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Zimbabwe, kraj graniczgcy od pétnocy z Republika Potudniowej
Afryki, dostarcza nam wiele spostrzezen w kwestii solidnego
pienigdza - pokazujgc nam, czego nie robic¢. Zimbabwe
systematycznie niszczyto swojg walute w latach dwutysiecznych,
poprzez dzikg eskalacje podazy pienigdza, znanego jako Dolar
Zimbabwe. Oczywista lekcja wynikajgcg z hiperinflacji, wydaje
sie, ,za duzo pieniedzy, a za mato doébr”. Jednak to troche
tak, jak zrzucanie winy za uzaleznienia od narkotykdéw na same
narkotyki.

Zgadza sie, narkotyki sg oczywistym winowajcg, ale jak w
przypadku hiperinflacji, musimy dociec zasadniczych powodéw
dla tak niszczgcego postepowania. Ponadto zastepowanie
krajowej nieudanej waluty, walutg rezerwowg takg jak dolar
(tzw. dolaryzacja), nie jest tak tatwe, jak mogtoby sie
wydawac.

Moje doswiadczenie

W 2006 r. po raz pierwszy przybytem do stolicy Zimbabwe,
Harare, po wielu latach czytania o tym fascynujgcym, chot
nekanym kt*opotami kraju. Departament Stanu USA zaprosit mnie
do omdéwienia, tego niegdys dobrze prosperujgcego kraju,
zwanego ,skarbem Afryki”, teraz pograzajgcego sie w
ekonomicznej zapasci i hiperinflacji, ktéra siegata jeden mln
procent rocznie.

Przed grupa biznesmendéw, naukowcéw i urzednikéw panstwowych,
argumentowatem, ze zasadniczg przyczyng byto zagarniecie przez
rzgd tysiecy farm nalezgacych do biatej ludnosSci we wczesnych
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latach dwutysiecznych. Po zniszczeniu praw wtasno$ci, zaczat
sie efekt domina. Zaufanie zewnetrznych inwestoréw wyparowato,
a kapitat finansowy szybko opu$cit kraj w kierunku
bezpiecznych przystani. Bez mozliwosSci zabezpieczenia
udzielanych kredytdéw tytutami wtasnos$ci, banki poupadaty,
podobnie jak i przedsiebiorstwa, takie jak firmy tekstylne czy
nawozowe.

Wiele z najlepszych farm poszto w rece politycznych
.kolesidéw”, ktdédrzy nie mieli zadnego dosSwiadczenia w
rolnictwie. Szybko sprzedali rury irygacyjne na zom,
zlicytowali sprzet rolniczy i $cieli drzewa sadownicze dla
szybkiego zysku. Nic dziwnego, ze rynek dtugu sekurytyzowanego
przez rzad wyparowat. Drukowanie pieniedzy stato sie
codzienno$cia. Przy gwattownym wzroscie deficytu i zapadajacym
sie dochodzie z podatkéw, bank centralny Zimbabwe uczynit z
wtasnej waluty zart. Pod koniec 2008 r. drukowat 100-bilionowe
banknoty dolarowe, za ktdére nie mozna byto kupi¢ jednego piwa.
Kraj przeszedt od bycia eksporterem zboza do takiego stanu, ze
wymagat corocznej pomocy zywnos$ciowej od spotecznosci
miedzynarodowej.

Dolaryzacja

W styczniu 2009 r. rzad Zimbabwe oficjalnie ogtosit dolara
amerykanskiego jako oficjalng walute kraju. Dokonat tzw.
dolaryzacji tym samym dotgczy*o do takich krajéw jak Salwador
i Ekwador, pozwalajgac Stanom Zjednoczonym okres$laé¢ podaz
pienigdza. Dolaryzacja ma dyscyplinowa¢ niekontrolowane
rzgdowe wydatki i prowadzi¢ do ograniczania deficytéw. W
rzeczy samej, niewielu jest sktonnych, by pozycza¢ rzagdowi
Zimbabwe — zagranicg i w kraju — biorgc pod uwage jego godne
pozatowania, nieumiejetne kierowanie.

