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Abstrakt. W artykule podjety zostat temat metod finansowania koreanskiego
przyspieszonego rozwoju gospodarczego w II pot. XX w. Autorka opisujac poli-
tyke panstwa wobec inwestycji zagranicznych oraz polityke kredytowa witacza
sie do dyskusji, pomiedzy neoklasykami i etatystami, dotyczacej mechanizméw
koreanskiego cudu gospodarczego. Analizuje kwestie finansowania rozwoju prze-
mystu odnoszac sie do neoklasycznych rekomendacji zawartych w konsensusie
waszyngtonskim. Zauwaza, ze Korea Potudniowa nie tylko ich nie spetniata, ale
zaprzeczenie ich stanowito wazny element polityki panstwa prorozwojowego.
Autorka wykazuje, ze decyzja bazujaca na rozwoju gospodarczym na lokalnych
podmiotach pozwolita na planowe stworzenie silnej struktury przemystowe;j
i umozliwita wysoki poziom wzrostu gospodarczego w kolejnych dekadach. Poli-
tyka kredytowa prowadzona za posrednictwem panstwowych bankéw stanowita
za$ podstawowe narzedzie koordynacji dziatan prywatnych potudniowokorean-
skich przedsiebiorstw i egzekwowania oczekiwanych wynikéw.

Stowa kluczowe: gospodarka Korei Potudniowej, polityka kredytowa, zagranicz-
ne inwestycje bezposrednie, konsensus waszyngtonski, polityka rozwojowa

WSTEP

Rozwdj gospodarczy Korei Potudniowej! jest przyktadem najbardziej spektaku-
larnego awansu ekonomicznego w XX w. Jeszcze w latach 60. XX w. kraj nalezat
do najubozszych na $wiecie. PKB per capita na poziomie 80 USD usytuowato
Koree w rankingach miedzynarodowych obok Bangladeszu, Etiopii czy Ugandy.

! Dalej Korea.
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Gospodarka zdominowana byta przez niewydolne rolnictwo. Przetrwanie lud-
nosci w duzej mierze zalezne byto od pomocy zagranicznej, ktéra stanowita jedna
czwartg PKB. Dzi$ Korea jest jednym z najwiekszych producentéw przemystowych
i siocdmym eksporterem na $wiecie, a PKB per capita na poziomie 32.000 USD po-
zwala zakwalifikowa¢ ten kraj do grupy panstw rozwinietych. Koreanskie przed-
siebiorstwa takiej jak Samsung, LG czy Hyundai naleza do $wiatowych lideréw
w produkcji miedzy innymi elektroniki, sprzetu AGD, statkéw czy tez samochoddw.
Koreanska skuteczna walka ze skrajnym ubdéstwem rozpoczeta sie w I po-
towie lat 60. XX w. wraz z doj$Sciem do wtadzy wojskowego dyktatora generata
Park Chung Hee. W trakcie niespeina dwudziestolecia rzadéw dyktatora (lata
1961-1979) koreanska gospodarka zanotowata Srednioroczny wzrost PKB na
poziomie przekraczajgcym 8,4%. Z kraju gtéwnie rolniczego, o niewielkim udzia-
le przemystu lekkiego w produkcji Korea stata sie waznym producentem przemy-
stowym, odnoszacym sukcesy w segmentach, ktére zarezerwowane byty dotych-
czas dla krajow rozwinietych. Eksport wzrést w latach 1961-1977 z 40 mln do
ponad 15 mld USD. Korea w tym czasie przesuneta sie z 101 pozycji na $wiecie
pod wzgledem PKB per capita na pozycje 49, ktérag dawato 1510 USD.
Mechanizm koreanskiego cudu gospodarczego do dzi$§ budzi kontrowersje.
Dominujaca w gtéwnym nurcie ekonomii mysl neoklasyczna przypisuje, sukces
Korei sitom wolnego rynku, uniwersalnym i kluczowym w rozwoju wszystkich
gospodarek na $wiecie. Na dogtebny interwencjonizm panstwowy, jako Zrédio
rozwoju koreanskiej gospodarki wskazuje grupa ekonomistow heterodoksyjnych
w tym ekonomistow koreanskich. Podstawowy rozdzwiek pomiedzy zaleceniami
dotyczacymi prorozwojowej polityki gospodarczej, wynikajacymi z doktry-
ny neoklasycznej a koreanska praktyka gospodarcza wyraznie zarysowuje sie
m.in. w odniesieniu do polityki wobec inwestycji zagranicznej oraz sektora fi-
nansowego. Wbrew zaleceniom neoklasykéw panstwo koreanskie bardzo ostroz-
nie podchodzito do zagranicznych inwestycji za cel stawiajac sobie rozwdj lokalnej
wytworczosci. Zezwolenia na wybrane inwestycje zagraniczne obwarowane byty
licznymi warunkami, ktére miaty zapewni¢ asymilacje nowych metod wytwarza-
nia. Przeciwna idei wolnorynkowej byta tez dokonana na poczatku lat 60 XX w. na-
cjonalizacja sektora bankowego, ktéra pozwolita na catkowite podporzadkowanie
polityki kredytowej planowemu rozwojowi przemystu. Przyktad Korei przeczy
uniwersalnosci rekomendacji w zakresie polityki gospodarczej wyptywajacych
z neoklasycznego paradygmatu. Polityka prowadzona przez koreanskie panstwo
prorozwojowe wpisuje sie siegajaca XIX w. tradycje heterodoksyjna uzalezniajgca
dostosowywanie rozwigzan w tej sferze od etapdw rozwoju kraju.
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NATURA MECHANIZMOW ROZWOJOWYCH

