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BRAZILIE A STATNI KAPITALISMUS

BRAZIL AND STATE CAPITALISM

Lukds Krupka'

Text se zabyva tématem statniho kapitalismu v kontextu nového pojeti, kdy
stat ovliviiuje strategické sektory, aby tak ovlivnil sviij hospodaisky rist jako
celek. Cilem je zanalyzovat a popsat statni kapitalismus a jeho formu
v Brazilii a zasadit jej do kontextu vyvoje HDP ainflace. Brazilie je
povazovana za hybridni verzi statniho kapitalismu, neb jiz od 80. let
privatizovala své podniky, avSak se stale drzi jako minortini investor
v klicovych sektorech. Kauzalita mezi vyvojem HDP, inflace arozvojem
statniho kapitalismu neni prokézana, byt ke stabilizaci dochéazi ve stejném
obdobi, neb hlavni body politického programu poslednich let byly cilovani
inflace a makroekonomicka stabilita, nikoli stitem vlastnéni podniky.*
Kli¢ova slova: statni kapitalismus, Brazilie, HDP, inflace, stitem vlastnéné
podniky

The paper deals with state capitalism in a today‘s understanding — meaning
the state influeces the strategic sectors in order to influnce its economic
development. The aim is to analyse and describe the form of state capitalism
in Brasil and check the causality between its development and the
development of GDP and inflation. Brasil is seen as a hybrid type of state
capitalism as they have privatized several companies since 1980s and have
kept minority investing position. Despite the stabilization of GDP and
inflation at the same moment when state capitalism developed the most, the
causality is not proven because the main aims of the governments were
inflation targetting, macroeconomic stability and not state-owned companies.
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% Stat’ byla napsana v ramci projektu IGS 13/2017 ,,Statni kapitalismus v sou¢asném svet&*.
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1 UvoD

Statni kapitalismus je z jednoho uhlu pohledu ipln€ novy pojem, ktery se zacal
pouzivat ve svétové ekonomice v nekolika poslednich letech, zejména po tspéchu
zemi BRICS (uskupeni zemi Brazilie, Rusko, Indie, Cina a Jihoafrick4 republika). Na
druhou stranu je to pojem stary jiz nékolik desitek let. Pro¢ ovSem toto rozdéleni?
Pfi¢inou je definice. V minulosti se pojem statni kapitalismus pouzival pro staty, kde
dochazelo k vyssi mife regulace mikroekonomického prostiedi ze strany statu,
a ptikladem mohla byt Francie. Jednalo se pfedev§im o staty rozvinuté. Nicméné po
uderu ekonomické krize roku 2008 se statni kapitalismus a jeho definice obratila vice
k pohledu na staty BRICS a dal$im rozvojovym ekonomikdm, protoze tyto staty velice
dobte ustaly ekonomickou krizi i jeji nasledky, ba dokonce se z nich rychleji zotavily
nez staty vyspélé na zdpadni polokouli. Pravé formou této posledni viny statniho
kapitalismu se zabyvam ve své praci v kontextu Brazilie jako jednoho z hlavnich
predstaviteld uskupeni BRICS.

Tato prace si klade za cil zanalyzovat brazilskou ekonomiku v kontextu
statniho kapitalismu, za ktery je povazovana. Cilem je tedy zanalyzovat a popsat statni
kapitalismus a jeho formu v Brazilii a zasadit jej do kontextu vyvoje brazilské
ekonomiky z pohledu vyvoje HDP a inflace. Hypotézou je, zda forma statniho
kapitalismu v Brazilii byla tim hlavnim tahounem brazilské ekonomiky, zejména pak
po miléniu, kdy dochazi k nejvétsimu nartstu brazilské ekonomiky.

Prace je rozdélena do 3 casti. Prvni definuje pojem statniho kapitalismus dle
poslednich dostupnych zdroji, které k dané problematice pfistupuji. Jednd se
predevsim o shrnuti moznych definic a jejich kli€ovych vzajemnych znakd, dle kterych
je pak Brazilie analyzovana. Druhd ¢ast se zamétuje na vyvoj brazilské ekonomiky.
Zde je hlavni daraz kladen na vyvoj HDP a pak v samostatné subkapitole na vyvoj
inflace, neb ta urcovala vyvoj Brazilie po ne€kolik let. Tteti kapitola se pak zabyva
aplikaci statniho kapitalismu v Brazilii a jeho formou dle dostupnych definic. V zavéru
pak dochazi ke komparaci vysledkd analyzy jednotlivych kapitol.

Zdroje, ze kterych tato prace vychazi, jsou rtznorodé. Prevazné se jedna
o zdroje ve formée ¢lankd dostupnych z rGznych periodik publikovanych na univerzité
v Harvardu, Yalu, Columbii a podobn¢. Vychazi pak zejména z publikaci autori Aldo
Musacchio a Sergio G. Lazzarini, ktefi se problematikou statniho kapitalismus
V neposledni fad€ pak také vychazim z literatury Bremmera ¢i ¢lankd publikovanych
v ramci MMF (Mezinarodniho ménového fondu) ¢i OECD (The Organisation for
Economic Co-operation and Development).
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2 POJEM STATNi KAPITALISMUS V SOUCASNEM POJETI
Statni kapitalismus dle poslednich reSer$i stale nema jednotnou definici.

Nicméné jednotlivé znaky, které tuto formu kapitalismu popisuji ¢i definuji, jsou ¢asto
opakované, a tudiz bychom je jiz mohli povazovat za ustalené. Dle Yale University se
jedna o formu kapitalismu, ktera se stale vyviji. Vychazi z definice kapitalismu jako
takového, pro ktery je piiznacna existence firem. Kapitalistou, dle zapadniho pohledu,
je chapan clovek, ktery pracuje ve velké spolecnosti, drzi vysokoSkolsky diplom
z renomované univerzity, ma nc¢kolikaleté zkuSenosti ze svého odvétvi, ma MBA
z jedné z TOP celosvétovych obchodnich univerzit (business schools) a sedi v rohové
kancelati v hlavni budové feditelstvi. Toto stejné pojeti je ale i v zemich statniho
kapitalismu. Nicméné rozdil pro kapitalistu v zemi statniho kapitalismu je ten, Ze dana
spolecnost je statem vlastnéna (bud’ celd, nebo alespon ¢astecné) a jeho vzdélani bylo
zaplaceno vladdou. Jako nadsazku studie z univerzity v Yale uvadi, Ze statni kapitalista
ma na svém pracovnim stole telefon, ktery ho napfimo spoji s vladnimi Ciniteli své
zeme. Jedna se o lehkou paralelu s ¢ervenym telefonem.