Jednak dtug rzadowy ciggle ros$nie. Przewidywany deficyt
budzetowy na 2017 r. wyniést 400 mln USD, ale siegnat 1,82 mld
USD, czyli 11,2% PKB, i zostat sfinansowany gtdéwnie z bondw



skarbowych i uciekanie sie do debetu w Banku Centralnym.
Pojawia sie kilka oczywistych, jednak frapujacych pytan: Kto
kupuje bony skarbowe? Kto pozycza Bankowi Centralnemu, zeby
mégt wygenerowa¢ ten debet na rachunku?

Wyglada na to, ze Bank Centralny rabowat pienigdze prywatnych
oszczedzajgcych. W rozmowach z dziesigtkami mieszkancow
Zimbabwe, podczas wizyty w maju 2018 r., ustyszatem, ze ludzie
nie mieli praktycznie zadnego dostepu do dolaréw amerykanskich
na swoich wtasnych kontach w bankach komercyjnych. Oficjalnym
wyjasnieniem byto to, ze fizycznie brakowato dolarodw
amerykanskich.

Jest w tym troche prawdy, poniewaz Zimbabwe ma deficyt
handlowy 1 niewielkie inwestycje kapitatowe. Innymi stowy,
dolary amerykanskie szybciej wyptywajg z kraju niz do niego
wptywaja. Ale to nie moze wyjasni¢ prawie catkowitego
wyparowania dolardw z gospodarki rynkowej. W rzeczywistosci,
banki komercyjne zostaty zmuszone do wymiany swoich dolaréw
amerykanskich na obligacje skarbowe emitowane w dolarach
Zimbabwe, bez zadnej wartos$ci rynkowej, w celu pokrycia debetu
na rachunku w Banku Centralnym.

Rezultatem sg powazne trudnosci w codziennych transakcjach.

Aby ,rozwigzac¢” problem braku gotdéwki, bank centralny
wydrukowat specjalne ,obligacje Zimbabwe”, ktdre byty
zachwalane jako weksle, wyptacane w USD w kazdym banku.
Rzekomo dziataja jak czeki podrézne, z tg réznica, ze sa
wystawiane przez rzgd. Ale bez dolaréw amerykanskich
powszechnie dostepnych w bankach, staty sie nowym pienigdzem w
Zimbabwe, wymienianym na ulicy po kursie oko*o 60 centéw za 1
USD. Po gwattownej deprecjacji kurs ten utrzymywat sie w
ostatnich miesigcach, czyli do sierpnia 2018 roku, dos¢
stabilnie. Jesli zaptaci sie za co$ w USD, otrzyma sie reszte
w obligacjach i monetach Zimbabwe. Prawo Greshama obowigzuje w
Zimbabwe: gorszy pieniadz wypiera lepszy.



Aby powstrzyma¢ dalszg deprecjacje, rzad ograniczyt ilosc
obligacji i monet, co sprawia, ze nawet to ,rozwigzanie” jest
obecnie problematyczne. Nawet wyciggniecie banknotéw i monet z
banku zajmuje teraz wiele godzin czekania w kolejkach, co moze
oznaczac¢ powrdt z niczym w ztym dniu a z 40 dolarami w
obligacjach w dobrym dniu.

Poniewaz fizyczna gotdowka w kasie lub bankomacie jest
niedostepna, zamiast tego pojawita sie nowa ekonomia
owirtualnej gotéwki”, ktdéra jest chyba najdziwniejszym
systemem, jaki przyszto mi zobaczy¢ podczas moich podrézy po
Swiecie. Wszyscy pracujgcy w realnej gospodarce: ksiegowi,
sprzedawcy, 1inzynierowie 1itd., wszyscy uzywaja teraz
elektronicznych dolardéw, ktdére sa po prostu reprezentowane
przez liczby na koncie bankowym. Wedtug lokalnych obserwatoréw
te elektroniczne dolary sg warte okoto potowy wartosci dolara
amerykanskiego na ulicy. Fizyczny dolar obligacyjny jest wart
co$ pomiedzy fizycznym dolarem amerykanskim a dolarem
elektronicznym.

Istniejg dwa systemy, ktdre przemieszczajg te wirtualne dolary
w gospodarce: karta debetowa oraz ,EcoCash” czyli przelew
dokonywany za pomocg telefonu komdrkowego.