W latach 80. XX w. Bank Swiatowy, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i Depar-
tament Skarbu Stanéw przygotowaty wytyczne dla polityki gospodarczej maja-
cej zapewni¢ zréwnowazony wzrost i w najefektywniejszy sposéb doprowadzié
do rozwoju gospodarczego. Rekomendacje bazujace na neoklasycznych podsta-
wach zapisane zostaly w dokumencie zwanym konsensusem waszyngtonskim.
Pierwotnie skierowany byl on do panstw Ameryki Lacinskiej, bedgcych w latach
80. XX w. w glebokim kryzysie gospodarczym. Ze wzgledu na przekonanie twor-
céw konsensusu o uniwersalnym charakterze zawartych w dokumencie narzedzi,
rekomendowane byty one nastepnie przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
w innych czesciach $wiata.

Zalecenia konsensusu sprowadzajg sie do promowania konserwatywnej po-
lityki fiskalnej, zwiekszenia udziatu mechanizméw rynkowych, liberalizacji wy-
miany handlowej, oraz otwarcia na inwestycje zagraniczne. S3 one wynikiem
negatywnego stosunku ekonomii neoklasycznej do zaangazowania panstwa
w gospodarke. Neoklasycy uwazaja, Ze wolny rynek - taki, na ktérym regulacyjna
rola panstwa ogranicza sie do zapewnienia warunkéw konkurencyjnosci - w naj-
lepszy spos6b rozporzadza ograniczonymi zasobami. Proces alokacji czynnikow
produkcji bazuje na rozproszonych informacjach zawartych w swobodnie ksztat-
tujacych sie cenach. Informacje przekazywane przez naturalny system cen nie
moga by¢ nigdy w pelni dostepne wtadzom gospodarczym. Wynika to z naturalnie
ograniczonej mozliwo$ci zbierania danych przez centralne organy oraz czasu po-
trzebnego na ich przetworzenie. Pafistwo pozbawione pelnej informacji nie jest
w stanie podejmowaé optymalnych decyzji. Neoklasyczna koncepcja cztowieka
gospodarujacego méwi dodatkowo, Ze jednostki w sposéb racjonalny daza do re-
alizacji wtasnej korzysci materialnej, co oznacza, ze w sytuacji wyboru pomiedzy
dobrem publicznymi i prywatnym wybiorg to drugie. Wychodzac z takiego zato-
Zenia panstwo zamiast realizowac interes spoteczny bedzie zawsze poddawato
sie presji grupowych intereséw, ktérym stuza politycy. Wtadza nad gospodarka
oddana w rece panstwa bedzie zatem Zrédiem réznych patologii wynikajgcych
z regulacji politycznej, pogoni za rentg, korupcji i tym podobnych. Gospodarka,
aby sprawnie funkcjonowa¢ powinna wobec tego pozostawac jak najdalej od
wplywoéw politycznych. Sytuacje takg uzyskuje sie poprzez redukowanie zakresu
wtladzy panistwowej za pomoca liberalizacji - deregulacji i prywatyzacji.