Statni kapitalismus je tedy spojen s vlivem vlady na firmy, zejména firmy
v klicovych odvétvich pro ekonomiku jako je t€zba ropy a jinych nerostnych surovin ¢i
bankovnictvi a pojistovnictvi. Témito formami vlivu mtze byt bud’ plné vlastnictvi
dané firmy — mluvime tak o tzv. state-owned enterpise (SOE) (stitem vlastnéné
podniky), nebo alesponi jeji CasteCné vlastnictvi. Jinou formou vlivu mulze byt
vlastnictvi ,,pouze* akcii dané firmy ¢i dosazenim vladnich Cinitelt do vrcholového
managementu firmy. Stat to tak déla, aby dosahl svych cili ve strategickém odvétvi
své celkové ekonomiky. To vSak vSe stale drzi v mezich volného trhu (Li, 2015).

Tyto ekonomické cile jsou chapany jako ,,politicky zisk®, kdy stat vytvaii
v klicovych odvétvich své ekonomiky tzv. statni Sampiony — klicové firmy, které
mohou ovladat az celé ¢i pfevaznou vétSinu daného sektoru. Pravé vlivem nad témito
klicovymi sektory a jejich trhy stat ptimo ovliviiuje vyvoj své ekonomiky jako celku.
Mimo vySe uvedené priklady studie z Harvardské univerzity rovnéz uvadi priklady
vlivu do daného sektoru ve formé statnich asistenci ¢i subvenci do klicovych hract na
trhu, pokud se jedna o soukromé spolecnosti.

Statni kapitalismus se stavd vice a vice oblibenym a také pozorovanym
systtmem tzv. hybridniho kapitalismu. Staty prechazi totiz k formé statniho
kapitalismu, aby mohly efektivné feSit ¢i predchazet trznim selhdnim. Na druhou
stranu soukromy sektor povazuje rozvoj statniho kapitalismu jako hrozbu, jelikoz staty
tak mohou ovliviiovat napf. cenovou strategii ¢i jinak diktovat trhu, kam se ma ubirat.
Dalsim divodem proti statnimu kapitalismu je fakt, Ze existuje privilegovany pfistup
k financovani firmam, které maji statni vliv/ptizen, coz zhorSuje pozici soukromym
firmam (Musacchio — Lazzarini, 2012).
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Na definici statniho kapitalismu se mizeme divat z nékolik pohledii. Té€mi jsou
pohled zptisobu manazerského fizeni, kdy jsou do hlavnich pozic managementu
dosazovani zastupci vladnouci strany ¢i jini vladni zastupci. Dalsi je pak socialni
pohled, kde se jedna o situaci, kdy stat ma navadét své firmy, kterych je vlastnikem at’
celkové ¢i majoritné nebo minoritn€, aby vykonavaly své c¢innosti prospesné
spoleenskym cilim. To byva ovSem casto v rozporu s profitabilitou danych
spole¢nosti. Tretim pohledem je pohled politicky — firmy vlastnéné statem a fizené
vladnimi ¢initeli/politiky k politickym ziskiim, coz pak zlstava otazkou, zda toto
pravni vlastnictvi nema az negativni vliv na vykonost téchto firem (pfikladem mize
byt, ze statni banky ptijcuji vice nez banky soukromé i v dobé, kdy se ekonomice ne
ptili§ daf). Ctvrtym ahlem pohledu je pak institucionalni pohled. Zde se jedna o piiliv
statniho kapitalu (tedy stat coby investor) do firem v dané ekonomice. Jde o spojeni
mezi vyvojem trhu ¢i podtrhi a proudénim kapitdlu do zemé ¢i v zemi. Pfikladem je,
finan¢niho trhu, firmy nemaji snadny pfistup k riznym druhim financovéani ¢i jinych
kapitalovych tokl. Proto tyto nedokonalosti musi nahradit statni kapital. (Musacchio —
Lazzarini — Aguilera, 2013).

Tak jak je statni kapitalismus popsan vyse — tedy v jeho Cisté formé, je typicky
zejména pro Cinu & Rusko, kde se statni kapitalismus nachazi ve své &isté podobé dle
dostupnych definic. Existuji ovSem také ekonomiky, které funguji v tzv. hybridni
podobé. Takovym piikladem muize byt Brazilie, ktera je pfedmétem dal§iho zkoumani
této studie.

Brazilie a statni kapitalismus jsou spojované jiz fadu let. Piikladem je ¢lanek z
New York Times, ktery vysel roku 1976 o tom, Ze se Brazilie pohybuje smérem ke
statnimu kapitalismu. Tento ¢lanek definoval prvky statniho kapitalismu jako vétsi role
statu v ekonomice (tedy zvySeni statnich zasaht jako k tomu navadi keynesianstvi),
zvyseni dirazu na brazilskou domaci vyrobu, ktera by méla nahradit importy, a také
pomalejSi ekonomicky rist v nadchazejicich 70. a 80. letech. Tento niz$i rast se
ocekaval nizsi nez 5 %. Problém byl, Ze Brazilie se potykala s vojenskymi puci a
¢astou zmeénou politického rezimu. Proto se Casto uvadi 3 Grovné mocenské sily v
Brazilii v 70. letech 20. stoleti. Jedna se o moc statni tedy moc vlady, moc podnikatelii
a moc vojenska. Nad¢je tehdejsi byly smétovany k moci vlady, kterd méla ustalit vyvoj
Brazilie a nastolit klidn¢j$i obdobi. Proto se jedna o nastoleni stitniho kapitalismu,
ovsem v podobé¢ tehdej$iho vnimani. Jednalo se o nastoleni statnich rezimi, kdy vlada
nastoli v zemi potadek a povede ji ke stabilité, byt za cenu pomalej$iho ekonomického
rustu. Brazilie se tehdy vzhlédla ve vyvoji Chile ¢i Argentiny a jejiho peronismu
(Kandell, 1976).
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3 BRAZILSKA EKONOMIKA A VYVOJ BRAZILSKEHO HDP
Vyvoj samostatné brazilské ekonomiky je velice zajimavy. Od roku 2002

brazilskd ekonomika prudce roste, a to primérnym tempem rastu 4,04 % mezi léty
2002 — 2008. Dokonce roku 2008 dosahla mira tempa rastu HDP hodnoty 5,094 %.
Roku 2009 se tempo zpomalilo, dokonce do zapornych cisel na -0,126 %. Nicméné
roku 2010 bylo tempo ristu HDP opét na Grovni 7,525 %, coz je jedno z nejvyssich
temp rustu po roce 2000. Roku 2011 byla hodnota brazilského HDP nejvyssi v historii
a dosédhlo hodnoty 2,62 bilioni USD. Mezi 1éty 2002 az 2011 se brazilska ekonomika
zvedla o 515 % (pocitano dle hodnot HDP denominovaného v USD). Je ovSem
podstatné fici, ze po roce 2011 dochazi k poklesu hodnoty HDP a poklesu vyvoje
brazilské ekonomiky az o 31% na hodnotu roku 2016 (1,8 biliond USD). Vyvoj HDP
je vidét na grafu €. 1. Co ovSem stoji za ispéchem brazilské ekonomiky po roce 2000?