Wynagrodzenia sg przelewane bezposrednio na konta bankowe, a
do elektronicznego obcigzenia rachunku uzywana jest karta
debetowa lub ,EcoCash”. Tak dzia*a wszystko, od optat
drogowych, benzyny, zakupdéw spozywczych i wszedzie indziej,
gdzie mozesz uzy¢ karty kredytowej. Te wirtualne pienigdze
zastgpity realne dolary, ale prawie bez zadnej fizycznej
gotowki, ktdéra mogtaby je pokry¢. Przywioztem dolary
amerykanskie, ktdre byty z wdzieczno$cig akceptowane w kazdym
sklepie. Szybko jednak dowiedziatem sie, ze bytem troche
frajerem, ptacac reklamowang ,dolarowg” cene w gotdéwce, bo jak
mowito mi wielu: ,wydawanie dolardéw amerykanskich jest
drogie”, poniewaz tak naprawde wydaje sie wtedy 40% wiecej niz
cena rzeczywista.



Problemy

Sg dwa znaczgce problemy z kartami debetowymi i , EcoCash”.
Banki dzia*ajg jako pos$rednicy, bo wirtualnej waluty tej
»wyizolowanej gospodarki” nie mozna uzywa¢ poza granicami
kraju. Pienigdze na krajowych rachunkach bankowych Zimbabwe -
w tym miedzynarodowych — nie mogg by¢ przekazywane przelewem
do innych bankéw miedzynarodowych, poniewaz dolary
amerykanskie zostaty najwyraZzniej pochtoniete przez debety w
rachunku biezgcym Banku Centralnego. Tego typu uktad sprawia,
ze dziatalno$¢ importowo-eksportowa jest prawie niemozliwa bez
wyjatkowej pomystowosci (ktérej w Zimbabwe nie brakuje).

Drugim znaczgcym problemem jest to, ze by¢ moze 80%
mieszkancéw Zimbabwe prébuje wydrapal sie z zycia w Szarej
strefie bez mozliwosci korzystania z elektronicznego systemu
depozytédw. Nie majg dostepu do elektronicznych wptatomatéw — a
w odlegtych miejscach nie ma sygnatu telefonicznego dla
,EcoCash”. Ci ludzie zastawiajg drogi garscig warzyw lub
jakim$ ubraniem, liczac na troche gotéwki obligacyjnej 1lub
monety z przejezdzajgcych samochoddéw. Bez watpienia ci ludzie
sg najbardziej dotknieci za*amaniem gospodarczym Zimbabwe w
latach 2000., poniewaz wielu z nich by*o zatrudnionych w
fabrykach lub na duzych gospodarstwach rolnych, uzyskujagc
znacznie lepsze zarobki.

Najwazniejsza kwestia polega na tym, ze to utrata zaufania
lezy u podstaw probleméw Zimbabwe. Zaufanie z*amato sie w
wyniku wywtaszczenia ziemi, a takze gwattownych deficytow,
ktéore zrujnowaty walute poprzez hiperinflacje, a nastepnie po
2009 r. spowodowato wyparowanie twardej waluty z rachunkdw
bankowych ludzi. Zniknety emerytury, oszczedno$ci i inne
aktywa wynikajgce z lat ciezkiej pracy.

Przyjecie stosunkowo stabilnej waluty, takiej jak dolar
amerykanski, ztagodzi najwieksze béle hiperinflacji, ale nie
jest ostatecznym kluczem do sukcesu kazdej gospodarki. Jest to



warunek konieczny, ale niewystarczajgcy. Musi by¢ potaczony z
rzgdem, ktory wydaje nie wiecej niz otrzymuje, zwraca uwage na
praworzadnos¢ i ma przyjazne otoczenie biznesowe, ktére
zacheca zagranicznych inwestordéw i gosci do przywozenia swoich
dolardéw. Bez powaznych préob catkowitego zrownowazenia budzetu,
przywrécenia praw wtasno$ci i praworzadnosci oraz umozliwienia
dolarom wptywania i wyptywania z kraju, gospodarka Zimbabwe
pozostanie cieniem tej dawnej z lat 80. i 90. XX wieku.
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