Doswiadczenie rozwojowe Korei Potudniowej zaprzecza uniwersalnosci po-
dejscia neoklasycznego. Polityka gospodarcza kraju, ktoéry odniést najwiekszy
sukces rozwojowy w Il potowie XX w. w wielu aspektach byta sprzeczna z reko-
mendacjami zawartymi w konsensusie waszyngtoniskim [Rodrik 1996]. Przykta-
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dem s3 zalecenia posrednio lub bezposrednio odnoszace sie do natury i sposobu
finansowania rozwoju przemystu. Sg to: likwidacja barier dla zagranicznych in-
westycji bezposrednich, liberalizacja rynkéw finansowych, a takze prywatyzacja
przedsiebiorstw panstwowych i gwarancja praw wtasnosci.

OGRANICZANIE NAPLYWU INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH

W mysl neoklasycznej teorii wzrostu konsensus waszyngtonski zaleca likwidacje
barier dla zagranicznych inwestycji zagranicznych. Wigze to sie z przekonaniem,
ze gospodarki otwarte wykazujg wiekszy wzrost niz gospodarki zamkniete, po-
niewaz zwiekszenie naktadéw kapitatu zalezy nie tylko od wzrostu oszczedno$ci
wewnetrznych, ale réwniez od naptywu kapitatu z krajow bardziej rozwinietych.
Kapitat zagraniczny przesuwa sie w naturalny sposéb do krajéw stabiej rozwinie-
tych, poniewaz tam stosunek naktadéw kapitatu do pracy jest mniejszy, co pozwa-
la na wyzsze zwroty z inwestycji. W efekcie kraje stabiej rozwiniete o otwartych
gospodarkach nadrabiajg zap6Znienia rozwojowe.

Korea nigdy nie otworzyta sie na swobodny naptyw kapitatu zagranicznego.
Partnerem w realizacji rzgdowych planéw rozwojowych staty sie nie korporacje
miedzynarodowe majace technologie i know how a rodzime prywatne przedsie-
biorstwa - konglomeraty zwane czebolami. Niezbedne $rodki na realizacje projek-
tow rozwojowych czerpano z kredytéw zagranicznych, ktére poprzez banki pan-
stwowe trafiaty do wybranych przedsiebiorstw prywatnych. Rozwo6j bazujacy na
lokalnych podmiotach sterowanych przez panstwo i ostrozny stosunek do obcych
inwestoréw uwazany jest przez takich ekonomistéw heterodoksyjnych jak: A.H.
Amsden [1989], R. Wade [1990b] czy M. Woo-Cumings [1999] za jedno ze Zrodet
koreanskiego sukcesu. Uniknieto w ten sposéb powszechnego w innych krajach
rozwijajacych sie problemu realizacji celow przedsiebiorstw zagranicznych kosz-
tem interesu narodowego Kkraju przyjmujacego kapitat. Chodzi tu miedzy innymi
o transfer zyskdw czy ttumienie lokalnej produkcji, wytwarzanej przez dany kon-
cern miedzynarodowy w innych czeSciach §wiata. W przypadku lokalnych produ-
centéw wspdlnota celéw z gospodarka narodows, cho¢ nie pokrywa sie w catosci
jest jednak znacznie wieksza. Panistwo Koreanskie udowodnito, ze odpowiedni
dobér narzedzi pozwala na stworzenie niezwykle efektywnej wspotzalezno$ci
miedzy wypetnianiem planéw rozwojowych i sukcesem ekonomicznym prywat-
nych krajowych przedsiebiorstw bazujgcej na dtugookresowej strategii rozwoju.
Stawiajac na rozwdj indukowato staty technologiczny postep produkcji uzaleznia-
jac od niego dostep do preferencyjnych kredytéw. Za pomoca tego samego narze-
dzia nakierowywano prywatne podmioty na preferowane obszary inwestowania
tworzac w ten sposob strukture konkurencyjnej gospodarki. Ta polityka prowa-
dzita do statego wysokiego wzrostu gospodarczego i tworzenia bardzo dobrych
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perspektyw rozwojowych na przyszto$¢. Zar6wno wprowadzenie w zycie planéw
rozwojowych jak i stosowane narzedzie nie mogtoby by¢ skuteczne wobec reali-
zujacych wlasne strategie inwestycyjne bazujace na innym horyzoncie czasowym,
niezaleznych finansowo zagranicznych korporacji.

