* X %
- Polityki Europejskie,
« Finanse i Marketing
* 4k 17(66) 2017 DOI 10.22630/PEFIM.2017.17.66.1

Mieczystaw Adamowicz
Panstwowa Szkota WyZsza im. Papieia Jana Pawta I1 w Bialej Podlaskiej

Wioletta Miklaszewska
Szkota Glowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Tomasz Adamowicz
Panstwowa Szkola Wyisza im. Papieia Jana Pawla II w Bialej Podlaskiej

Swiatowy kryzys finansowy i dzialania naprawcze wobec
gospodarki polskiej

WORLD FINANCIAL CRISIS AND ANTICRISIS
ACTIVITIES RELATED TO POLISCH ECONOMY

Przedmiotem pracy jest przedstawienie zarysu swiatowego kryzysu finansowego z lat
2007-2011, jego przebiegu i skutkow w Polsce oraz dziatan naprawczych i zapobiegawczych
podejmowanych przez rzqd i instytucje finansowe w Polsce. Praca oparta na literaturze problemu
i przedmiotu badan oraz informacjach roznych krajowych i miedzynarodowych instytucji
finansowych i organizacji miedzynarodowych. Kryzys finansowy w Polsce ujawnil sie z
opoznieniem w  stosunku do innych krajow wysokorozwinigtych i przebiegal z mniejszq
intensywnosciq. W dzialaniach antykryzysowych Polska dostosowata si¢ do zalecen Unii
Europejskiej. Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Dzialania rzqdu i banku centralnego w
Polsce dotyczyly sfery instytucjonalnej, sposobu funkcjonowania i prowadzenia polityki finansowej
oraz sfery realnej gospodarki, w tym zwlaszcza przedsigbiorstw, gospodarstw domowych i
instytucji publicznych.

Stowa kluczowe: kryzys finansowy, wielka recesja, dziatania antykryzysowe, polityka finansowa

Wstep

Na przestrzeni ostatniego stulecia wydarzyly si¢ dwa wielkie kryzysy gospodarcze o
zasiggu globalnym: Wielka Depresja zapoczatkowana w 1929 r. i Wielka Recesja, ktora
wybuchta w 2007 r.! Wielki kryzys lat 30-tych XX wieku by} okreslany bardziej jako
najwigkszy kryzys gospodarczy, kryzys lat 2007-2010 uznany zostat jako najwigkszy
kryzys finansowy. W obydwu przypadkach nastapito zalamanie w sektorze bankowym i
powiazanych z nim instytucjach finansowych. U podstaw aktualnego kryzysu
finansowego mozna wskaza¢ wiele nieprawidtowosci, ktore narastaly w sektorze
bankowym wielu krajow, zwtlaszcza w USA. Wsrdd najwazniejszych wymienia si¢
nadmierng akcj¢ kredytowa bankoéw oraz towarzyszaca jej niewtasciwa oceng ryzyka, w
tym ryzyka zwiazanego z procesem sekurytyzacji.’ Banki kreujac nowy pieniadz
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finansowego, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2015, s 21

2 Kumhof M, J. Zoltan: The Truth about Banks FD Finance and Development. A Quarterly Publication of the
International Monetary Fund March 2016, Volume 53 — Number 1, s. 50-53



kredytowy nie byly zdolne zagwarantowal wartosci i stabilno$ci zdeponowanym
srodkom finansowym i powiazanym z nimi inwestycjom. Niewystarczajace regulacje
systemow bankowych i finansowych nie byly w stanie zatrzymac zjawisk kryzysowych i
unikna¢ ich skutkéw zarowno w jednym jak i w drugim kryzysie. Wyjasnianie przyczyn
i skutkoéw oraz strategii wyjscia z recesji lat 2007-2010 jest aktualnie postrzegane nieco
inaczej niz czynily to tradycyjne teorie neoklasyczne.

Gospodarka Stanéw Zjednoczonych, w ktorej ujawnil si¢ kryzys finansowy w
2007 r., jak i gospodarki innych krajow S$wiata, na ktore kryzys szybko si¢
rozprzestrzenil, nie byly przygotowane na gwaltowne i glgbokie zalamanie. Na Wielka
Recesje 2008 r. nie byla przygotowana zardéwno teoria ekonomii oraz krajowe i
migdzynarodowe instytucje kreujace polityke gospodarcza i finansowa. W dziataniach
antykryzysowych nie wykorzystano tez w zadowalajacy sposob historycznych
doswiadczen z przebiegu Wielkiej Depresji z lat trzydziestych.

Kryzys dotknat takze gospodarke Polski, w tym system bankowy i finansowy.
Chociaz nie przebiegal on z taka ostroscia jak w najbardziej rozwinigtych krajach $wiata
to jego skutki odczuly nie tylko banki i instytucje finansowe, miat wptyw takze na
przedsigbiorstwa, gospodarstwa domowe, budzety i finanse publiczne. Celem tego
opracowania jest przedstawienie wpltywu globalnego kryzysu gospodarczego na
gospodarke¢ Polski oraz dziatan naprawczych i zapobiegawczych podejmowanych przez
panstwo i krajowe oraz migdzynarodowe i wspolnotowe instytucje finansowe.

Ogolny zarys kryzysu finansowego lat 2007-2010

Kryzys finansowy ujawnil si¢ krachem na rynku nieruchomosci w Stanach
Zjednoczonych w latach 2007-2008.> Powodéw i oznak powstania kryzysu mozna
doszukiwa¢ si¢ jednak wczesniej. Iwanicz-Drozdowska wyrdznia trzy fale kryzysu
finansowego, z ktorych pierwsza miata miejsce w 2006 1., kiedy upadla pierwsza
amerykanska firma brokerska Merit Financial Inc.* W 2007 r. mialy miejsce upadtosci
kolejnych instytucji brokerskich oraz innych instytucji finansowych i funduszy. W
Europie pierwsza fala kryzysu przeszla stosunkowo tagodnie i dopiero upadek Lechman
Brothers, ktory nastapit w drugiej fali kryzysu przynidst istotne straty i utrat¢ zaufania
migdzy uczestnikami rynku. Trzecia fala kryzysu ujawnita si¢ w Europie w 2010 r. kiedy
zaostrzyly si¢ problemy finansowe Grecji. Wedlug ekonomistow MFW w latach 2007-
2011 wystapito 11 przypadkow systemowych kryzysow bankowych w krajach
cztonkowskich Unii Europejskiej i dodatkowo w kilkunastu innych krajach $wiata.’

W Stanach Zjednoczonych, w ktorych zrodzit si¢ kryzys od dawna
funkcjonowaly dwie instytucje powstale po Wielksiej Depres;ji lat 30-tych — Federal
National Mortgage Association (Fannie Mae) oraz utworzona w 1970 r. konkurencyjna
Federal Home Loan Mortgage Corporation (Freddie Mac), ktéore miaty charakter
instytucji sponsorowanych przez panstwo chociaz faktycznie nie posiadaly
odpowiednich gwarancji rzadowych. Duza skala prowadzonych operacji i powiazanie z

3 Stawinski A., Przyczyny globalnego kryzysu bankowego (w:) Nauki spoteczne wobec kryzysu na rynkach
finansowych. Kolegium Ekonomiczno-Spoteczne SGH, Warszawa 2008, s. 36-37
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panstwem stwarzalo opini¢, iz zapewniaja one stabilno$¢ finansowa na rynku
nieruchomosci. To przekonanie wynikato z wysokiej wiarygodnosci gospodarki USA. W
takiej sytuacji naleznosci kredytowe tatwo mogly by¢ przeksztalcane w papiery
warto$ciowe, co umozliwiato refinansowanie zaciagnigtych kredytow mieszkaniowych.
System dziatat sprawnie dopoki w 1999 r. nie zostaly zlikwidowane kryteria pozadane;j
zdolnosci kredytowej. Wtedy to stworzono mozliwos¢ udostepniania kredytéw osobom,
ktére nie spelniaty niezbgdnych kryteriow zdolnosci kredytowej, w wyniku czego
powstaty tzw. kredyty ,subprime”, kredyty o wysokim natgzeniu ryzyka. Proces
sekurytyzacji, czyli transakcji, w wyniku ktorych ryzyko kredytowe ulega podziatowi na
transze, spowodowato zwigkszenie ilosci aktywow, ktore byly objete instrumentami
pochodnymi. Zwigkszato to lawinowo warto$¢ kontraktoéw i innych instrumentow
pochodnych. Zwigkszata si¢ aktywnos¢ i efektywnos$¢ funkcjonowania rynkéw lecz
jednoczeénie instytucje finansowe staly si¢ bardziej podatne na szoki finansowe.’®
Zwigkszenie akcji kredytowej bankow, przenoszenie ryzyka na nabywcow instrumentow
pochodnych, i trudnosci w ocenie rzeczywistego charakteru ryzyka to bezposrednie
przyczyny napgdzania mechanizmu kryzysowego. Nie byly one takze dostrzegane przez
instytucje ratingowe, ktore nie przekazatly sygnalow ostrzegawczych przed kryzysem.