Pocatek pozitivniho vyvoje brazilské ekonomiky miizeme vidét roku 1992,
kdy byl piijat zdkon o vyrovnaném statnim rozpoctu, zvefejnén byl plan obnovy tzv.
Plano Real, a cenam byla vracena funkce vyrovnavaci trzni sily. Od roku 1993 HDP
nepietrzité rostlo po dobu 5 let. Problémy, které nastaly roku 1998, byly spojeny
s panikou a nedtvé€rou investorti v tzv. vynofujici se trhy po pocatku ruské dluhové
krize. Doslo k uvedeni strukturdlnich reforem, které mély vést k rozpoctové kazni
a Brazilie zacala Cerpat financni pomoc od Mezinarodniho ménového fondu (MMF).
Roku 1999 Brazilie uvolnila brazilsky real z pevné vazaného ménového kurzu na
americky dolar (vice nize v ¢asti o inflaci). Doslo tim zprvu k silnému znehodnocenti,
coz vedlo k posileni exportu, ktery stimuloval snizeni deficitu bézného uctu platebni
bilance, coz pomohlo k opétovnému ekonomickému ristu a roku 2000 jiz brazilské
HDP rostlo o 4,3 %. To netrvalo dlouho a roku 2001 dochazi ke krizi davéry, neb
volby vyhrava Luiz Inacio Lula da Silva, ktery kviili svému levicovému smysleni byl
povazovan za hrozbu. Ten ovSem sestavil silny kabinet, ktery se zavazal k rozpoctové
discipling, kterou dodrzoval, a tim uklidnil investory. Dale pak navazal politické
vztahy s USA a stal se prostiednikem pii feSeni vztahti Latinské Ameriky
a USA, zejména ohledné politického stavu Venezuely a Bolivie po roce 2000
(Kunesova et al., 2014).

Milénium piinasi masivni narast brazilského HDP (jak popsano v c¢islech
vyse). Celé obdobi je stale spjato s vladou prezidenta Luly a jeho druhého funkéniho
obdobi. Nabiraji na vyznamu vztahy se Spojenymi stity americkymi a dochazi
k navyseni exportu pravé do USA. To s sebou piinasi postupné zlepseni salda bézného
uctu platebni bilance, které se dostavd do plusovych hodnot. Dal§im pfiznivym
faktorem pro Brazilii byl fakt, ze mezi léty 2002 a 2008 se zvysila poptavka po
komoditach, na kterych ma Brazilie vysokou miru komparativni vyhody, zejména
z pohledu produktivity vyroby téchto komodit. Jedna se ptredevSim o polotovary,
jejichz ceny vzrostly az o 43 % uz roku 2005. Zaroven dochazelo k apreciaci
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meénového kurzu, coZ vedlo ke snizovani velikosti zahrani¢niho dluhu. Nicméné roku
2008 prichazi ekonomicka krize. Na tuto krizi ovSem Brazilie zareagovala jinak nez
v minulosti. Doslo sice k devalvaci brazilského realu, ale ekonomika nezareagovala
zvySenim vefejného dluhu jako v minulosti. Devalvacni Sok byl zmirnén vysokymi
rezervami v zahrani¢i. Tim nedoslo k velkému odlivu kapitalu a centralni banka nebyla
nucena snizovat irokové sazby. Snizeni rustu roku 2008 je vidét v grafu ¢. 1. Nasledné
ovsem je vidét i pomérné rychlé obnoveni ristu az do roku 2011 (Cardoso — Teles,
2009).

Soucasnd prezidentka Dilma Rousseff celila velké vyzvé po svém jmenovani
prezidentkou, kdy musela stabilizovat vyvoj brazilské ekonomiky a obonovit divéru
investord. Svij stabilizacni plan zalozila na 3 hlavnich pilifich. Témi byly cilovani
inflace, volny systém ménového kurzu a udrzeni fiskalniho prebytku. Ten byl sice krizi
ponizen, ovSem udrzen v pozitivnich hodnotach. Brazilska ekonomika totiz celila na
pocatku roku 2010 piehfivani své ekonomiky. Tomu ovSem celila jiz pfed zadsahem
krize roku 2008. Toto piehfivani je spojeno s nizkou trovni uspor. Brazilské uspory
dosahovaly v letech 2005 — 2009 Grovné pouze 17 % k HDP.? Pravé zvyseni investic,
které do Brazilie plynou, vedou k inflacnim tlakiim. To pak proti-infla¢ni politikou
vede k pfilivu zahrani¢nich uspor ve formé importd, které ovSem vyvolavaji opét
deficit bézného uctu platebni bilance (Mesquita, 2011).

Nicméné jiz roku 2012 byla Brazilie opét povazovana za zemi stabilni, coz
potvrdili i1 investofi. Brazilie byla vnimana jako zemé politicky vyvazena,
makroekonomicky stabilni, kterd se snazila snizovat i pfijmové rozdily mezi svymi
obc¢any. OvSem snizeni rtstu brazilské ekonomiky je jiz znatelné. Roku 2010 Brazilie
rostla jesté rychlosti 7,5 % a roku 2012 uz pouze 2,7 %. Takovémuto sniZeni rustu
zaCaly v poslednich 5 letech celit vSechny zemé uskupeni BRICS. Zacalo se pomérné
pochybovat o brazilském zazraku. Jak pronesl Ivan de Souza, konzultant ze spolecnosti
Booz & Company: ,,Dny, kdy Brazilie ziskavala volny pas, jsou pry¢.“ V poslednich
letech se zacalo uvazovat nad tim, zda brazilsky rtst nebyl spojen pouze s ristem cen
komodit (zejména Zelezna ruda, nezpracovany cukr Ci ropa), které Brazilie v letech
2000 — 2010 vyvazela. Tento argument pronesl naptiklad Ruchir Sharma z Morgan
Stanley, ktery tvrdi, Ze s padem téchto cen, bude padat i brazilskd ekonomika. Témto
argumentiim nahraval i fakt, kdy velikost investic dosahovala tirovné pouze 19 % HDP
Brazilie a rist produktivity byl pouhych 0,9 %, ktery vychazel pievazné ze
zemédélského sektoru (The Economist, 2012).