W Korei warto$¢ zagranicznych inwestycji bezposrednich pozostawata znacz-
nie ponizej 1% PNB (tabela 1), byta ona wielokrotnie nizsza od inwestycji za-
granicznych w innych krajach rozwijajacych sie [Amsden 1989]. Taka sytuacja
wynikata przede wszystkim ze strachu przed zaleznos$cig od obcego - zwtaszcza
japonskiego? - kapitatu oraz przekonania, ze swobodny naptyw obcych inwestycji
nie przyczynia sie do rozwoju gospodarki przeciwnie na pewnym etapie moze go
hamowaé. Obserwacja polityki inwestycyjnej Japonii w innych krajach pozwalata
formutowac przekonanie, ze inwestycje zagraniczne generuja relatywnie prosta
produkcje lub montaz gotowych elementéw i nie stanowig podstawy dalszego
rozwoju technologicznego przemystu. Nie przyczyniajg sie rowniez do formowa-
nia narodowego kapitatu. Preferowano zatem oddzielenie transferéw technolo-
gicznych i know how z zagranicy od wtasnosci $srodkdw produkc;ji.

Dla Koreanczykéw inwestycje zagraniczne byty wazne o tyle, o ile dostarcza-
ty nowych technologii waznych dla realizacji planéw gospodarczych, ktérych in-
nym sposobami nie mozna byto uzyska¢ [Amsden 1989, Mardon 1990]. Dbano
przy tym, aby inwestycje zagraniczne przynosity pozytywne efekty zewnetrzne w
postaci asymilacji technologii i wiedzy produkcyjnej. W wielu przypadkach byty
one nastepnie wykorzystywane przez koreanskie podmioty. Stanowity wiec etap
na dtugiej drodze do rozwoju narodowej wytworczosci. Inwestycje zagraniczne,
na ktore panstwo decydowato sie byty skrupulatnie dobierane celem wspiera-
nia rozwoju catego przemystu. Regula przyjeta przez koreanski rzad byt zakaz

TABELA 1. Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) oraz zadluzenie zewnetrzne w RK
w latach 1965-1979

Zadtuzenie Zadtuzeni
BIZ w mln USD BIZ zewnetrzne zei/vnu tizni
Lata (w cenach (w % w stosunku w mln USD €
. (w % w stosunku
biezacych) do PNB) (w cenach
. do PNB)
biezacych)
1964 20,6 0,73 206 6,8
1970 13,6 0,16 2 245 25,5
1975 169,4 0,81 8456 40,5
1979 107,3 0,17 20500 31,7

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Amsden [1989].

2 Nieche¢ Koreaniczykéw do Japonii ma uzasadnienie historyczne. Korea w latach 1910-1945
znajdowatla sie pod brutalng i majaca na celu wynarodowienie podbitego kraju okupacjg
japonska.
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inwestycji zagranicznych w sektorach, w ktérych miatyby one konkurowac z ro-
dzimg wytworczoscig. W Korei nie dopuszczano ponadto do przeje¢ koreanskich
przedsiebiorstw przez obcy kapitat. Inaczej niz w Europie Srodkowowschodniej,
Ameryce Lacinskiej czy Afryce Subsaharyjskiej korporacje miedzynarodowe nie
przejety rowniez lukratywnej produkcji débr dla bardziej zamoznych konsumen-
téw krajowych.

Zezwolenia na zaangazowanie obcego podmiotu byty Scisle koordynowane
z planami rozwojowymi. Szczegétowo definiowano jakie technologie w danej
gatezi sg niezbedne do realizacji przyjetych na danym etapie celéw, sprawdza-
no zaawansowanie technologiczne produkcji realizowanej przez lokalnych pro-
ducentéw i ustalano poziom niezbednego transferu technologii z zagranicy. Te
dziedziny, w ktérych technologie posiadane przez koreanskich przedsiebiorcéw
byly uznane za wystarczajace zamykano na inwestycje zagraniczne. Te, w ktérych
brakowato odpowiednich technologii definiowano jako otwarte.

