsiewzie¢ czy naka-
zywano bankom utrzymywanie odpowiedniego kapi-
talu na wypadek pogorszenia sie ich portfela pozyczek.
Niestety wérdd regulacji pojawit sie btad — zachecano
woweczas do traktowania dlugoterminowych obligacji
panstwowych — bardzo wrazliwych na zmiany st6p
procentowych — jako inwestycji catkowicie bezpiecz-
nych. Przyczynilo sie to do lokowania pieniedzy w ob-
ligacje, a nie do udostepniania ich biznesowi, aby sie
rozwijat. W konsekwencji banki zaczely ograniczac
udzielanie kredytow.

Podsumowanie

Parafrazujac Stiglitza, lata 90. mozna nazwac ,,szalo-
nymi”. Byly one niejako odejSciem od gléwnego nurtu
rzadzacego ekonomia od czaséw Wielkiego Kryzysu.
Dziatania podjete przez przedstawicieli polityki fiskal-
nej, jak i monetarnej w tamtym okresie pozostawity
pietno nie tylko na amerykanskiej gospodarce. Mimo
poczatkowych, krétkotrwalych efektéw obnizenia
stawki podatkowej, w dluzszym okresie doprowa-
dzilo to do powstania ogromnego deficytu budzeto-
wego, a takze rosnacego dtugu publicznego. Ustawa,
ktéra weszta w zycie na poczatku lat 80., pozwala-
jaca na tagodniejsze regulacje kas oszczednosciowo-
-pozyczkowych (S&L) oraz barika spekulacyjna rynku
nieruchomosci doprowadzity do upadku wiekszosé
podmiotéw tego sektora dziatajacych na amerykaniskim

rynku. Restrykcyjne dziatania (podnoszenie st6p pro-
centowych) podjete w ramach walki z inflacjq oprécz
jej zwalczenia zagrozily wielu krajom repudiacja,
a emitowane obligacje Brady’ego stanowity niejako
plame dla tych panstw. Stluszno$¢ decyzji podjetych
przez organy wladzy w tamtym okresie poddawana jest
w watpliwos¢, gtéwnie z uwagi na negatywne skutki,
jakie w pdZniejszym czasie mialy miejsce zar6wno
w USA, jak i na catym Swiecie.

Konsensus waszyngtoniski, bedacy do dzisiaj flago-
wym przyktadem polityki neoliberalnej, zdaniem auto-
réw tworzy! presje na prowadzenie polityki propodazo-
wej w krajach rozwijajacych sie, co doprowadzito do
wzrostu udziahu kapitalu zagranicznego w tych krajach
i w konsekwencji przyczynit sie do kryzyséw walu-
towych modelu eklektycznego w latach 90. Z drugiej
strony w tym samym czasie w USA byta prowadzona
polityka propopytowa skutkujaca wzrostem wydatkow
zbrojeniowych, dotowaniem sektora finansowego czy
ingerencja pafistwa w rynek nieruchomosci. Analiza
pokazuje, Ze istnieje pewna dychotomia w stosowaniu
sie do ogdlnie przyjetych zalozen ekonomicznych mie-
dzy krajami rozwijajacymi sie i rozwinietymi.
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