3 Naptiklad v Chile & Mexiku byly hodnoty aspor o velikosti az 24 % HDP.
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Graf 1: Vyvoj HDP Brazilie v letech 1960 — 2016 (v bilionech USD)
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Source: World Bank, 2018; OECD National Accounts, 2018.

V poslednich letech je vidét propad brazilského HDP. Tento pokles je
prisuzovan kombinaci domacich faktori a snizeni komoditnich cen. Tento vyvoj je
zejména vidét v dekompozici redlného HDP v poslednich letech a jeho reakci na Soky
v ekonomice. Vliv sniZzeni cen komodit je pfevazné vidét od roku 2014, kdy zaujima
majoritni ponizeni. Druhym faktorem je vliv domacich faktord. Mezi ty patii domaci
poptavka, monetarni politika a naklady financovani. Externi Soky nemély az tak silny

propadem cen komodit, hlavnim problémem je pak pokles ceny ropy od roku 2014,
protoze ropa tvoii az 7 % celkového exportu (ECB, 2016).

Nicméné v poslednich dvou letech (2017 — 2018) Brazilie opét 0ziva po své
recesi z let 2015-2016. Posiluje totiz domaci spotieba a tudiz i poptavka, coz byl jeden
z hlavnich problémi obdobi recese. Zaroven opét rostou investice, u kterych se
ocekaval propad, neb se ¢ekalo na zareagovani investord pravé v obdobi recese.
Otazkou totiz zlstavala Gspésnost vlada prezidentky Rosseffové a jeji fiskalni politiky.
Dle MMF je tfeba udrzet fiskalni stabilitu roku 2017 a zaroven inflaci, ktera byla roku
2017 na urovni 2,95 %. Diky témto faktorim MMF ptedpovida brazilské ekonomice
rust o velikosti 1,9 % pro rok 2018 (Business Insider, 2018).

4 INFLACE V BRAZILII

Brazilska ekonomika prosla v poslednich letech hned n€kolika peripetiemi.
Nicméné jednim z hlavnich divodt pro¢ dnesni stabilizacni politika je zaloZena na

Journal of International Relations, 2019, no. 2 0 114



cilovani inflace je fakt, ze Brazilie mé¢la s inflaci hned n€kolik problémi v prubéhu
jejiho vyvoje.

Brazilska ekonomika prosla velkou zménou. V 80. a 90. letech 20. stoleti
dochazelo k nékolika stabiliza¢nim plantim, které ovSem nebyly plné uspé$né a Casto
selhavaly. Brazilie v tomto obdobi celila problémim s inflaci jako jeji soused
Argentina v 80. letech a zaroven musela stabilizovat sviij bankovni sektor. Inflace
v Brazilii postupné v 80. letech stoupala a mezi lety 1981 a 1985 se de facto vice nez
zdvojnasobila na hodnotu 225,99 % roku 1985. Nasledné doslo ovSem jesté k vétSimu
nariistu, a to az na hodnotu 2947,73 % roku 1990. Trend vyvoje inflace ukazuje
nasledujici graf €. 2.

Navzdory nékolika vladnim iniciativam ke sniZzeni miry inflace, doslo k jejimu
rustu. Piikladem mohou byt zvySovani spotfeby domécnosti, moratorium vetejného
dluhu, které virtudln€ eliminovalo pfiliv zahrani¢nich kapitalovych tokt, ¢i
neortodoxni programy, které se snazily zmrazit ceny a mzdy (po roce 1986). Tyto
vladni programy nakonec vyvolaly opacnou reakci soukromého sektoru, ktery zaujal
defenzivni strategii, aby odvratil své finan¢ni ztraty — naptiklad doslo k preventivnimu
zvySovani cen, coz nasledné roztdcCelo inflaci jest€¢ vice, a ta dosahovala az
hyperinflacnich hodnot. Za hlavniho pfispévatele, ktery pohnal inflaci vzhtru, se
povazuje monetizace vefejného dluhu (Baer — Fleischer, 2011).

Jak je popséano vyse, brazilské ekonomice se v 80. letech nepfili§ dafilo. Proto
v letech 90. dochazi k nastoleni tzv. Plano Real, piesnéji roku 1994. Tento plan byl
zaloZen na navazani realu (brazilské mény) na americky dolar v poméru 1:1. Jednalo se
o koordinovany posun z rychle depreciujici domaci mény na pevny meénovy systém
realu ku dolaru pfes index tzv. Unidade Real de Valor (URV). Tento index slouzil
nasledné k upravé cen na trzich, které¢ byly pod kontrolou vlady, zejména pak trh
lidského kapitalu. Index byl de facto ménovym kurzem mezi brazilskym realem a
americkym dolarem, ovSem byl vzdy fixovan centralni bankou. Ceny se pak vyvijely
dle vyvoje dolaru az do doby neZz se mira inflace pfiblizila k téméf nulovym hodnotam.
Jak je vidét na grafu ¢. 2, systém navazani realu ku dolaru v systému pevného
ménového kurzu snizil miru inflace, ktera je stabilni az do dnesnich dni.* Nicméné byt
doslo k poklesu miry inflace, tyto intervence vedly k nardistu statniho dluhu, coz je
bohuzel opak hlavniho cile Plano Real. Celkové Plano Real na jedné strané ptinesl
mnoho reforem v oblasti inflace, vét$i ekonomické stability a ustanovail vétsi kontrolu
ohledné vydajii na Grovni spolkovych statd, coz byl hlavni zdroj makroekonomické
nestability na narodni tirovni. Nicméné samotny plan ukézal, jak velky je fiskalni
problém celé Brazilie a nepomohl ani ke snizeni zadluzenosti zem¢, coz z Brazilie stale

* Systémy pevného ménového kurzu jsou celkové uspdsné s ohledem na boj s inflaci. Piiklady
jsou znatelné hned v n€kolika zemich — nejn Brazilie, ale také Argentina.

115 o Journal of International Relations, 2019, no. 2



ponechalo zemi, kterd byla pro investory nestabilni, a tudiz nedivéryhodna (Samuels,
2003).