Nie oznaczato to jednak pelnego przyzwolenia na wkraczanie w otwarte dzie-
dziny zagranicznych inwestoréw. Obwarowane one byty licznymi restrykcjami,
a dziatalno$¢ inwestoréw zagranicznych byta szczegétowo monitorowana.

Kluczowa polityka wspomagajaca planowy dtugofalowy rozwéj konkurencyj-
nego przemystu byta promocja eksportu. Tylko w przypadku inwestycji generujg-
cych produkcje w catosci na rynek zagraniczny badz dostarczajacych kluczowych
dla rozwoju technologii, wyrazano zgode na ponad 50% wtasno$¢ zagraniczna.
Kazdy inwestor zagraniczny zobowigzany byt do negocjowania ztoZonego poro-
zumienia z rzadem, ktére definiowato warunki dziatalno$ci w Korei. Porozumie-
nie mogto zawiera¢ takie elementy jak: utworzenie joint venture z koreanskim
podmiotem, ktéry po uptywie okreslonego czasu przejmowat kontrole nad dzia-
talnoscig produkcyjng, zakres transferu technologicznego i dostepu do rynkdw
zagranicznych zapewniane przez inwestora czy nawet zobowigzanie do odsta-
pienia wtasnych udzialéw w przedsiewzieciu na rzecz koreanskiego podmiotu
po uptywie pewnego okresu. Wykorzystujac te formute Koreaniczykom udato sie
stworzy¢ w wielu sektorach skuteczng konkurencje wobec wcze$niejszych part-
nerdéw z joint venture. Tak sie stato miedzy innymi w przypadku wielu produktéw
elektronicznych bazujacych na japonskich technologiach takich firm, jak Sony czy
Toshiba, czy tez w przypadku sektora motoryzacyjnego. Im bardziej pozadana, ze
wzgledu na rozwoj gospodarki, byta technologia implementowana przez inwesto-
ra zagranicznego tym otrzymywat on korzystniejsze warunki dziatalno$ci takie
jak: zwolnienia podatkowe, r6znego rodzaju zachety finansowe, mate koszty dzia-
talnosci czy nawet wysoki gwarantowany poziom zysku. Rzad odstepowat réow-
niez od przyjetych restrykcyjnych zasad. Zdarzato sie, ze w przypadku inwestycji
niosacych ze sobg bardzo wazny transfer technologiczny produkcja z udziatem
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inwestora zagranicznego miata nie tylko wytgczno$¢ na rynku wewnetrznym, ale
ceny produktu byty nawet kilkukrotnie wyzsze niz na rynkach swiatowych.

Udzial inwestycji wytacznie z kapitatem zagranicznym wsréd inwestycji za-
granicznych ogétem wahat sie na przestrzeni rzadéw Parka, ale nigdy nie prze-
kroczyt 22%. Pod koniec lat 60 XX w. poziom ten byt najwyzszy. Rzad w celu przy-
ciagniecia inwestoréow do takich gatezi jak: chemiczny, tekstylny, maszynowy czy
elektroniczny ztagodzit restrykcje natozone na inwestycje w cato$ci zagraniczne.
Nie przynosity one jednak oczekiwanych korzystnych dla catej gospodarki efek-
tow zewnetrznych w postaci asymilacji nowych technologii. Zaczeto wiec odste-
powac od tej formuty i pod koniec lat 70. XX w. jedynie 13% z wszystkich inwe-
stycji zagranicznych nie miato udziatéw podmiotéw koreanskich. W badaniach
przeprowadzonych w II potowie lat 70. XX w. wérdd 66 krajow Korea zanotowa-
1a najnizszy udziat inwestycji ze 100% kapitatem zagranicznych przed Izraelem
i Japonig. W latach 1962-1985 wartos¢ zaakceptowanych przez panstwo inwe-
stycji wyniosta okoto 2,6 mld USD. Ostatecznie zrealizowano projekty na kwote
1,9 mld USD. przy tym praktycznie wyeliminowano dostep inwestoréw zagranicz-
nych do gatezi produkujacych dobra konsumpcyjne na rynek wewnetrzny oraz do
potowy lat 70. XX w. do sektora ustug finansowych.