Przyczyny kryzysu finansowego

Przyczyn kryzysu nalezy upatrywa¢ w': zjawiskach, ktore byly skutkiem ekspansywnej
polityki monetarnej Rezerwy Federalnej Stanéw Zjednoczonych; braku efektywnosci w
tworzeniu tadu instytucjonalnego na silnie zglobalizowanym rynku finansowym;
defektach rynku, bedacych wynikiem wprowadzenia innowacyjnych produktow
finansowych, za ktorymi nie nadazaty odpowiednie rozwiazania regulacyjne®, poniewaz
w tym okresie obowiazywal model nadzoru opierajacy si¢ na samoregulacji rynkow
finansowych.” Punktem zwrotnym w rozwoju kryzysu byt upadek Lehman Brothers
trzeciego, najwigkszego banku inwestycyjnego w USA, ktoéry nastapit w polowie
wrzesnia 2008 r. Posiadal on zbyt wysoka liczbg¢ aktywdéw toksycznych w swoim
bilansie i odnotowal ogromne straty finansowe z ich tytulu. Bank nie uzyskat
spodziewanej pomocy rzadowej, co bylo ogromnym szokiem dla uczestnikéw rynku
finansowego. Wiele instytucji finansowych tracitlo ptynno$¢ finansowa w zwiazku z
wybuchem paniki wérdd klientow zagrozonych upadkiem bankow, ktérzy chcieli jak
najszybciej odzyska¢ swoje wklady finansowe. Wzbudzito to nieufno$¢ na rynku, co
niemal doprowadzito do zablokowania funkcjonowania rynkéw: kredytowego oraz
migdzybankowego. Banki uswiadomity sobie przejsciowo pasywna rolg rzadu w
likwidowaniu skutkow kryzysu, a wigc obawiajac si¢ niewyplacalnosci partnerow
finansowych, zaprzestaly udziela¢ kredytow oraz pozyczek instytucjom finansowym.

® Nieborak T., Globalny kryzys finansowy, istota, przyczyny, konsekwencje. Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i
Socjologiczny, Nr 4 2010
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Zamrozenie rynku finansowego, poskutkowato powstaniem krytycznej sytuacji
w wielu innych bankach. Krach powstaty na rynku finansowym szybko przeniost si¢ na
gospodarke realna, pogarszajac sytuacje gospodarstw domowych i przedsigbiorstw.
Kryzys doprowadzit do spowolnienia gospodarczego w USA. Podejmowano programy
pomocy dla sektora finansowego, m.in. przez wykup toksycznych aktywow, lecz nie
byty one w stanie zatrzymac fali kryzysu. Kryzys rozprzestrzenit si¢ na inne kraje §wiata
1 zaktocit funkcjonowanie gospodarki §wiatowej. W pierwszej kolejnosci dotknat sektor
bankowy oraz ubezpieczeniowy, poniewaz byly one najbardziej zaangazowane w
toksyczne aktywa, oparte na kredytach subprime. W nastgpstwie kryzysu gospodarki
$wiatowe pograzyly si¢ w recesji, co doskonale pokazuje znaczacy spadek $wiatowego
PKB, ktory w roku 2009 wykazat wartos¢ mniejsza o -1,92 punktu w stosunku do roku
2008". Kryzys ujawnit si¢ z rozna sita i przyniost rozne skutki w wysokorozwinigtych
gospodarkach kapitalistycznych, gospodarkach wschodzacych i w krajach rozwijajacych
si¢. Rozprzestrzenianie si¢ kryzysu szybko wptynelo na spadek aktywnos$ci gospodarczej
na arenie migdzynarodowej a jego konsekwencja bylo pograzenie si¢ gospodarki
swiatowe] w recesji juz w I kwartale 2009 r. Miato to zwiazek z dwoma zjawiskami:
spadkiem $wiatowego popytu, okreslanego jako szok popytowy oraz ograniczeniami w
dostepie do krotkoterminowego finansowania. !

Kryzys najbardziej dotkliwie odczuty kraje wysokorozwinigte, poniewaz miaty
wigkszy dostgp do instrumentow, ktorych rynek zatamat si¢ w dobie kryzysu. Ujawnito
si¢ to w ogromnym spadku migdzynarodowej wymiany towarowej czy tez produkcji juz
od IV kwartatu 2008 roku.'” Instytucje finansowe w gospodarkach wschodzacych, do
ktérych nalezy m.in. Polska, nie odczuly tak bardzo bezposrednich strat z tytulu
inwestycji w instrumenty pochodne, w zwiazku niewielka ich popularno$cia, a takze
dostgpnoscia. Gospodarki krajow wysoko rozwinigtych oraz krajow wschodzacych,
odczuty skutki kryzysu ze wzgledu na:

e spadek popytu zwlaszcza na rynkach finansowych w krajach wysoko rozwinigtych,
co doprowadzito do zatamania §wiatowego eksportu;

e wstrzasy na rynkach finansowych oraz walutowych, ktéore to spowodowaty
gwattowne zmiany kursow walutowych, szczegolnie w krajach wschodzacych oraz
wycofanie kapitalu przez instytucje finansowe, ktore funkcjonowaly na rynku
miedzynarodowym i chciaty zrekompensowaé straty."

Nastapito znaczne zmniejszenie si¢ obrotdow handlowych w  skali
migdzynarodowej. Od wrzesnia 2008 roku do lutego 2009 roku, wymiana towarowa
zmniejszyla si¢ o ok. 17%. Na poczatku roku 2009, odnotowano spadek wartosci
eksportu o wigcej niz 5% w ujeciu kwartalnym w ponad 90% panstw Swiata, a dla
prawie 15% panstw spadek wynosit ponad 20%. W 2009 roku, wartos¢ eksportu spadta
o prawie 11%. Spadek wymiany handlowej byt znacznie wyzszy niz spadek produkcji

10 Rosati D. Przyczyny i mechanizm kryzysu finansowego w USA w latach 2007-2009 [w] G. Kotodko (red.)
Globalizacja, kryzys i co dalej, Poltext Warszawa 2009
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$wiatowej, ktora to w konsekwencji kryzysu w roku 2009 w krajach rozwinigtych spadia

0 3,4%.

Nastgpnym negatywnym skutkiem kryzysu w sferze realnej, byto ograniczanie
wydatkow inwestycyjnych wérdd przedsigbiorstw, zardwno jesli chodzi o inwestycje w
srodki trwale, jak roéwniez w zapasy. Do najwazniejszych przyczyn spowolnienia
inwestycji wsrod przedsigbiorstw nalezaty: zalamanie popytu, niepewna sytuacja
gospodarki $wiatowej w przysztosci; mate wykorzystanie mocy produkcyjnych; spadek
marzy zysku; zaostrzone warunki finansowania dzialalnosci. Dla przyktadu, w Europie,
inwestycje w $rodki trwate zmniejszyly si¢ w 2009 roku w poréwnaniu z rokiem 2008 o
prawie 14%.

Analiza stopy inwestycji w krajach strefy euro pozwala zauwazy¢, ze tendencja
spadkowa, ktora zaczgta si¢ wraz z czwartym kwartatem 2008 roku, zakonczyla si¢ w
drugiej potowie 2010. Wynikalo to z restrukturyzacji bilansow przedsigbiorstw i
powolnego wzrostu wykorzystania mocy produkcyjnych, a takze z faktu, ze droga do
przywrocenia sktonno$ci przedsigbiorcow do inwestowania jest trudna i trwa z natury
przez dtugi czas.

Oprocz wyzej opisanych nastgpstw wybuchu kryzysu finansowego mozna
wymieni¢ jeszcze szereg innych, a w tym: '
¢ Ogloszenie wupadlosci lub przejg¢ wielu instytucji finansowych oraz

znacjonalizowanie tych, ktorym grozito bankructwo;

e Zalamanie rynkow papierow wartosciowych w USA, Wielkiej Brytanii, krajach
strefy euro oraz krajach azjatyckich;

» Straty poniesione przez fundusze inwestycyjne oraz emerytalne, ktére inwestowaty
gléwnie na rynkach papieréw warto$ciowych.

e Wzrost wydatkow rzadowych na dofinansowanie bankéw 1 innych instytucji
finansowych, ustabilizowanie rynkow finansowych oraz inne dziatania
interwencyjne.

» Zwigkszenie deficytu budzetowego i dtugu publicznego, zwlaszcza w Japonii, strefie
euro i USA."

Wspolczesny kryzys finansowy z cala pewnoscia uwidocznit fakt, ze bledy
popetliane w sferze finansowej zagrazaja poprawnemu funkcjonowaniu sfery realnej, a
konsekwencje niewlasciwych wyborow finansistow dotykaja nie tylko instytucji
finansowych, ale istotnie wptywaja na sytuacje gospodarstw domowych, przedsigbiorstw
i instytucji samorzadowych.

Pozytywnym aspektem kryzysu bylo wprowadzenie zmian, ktérych szansa
realizacji w ,,normalnych” warunkach bylaby znikoma.

Makroekonomiczna sytuacja Polski w latach 2007-2013

Makroekonomiczna sytuacja w Polsce od lat jest determinowana wydarzeniami, ktore
maja miejsce na swiatowych rynkach finansowych. Zachodzace zmiany maja wplyw
zardbwno na ogoélny stan gospodarki, jak i poszczegdlne jej sektory, w tym rynek

4 Adamczyk. M, Wspélczesny kryzys finansowy — przyczyny i konsekwencje dla gospodarki $wiatowej.
Dostepny w Internecie: http://ekonom.ug.edu.pl/web/download.php?OpenFile=930 [online:31.03.2015r.]
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finansowy, gieldowy i sferg realna. Przyczyna wzajemnej zaleznosci krajow §wiata, jest
postepujaca globalizacja, ktéra przyniosta duze korzysci w sferze handlu
migdzynarodowego jak 1 migdzynarodowych przeptywow kapitalowych. Polska
uczestniczac w procesach globalnych, narazona jest tez na globalny kryzys finansowy.
Kryzys poczatkowo omijat gospodarkg Polski. Glownymi zagrozeniami, na
jakie wskazywano, byly: niebezpieczna zaleznos$¢ polskiego ztotego od spekulacyjnych
inwestycji krotkoterminowych; wysokie zadluzenie panstwa; duzy udziat importu w
produkcji.
Nastepnie pojawily si¢ jednak inne czynniki, ktore spowodowaly przeniesienie kryzysu
finansowego do Polski, a mianowicie: ograniczona przez banki akcja kredytowa oraz
atak spekulantow na walute polska i znaczne obnizenie jej wartosci. Niemniej jednak na
tle innych panstw europejskich sytuacja panujaca w Polsce byta oceniana pozytywnie.
Najwazniejszy miernik ogélnego stanu gospodarki kraju, jakim jest PKB w
czasie wybuchu kryzysu finansowego ksztattowat si¢ korzystnie (tab. 1).

Tabela 1. Zmiany PKB i popytu krajowego w latach 2007-2013 w %

Wyszczegolnienie 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
PKB 6,7 4,9 1,8 39 4,0 2,0 1,2
Popyt krajowy 8,4 5,6 -1,1 4,6 3,6 2,3 1,2

Zrédlo: GUS Rachunki kwartalne PKB w latach 2007-2013. Dostepny w Internecie: stat.gov.pl,
[online.10.04.2015r.]

Na wysoka wartos¢ PKB w latach 2007-2008, wplynat m.in. popyt krajowy,
ktory umacniat si¢ w zwiazku z rozwojem inwestycji, do czego przyczynily si¢ naplyw
do Polski kapitatu, ktory przybrat form¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz
wzrost wykorzystania funduszy z UE. Waznym czynnikiem byt tez wzrost konsumpcji,
ktory wystapit w wyniku poprawy sytuacji panujacej na rynku pracy i spadku stopy
bezrobocia, wzrostu warto§ci wynagrodzen, wzrostu zadluzenia gospodarstw
domowych, transferu $rodké6w unijnych dla rolnikéw oraz transferu dochodéw z pracy
poza granicami kraju.

Rok 2009 przynidst ze soba glebokie spowolnienie gospodarki $wiatowe;.
Wsrod panstw Europy tylko Polska zdotala utrzymaé dodatnia dynamike PKB.
Przyczynily si¢ do tego glownie eksport, inwestycje publiczne i konsumpcja prywatna. Z
kolei spadek popytu krajowego w 2009 roku byt efektem pogorszenia si¢ sytuacji na
rynku pracy.'® W 2010 r. nastapita niewielka, ale widoczna poprawa $wiatowej sytuaciji
makroekonomicznej. Sposrod 27 panstw nalezacych do UE - 22 kraje wykazaty dodatnie
tempo wzrostu PKB. Polska znajdowata si¢ w czotdwce, nieznacznie ustgpujac tylko
Stowacji oraz Szwecji. Poprawa sytuacji gospodarczej panujacej w Polsce w roku 2010
roku oraz jej kontynuacja w kolejnych latach byla efektem ozywienia u jej partnerow
handlowych. Popyt zewngtrzny doprowadzit do pobudzenia produkcji przemystowej i
poprawy sytuacji panujacej na rynku pracy.

Swiatowy kryzys finansowy wywart jednak silny wptyw na finanse publiczne
w Polsce, zardbwno na poziomie budzetu centralnego jak i budzetéw samorzadowych.'”

1 Miszkin F.S., Ekonomika pieniqdza, bankowosci i rynkow finansowych, PWN, Warszawa 2002, 5.349.
'7 Satota E.. Kryzys finansow publicznych z perspektywy spotecznosci lokalnej. Roczniki Naukowe SERiA
Tom XIV zeszyt 4, s. 104-109.
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Efekty kryzysu finansowego na szczeblu makroekonomicznym ujawniaja sig
zwigkszeniem deficytu budzetowego i narastaniem dtugu publicznego i wynikajacymi z
tego wzrastajacymi kosztami obstugi tego dlugu oraz utrata zaufania na rynkach
finansowych. Dochody budzetu panstwa wynoszace 274,4 mld zt w 2009 r. spadty do
250,3 mld zt w 2010 r., wydatki za$§ wzrosty odpowiednio z 277,9 mld zt do 298,2 mld zt
roku 2009 by zmniejszy¢ si¢ nieznacznie do poziomu 294,9 mld zt w 2010 r. Deficyt
budzetowy wzrést gwattownie z okoto 24 mld w latach 2008-2009 do 44,6 mld w 2010
r. 1 niewiele mniejszego poziomu 40,2 mld w 2011 r. Znaczacy wzrost nierdwnowagi
budzetowej wywotat konieczno$¢ podejmowania dzialan zaradczych w sferze finansow
publicznych.

Sytuacja polskich przedsi¢biorstw w latach 2007 — 2010

Polskie przedsigbiorstwa silniej odczuwaly dhlugotrwate skutki kryzysu finansowego
pomimo tego, ze jego krotkotrwale efekty dotknely kraj znacznie stabiej niz inne
panstwa Unii. Wynika to z kilku przyczyn, a mianowicie gospodarka Polski
nacechowana byla licznymi stabo$ciami, ktore maja charakter strukturalny; program
inwestycyjny gospodarki polskiej byl mocno uzalezniony od importu kapitatu,
pochodzacego gldwnie z panstw Europy Zachodniej, do ktérego dostep jest utrudniony;
polski sektor bankowy byl w duzym stopniu zwigzany ze §wiatowym systemem
bankowym; polskie przedsigbiorstwa uzaleznione byly od eksportu na rynki
zachodnioeuropejskie, a dlugookresowa, staba koniunktura na tych rynkach prowadzits
do utrudnienia rozwoju polskich firm, co przyniosto za soba koniecznos¢ wprowadzenia
radykalnych restrukturyzacji; Polska oferowata przedsigbiorstwom trudne warunki
prowadzenia dziatalnosci, na co mialy wptyw przede wszystkim: obciazenia podatkowe i
bariery biurokratyczne.'®

Jednym z negatywnych skutkow kryzysu, ktory dotknal przedsigbiorstwa, byto
ostabienie mozliwo$ci finansowania ich dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej. W
zwiazku ze spadkiem zaufania na rynku finansowym oraz pogorszeniem kondycji
finansowej bankow, zmniejszyly si¢ mozliwosci dostgpu do kredytow i wzrosty koszty
ich zaciagnigcia. Dotknelo to szczegélnie mate oraz $rednie firmy. Duze
przedsigbiorstwa mialy z kolei problem z uzyskaniem kredytu konsorcjalnego,
udzielanego celem finansowania duzych projektow przez grupe bankéw. Trudnosci,
ktére dotknety przedsigbiorstwa szybko przeniosty si¢ z na rynek pracy, co skutkowato
redukcja zatrudnienia i narastaniem obaw o utrat¢ pracy. W nastgpstwie takich wydarzen
zmniejszyl si¢ popyt konsumpcyjny: w marcu 2009 roku odnotowano spadek sprzedazy
detalicznej o ok. 1,8% w ujeciu rocznym. Utrudniony dostgp do finansowania
powstalych zatoréw platniczych spowodowal pogorszenie sytuacji firm i upadtosci wielu
z nich. W pierwszym kwartale 2009 r. odnotowano 105 upadtosci, co oznaczato wzrost o
11% w stosunku do roku poprzedniego, gdzie w tym samym czasie bylo ich 95."
Najwigksza liczbg upadlosci zarejestrowano w wojewodztwie mazowieckim. W
poréwnaniu z rokiem 2008, najbardziej wzrosta liczba upadlosci w wojewodztwie

'8 Rok kryzysu. Co dalej? Wyzwania stojqce przed spotkami, PricewaterhouseCoopers, Warszawa, 2009.
Dostepny w Internecie: https://www.pwc.pl/ [online: 24.04.2015r.]

 Ministerstwo Finansow, Informacja kwartalna o sytuacji makroekonomicznej i stanie finanséw publicznych,
Dostgpny w Internecie: www.wneiz.pl/nauka [online: 24.04.2015r.]
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dolnoslaskim, gdzie znajdowalo si¢ najwigcej przedsigbiorstw z branzy motoryzacyjnej
oraz transportowej, w wojewddztwie warminsko-mazurskim, gdzie znajduja si¢ osrodki
przemyshu meblowego, a takze w wojewddztwie podkarpackim — gdzie doszilo do
zatamania handlu przygranicznego. Najwigce]j upadtosci ogloszono w firmach z sektora
produkcyjnego, jednak wystapity one prawie w kazdym sektorze dziatalnosci.”.

Tabela 2 przedstawia ogdlna kondycje¢ polskich firm zatrudniajacych powyzej 50
pracownikow w czasie kryzysu w latach 2007-2010. Przedsigbiorstwa duze oraz $rednie
naleza do sektora, w ktorego dziatalno$¢ jest wpisana wspolpraca z przedsigbiorstwami
zagranicznymi, w zwiazku z czym sa zdecydowanie bardziej narazone na nastgpstwa
kryzysu.

Tabela 2. Wybrane efekty uzyskane przez polskie przedsigbiorstwa zatrudniajace powyzej 50
0sOb w latach 2007-2010 w min zt.

Wyszczegolnienie 2007 2008 2009 2010
Przychody z prowadzenia dziatalno$ci 1716630 1905752 1932987 2029731
Koszty uzyskania przychodow z 1611822 1825886 1837000 1922052
prowadzenia dziatalno$ci

Wynik na prpwadzone] dziatalnosci 104808 79866 95987 107679
gospodarczej

Zysk netto 95473 85279 97535 103164
Strata netto 9224 22283 18670 13718

Zrédlo: GUS. Raport o stanie sektora malych i $rednich przedsiebiorstw 2007-2010. Dostepny w Internecie:
www.pi.gov.pl/ [online: 25.04.2015r.]

Pierwsze oznaki kryzysu finansowego badane firmy odczuty w 2008 roku,
kiedy to zanotowaly wzrost wielkosci straty netto o ok. 242% w poréwnaniu do roku
poprzedniego, przy jednoczesnym spadku wygenerowanego zysku netto o prawie 11% i
wzroscie pozostatych wskaznikow. W roku 2009 srednie i duze firmy krajowe, nadal
odczuwaly nastgpstwa kryzysu, poniewaz panstwa Europy Zachodniej, bgdace ich
gtéwnymi partnerami handlowymi, odnotowaly ujemny wzrost gospodarczy. Niskie byto
takze tempo wzrostu popytu krajowego, co niewatpliwie mialo wplyw na sytuacje
przedsigbiorstw. Pomimo takiego obrotu wydarzen, przychody uzyskane z caloksztaltu
dziatalno$ci w 2009 roku wzrosty o 1% w poréwnaniu z 2008r. Wzrost kosztow ich
uzyskania zwigkszyt si¢ niewiele, bo o 0,6% - co spowodowato poprawe¢ wyniku na
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Wysokos$¢ straty netto w stosunku do 2008 roku
zmniejszyla si¢ o ponad 16%. Oznacza to, ze zatamanie bylo krotkotrwate i kondycja
przedsigbiorstw zatrudniajacych powyzej 50 0sob zaczgta si¢ poprawiac.

Sytuacja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

Zatamanie si¢ rynku nieruchomosci w USA spowodowalo lawing wydarzen. Skutki
kryzysu dotknetly sektor bankowy na catym $wiecie. Banki posiadaty wicle papierow

» Ortowski W., Pasternak R., Flaht K., Szubert D., Procesy inwestycyjne i strategie przedsiebiorstw w czasach
kryzysu, Projekt wspolfinansowany przez Unie Europejskq w ramach Europejskiego Funduszu Spotecznego,
Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci, Warszawa, 2010. Dostgpny w Internecie: bip.parp.gov.pl/
[online: 25.04.2015r.]
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dtuznych, ktore byly zabezpieczone zlymi kredytami hipotecznymi. Wraz ze spadkiem
cen nieruchomosci, spadaty ceny papieréw wartosciowych. W czerwcu i w sierpniu
2007 roku spadek indeksow gietdowych na czotowych gietdach $wiata przeniost si¢ na
rynek polski. Naptyw negatywnych informacji z zewnatrz odbit si¢ spadkiem indeksow
gieldowych, na co z niepokojem reagowali inwestorzy. GPW w Warszawie najsilniej
odczuta pigtno kryzysu w 2008 roku, co potwierdzaja stopy zwrotu najwazniejszych
indeksow gieldowych (tabela 3).

Tabela 3. Ksztaltowanie si¢ stop zwrotu wybranych indekséw Warszawskiej Gieldy Papierow
Warto$ciowych w latach 2007-2010, w czasie kiedy gielda najbardziej odczuta skutki kryzysu

Indeksy 2007 2008 2009 2010
WIG20 (%) 5,19 -48,21 33,47 14,88
WIG-PL (%) 9,23 -50,62 44,93 18,70
mWIG40 (%) 7,90 -62,48 55,24 19,57
sWIG80 (%) 25,17 -56,95 61,85 10,18

Zrédta. Podstawowe statystyki GPW. Dostep w Internecie:
http://www.gpw.pl/analizy i _statystyki pelna wersja [online: 30.04.2015r.]

Pogorszenie sytuacji na GPW bylo widoczne juz w 2007 roku, kiedy to
wszystkie indeksy zanotowaly niskie stopy zwrotu. do zatamania sytuacji panujacej na
rynku kapitalowym w Polsce doszto w okresie kulminacji wielkiej recesji globalnej w
2008 roku. Dane z roku 2009 ukazuja, ze w okresie spowolnienia polskiej gospodarki,
najlepiej radzity sobie spotki mate, ktorych stopa zwrotu wynosita 61,85% 1 $rednie,
ktorych stopa zwrotu z inwestycji wyniosla 55,24%. Poprawa nie miata jednak
charakteru trwalego. W roku 2010 stopy zwrotu indekséw Warszawskiej GPW w
dalszym ciagu wykazywaly warto$¢ dodatnia, ale w stosunku do roku poprzedniego,
odnotowano tendencje spadkowa. '

Skutki kryzysu finansowego w sektorze gospodarstw domowych

W przypadku polskiej gospodarki najtrudniejsza sytuacja spowodowana kryzysem
finansowym w sektorze gospodarstw domowych zostala odnotowana na przetomie lat
2008 — 2009. Gospodarstwa domowe spotkaly si¢ najpierw z zaostrzeniem polityki
kredytowej bankow. Taka sytuacje potwierdzily badania ankietowe przeprowadzone
przez NBP w bankach.

Sytuacja panujaca na rynku finansowym, a takze pogarszajaca si¢ koniunktura
gospodarcza, maja negatywny wplyw na mozliwo$¢ uzyskania oraz koszt obslugi
kredytu. Z ankiety przeprowadzonej przez NBP wynikalo, ze juz w IV kwartale roku
2008, banki zaostrzyly prowadzona polityke kredytowa. Stato sig¢ tak zar6wno wzglgdem
udzielanych przez nie kredytow mieszkaniowych, jak i kredytow konsumpcyjnych.
Nieco powyzej 85% ankietowanych bankow zaostrzyto wymagania dotyczace udzielania
kredytow mieszkaniowych, z czego 20% zaostrzyto je znacznie.”* Nalezy podkreslié, ze

! Gruszczynska-Brozbar. E., Funkcjonowanie GPW w Warszawie w $wietle §wiatowego kryzysu finansowego, w:
Finanse 2009 — Teoria i praktyka. Rynki finansowe i ubezpieczenia, Zeszyty Naukowe nr 550, Ekonomiczne
Problemy Ustug nr 40, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin, 2009.

2 Sytuacja na rynku kredytowym. Wyniki ankiety dla przewodniczqcych komitetow kredytowych.I kwartal
2009, Departament Systemu Finansowego NBP, Warszawa, 2009, http://www.nbp.pl [dostgp: 15.05.2015r.].
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zaden z badanych bankéw nie ztagodzit wowczas kryteriow udzielania kredytow na
zakup mieszkania, a wymogi dotyczace ich udzielania zaostrzyly nawet te banki, ktore
deklarowaty wczesniej cheé ztagodzenie badZz brak zaostrzenia polityki kredytowe;j.
Postanowienia bankéw mialy charakter nieoczekiwany dla otoczenia, a wynikaty
gldwnie ze zmian, ktdre nastapity na rynku migdzybankowym. Badanie przeprowadzone
przez NBP pokazato, ze zaostrzono kazdy z warunkow udzielenia kredytu
mieszkaniowego, tj: prawie 75% bankoéw zwigkszylo marze kredytowa; okoto 90%
bankéw podnioslo kwot¢ wymaganego wkladu wlasnego; ponad 40% bankow
zwigkszylo pozaodsetkowe koszty kredytu; prawie 20% bankéw zmniejszyto
maksymalny okres kredytowania; okoto 75% bankoéw zaostrzylo nieuwzglgdnione w
przeprowadzonym badaniu wymagania dotyczace udzielenia kredytu mieszkaniowego.
Zaostrzenia dotyczyly m.in. obliczania zdolnosci kredytowej, gromadzenia dokumentow
potwierdzajacych posiadany przez kredytobiorc¢ dochod oraz zasad wyceny
nieruchomosci.

Z ankiety NBP wynikato takze, ze zdecydowana wigkszo$¢ bankow zaostrzyta
takze wymogi dotyczace udzielania kredytu mieszkaniowego denominowanego we
frankach szwajcarskich. Do najbardziej istotnych przyczyn, przez ktore zaostrzono
polityke¢ kredytowa dotyczaca udzielania kredytow mieszkaniowych zaliczono: ryzyko,
ktore bylo zwiazane z sytuacja gospodarcza Polski; prognozy, ktore dotyczyly sytuacji
na rynku mieszkaniowym; niekorzystna oceng obecnej i prognozowanej wlasnej sytuacji
kapitalowej bankow.

Pierwszym negatywnym skutkiem zaostrzenia prowadzonej przez banki
polityki kredytowej byl spadek popytu na kredyty mieszkaniowe. Dziato si¢ tak, mimo
tego, ze ceny nieruchomo$ci spadaty. Drugim powodem, przez ktéry ludnosé
rezygnowala z zaciagania kredytow, byla niepewna sytuacja panujaca na rynku pracy.
Warto podkresli¢, ze kryzys spowodowat obnizenie presji inflacyjnej. Stanowito to
przestanke umozliwiajaca Radzie Polityki Pieni¢znej dokonanie obnizki stop
procentowych w kraju. Stopy referencyjne rosty od kwietnia 2007 do czerwca 2008 r. a
nastgpnie zaczgly spadaé. W wyniku szesciu nastgpujacych po sobie obnizek, stopa
referencyjna, zmalata w okresie od listopada 2008 roku do czerwca 2009 roku z 6% do
bardzo niskiego poziomu 3,50%, co stanowilo jej zmniejszenie o prawie 42% w
przeciagu 8 miesigcy. Wynikiem decyzji podjgtej przez Radg Polityki Pienigznej stopa
WIBOR 3M24, od ktorej zalezne jest oprocentowanie wielu kredytow mieszkaniowych
udzielonych w polskich ztotych, odnotowata spadek w tym samym okresie z ponad 6,6%
do, okolo 4,15%, co stanowito prawie 38% zmniejszenie. W zwiazku z zachodzacymi
zmianami, oprocentowanie udzielonych kredytow na zakup mieszkan w ztotych ulegto
obinizeniu o prawie 2,5 pkt procentowych. Oznacza to, Ze przy zawarciu umowy o
kredyt w wysokosci trzystu tysigey ztotych, zaciagnigtego na trzydziesci lat i sptacanego
w ratach miesi¢cznych, powodowalo zmniejszenie raty o prawie pi¢éset ztotych.

Badanie przeprowadzone przez NBP wykazato, Ze zaostrzenie polityki
kredytowej bankéw nastapito réwniez w przypadku kredytow konsumpcyjnych.
Niemniej jednak zmiana wymogoéw dotyczaca udzielania tego rodzaju kredytow byta
zgodna z przewidywaniami. Zaostrzenie polityki dotyczacej udzielania kredytow
konsumpcyjnych polegato na: podniesieniu marz przez okoto 40% bankow;
podwyzszeniu pozaodsetkowych kosztow kredytow przez prawie 13% bankow;
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zwigkszeniu wymagan dotyczacych zabezpieczen kredytu przez 22% bankow;
zmniejszeniu maksymalnych kwot kredytu przez okoto 15% bankow.

Wsrdd najwazniejszych przyczyn zaostrzenia polityki kredytowej w sferze kredytow
konsumpcyjnych mozna wymienié: ryzyko zwiazane z niepewna sytuacja gospodarcza
kraju; pogorszenie wilasnej sytuacji kapitatowej w badanych bankach; pogorszenie si¢
jakosci portfela kredytowego.

Rownolegle ze wzrostem utrudnien dostgpu do kredytow mieszkaniowych i
konsumpceyjnych nastapil wzrost zadluzenia gospodarstw domowych i kosztow jego
obstugi. W latach 2007-2008, w czasie trwania pomySlnej koniunktury gospodarcze;j,
kiedy malala stopa bezrobocia oraz rosty place realne, mozna byto zauwazy¢ rosnace
tempo wzrostu zadluzenia gospodarstw domowych (tab. 4).

Tabela 4. Zmiany wartosci kredytow udzielanych gospodarstwom domowym we wczesnych
latach kryzysu 2007-2008

Warto$¢ nominalna Wartos¢ kredytow Wartos¢ kredytow
Kwartal kredytow udzielonych mieszkaniowych mieszkaniowych
w mld zt na koniec udzielonych w polskich udzielonych w walucie
kwartatu ztotych (w mld zt) obcej (w mld zt)

I kwartat 2007 roku 198 455 32820 54314

11 kwartat 2007 roku 217 065 39 882 56 871

III kwartat 2007 roku 238 638 46 980 62 648

IV kwartat 2007 roku 254202 52 600 65 134

I kwartat 2008 roku 273 861 56 214 74 688

1T kwartat 2008 roku 292 970 57 660 80 535

III kwartat 2008 roku 319 761 57 651 96 779

IV kwartat 2008 roku 368 637 59 098 134971

Zrédlo: Komisja Nadzoru Finansowego Informacja o sytuacji bankéw po trzech kwartalach 2008 roku.
Dostepny w Internecie: https://www.knf.gov.pl/ [online: 14.05.2015r.]

Od marca 2007 roku do grudnia 2008 roku, zadluzenie gospodarstw domowych
stopniowo wzrastalo. W IV kwartale 2008 roku wzrosto o ponad 85% w stosunku do I
kwartatu roku 2007 i wyniosto 368 mld zl. Wysoki przyrost zadluzenia, nie byl
wynikiem tylko i wylacznie akcji kredytowych przeprowadzanych przez banki. W
zwiazku z globalnym kryzysem na rynku finansowym ostabila si¢ warto§¢ polskiego
ztotego w stosunku do walut $wiatowych. Gwaltowne obnizenie wartosci polskiego
zlotego przede wszystkim w stosunku do franka szwajcarskiego, spowodowato, ze
zadhizenie gospodarstw domowych z tytutu zaciagnigtych kredytow mieszkaniowych w
walucie obcej wzrosto w okresie od III kwartatu 2008 roku do konca IV kwartatu 2008
roku z prawie 97 mld zt do ponad 134,9 mld zl, czyli ponad 48%. Z racji na omawiana
wczesniej zmiang nastawienia bankow i zaostrzenie wymogow przyznawania kredytow
mieszkaniowych, mozna przyja¢, ze przyrost zadluzenia gospodarstw domowych
wyniknat ze spadku warto$ci waluty. Wzrost kursu franka szwajcarskiego wobec
polskiego zlotego spowodowal rowniez wzrost raty kredytu. Warto jednak podkresli¢, ze
w przypadku wielu oséb, ktore zaciagnety kredyt we franku szwajcarskim, niekorzystne
skutki, ktore wyniknely ze zmiany kursu walutowego, byly rekompensowane, o wiele
nizszym niz w Polsce poziomem stop procentowych w Szwajcarii. Problem zadluzenia
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gospodarstw domowych w wyniku zadluzenia we frankach szwajcarskich nie zostal
rozwiazany a wynikajace z niego trudnosci trwaja dale;j.

Kryzys spowodowatl istotne zmiany na rynku pracy. Gdy w roku 2008 kryzys
dotart do Polski sytuacja osob zatrudnionych byta dobra, wg danych GUS wzrost ten w
stosunku do roku 2007 wynosit 6,0%. Stopa bezrobocia w stosunku do roku 2007 spadia
0 2,87%. Wzrastaty roéwniez ptace realne. Dobra passa nie trwata dlugo. W zwiazku ze
spadkiem popytu na produkty i ushugi, pracodawcy zaczgli cia¢ koszty w tym réwniez
koszty zwiazane z zatrudnieniem pracownikow. Stopa bezrobocia rejestrowanego od
roku 2008 do konca roku 2009 wg danych podanych przez GUS wzrosta o 1,15%. O ile
w roku 2008 mozna bylo méwi¢ o tendencji wzrostowej liczby 0séb pracujacych o tyle
od 2009 roku notuje si¢ ich ciagly spadek, co wpltywa na zwigkszenie liczby osob
bezrobotnych w kraju. Od 2008r do roku 2013, odnotowano 3,71% wzrost liczby oséb
bezrobotnych, na co negatywny wplyw mialy na pewno likwidacje i upadioéci
przedsigbiorstw w czasie kryzysu. W zwiazku z cigciem kosztow spadaly roéwniez
miesi¢czne place realne, tak wigc osoby ktére zachowaly etat, musiaty pogodzi¢ si¢ z
redukcja wynagrodzenia. Zmiany zachodzace na rynku pracy wywotywaly wsrod
zatrudnionych obawe¢ o utratg miejsca pracy, co moglo mie¢ wplyw na zmniejszenie
sktonnosci do konsumpcji oraz zaciagania dtugoterminowych zobowiazan.

Wplyw kryzysu finansowego na sytuacje jednostek sektora
publicznego

Przedstawione wczesniej zjawiska ograniczania dochodow budzetu panstwa,
zwigkszenie deficytu budzetowego oraz narastanie dtugu publicznego oddzialywaty
niekorzystnie takze na finanse samorzadow terytorialnych i wszystkich jednostek
sektora publicznego. To oddziatywanie konkretyzowalo si¢ w ograniczaniu dochodéw
podmiotéw publicznych, konieczno$ci podnoszenia wydatkéw w celu minimalizacji
negatywnych skutkéw kryzysu oraz poszukiwaniu sposobow przeciwdziatania trendom
spadkowym 1 przeciwstawiania si¢ atmosferze recesji 1 stagnacji w uktadach
regionalnych i lokalnych.

Badania przeprowadzone w 2011 r. w pigciu wojewodztwach potudniowej
Polski wykazaly, ze mieszkancy miast i wsi reprezentujacy spotecznosci lokalne
dostrzegali negatywny wplyw kryzysu finansowego na kondycje finansow
publicznych.” Badania Satoly wykazuja, ze prawie 16% ankietowanych (228
respondentéw) uznato kryzys finansowy za gléwny czynnik sprawczym pogorszenia
finans6w panstwa i az 83% respondentdéw uznato, ze kryzys finansowy wptynat
negatywnie na ich wlasna sytuacj¢ materialna, z czego prawie potowa stwierdzita, ze ten
wplyw jest znaczacy. Badania przeprowadzone w skali krajowej przez CEBOS™
réwniez potwierdzity, ze w 2008 r. negatywny wplyw kryzysu finansowego na sytuacje
materialna obywateli dostrzegato 18% Polakdéw, a w latach nast¢gpnych odsetek ten
wyraznie si¢ zwigkszyt.

2 Satola L. Kryzys finanséw publicznych z perspektywy spotecznosci lokalnej. Roczniki Naukowe SERIA
Tom XIV zeszyt 4, s. 104-109
 Centrum Badania Opinii Spotecznej Reakcje na kryzys gospodarczy 2009. Komunikat z badan., Warszawa
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Ograniczenie deficytu budzetowego oznacza potrzebe cigcia wydatkow
publicznych zar6wno na szczeblu centralnym jak i szczeblu samorzadow terytorialnych.
Zmniejszenie wydatkow budzi kontrowersje 1 niezadowolenie tych, ktorzy traca pewne
przywileje 1 tych, ktéorzy maja trudniejszy badz ograniczony dostgp do ustug
spotecznych. Mniej akceptowalnym sposobem réwnowazenia budzetow jest
podnoszenie podatkéw i innych obciazen fiskalnych. W rozwiazywaniu trudnosci w
sferze finansow publicznych przydatne moga tez by¢ dziatania o charakterze
strukturalnym.

Zaprezentowana charakterystyka przebiegu i skutkow kryzysu finansowego w
Polsce wyraznie §wiadczy o przesunigciu w czasie fazy cyklu koniunkturalnego. Rok
2007 w Polsce, gdy kryzys ujawnit si¢ w USA i innych krajach, nalezy uznaé za rok
rozkwitu i dobrej koniunktury gospodarczej. Niestety $wiatowe zjawiska zwigzane z
kryzysem szybko uderzyly w polska gospodarkg. Analiza nastgpstw kryzysu dla
polskiego handlu, inwestycji, produkcji czy zatrudnienia wskazuje jednak na to, ze sfera
realna w Polsce stosunkowo szybko wydostata si¢ z zapasci. Wyjscie z sytuacji
kryzysowej w sferze finanséw bylo opoznione. W dalszym ciagu wystgpuje zagrozenie
wynikajace z niestabilno$ci rynkow finansowych oraz ostabienia instytucji finansowych.
Stabilny migdzynarodowy system finansowy jest zatem warunkiem niezbgdnym dla
szybszego rozwoju polskiej gospodarki.

Nalezy stwierdzi¢, ze wystapienie kryzysu finansowego w roku 2007,
spowodowato szybka reakcjg¢ krajow §wiata w postaci przyjgcia planow naprawczych i
wprowadzenia konkretnych dziatah w réznorakich dziedzinach, zaréwno w sektorze
finansowym jak i gospodarki realnej. Dziatania podjgte w zakresie zwalczania skutkéw
kryzysu finansowego utatwilty dostep do $rodkow finansowych szczegdlnie malym oraz
srednim przedsigbiorstwom, ktére najbardziej odczuly ograniczenie dofinansowania.
Podjete $rodki zachecaly rowniez do inwestycji, co miato spowodowac pobudzenie
popytu, a wigc dziatanie nakierowane na walke z kryzysem. Rozwiazania te z pewnoscia
przyczynily si¢ do poprawy sytuacji gospodarcze;.

Program dzialan antykryzysowych w Polsce

Program antykryzysowy w Polsce byl powiazany z dzialaniami Unii
Europejskiej. Komisja Europejska w dniu 28 listopada 2008 roku, przedstawita plan
ratunkowy dla gospodarki. Dziatania naprawcze opieraty si¢ na dwoéch filarach.
Pierwszy zaktadal: uruchomienie krotkoterminowych $rodkéw finansowych, aby
zwigkszy¢ popyt; utrzymanie dotychczas powstatych miejsc pracy, poprzez szkolenia i
przekwalifikowanie pracownikow; przywrocenie utraconego zaufania ludnosci do
instytucji finansowych. ** Drugi filar opierat si¢ na , inteligentnych inwestycjach”. Ich
celem bylo zapewnienie wyzszej stopy wzrostu i trwalego dobrobytu w dtugim okresie
czasu. Na realizacj¢ pakietu przeznaczono 200 mld euro, co stanowito 1,5% PKB UE.
Pakiet zaktadal spelienie trzech celow strategicznych, ktorym mialy stuzy¢ wskazane
srodki finansowe, a zaliczono do nich: szybka stymulacje strony popytowej oraz
przywrocenie zaufania na rynku; zmniejszenie kosztoéw spolecznych powstatych

B EC European Economic Recovery Plan, 2008. Dostgpny w Internecie: ec.europa.eu/economy.../ [online
20.07.2015r.]
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wskutek kryzysu finansowego przyspieszenie przeksztalcania gospodarki UE w
gospodarke niskoemisyjna. Upowazniono panstwa cztonkowskie do podejmowania
dziatan antykryzysowych. Komisja proponowata krajom UE konkretne rozwiazania
dotyczace promowania przedsigbiorczosci czy tez prowadzenia badan.

Odpowiedzia na dziatania podjete przez Komisj¢ Europejska, bylo
przygotowanie i przyjecie przez rzad polski Planu Stabilno$ci 1 Rozwoju, ktory miat na
celu wzmocnienie gospodarki kraju w trakcie trwania kryzysu na $wiecie. Wiladze
panstwowe przyjely, ze pomoc finansowa dla gospodarki w latach 2009-2010 wyniesie
90 mld zt., z czego: 40 mld zostato przekazanych na wzrost limitu porgczen i gwarancji,
a 20 mld zostalo przekazanych na stworzenie akcji kredytowych dla matych i $rednich
przedsigbiorstw za posrednictwem BGK, ktory zostal dokapitalizowany $rodkami
pienigznymi w kwocie 2 mld zt. To rozwiazanie miato na celu zwigkszenie dostgpnosci
kredytow dla sektora matych i érednich przedsigbiorstw.”®

W sytuacji powigkszajacego si¢ deficytu budzetowego rzad w Polsce podjat
dziatania zmierzajace do przywrocenia jego zroéwnowazenia. Od 2011 r. podwyzszono
stawki VAT z poziomu 7% i 22% do 8% i 23% z réwnoczesnym ograniczeniem
katalogu dobr, ktore mogly pozosta¢ opodatkowane stawkami preferencyjnymi. W
zakresie wydatkow wprowadzono pewne ograniczenia np. w sferze ubezpieczen
spotecznych (ograniczenie czgsci sktadki emerytalnej przekazywanej z ZUS do funduszy
emerytalnych z 7,3% do 2,3%. Rzad przyjat rowniez rozwiazania dotyczace kwestii
kosztow przeprowadzania prac badawczo — rozwojowych. Zadecydowano, ze zostaly
one zaliczone do kosztow podatkowych i mogly by¢ rozliczone z momentem ich
poniesienia badz poprzez dokonanie odpiséw amortyzacyjnych w trakcie trwania
inwestycji. Plan zaktadat takze przyspieszenie dokonania inwestycji ze srodkow UE w
kwocie 16,8 mld zt. Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
udostepnit ok. 1,5 mld zt. na inwestycje dotyczace odnawialnych zrodet energii. W 2009
roku przedstawiono kolejny program antykryzysowy o nazwie Dziatania Ministerstwa
Gospodarki na rzecz stabilnosci i rozwoju. Gtowne cele programu skoncentrowano na:

e spowodowaniu wzrostu popytu konsumenckiego, przez wprowadzenie elastycznos$ci
rynku pracy, dzigki czemu miaty zosta¢ utrzymane dotychczasowe miejsca pracy;

e wywolaniu wzrostu popytu inwestycyjnego, ktéry mial polega¢ na przyspieszeniu
inwestycji dokonywanych z pomoca instytucji publicznych, dofinansowanych z
funduszy strukturalnych i Funduszu Spojnosci. Wzrost miat zosta¢ osiagnigty takze,
przez poprawg procedur przyznawania $rodkow pieni¢znych w ramach programow
operacyjnych UE czy tez poprawy dostepu do zewngtrznych zrodet finansowania dla
przedsigbiorcow;

e prowadzeniu polityki horyzontalnej, ktorej to dziatania skoncentrowano na
ztagodzeniu wymog6w administracyjnych w stosunku do tworzacych sig firm.?’

Oba programy przygotowane przez rzad Polski wymagaty doprecyzowania oraz
wprowadzenia zmian w regulacjach prawnych, nastapito poprzez nowelizacje ustaw
dotyczacych finansow. Dalsze uszczegétowienie planow nastapilo w czerwcu 2009r.

%6 Grosse T. G., ,Program stabilnosci czy rozwoju? Analizy i Opinie nr 89, Instytut Spraw Publicznych, 2009
Warszawa
2 Realizacja ,,Planu Stabilno$ci i Rozwoju”, Kancelaria Prezesa Rady Ministrow, Warszawa, 2009.
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Sejm uchwalil ustawe dotyczaca pomocy panstwa w zakresie splaty kredytow
mieszkaniowych, udzielonym osobom, ktore stracity prace po 01.07.2008 r.

Pomoc otrzymat takze matzonek, ktory nie byt bezposrednim kredytobiorca,
jesli para posiadata wspdlnote majatkowa. Warunkiem uzyskania rzadowej pomocy byta
konieczno$¢ zarejestrowania si¢ jako osoba bezrobotna w Urzgdzie Pracy i ztozenie
wniosku o zapomogge. Miesigezne dofinansowanie takich osob wynosito 1200zt. Jesli
rata kredytu przekraczala t¢ kwotg, mozna byto si¢ ubiega¢ o dodatkowe S$rodki
pienigzne.”

Wprowadzono rowniez ustawe o ztagodzeniu skutkow kryzysu ekonomicznego
dla przedsigbiorcow oraz pracownikdéw. Rozwiazania przyjete w ustawie mialy sprzyjac
poprawie kondycji przedsigbiorstw, a takze ochronie miejsc pracy.” Mialy réwniez na
celu zatagodzenie nastgpstw kryzysu w najbiedniejszych grupach spotecznych,
zagrozonych marginalizacja. Ustawa przewidziala dla przedsigbiorcow dodatkowe
wsparcie z Funduszu Pracy oraz Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych. Inne
rodzaje pomocy publicznej w dobie kryzysu to: zgoda na wprowadzenie dluzszych
okresow rozliczeniowych; mozliwo$¢ wprowadzenia elastycznych godzin pracy;
wprowadzenie ograniczenia w podpisywaniu umoéw na czas okre§lony. Rozwiazania te
umozliwity firmom wprowadzenie zmian w organizacji czasu pracy, a poprzez wyplaty
srodkow pienigznych dla pracownikow z tytutu zatrudnienia subsydiowanego
ustawodawca dazyt do: zmniejszenia kosztow pracy, zachowania dotychczasowych
miejsc pracy; utrzymania konkurencyjnosci prowadzonej dziatalnosci; poprawy jakosci
kapitatu ludzkiego dzigki wprowadzeniu systemu szkolen i kierowaniu pracownikdéw na
studia podyplomowe. Bezposrednia pomoca zostalo objetych okoto 249500
zatrudnionych oséb w firmach, ktore dotknely przejsciowe trudnosci finansowe, w tym
49500 osobom zrefundowano koszty podjetych studiow podyplomowych i szkolen. *°

Oprocz dziatan podjetych przez rzad nalezy wymieni¢ tez dziatania podgte
przez NBP, ktory w 2008 roku przedstawil pakiet zaufania zaadresowany do polskiego
systemu bankowego. Plan przygotowany przez NBP opierat si¢ na trzech strategicznych
celach: umozliwieniu bankom pozyskiwania srodkéw pienigznych w polskich ztotych,
na okres dluzszy niz jeden dzien; umozliwieniu pozyskiwania $rodkow walutowych;
zwigkszeniu plynnosci. Dzialania przeprowadzone przez NBP obejmowaty:
wprowadzenie zasilajacych operacji repo z maksymalnym okresem zapadalnosci do
trzech miesigcy; wprowadzenie operacji swapow walutowych; wprowadzenie depozytu
walutowego, ktory miat by¢ zabezpieczeniem kredytéw refinansowych; wprowadzenie
wigkszej czgstotliwo$ci przeprowadzania operacji otwartego rynku; wprowadzenie
mozliwosci wykupienia bonéw pienigznych, przed terminem zapadalnosci.”!

# Polsce grozi wielka dziura budzetowa, Dziennik, 2009 [w:] J. Jankowiak, M. Gronicki, Jak ograniczy¢
potrzeby pozyczkowe? Rzeczpospolita, 2009. Dostgpny w Internecie: http://januszjankowiak.bblog.pl/ [online:
10.08.2015r.]

¥ Ustawa z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb Panstwa wsparcia instytucjom finansowym, Tekst
ustawy ustalony ostatecznie po rozpatrzeniu poprawek Senatu. Dostgpny w Internecie: http://orka.sejm.gov.pl,
[online. 10.08.2015r.]

% Grosse T. G. 2009: Program stabilnoéci czy rozwoju? Analizy i Opinie nr 89, Instytut Spraw Publicznych.
Warszawa

3! NBP, Polska wobec swiatowego kryzysu gospodarczego, Warszawa, 2009. Dostepny w Internecie:
https://www.nbp.pl/publikacje/ [online 21.08.2015r.]
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Dzialania zewngtrzne wspierajace polski program antykryzysowy

Wszystkie pakiety przyjete w latach 2008-2009 miaty na celu minimalizacjg
negatywnych skutkow $wiatowego kryzysu finansowego, ktore dotkngly polska
gospodarke, a takze utrzymanie zaufania do sektora bankowego. Na gospodarke w
Polsce 1 krajowy system finansowy silny wplyw mialy takze dzialania
migdzynarodowych instytucji finansowych, ktore takze reagowaly na $wiatowy kryzys
finansowy. Wsérdd dziatan na szczegdlna uwage zashuguja dziatania Migdzynarodowego
Funduszu Walutowego (MFW).

Glownym instrumentem stosowanym przez MFW w reakcji na kryzys byto
udzielane pozyczek dla krajow, w celu uzyskania dodatkowych zrodet finansowania oraz
stabilizacji gospodarki. Poza funkcja kredytowa, MFW petni funkcje kontrolne w postaci
nadzoru uzgodnionych programéw dostosowawczych i weryfikuje cele, na jakie
przeznaczane sa Srodki kredytowe. Istotna jest rowniez funkcja konsultacyjna — ustugi
konsultacyjne 1 wspotpraca krajow cztonkowskich w zwalczaniu problemow
gospodarczych. Po wrze$niu 2008 r. do MFW wplyneta duza ilos¢ wnioskow o
pozyczki. Pod koniec tego roku Fundusz udzielit pierwszej pozyczki Islandii, nastgpnie
Ukrainie, Wegrom, Lotwie, Pakistanowi i Gruzji. W roku nast¢gpnym z pomocy MFW
skorzystato 9 panstw, w tym 4 europejskie. W 2010 roku kryzys ujawnit si¢ wyraznie w
Grecji, ktora nie byla w stanie zdoby¢ §rodkéw na rynku finansowym, by pokry¢ swoje
zobowiazania. W pierwszym pakiecie pomocowym w wysokosci 110 mld euro
przyznanym w 2011 r., MFW partycypowal w kwocie 30 mld euro. Fundusz
uczestniczyt takze w jednej trzeciej w drugim pakiecie w 2012 roku w tacznej kwocie
130 mld euro. Trzeci pakiet pomocowy, ustalony w sierpniu 2015 r., opiewa na kwotg
ok. 85 mld euro. Drugim krajem, ktory uzyskat istotna pomoc finansowa z MFW byla
Irlandia, ktora pod koniec 2010 roku otrzymata pozyczke w kwocie 85 mld euro. Udziat
MFW oraz Europejskiego Mechanizmu Stabilizacji Finansowej w tej pozyczce wyniost
22,5 mld. W 2011 roku z pakietu finansowego skorzystala Portugalia w kwocie 78 mld
euro, z czego jedna trzecia pochodzita z MFW, a 24,3 mld z Unii Europejskiej.

Dziatania antykryzysowe podejmowala rowniez Unia Europejska. W ramach
tych dziatan nalezy wskaza¢ dwa gléwne filary: regulacyjny i instytucjonalno-
finansowy. W filarze regulacyjnym nalezy na wymieni¢ reforme¢ regulacji
ostroznosciowych, majacych na celu ustabilizowanie i wzmocnienie instytucji
kredytowych. Kluczowym wydarzeniem jest tu uchwalenie w czerwcu 2013 roku tak
zwanego Pakietu CRD IV, zlozonego z dwodch aktow prawnych: Regulacji UE nr
575/2013 w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych (CRR) oraz Dyrektywy UE 2013/36/UE w sprawie warunkow
dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnos$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi. Glownym celem regulacji jest
podwyzszenie zdolnosci sektora finansowego w krajach Unii do absorpcji szokow
finansowych 1 ekonomicznych, poprzez podwyzszenie zasobow finansowych
zabezpieczajacych ryzyko oraz podniesienie jako$ci procesu zarzadzania ryzykiem.
Gltoéwne kierunki reformy odnosily si¢ do: zwigkszenia poziomu funduszy witasnych

32 NBP, Programy pomocowe dla Grecji, Irlandii i Portugalii — stan na sierpien 2011 r. Dostepny w
internecie: https://www.nbp.pl/ [online 30.09.2015]
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bankéw, majacych za zadanie amortyzacj¢ potencjalnych strat i podniesienia
finansowania gospodarki realnej; wymaganie utrzymywania odpowiedniego poziomu
ptynnosci; ograniczania ryzyka, dzigki restrykcjom natozonym na wskaznik dzwigni
finansowej; zmian w polityce wynagradzania oso6b zajmujacych sig¢ zarzadzaniem
ryzykiem, poprzez zniechgcanie do podejmowania nadmiernego ryzyka; usprawnienia
tadu korporacyjnego oraz zwigkszenia stopnia przejrzystosci dziatania.

Obok regulacji ostrozno$ciowych, na plaszczyznie wspolnotowej zostat
uregulowany zupetnie nowy obszar — dziatania sanacyjne, restrukturyzacja i likwidacja
instytucji finansowych. Stuzy temu uchwalona w 2014 r. dyrektywa w sprawie naprawy
i likwidacji instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych. Celem regulacji jest natozenie
obowiazku opracowania realistycznych planéw naprawczych przez instytucje finansowe
oraz stworzenie jednolitego procesu prowadzenia szybkiej i uporzadkowanej
restrukturyzacji i upadtosci, przy $cistej wspolpracy europejskich i krajowych organéow
nadzoru. Istotnie wzmocniony zostat tez europejski system gwarantowania depozytow,
przez uchwalenie w 2014 roku odpowiedniej dyrektywy.

Podkreslenia wymaga takze wdrozenia tzw. ,,Single Rulebook” (jednolity zbior
zasad). Celem tego zbioru jest wyeliminowanie wystgpujacych przed kryzysem istotnych
roznic w regulacjach dziatalnosci bankowej i1 inwestycyjnej w krajach cztonkowskich.
Uwaza sig, ze roznice te byly jedna z wyraznych przyczyn kryzysu, przez brak pewnosci
prawnej, wykorzystywanie przez banki réznic interpretacyjnych w réznych legislacjach,
utrudnianie konkurencji i funkcjonowania jednolitego rynku europejskiego. SR oznacza
stosowanie jednolitych definicji, poje¢ i parametrow regulacyjnych, tych samych metod
pomiaru ryzyka (np. wymogdéw kapitalowych) oraz tej samej interpretacji danego
przepisu na terenie UE.

W filarze instytucjonalno-finansowym, dziatania koncentrowaly si¢ z jednej
strony na udzielaniu pozyczek dla rzadow zagrozonych krajow — we wspotpracy z MFW
i Europejskim Bankiem Centralnym, a z drugiej strony — na stworzeniu instytucji
majacych na celu poprawg koordynacji wysitkoéw zmierzajacych do zapobiegania i
zwalczania kryzysow finansowych oraz koordynacjg i poprawe efektywnosci udzielanej
pomocy finansowe;j.

Zmiany instytucjonalne w architekturze systemu bezpieczenstwa w Europie
wprowadzone w odpowiedzi na kryzys finansowy objgly przede wszystkim
ustanowienie  Europejskiego  Systemu Nadzoru Finansowego, Mechanizmu
Restrukturyzacji i Likwidacji, Europejskiego Mechanizmu Stabilizacyjnego i
Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego.

Whioski

1. Na wspolczesny kryzys finansowy, zwany wielka recesja ztozyly si¢ roznego rodzaju
nieprawidlowos$ci, ktore narastaly w sektorze finansowym wielu krajow $wiata, a
zwlaszcza w sektorze bankowym i w sektorze nieruchomosci USA. Wsrdd calego
kompleksu przyczyn do najwazniejszych zalicza si¢ nadmierng akcje kredytowa przy
niewlasciwej ocenie ryzyka, w tym ryzyka zwiazanego z procesem sekurytyzacji.

2. Mimo podjetych dziatan zaradczych i naprawczych instytucji finansowych i rzadu USA
kryzys rozprzestrzenit si¢ szybko na inne kraje S$wiata, zwlaszcza kraje
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wysokorozwinigte, objat takze gospodarki wschodzace, w tym Polske. Zjawiska kryzysu
finansowego w Polsce ujawnily si¢ z opdznieniem i mialy tagodniejszy przebieg.

3. Globalny kryzys finansowy lat 2007-2011 dotknal swoimi skutkami
przedsigbiorstwa, gospodarstwa domowe oraz instytucje panstwowe i samorzadowe.
Ujawnil si¢ w spowolnieniu wzrostu gospodarczego, zwlaszcza w roku 2008 gdy
nastapily spadki indeksow gietdowych i wysokie straty przedsigbiorstw i w roku
2009, w ktorym zanotowano najnizsze wskazniki dotyczace wzrostu PKB i obnizenie
popytu krajowego. W ukladzie makroekonomicznym mozna zauwazy¢ takze druga,
opdzniong falg skutkoéw kryzysu przypadajacego na lata 2012-2013.

4. Drzialania antykryzysowe i naprawcze w Polsce podejmowane byly przez rzad, jego
instytucje oraz Narodowy Bank Polski. Wynikaly one takze z dziatan adaptacyjnych
i dostosowawczych podmiotéw gospodarczych i samorzadéow terytorialnych. Polskie
dziatania byly prowadzone przy wspotdziataniu z instytucjami Unii Europejskiej i
mi¢dzynarodowymi instytucjami finansowymi. Dziatania antykryzysowe i
zapobiegawcze dotyczyly zardwno sfery instytucjonalnej, sposobu funkcjonowania
systemu finansowego i prowadzenia polityki finansowej, jak tez dostosowan w
realnej sferze gospodarki.
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Summary

Description and evaluation of the world financial crisis of the years 2007-2011, as well as
pheatures and outcomes of this crisis in Poland and anticrisis activities undertaken by the
government and financial institutions in Poland represent the subject and purpose of this article.
The subject literature and informations from different national and international financial
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institutions and organizations were used as a source of research materials and data for analysis.
Financial crisic appeared in Poland with some delay and was less intensive than in other developed
countries. Anticrisis measures undertaken in Poland were adjusted to the European Union and
International Monetary Fund recomendations. Polish Central Bank and government anticrisis
activities referred to institutional sphere, mode of institution functioning and the area of financial
policy. Reaction of enterprises, households, selfgoverning and public institutionas acting in real
economy were observed and assessed.
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