Graf 2: Vyvoj ro¢ni inflace Brazilie 1981 — 2016 (dle spotiebitelskych cen, v %)
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Source: World Bank, 2018; IMF, 2018.

Zde je ovSem nutné si uvédomit urcité prvotni zachvévy statniho kapitalismu,
kdy stat zacal kontrolovat své klicové trhy, aby nastolil ekonomickou stabilitu.
V tomto obdobi bylo pro Brazilii nutné koordinovat trh prace, ménovy kurz, ceny
vefejnych statkll a sluzeb — zejména ropu a jeji derivaty ¢i zdravotni pojisténi. Prave
nastoleni pevnych cen v kratkém obdobi do 1 roku, které byly vazané k vyvoji USD
dle pevného ménového systému, pak zabezpecilo, ze nebude dochazet k navySovani
a tim roztaceni inflace. Jde tedy o ptiklad, jak uvedeno nize, kdy stat ptes hlavni trhy
ovliviluje vyvoj celé ekonomiky, aby zabezpecil jeji stabilitu a naplnil tak své cile.
(Baer — Fleischer, 2011)

5 STATNI KAPITALISMUS V BRAZILII

Postupny vyvoj statniho kapitalismu je v Brazilii vidét opét jiz v 70. a 80.
letech, kdy hlavnimi dominanty celé ekonomiky byly podniky bud’ statem vlastnéné ¢i
v soukromém vlastnictvi, ovSem jejich ptedstavitelé meéli silné vazby na hlavni
politické hrace. Jak ovSem bylo popsano vyse, tento systém byl nefunkéni, a proto
vlada zacala privatizovat podniky v klicovych sektorech, také ale zrusila vladni
monopol na téZbu ropy a zemniho plynu. Pro 90. Iéta je typické otevirani se
zahrani¢nimu obchodu, zejména pro pfildkani levného importu, ktery mél pomoci
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stabilizovat inflaci. Z tohoto popisu vychazi, ze v Brazilii dochazelo tedy k opacnému
procesu, tedy spise smérem k neoliberalistickému kapitalismu. VSe se ovSem zacalo
menit s novym prezidentem Luizem Inaciem Lulu da Silvou, ktery se k moci dostal
roku 2002. U moci byl Lulu (jak je ptezdivan i v médiich) az do roku 2011.

Lulu byl povazovan za silného levicového viidce a zahrani¢ni investofi
ocekavali, Ze pijde ve stopach Huga Chavéze. Tak se ovSem nestalo. Jeho politika je
povazovana za pravicové-levicovou, neb nastolil disciplinovanou trzni politiku, které
se drzel a neuvolnil piebytecné utraceni statni kasy. Lulova politika nebyla ve stylu
privatizace, ale naopak o posileni statnich podniki a jejich pozice. Podporoval ovsem
také soukromé firmy, které bychom mohli povazovat za ndrodni Sampidny
v odvétvich, jako jsou telekomunikace ¢i tézebni prumysl. Pfikladem mize byt
spole¢nost tézici ropu Petrobras (Petroleo Brasileiro) ¢i Eletrobras (Centrais Elétricas
Brasileiras), kterd je Casto povazovéna za elektrdrenského giganta v Brazilii. Je zde
ovSem nutné zdlraznit, ze Lulova politika neimplementovala tak markantni podpory,
jako tieba Cina nebo Rusko. Naopak se snazila piildkat i zahraniéni soukromé
investory, ktefi podpoii podniky i ve strategickych odvétvich — pf. energetika.
(Bremmer, 2010, ptelozeno 2014) Zde narazime na fakt, pro¢ je brazilska ekonomika
obcas nazyvana jako hybridni verze statniho kapitalismu.

Privatizace firem v kliC¢ovych odvétvich méla byt jakysi stabilizacni faktor pro
brazilskou ekonomiku po neuspésnych stabilizacnich planech z 80. a pocatku 90. let na
klidnéni inflace. Tento zptsob stabilizace ov§em mél také pomoci statnimu zadluZeni
Brazilie, se kterym se nekolik let potykala. Privatizace méla pfinést sniZeni statnich
vydajii a zavazki, a tim zabezpecit zvySeni Uspor na narodni trovni. Tteti vyhodou
privatizacniho programu byla liberalizace trhu. DoSlo k uvolnéni cen, zejména
produktd vstupujici do vyroby, které byly od 90. let postupné zmrazovany. Touto
liberalizaci dosSlo ke zvySeni produktivity ve zprivatizovanych firmach, a tim i ke
zvySeni efektivnosti ekonomiky jako celku, neb tyto podniky svoji velikosti
predstavuji ,,hybace* brazilské ekonomiky.

Jaké firmy ovSem piedstavuji tyto ,hybace* brazilské ekonomiky? Dle teorie
staitniho kapitalismu rozliSujeme 2 typy vlivu statu na firmy. Jednd se bud
o majoritniho, nebo o minoritniho investora v podobé statu. Klasickym ptikladem
pfevazujiciho majoritniho investora je Cina. Brazilie je ovime piikladem statu, ve
kterém jsou vidét oba tyto typy. Zacnéme typem minoritniho investora. V prub&hu
privatizacnich vin na konci 90. let a poc¢atku milénia hrala hlavni roli v privatizace
narodni rozvojova banka BNDES (The Brazilian Development Bank, Banco Nacional
de Desenvolvimento Economico e Social). Tato banka méla piedstavovat jakousi
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zaruku, aby stat mél sviij staly vliv na ekonomiku. Jednalo se o tzv. BNDESPAR®,
ptes kterou dochazelo k nakupu minoritnich ¢asti podnikt, které se zacaly privatizovat.
Tim ovSem doslo také k tomu, Ze majoritu si odkoupil soukromy sektor a brazilska
ekonomika ziskala potfebné penize pro feseni svého dluhu a sniZzeni své zatéze
v oblasti statnich vydajti (Musacchio — Lazzarini, 2014).

BNDES se chova jako soukroma banka, ktera ma rozhodovaci pravo komu,
kdy a za jakych podminek poskytuje Gvéry danym spolecnostem. Jedna se o uvéry,
které jsou poskytovany soukromym spole¢nostem, které maji sidlo a vedeni v Brazilii
(mutze se jednat jak o lokalni brazilské, tak ale o zahrani¢ni spole¢nosti). Finanéni
pomoc je nabizena jako spolufinancovani, kdy je vyZzadovano, aby samotna spole¢nost
investovala i urCitou svoji Cast investice, které doplni BNDES. Investice maji byt
mifeny na expandovani, modernizovani, zvySovani a znovu obnovovani produkéni
kapacity podnikt, které podporuji brazilskou produkci. Muze se jednat i o akvizice
s lokalnimi brazilskymi spolecnostmi (The Brazilian Development Bank, 2018).

Stat jako majoritni investor v Brazilii je pfedstavovan pfevazné ve formé jiz
zminénych SOE. Z pravniho pohledu se jedna o bud’ tzv. smiSeny podnik (sociedades
de economia mista), kdy stat vlastni bud’ majoritu hlasovacich akcii, nebo piimo
o vefejnou spolecnost (empresas publicas), ¢i spole¢nost, kde stat je jedinym
akcionafem. Takovym piikladem SOEs je spolecnost Petrobras ¢i Banco do Brasil.
Ob¢ jsou povazovany nejen za lokalniho Sampiona v rdmci brazilské ekonomiky, ale
také v celé Latinské Americe. Ob¢ jsou navic ve strategickych odvétvich, které
signifikantné ovliviiuji vyvoj brazilské ekonomiky, jak popsano vySe — bankovnictvi
a tézba ropy + jeji derivaty.

SOEs nejsou ni¢im ojedin€élym v poslednich letech. Jiz 32. prezident
americkych statli Franklin D. Roosevelt roku 1933 podpofil vytvofeni tzv. Tennessee
Valley Authority, ktera definovala existenci spolecnosti, ve které ma silné¢ postaveni
vlada, ale ma zarovei flexibilitu a moZnost inovativnosti soukromych firem.® To ma
dané firmy vést k témét nulové byrokracii znamé ze statniho sektoru, ovSem stat ma
mit hlavni rozhodovaci moc. Na tomto zakladu byly zaloZeny i statni spolecnosti v
Brazilii. Byt doslo k masivnimu poklesu poctu statnich firem po privatizaci v Brazilii,
stale roku 2007 vytvarely tyto spoleCnosti az 1/3 trzni kapitalizace zemé&. V téchto
firmach také plati stejny zplsob naboru pracovnich sil jako ve statnim sektoru. To ma
zarucit rovné piilezitosti pro vSechny, nicmén¢ také znamenaji, Ze tento systém neni

> Jedna se de facto o investi¢ni pobocku BNDES. Muzeme ji chapat téz jako investiéni
spolecnost, ktera investuje bud’ formou venture kapitalu ¢i soukromého kapitalu. (Bloomberg,
2018)

% Ohledné flexibility nadnarodnich firem v dnesni dobé lze vést diskuze, nicméné dana dohoda
je jiz z roku 1933.
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nastaven, aby nabiral talenty, ktefi budou tahnout tyto firmy kupfedu (Pargendler,
2018).

Mezi hlavni firmy, do kterych investovalo BNDES, jsou mimo Petrobrasu také
telekomunikac¢ni spolecnost Telemar Norte Leste ¢i Brasil Telecom, dilni spolecnost
Vale do Rio Doce, energetické spolecnosti Neoenergia, CPFL Energia, VBC Energia
a dalsi. Vyvoj jejich Gveri se cCasto vyviji mezi lety, jak firmy potiebuji dané
financovani. Nejvétsi narist je vSak vidét u firmy Petrobras, kdy ptijcky od BNDES se
zvysily od roku 2004 do roku 2009 z 14,5 % az na neuvéfitelnych 39,4 % (Musacchio
— Lazzarini, 2014).

Plynule pfes SOEs ovSem muzeme pfejit 1 k druhému zphsobu statniho
kapitalismu, a tim je minoritni vlastnictvi statu ve firmach. Pravé i SOEs mohou
existovat v této podob¢ v Brazilii. Takovym piikladem muaze byt vlastnictvi 47 % akcii
spolecnosti Petrobras ve spolecnosti Braskem. Braskem je vefejné obchodovatelna
spole¢nost, ktera je kotovana na burze v Sdo Paulo (BM&F Bovespa). Jedna se o jednu
z nejsilngjsi spolecnosti v chemickém primyslu v zemi/regionu. Jinym piikladem jsou
pak aktivity BNDESPAR, ktera majoritné pomaha statnim Sampioéntim v jejich vyvoji.
Jednd se o jakési akciové rameno BNDES, kdy investuji do spolecnosti ovSem
maximalné do vyse 50 %, kterou nesmi pievysit, aby nedoSlo k majoritni investici.
Proto casto firmy, do kterych BNDESPAR investuje, jsou stale povazovany za
soukromé (Pargendler, 2018).

Investice BNDESPAR jsou také Casto spojovany s faktem, ze po roce 2004
plynuly i do menSich spolecnosti které byly vybrany/identifikovany jako narodni
Sampidni, ktefi by mohli expandovat do zahrani¢i a zacit riist pies nejriznéjsi akvizice.
Ptikladem mohou byt spolecnosti JBS a Marfrig (potravinatské spolecnosti). Nicméné
prave tyto spolecnosti nebyly nikterak velké a ani jiz pln€¢ fungujici a proto Casto vyvoj
jejich akciovych index® byl pod trovni trzniho akciového indexu. Bylo tomu tak i
navzdory velkym investicim plynoucich do téchto spolecnosti. Naptiklad spolecnost
JBS ziskala investici 4 miliard USD, diky kterym mohla provést akvizici s americkymi
spole¢nostmi Swift a Pilgrim’s Pride (Musacchio — Lazzarini, 2014).

Jinym ptikladem minoritniho statniho akcionafe v Brazilii jsou vefejné
penzijni fondy. Brazilské vefejné penzijni fondy jsou samostatnou pravni entitou,
ovSem nejsou vlastnéné vladou. Nicméné se jednd o nastroj statniho kapitalismu, neb
maji byt benefitem pro byvalé zaméstnance SOE pobirajici starobni diichody. Pro¢ je
ovSem tento benefit povazovan za nastroj statniho kapitalismu? Jde pirevazné
o strukturni implementaci v jednotlivych SOEs. Dle zdkona totiz ucastnici systému
penzijnich fondii voli az polovinu ¢lenti predstavenstva SOE penzijniho fondu i jejich
prezidenta. Generalni feditel tohoto penzijnitho fondu v ramci SOE je pak urcen
samotnym generalnim feditelem dané SOE, ktery je jmenovan prezidentem Brazilie.
Timto pfimym ¢i nepiimym ,,zvolenim* je pak znatelny vliv statu i v oblasti penzijnich
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fondd, které dle definice a mezinarodnich pravnich praktik nejsou statni entitou vlady.
Tento novy fenomén v oblasti statniho kapitalismu, kdy penzijni fondy pfispivaji
k plnéni vladnich cild, je vidét naptiklad i v tom, kdy penzijni fondy v SOEs byly
pozadany, aby investovaly uréitou proporéni ¢ast svého portfolia do mistniho
akciového trhu. Tim pak doslo k ,,nepifimé* podpofe vyvoje a zlepSeni akciového
brazilského trhu, coz byl vladni cil (Pargendler, 2018).

Ptikladem takového penzijniho fondu je Previ. Previ je penzijni fond Banco do
Brasil (Caixa de Previdencia dos Funcionarios do Banco do Brasil). Previ alokuje az
60 % svého portfolia do kapitalovych investic v 45 strategickych brazilskych
spolec¢nostech jako je energetika, bankovnictvi, turismus a telekomunikace. Polovina
hlavniho portfolia je ovSem alokovana v jen né€kolika malo spole¢nostech jako jsou
Vale SA, Banco do Brasil SA ¢i BRF SA. Nicméné roku 2018 Previ oznamilo, ze chce
svoje investice rozsifit jesté o sektor zdravotnictvi, Skolstvi a sektor platebnich Ci
platby zpracujicich spolecnosti. Previ se tim snazi diverzifikovat své investice a
aktivity a dle soucasného CEO, Geitiro Genso, neni ani vylouceno, ze by Previ v
budoucnu participovalo v IPO (initial public offering) dalSich brazilskych spolec¢nosti
(Alves, 2018).

Tieti formou minoritniho statniho vlastnictvi jsou tzv. ,,nové investi¢ni
motory®“. Jedna o tzv. stitem kontrolované institucionalni investory (state-controlled
institutional investors, SCIIs). Pfes tyto SCIIs dokdze vlada posilit svoji pozici v fizeni
spole¢nosti. Tyto SCIIs jsou ¢asto ve formé investi¢nich fondu, pfes které se financuji
investice do strategickych odvétvi, jako jsou opét energetika a infrastruktura
(Pargendler, 2018).

Navzdory nebo dokonce nad definice Brazilie coby hybridniho modelu
staitniho kapitalismu se muze uvést také model tzv. neo-rozvojovy (tzv. neo-
developmentalism)’ statni kapitalismus. Toto oznadeni pochazi z neo-rozvojového
proudu, kterym byla oznaCena politickd strategie na pokraji populismu, statem
fizeného a do sebe zamétené¢ho developmentalismu. Jedna se o smér, kdy na jedné
pti zvySeni ekonomického ristu. Na druhou stranu také bere stat jako potencialniho
ekonomického hrace, ktery musi byt limitovan, aby jeho Ciny neohrozovaly rozvoj
narodniho blaha v obdobi soucasné globalizace, ze kterych mohou profitovat oteviené
ekonomiky. Statu se pak podle neo-rozvojového pfistupu ud€luje nasledujicich 5
funkeci, ktera by m¢l stat zastavat:

7 Jedna se o novy zpusob fungovani statu, kde stat rozviji svymi aktivitami odvétvi a sektory,
které jsou dulezité pro samotny ekonomicky rist statu.

Journal of International Relations, 2019, no. 2 © 120



1. Stait ma poskytnout kompetentni a efektivni statni aparat, instituce a
administrativu, kterd pocita s dostateCnou politickou, ale i fiskalni volnosti.
Nesmi dochazet k nadmérné byrokracii.

2. Stat ma podporovat mezinarodni rozvoj domacich firem a jejich zapojovani do
zahrani¢niho obchodu, ktery néasledné bude pfinaSet zpétné potiebné zisky z
ngj.

3. Stat musi zarucit konkurenceschopné a stabilni makroekonomické prostredi
zem¢. Prinejmensim musi podporovat proexportné orientovanou politiku
meénového kurzu. Tim dojde také k zapojeni domacich firem do mezinarodniho
obchodu.

4. Stat musi zajistit dostatecné efektivni distribuci vydelkti z internacionalizace
firem. Musi vést ekonomiku k tzv. inklusivnimu ekonomickému ristu.

5. Stat musi vést politiku postavenou na narodnich rozvojovych projektech, ktera
je politicky zastfeSena, vedena a podpofena, ale zaroven se do ni zapojuji i
ostatni socialni i ekonomicti aktéfi v zemi. Jedna se o posledni stupeii statniho
zasahu do ekonomiky.

Brazilie je povazovéana za jeden z pfikladii tohoto neo-rozvojového statniho
kapitalismu, respektive az od vlady prezidenta Luly (jeho znovuzvoleni) a vlady
prezidentky Roussefové. Piikladem je program tzv. Programa de Aceleragdo do
Crescimento (PAC). Jedna se o program investic do infrastruktury. Tento program je
jasnym piikladem, kdy stait a jeho vlada pfejimaji aktivni roli v hlavnich
ekonomickych otazkach vyvoje statu (Ebenau — Liberatore, 2013).

7 ZAVER

Tento ¢lanek se zabyval statnim kapitalismem a jeho vyvojem v Brazilii.
Cilem této prace bylo proto zanalyzovat a popsat statni kapitalismus a jeho formu
v Brazilii a zasadit jej do kontextu vyvoje brazilské ekonomiky z pohledu vyvoje HDP
a inflace. Dale zanalyzovat formu statniho kapitalismu dle soucasnych dostupnych
definic tohoto nového trendu ve svétové ekonomice. Vedlejsi hypotézou bylo, zda
forma statniho kapitalismu v Brazilii byla tim hlavnim tahounem brazilské ekonomiky,
zejména pak po miléniu, kdy dochazi k nejvétsimu nartstu brazilské ekonomiky.

V prvni ¢asti jsem se zabyval statnim kapitalismem jako novym proudem
v politické ekonomii. Statni kapitalismus je pfistup k mocenskému vladnuti ve staté,
ktery se neustdle vyviji. Na pocatku byl chdpan jako typ kapitalismu, kde ovSem
dochazi k velkym/vétSim statnim zisahiim do ekonomiky, tak jak to chéapou
keynesianci. V poslednim obdobi je chapan ovSem jako Gpln€ novy druh kapitalistické
formy vladnuti, kde stat se zapojuje do mikroekonomické oblasti, a tim ovliviiuje své
vlastni cile a zajmy. Toto zapojeni je ve form¢ bud’ statnich podniki, které ptimo
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vlastni, ¢i podnikd, kde je jejich majoritnim nebo minoritnim investorem. Proto
s pojmem statni kapitalismus se rozsifuji i tzv. state-owned enterpises (SOEs), ¢esky
statem vlastnéné spoleCnosti. Firmy, které si stat vybere, jsou vzdy v klicovych
odvétvich, aby dostatecné ovliviiovaly statni zajmy a cile, nebo i makroekonomicky
vyvoj ekonomiky jako celku. Témto firmam pak fikdme narodni Sampioni.

Druha cast pokryvala pak makroekonomicky vyvoj Brazilie. Brazilie prosla
pomérné turbulentnim vyvojem od druhé poloviny 20. stoleti az po soucasnost. Na
konci 20. stoleti se Brazilie potykala hned s né€kolika problémy, mezi néz patiila
stabilizacni politika s ohledem na vojenské puce a politickou nestabilitu v zemi a také
cilovani inflace, ktera vyrtstala az do hodnot hyperinflace na konci 80. a zacatku 90.
let 20. stoleti. Stabiliza¢nich plana pfijala Brazilie hned nékolik, nejznamé;jsi je pak
tzv. Plano Real. Ke stabilizovani inflace nejvice pomohla fixace ménového kurzu
brazilského realu na americky dolar. Tato forma systému pevného ménového kurzu
pomohla inflaci ustalit a jiz po n€kolika letech byla Brazilie schopna ustoupit od tohoto
systému pévného ménového kurzu a ptejit na volné plynouci systém ménového kurzu.
Po ustaleni inflace doslo také k silnému nartstu HDP, zejména po roce 2000. Brazilii
rovnéz prospéla vlada prezidenta Luly a prezidentky Roussefové, ktefi dokazali
1 zabezpecit ditvéru v brazilsky trh pro zahrani¢ni investory, ktefi ptinaSeli zahrani¢ni
kapital, ktery podporoval silny ekonomicky rast. Tim se i Brazilie zaclenila mezi tzv.
BRICS staty, které maji/mely silny hospodaisky vyvoj. Brazilie byla ov§em zpomalena
globalni ekonomickou krizi roku 2008, ovSem i pfesto dokazala jiz nasledné silné rust
jiz roku 2009. Zpomaleni piichazi az roku 2010, kdy hodnota HDP zacina klesat.
Otazkou ovsem bylo proC. Brazilie a jeji vyvoj byl hodn¢ podpofen nariistem cen
nerostnych surovin a jejich derivatl, které vyvazela, zejména se jednalo o ropu, ktera
tvoii az 7 % exportu. (ECB, 2016) Tim, Ze dochéazelo k poklesu cen a snizovani
hodnoty i exportu, Brazilie zacala ztracet a jeji HDP se zacalo propadat. Dochazelo
k silnym cenovym Soktim, coz vedlo k ekonomickému propadu.

Tteti ¢ast pracovala s pojmem statniho kapitalismu v samotné Brazilii. Brazilie
je dnes povaZovana za typ statniho kapitalismu. Nékdy byva dokonce povazovana bud’
za hybridni verzi statniho kapitalismu, nebo za verzi tzv. neo-rozvojovou. Za hybridni,
protoze Brazilie oproti mnoha ostatnim stattim, které jsou povazovany za Cistou formu
(napt. Cina &i Rusko), dochazelo jiz od 80. let k privatizaci statnich firem. To oviem
neznamenalo plnou ztrdtu vsech statnich podnikd nebo kontrolu nad klicovymi
odvétvimi. Brazilie si podrzela svoji silu nad sektorem tézby a zpracovanim ropy
a jejich derivatd (pf. spoleCnosti Petrobras nebo Eletrobras) ¢i telekomunikace
(pt. spolecnosti Telemar Norte Leste ¢i Brasil Telecom). Dale je pak znatelny vliv
banky BNDES, ktera poskytuje Givéry a financovani dalSim spole¢nostem v zemi. Tim
chce zabezpecit podporu domacich firem. Brazilie totiz pfistupuje ke statnimu
kapitalismu z pohledu spiSe minoritniho investora, byt existuji i prvky majoritniho.
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Jako majoritni investor plisobi pouze ve formé¢ SOEs, ovSem ve form¢ minoritni
funguje bud’ pfes minoritni investice nedosahujici 49 % v SOEs ¢i jinych firmach,
formou vladnich ¢initell v managementu dalsich firem, formou pfes BNDES a jeji
odnoz BNDESPAR, pfipadné jesté ptes penzijni fondy nebo tzv. nové investi¢ni
motory, kdy se jednd o tzv. stitem kontrolované instituciondlni investory (state-
controlled institutional investors, SCIIs). Z téchto pohledu, které spatfujeme nejen v
samotném politickém makroekonomickém, ale i mikroekonomickém firemnim
prostiedi, ale i v prostiedi pravnim, které tyto formy statni kontroly firem umoznuje,
mizeme skutecné konstatovat, ze Brazilie je formou statniho kapitalismu ovSem v jiné
podobé nez tieba zminéna Cina a Rusko.

Otazkou tedy zistava, zda existuje vztah mezi vyvojem statniho kapitalismu
a vyvoje HDP. Dle zjisténych daji tomu tak neni ¢i nelze tento zavér udélat. Brazilie
je formou statniho kapitalismu jiz n¢kolik let a nelze mluvit pouze o fenoménu
poslednich 10 — 20 let. Ba naopak Brazilie mnoho let pfistupovala k ekonomice s tim,
ze ma dochazet k existenci statnich podnikii, které byla ovSem postupné nucena
privatizovat, neb je nedokazala ftidit v profitabilnim stavu. Dochazelo naopak
k privatizaci a brazilské HDP zacalo pomalu rtst. Za hlavni pfi¢inu ristu brazilského
HDP se povazuje nartist cen komodit po roce 2000 a jejich naslednym Sokdm, které
ptispély i k jeho propadu. Ve stejnou dobu sice dochazi i ke stabiliza¢ni politice 90. let,
nasledné prezidenta Luly a posléze i prezidentky Roussefové. OvSem hlavni casti
jejich programu nikdy nebyly statem fizené podniky, ale politika cilovani inflace
a udrzeni makroekonomické stability a zaroven divery investor v brazilsky trh. Ze
zjisténych informaci proto nemiizeme ptimo konstatovat jasnou kauzalitu mezi statnim
kapitalismem a riistem HDP, byt rlst obojiho pfichdzel ve stejné obdobi. Na druhou
stranu politika v Brazilii vedena je pfikladem statniho kapitalismu dle soucasného
chapani.
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