SEKTOR BANKOWY I POLITYKA KREDYTOWA

Realizacja strategii rozwojowej z udzialem czeboli wymagata odpowiednich na-
rzedzi, ktore sprawiatyby, ze przedsiebiorstwa nie tylko zgadzaty sie na uczest-
nictwo w panstwowych programach, ale réowniez efektywnie je wypeliniaty.
W sferze instytucjonalnej jedng z pierwszych decyzji, jakie podjeta junta wojsko-
wa byta nacjonalizacja sektora bankowego i catkowite podporzadkowanie decyzji
kredytowych realizacji polityki przemystowej. Poprzez udzielanie i przedtuzanie
dostepu do ogromnych preferencyjnych kredytéw panstwo nagradzato podmioty
szybko reagujace na zmiany i co najwazniejsze odnoszace sukcesy w realizacji
wyznaczonych czesto bardzo ryzykownych projektéow. Panstwo odebierato do-
step do kredytow tym, ktorzy uchylali sie od wspétpracy lub okazywali sie nie-
efektywni i kosztowni.

Nacjonalizacja sektora bankowego to dziatanie catkowicie sprzeczne z kon-
sensusem waszyngtoniskim. Oznacza ona pogwalcenie takich zasad jak libera-
lizacja rynkéw finansowych, ochrona praw wtasnos$ci oraz prywatyzacja pod-
miotéw panstwowych. Pozwolita jednak na mobilizacje kapitatu i za pomoca
systemu preferencyjnych kredytéw nakierowanie go do realizacji strategicznych
projektow oraz na kontrole nad przedsiebiorstwami uczestniczagcymi w realizacji
planéw rozwojowych. Koreanscy ekonomisci H.J. Chang [1999] i M. Woo [1991]
ttumaczac znaczenie polityki kredytowej realizowanej przez panstwowe banki
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powotuja sie na teorie etapdw rozwoju gospodarczego Alexandra Gerschenkro-
na [1962]. Autor ten stawia teze, Ze im bardziej zacofany kraj, tym wieksza role
w jego rozwoju odgrywajg czynniki instytucjonalne zwigzane z mobilizacjg kapita-
tu. Gerschenkron zauwazyt, ze w przeciwienstwie do Wielkiej Brytanii, ktéra roz-
wineta sie dzieki akumulacji prywatnego kapitatu, zap6znione rozwojowo Niemcy
musiaty substytuowac brak tego czynnika rozwojowego prywatna bankowoscia.
W przypadku jeszcze bardziej zacofanej Rosji to panstwo musiato podja¢ sie zada-
nia mobilizacji Srodkéw i tworzenia przemystu. Koreanscy badacze wskazuja, ze
z podobna sytuacja jak w Niemczech miano do czynienia w Japonii gdzie prywat-
ne banki powigzane z przemystowymi konglomeratami finansowaty ich rozwdj
przez panstwowg agencje pilotazowa MITI. Korea na poczatku lat 60 XX w. nie
tylko nie dysponowata prywatnym kapitatem, ale i istniejacy prywatny system
bankowy nie byt w stanie poddzwigna¢ industrializacji. W tej sytuacji instytucja
substytuujacg stata sie panstwowa bankowos$c¢. Panstwo przejeto odpowiedzial-
no$¢ nad zapewnieniem niezbednych srodkéw i tworzeniem przemystu.

Wielu ekspertéw podkresla [m.in.: Wade 1990a, Chang 1993, World Bank
1993], ze sukces koreanskiego panstwa rozwojowego bazowat miedzy innymi
na tym, ze wtadza ,nie wahata sie” wycofa¢ swojego wsparcia, wtedy gdy dzia-
tania przedsiebiorstw byly niezadowalajgce. Kontrola poprzez kredyt byta tym
skuteczniejsza, ze ze wzgledu na bardzo korzystne warunki kredytowania wskaz-
nik ogélnego zadtuzenia najwiekszych przedsiebiorstw dochodzit, w omawianym
okresie, do bardzo wysokiego poziomu 300-400%. Przedsiebiorstwa, ktéorym nie
udawato sie realizowa¢ uzgodnionych celéw produkcyjnych czy eksportowych
nie otrzymywaty dostepu do dalszych kredytéw co powodowato ich bankructwo,
a majatek upadtych podmiotéw przejmowaty czebole odnoszace sukcesy miedzy-
narodowe.

Stosowana na zachodzie analiza ekonomiczna kredytobiorcy rzadko byta pod-
stawg udzielania pozyczek [Pirie 2007]. Przedsiebiorstwa dziatajace w sektorach
priorytetowych niemal automatycznie uzyskiwaty kredyty, podczas gdy nawet naj-
bardziej rentowne przedsiebiorstwa z innych branz nie miaty na nie praktycznie
zadnych szans i musiaty positkowac¢ sie finansowaniem w szarej strefie. R6znice
pomiedzy preferencyjnymi stopami procentowymi zarezerwowanymi dla wybra-
nych przedsiebiorstw a powszechnie dostepnymi czarnorynkowymi wahaty sie
w granicach od 20 do 30%. Juz jednak niewielkie zmiany oprocentowania w wy-
branym sektorze odgrywaty ogromna role dla ukierunkowania funduszy. Zmie-
niaty rachunek ekonomiczny przedsiebiorstw i pozwalaly na realizacje waznych
inwestycji, ktére przy braku takich zabiegéw nigdy by nie powstaty. Preferencyj-
nemu oprocentowaniu kredytéw skierowanych do uprzywilejowanych branz to-
warzyszyta wysoka inflacja oscylujaca wokét 20%, co sprawiato, Ze realne stopy
procentowe byty czesto ujemne. Prowadzito to z jednej strony do bardzo szybkiego

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 5(1) 2017




Finansowanie potudniowokoreanskie cudu gospodarczego... 75

rozwoju aparatu produkcyjnego, z drugiej za$ strony do wspomnianego powyzej
bardzo silnego zadtuzania sie przedsiebiorstw.

W Korei okoto 80% finansowania inwestycji prywatnych pochodzito z po-
zyczek bankowych [Johnson 1987]. Kredyt jako Zrédto finansowania przedsie-
biorstw byl preferowany zaréwno przez panstwo, jak i przedsiebiorstwa. Fi-
nansowanie inwestycji poprzez rozwo6j rynkéw gietdowych odbierato panstwu
podstawowe narzedzia kontroli nad przedsiebiorstwami i byto postrzegane
w kategoriach spekulacji i dazenia do krotkookresowego zysku. Wiasciciele cze-
boli ze swojej strony niechetnie siegali do finansowania przez gietde nie chcac
straci¢ kontroli wtascicielskiej nad swoimi przedsiebiorstwami?,

Wdrozenie ambitnych planéw rozwoju przemystu wymagato pokaznych na-
ktadéw finansowych. Panstwo podejmowato liczne wysitki w celu zwiekszenia
oszczednosci krajowych. Do potowy lat 70. XX w. stopa oszczedno$ci w Korei
nie przekraczata jednak 20% PNB (tabela 2) Niski poziom dochodu narodowego
i mniejsza niz w innych krajach rozwijajacych sie stopa oszczednosci powodowa-
ty, Ze oszczednos$ci wewnetrzne nie wystarczaty na finansowanie planowanych
inwestycji.

TABELA 2. Inwestycje i oszczednos$ci w relacji do PNB w latach 1962-1978

Naktady brutto , . Saldo rachunku obrotéw
Lata , . Oszczedno$ci krajowe .
na Srodki trwate biezgcych
1962 13,9 11,6 -1,9
1966 20,0 17,6 -2,7
1970 25,6 18,8 -7,6
1974 25,3 20,6 -10,9
1978 30,8 29,4 -2,2

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Amsden [1989].

Nieche¢ do obcych inwestoréw nie oznaczata odrzucenia zewnetrznego finan-
sowania rozwoju kraju. Przeciwnie panstwo intensywnie zabiegato o kredyty za-
graniczne. Skutkiem tego Sredniorocznie marginalne warto$ci kapitatu zagranicz-
nego naptywajacego do Korei stanowity bezposrednie inwestycje zagraniczne.
Dzieki kredytom zagranicznym czebole mogly nabywac obce technologie i dobra
inwestycyjne pozwalajace na rozwdj aparatu produkcyjnego i konkurencyjng wy-
tworczos¢. Dostep do cennych pozyczek zagranicznych zarezerwowany byt przy
tym tylko dla najwazniejszych projektow. Wiekszo$¢ pozyczek zagranicznych tra-

3 W latach 70. XX w.,, pod wplywem niezadowolenia opinii publicznej z akumulacji bo-
gactwa w rekach najbogatszych rodzin, cze$¢ czeboli zostata sktoniona do debiutu na
lokalnej gietdzie papieréw warto$ciowych. Zabezpieczano sie woéwczas przed utrata
kontroli nad przedsiebiorstwami poprzez zawita strukture krzyzowych wtasnosci we-
wnatrz grup biznesowych.
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fiato do wybranych duzych przedsiebiorstw produkcyjnych, ktére miaty rowniez
utatwiony dostep do tanich pozyczek krajowych.

Do gtéwnych kredytodawcéw Korei nalezaty Japonia i Stany Zjednoczone.
Pozyskanie odpowiednich $rodkéw na rozwdéj wymagato od witadz koreanskich
podejmowania odwaznych i niepopularnych w spoteczenstwie decyzji. Japon-
skie kredyty okupione byly nawigzaniem stosunkéw dyplomatycznych z bytym
znienawidzonym kolonizatorem. W zamian za wznowienie stosunkéw dwustron-
nych Korea otrzymata od Japonii 800 mln USD w tym 300 mln USD stanowity
granty zwrotne w ciggu 10 lat, 200 mln USD pozyczki panstwowe oraz 300 mln
USD pozyczki prywatne [Kim 2004]. Ogromny zastrzyk finansowy przyniost tez
udziat koreanskich wojsk w wojnie w Wietnamie. W okresie zaangazowania Korei
w ten konflikt zewnetrzne zadtuzenie kraju wzrosto kilkukrotnie w relacji do PNB
z 6,8 do 31,5%, co w wartos$ciach absolutnych oznaczato ponad dwudziestokrotny
wzrost kwot zaciggnietych pozyczek [Amsden 1989].

WNIOSKI

Ekonomia neoklasyczna propaguje rozwigzania wolnorynkowe wykazujac, ze
mechanizm rynek doprowadza do najbardziej efektywnej alokacji czynnikéw
produkcji. Sukces rozwojowy Korei Potudniowej pokazuje, Ze zatozenia ekono-
mii neoklasycznej w niektdérych aspektach na tyle odbiegaja od rzeczywistosci, ze
wnioski wynikajgce z modeli na nich opartych s btedne.

Projekt panstwa prorozwojowego jest znacznie bardziej wymagajacy niz
podejscie wolnorynkowe - nie zwalnia z odpowiedzialnoS$ci za przyszto$¢ go-
spodarki, wymaga wizji oraz profesjonalnego i oddanego swojej misji aparatu
urzedniczego. Sukces zalezy od ogromnego wysitku zwigzanego ze stworzeniem
architektury instytucjonalnej wspierajacej wzrost i aktywnego przeciwdziatania
niepozadanym zachowaniom podmiotéw gospodarczych wynikajacych z dazenia
do indywidualnego zysku. Moze by¢ zatem realizowany jedynie przez silne pan-
stwo. Przyktad Korei pokazuje, Ze nie liberalizacja i przyjmowanie ogélnych zasad
jak chce ekonomia neoklasyczna, a skrupulatne, dyskrecjonalne dostosowywanie
rozwigzan w sferze polityki inwestycyjnej i kredytowej do potrzeb gospodarki
jest kluczem do sukcesu.
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THE FINANCING OF THE SOUTH KOREAN MIRACLE - VERSUS
THE WASHINGTON CONSENSUS

Abstract. This paper addresses the topic of the methods used to finance acceler-
ated economic growth in South Korea during Park Chung Hee’s rule (1961-1979).
The author describes government policy concerning foreign direct investment
and banking credit and takes a position in the dispute between neoclassical and
statist economists concerning the mechanisms of the Korean economic miracle.
Discussing the issue of financing Korean industrial development, she refers to
the economic policy prescriptions described in the Washington Consensus. The
author argues that not only did Korea not comply with these prescriptions, but
contradictory measures constituted the building blocks of its developmental state
policy. The decision to base economic development on local companies facilitated
the creation of a comprehensive and strong industrial structure which enabled
high economic growth for the following decades. Credit policy implemented by
state-owned banks was the main tool for coordinating private-sector investment
decisions and ensuring high performance.

Key words: South Korean economy, credit policy, foreign direct investment, Wash-
ington consensus, development policy

5(1) 2017 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC [




