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Wplyw Kkryzysu gospodarczego na przyszio$¢ Polski
w strefie euro

Global crises influence on perspectives of the polish economy in euro
zone

W artykule zawarto geneze i opis wspolczesnego kryzysu finansowego. Na wstepie
dokonano teoretycznej interpretacji tego problemu, a nastepnie przedstawiono analize realnego
oddziatywania kryzysu na sytuacje gospodarczq w Europie i w Polsce. Celem jest pokazanie
wplywu kryzysu gospodarczego na zmiang parametréw gospodarczych oddalajqcych perspektywe
wejscia Polski do UGW. W artykule dokonano oceny wypetniania kryteriow konwergencji
z Maastricht, oraz opisano inicjatywy Unii Europejskiej majqce na celu przeciwdziatanie
negatywnym skutkom globalnego kryzysu.

WSTEP

Celem artykutu jest ocena perspektyw wejscia Polski do strefy euro. Na wstgpie
postawiono hipotezg, iz globalny kryzys gospodarczy oddala ta perspektywe.

Pojecie kryzysu ma swoj rodowdd z jezyka greckiego 1 wg. Stownika
Kopalinskiego oznacza okres przetomu, przesilenie, decydujacy zwrot, a takze okres
zalamania gospodarczego'. W ekonomii kryzys oznacza zalamanie wzrostu
gospodarczego. Jest to faza cyklu gospodarczego charakteryzujaca si¢ gwattownym i
znacznym zmniejszeniem produkcji, realnych dochodéw spoteczenstwa oraz wzrostem
bezrobocia®.

Mozna wyodrebnié co najmniej cztery rodzaje kryzysu:

1. Kryzys walutowy — ujawnia si¢ najcze$cie] podczas ataku spekulacyjnego i
charakteryzuje si¢ dewaluacja waluty krajowe;.

2. Kryzys bankowy — wystepuje podczas masowych upadtosci bankow, co negatywnie
przektada si¢ na ich funkcjonowanie oraz obniza poziom zaufania klientéw do tych
instytucji.

3. Systemowy kryzys finansowy — oznacza zakltdcenia na rynkach finansowych mogace
mie¢ wptyw na gospodarke krajowa.

4. Kryzys zadluzenia zagranicznego — moment, w ktorym panstwo traci kontrolg nad
regulacja swojego zadluzenia wzgledem zagranicznych wierzycieli.

Kryzys gospodarczy z lat 1929-1933 a kryzys XXI w.

Z pierwszym w historii kryzysem gospodarczym ludzko$¢ miata do czynienia na
przelomie lat 1929-1933. Pierwsza wojna $wiatowa spowodowata duze straty w
gospodarce panstw, ktore w niej uczestniczyly. Jedynie Stany Zjednoczone zyskaty na
konflikcie zbrojnym, ze wzgledu na duze zapotrzebowanie na bron, amunicjg. W

! Kopalinski: Podreczny stownik wyrazéw obcych. Wydawnictwo Rytm, Warszawa 2006
? Tokarski: Stownik wyrazéw obcych, Pafistwowe. Wydawnictwo Naukowe, Warszawa 1987
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powojennej sytuacji panstwo amerykanskie zaczgto udziela¢ pozyczki krajom
europejskim. To wywotatlo wzrost gospodarczy, poprawit si¢ tez poziom zycia
obywateli, niektorzy Amerykanie zaczeli lokowac swoje oszcz¢dnosci na gietdzie, a to
powodowato, ze kursy akcji pigly si¢ w gore. W takiej sytuacji zaczgto obawiaé sig
spadku kurséw akcji co spowodowato ich wysprzedaz. Dwudziestego czwartego
pazdziernika 1929 nastapit krach gietdowy. Wywotalo to falg upadtosci firm, ktore nie
mialy z czego regulowa¢ swoich zobowigzan co doprowadzito do zachwiania ptynnosci
finansowej instytucji bankowych. Ztego powodu upadlo az 9 tysiecy bankow’.
Zmniejszano produkcje, nie podejmowano nowych inwestycji ze wzgledu na nadmierne
ryzyko. Ludzie tracili prac¢ doprowadzajac rodziny do zycia w ngdzy. Poczatkowo nie
podejmowano dziatan, aby przeciwdziala¢ kryzysowi. Pierwszym pomystem na walkg z
tym zjawiskiem byl protekcjonizm, czyli podwyzki cen na towary importowane, ale to
tylko poglebiato kryzys. Przetom nastapit po przedstawieniu przez F. D Roosevelta tzw.
programu New Deal, ktérego wprowadzenie w zycie przyczynito si¢ do ograniczenia
wielkiego kryzysu. Opracowany program zakladal, ze prezydent bedzie posiadat
kontrole nad emisja pieniadza krajowego, zaczeto oddluza¢ farmerow, zwigkszono
zakres $wiadczen socjalnych i zaczgto inwestowac w infrastrukture.

Wspolczesny kryzys w odroznieniu do tego z konca lat dwudziestych XXw. nie
powstal na bazie odbudowy powojennych zniszczen ale w konsekwencji Zle
prowadzonej polityki monetarne;j.

Przyczyny wspoélczesnego kryzysu finansowego

Na wstgpie rodzi si¢ pytanie jakie byly przyczyny obecnego kryzysu. Na ten
temat nie ma jednoznacznej odpowiedzi, wiadomo natomiast, ze nadciagnat do Europy
zza Atlantyku. Wigkszo$¢ ekonomistow doszukuje si¢ powoddéw kryzysu w sposobie
funkcjonowania amerykanskiej gospodarki. Problem byt juz widoczny na poczatku XXI
w., gdy warto§¢ PKB Standéw Zjednoczonych zaczela si¢ obniza¢. Dla pobudzenia
wzrostu gospodarczego obnizano tam stopy procentowe co rozpoczglo ,ere tanich
kredytow”. Latwo zdobyty pieniadz wywotal boom na rynku nieruchomosci, a to
podwyzszato ich ceng. Niektore teorie glosza, ze problem USA polega na checi
szybkiego wzbogacenia si¢ kraju bez przewidywania konsekwencji jakie moga nastapi¢
w przysztosci. Wladze USA nakazaly bankom (na podstawie Aktu o Reinwestowaniu w
Lokalne Spotecznosci), aby te udzielalty kredytow Iludziom niezamoznym co
spowodowato, ze duzy odsetek pozyczek juz z zalozenia nie mogt by¢ sptacony. Inna
teoria mowi, ze kryzys jest efektem chciwosci bankierow. Thomas Jefferson powiedziat
,»Wierzg, ze banki sa bardziej niebezpieczne od armii. Jesli Amerykanie kiedykolwiek
pozwola prywatnym bankom kontrolowa¢ walutg, banki i korporacje, ktére wyrosna
wokot nich, beda rabowac ludzi, dopoki ich dzieci nie obudza si¢ bezdomne na
kontynencie, ktory ich ojcowie podbili. Jesli chcecie pozosta¢ niewolnikami bankierow
i placi¢ koszty swojego niewolnictwa, pozwolcie im nadal kreowac pieniadze
i kontrolowa¢ kredyt narodowy™*.

Uwaza sig, ze data wybuchu kryzysu jest sierpien 2007r., kiedy to banki
centralne musiaty podja¢ czynnosci interwencyjne w celu zachowania ptynnosci catego

* Iwanowicz —Drozdowicz (red): Kryzysy bankowe. PWE, Warszawa 2002
* http://astromaria.wordpress.com/2008/10/24/skad-biora-sie-takie-kryzysy-jak-obecny/
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sektora bankowego. Inni za termin wybuchu kryzysu przyjmuja dat¢ 15 wrzes$nia 2008r.,
dzien kiedy upadt jeden z najwigkszych bankéw inwestycyjnych Lehman Brothers, co
doprowadzito to do zatamania systemu finansowego na $wiecie.

Tabela 1. Sygnaly zalamania amerykanskiego rynku subprime mortgages na poczatku 2007 roku
Table 1. Signals of broken down the market of subprime mortgages at the beginning of 2007

Data Wydarzenia

HSBC prezentuje nizsze od oczekiwanych wyniki finansowe,
ujawniajac zwigkszenie kredytow, ktore s zagrozone w amerykanskim
09.11 .2007 segmencie subprime mortgages; 22 lutego zostaje zwolniony szef
odpowiedzialny za kredyty hipoteczne w tym segmencie, akcjonariusze
oskarzaja go o straty z tego tytutu 10,5 mld USD.

DR Horton - najwigkszy amerykanski deweloper, zmniejsza
08.111.2007 prognozowane zyski o réwnowarto$¢ strat zwiazanych z kredytami
hipotecznymi subprime.

Wzrost notowan akcji New Century Financial (NCF)-jednego z
najwigkszych amerykanskich kredytodawcow w segmencie subprime.
12.111.2007 Wzrost notowan nastgpuje ze wzgledu na jego zagrozenie bankructwem,
a dotyczy to klopotow NCF z finansowaniem niesptaconych kredytow w
segmencie subprime mortgages.

Obawy i panika na Wall Street zwiazana z ocenami kondycji rynku

13.111.2007 X . ooy

subprime mortgages, nastgpuje wyprzedaz akcji.

Accredited Home Lenders Holding, ktory dziala w amerykanskim
16.111.2007 segmencie subprime mortgages zglasza potrzebg sprzedazy wartego 2,7

mld USD portfela kredytowego subprime z bardzo duzym dyskontem,
ze wzgledu na konieczno$¢ pozyskania ptynnych srodkow.
2.1V.2007 Upadek New Century Financial

Dzialajacy z ramienia administracji panstwowej kredytodawcy probuja
17.1V.2007 . e
zahamowac rozwdj zjawisk kryzysowych.
Pierwsze prognozy dotyczace wyhamowania wzrostu gospodarczego

USA na skutek probleméw w segmencie subprime mortgages.
Zr6dto: Opracowanie wiasne na podstawie Nawrot W. Globalny kryzys finansowy
XXI wieku, Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2009

21.v.2007

W literaturze wyrdznia sig nastepujace przyczyny kryzysu’:

1. Nagte zmiany w rozkladzie wpltywdéw gospodarczych na $wiecie. Przez 25 lat
swiatowe PKB zwigkszyto si¢ ok. 2,5 krotnie, z czego PKB Chin 7, Indii 4, za$ Stanéw
Zjednoczonych i Europy tylko 2 krotnie’. To pokazuje jak duzy jest udziat Chin i Indii w
gospodarce §wiatowej. Na dodatek, zjawisku temu towarzyszyla duza nierbwnowaga,
USA finansowaly rozwdj za pomoca pozyczonego kapitatu za§ Chiny posiadaly
ogromne zapasy oszczgdnosci.

2. Postgpujaca globalizacja spowodowala alokacj¢ inwestycji na wszystkich
kontynentach i w rdznych ich regionach.

* Szambelanczyk (red. nauk.): Globalny kryzys finansowy i jego konsekwencje w opiniach
ekonomistow. Zwiazek Bankow Polskich, Warszawa 2009
® Ibidem
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3. Zmiany w strukturze demograficznej, czyli starzenie si¢ spoleczenstwa w
konsekwencji doprowadzaja do zmian finansowania emerytur.

4. Nastepuje szybki rozwoj rynkéw finansowych, zwlaszcza instrumentéw pochodnych,
ktore moga zostac¢ uzyte w dobrej oraz ztej woli, jako zabezpieczenie sig przed ryzykiem
albo jako atak spekulacyjny.

5. Zta wycena ryzyka dotyczy wszystkich instrumentow finansowych w skali
pojedynczych instytucji finansowych oraz swiatowych rynkéw. Dobrym przyktadem sa
tutaj instrumenty credit default swap (CDS), zabezpieczajace w przypadku niesptacenia
kredytu przez kredytobiorcg. W ciagu siedmiu lat warto$¢ tych instrumentéw wzrosta z 1
biliona do 45 bilionéw dolaréw amerykanskich’. Z czasem instytucje finansowe
uwierzyly, ze za pomoca instrumentéw CDS mozna calkowicie wyeliminowa¢ ryzyko,
co przeczy teorii ekonomii. W konsekwencji ryzyko to nie zostato wyeliminowane tylko
zgromadzone w innych miejscach.

7. Przewarto$ciowanie aktywow i lekkomyslnos¢ sektora finansowego, ktory postugiwat
si¢ tymi aktywami przy zabezpieczaniu kredytow. Dlatego gospodarstwa domowe wielu
krajow §wiata wpadly w sie¢ nadmiernego zadtuzenia, co zostato uwidocznione w chwili
obnizenia cen nieruchomosci.

8. Opisane nieprawidlowosci zostaly powigkszone przez wlascicieli instytucji
finansowych, ktore zle motywowatly swoich pracownikow. Szczegoélnie negatywnie
zostal oceniony system premiowania, ktory sktanial wiascicieli do przedktadania
krotkookresowych zyskow nad bezpieczefistwo sektora finansowego®.

9. Dopehienie wszystkich bledow opisanych wyzej, stanowilo zte prowadzenie polityki
gospodarczej ze strony rzadow. Wiadze nie podejmowaty dziatan aby ograniczy¢ skalg
tych niepokojacych zjawisk. W USA w czasie powigkszania si¢ banki spekulacyjnej na
rynku akcji i rynku nieruchomos$ci FED prowadzil konsekwentna obnizke stop
procentowych, $cinajac je do poziomu nie notowanego od dziesigcioleci.

Wplyw kryzysu na sytuacje¢ gospodarcza w Polsce

Poczatkowa faza globalnego kryzysu nie wplyngla negatywnie na sytuacje
gospodarcza naszego kraju, jednak poglebianie si¢ recesji gospodarczej na $wiecie
zaczeto mie¢ rowniez niekorzystne nastgpstwa. W pierwszej potowie 2008r. nastapita
deprecjacja wielu swiatowych walut, w tym takze PLN. Kolejna potowa roku przyniosta
pogorszenie wskaznikow koniunktury gospodarczej Polski.

Czynnikiem negatywnie wplywajacym na polskie przedsigbiorstwa byta
deprecjacja zlotego w drugiej potowie 2008r. Miato to negatywne odbicie w wynikach
finansowych podmiotow gospodarczych. Zla sytuacja gospodarcza u partneréw
handlowych Polski niekorzystnie przetozyla si¢ na wynik eksportu w naszym kraju.
Warto§¢ eksportu w grudniu 2008r. w poréwnaniu z grudniem 2007r. obnizyla si¢
0 16,4%’. Dane za 2009 rok potwierdzaja staba aktywno$¢ gospodarcza Polski, wedtug

" Ibidem

8 Stiglitz: Szalone lata dziewieédziesiate. PWN, Warszawa 2006

*http://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/w;2008;r;import;przewyzszyl;eksport;o;ponad; 16
;mld;euro,214,0,426966.html
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GUS w II kwartale 2009r. PKB wzrost o 1,1% 1/r, nieco lepsze wyniki sa za I kwartat
2010r., wedtug nich PKB wzrasta 0 3% r/r'’.

Tabela 2. Dynamika wzrostu PKB Polski w latach 2007-2010 (kwartalne warto$ci w %)
Table 2. Growth dynamics of GDP of Poland in 2007-2010 (Quarterly indicators in %

Lata/Wartosci 2007 2008 2009 2010
T kw. 7.4 6,2 0,7 3,0
11 kw. 6,5 6,0 1,1 -

11T kw. 6,5 5,1 1,8 -

IV kw. 6,6 3,2 3,3 -

Zrbdto: Opracowanie whasne na podstawie
http://forsal.pl/artykuly/425179,gus_polski pkb wzrosl w_i kwartale 2010 roku o 3 proc w_ujeciurocznym

Kryzys za granica wptynal na zmniejszenie eksportu w kraju, jednak zmniejszenie
importu w zwiazku ze zta sytuacja Polski i deprecjacja waluty narodowej uksztattowaty
dodatni wynik eksportu w stosunku do PKB. Mocne ostabienie zlotego w 2008r.
poprawito konkurencyjnos¢ krajowych produktéw i ushug.

Spowolnienie gospodarcze negatywnie przetozylo na poziom zatrudnienia w
kraju. W kwietniu 2010r. stopa bezrobocia wyniosta 12,3% i sezonowo byla nizsza o
0,06% w poréwnaniu z marcem biezacego roku''. Kryzys gospodarczy spowodowat
takze spadek podazy pieniadza oraz liczby udzielanych kredytéw. Zmniejszenie akcji
kredytowej bylo spowodowane zta kondycja podmiotéw gospodarczych a takze
prowadzeniem restrykcyjnej polityki kredytowej ze strony bankow.

Polska na tle krajow europejskich

Gospodarka Europy Srodkowo-Wschodniej jest bardzo zréznicowana, Polska
kondycja gospodarcza na tle tych krajow wydaje si¢ by¢ dobra. Nasze panstwo jako
jedyne odnotowato wzrost PKB w dwoch pierwszych kwartatach 2009r. Sytuacja
w sektorze finanso6w publicznych ulegla pogorszeniu we wszystkich krajach tej czgsci
Europy. Najwigkszy deficyt budzetowy w 2009r. odnotowala Lotwa z wynikiem 9%
PKB'". W 2008r. Rumunia, Lotwa i Wegry skorzystaty z pomocy finansowej udzielonej
przez MFW'®. Wszystkie kraje Europy Srodkowo-Wschodniej oprocz Estonii i Butgarii
objete sa decyzja Rady w sprawie nadmiernego deficytu budzetowego. Najkrotszy czas
na jego uregulowanie dostaty Wegry, musza go obnizyé do 2011r'.

Sytuacja w Europie Zachodniej takze nie jest dobra. Obecnie w najgorszej sytuacji
jest Grecja, a sytuacja w tym kraju nickorzystnie przektada si¢ takze na kondycj¢ naszego
kraju i dzieje sig to z kilku powodow. Po pierwsze, $wiatowe finanse sa obecnie mocno ze
soba powiazane i dzialaja jak system naczyn potaczonych. W czasach globalizacji kapitat
moze bez przeszkod przeptywaé migdzy krajami szukajac wyzszych stop zwrotu. Dlatego
jezeli gospodarka rozwijajaca si¢ popada w ktopoty inwestorzy uciekaja z takiego rynku.

"http://forsal.pl/grafika/425179,42050,gus_polski pkb wzrosl w_i kwartale 2010 roku o 3 proc w_
ujeciu_rocznym.html

' http://futures.onet.pl/12959,danemakro.html

Phttp://wyborcza.biz/biznes/1,100896,8024093,Nasz_region_spieszy do_reform.html

'3 EBC: Raport o konwergencji maj 2010

" Ibidem
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Po drugie, jestesmy w Unii Europejskiej. Grecy, aby wprowadzi¢ euro, dokonali
manipulacji danych statystycznych, dzigki czemu wypehili wszystkie kryteria
konwergencji z Maastricht. Z tego powodu strefa euro jest bardzo nieufna wobec panstw
starajacych si¢ o przyjecie wspolnego pieniadza, dlatego tez najprawdopodobniej wydtuzy
to proces wejscia Polski do Unii Gospodarczo-Walutowej. Dodatkowo, klopoty Grecji
wymuszaja na innych krajach reformy finanséw publicznych w kierunku ograniczania
narodowych deficytow. Poza Grecja takze inne kraje Europy Zachodniej sa w trudnej
sytuacji finansowej, naleza do nich m.in. Wiochy, Portugalia, Hiszpania. Wszystkie te
panstwa wprowadzaja w zycie programy oszczednosciowe.

Swiatowy kryzys gospodarczy i jego wplyw na perspektywe wejscia
Polski do Unii Gospodarczo-Walutowej (realizacja Kkryteriow
konwergencji)

Pomimo, ze wlaczenie nowych panstw unijnych do strefy euro jest procesem
skomplikowanym to Polska byta na dobrej drodze, aby szybko wejs¢ do Unii Gospodarczo-
Walutowe;j'”. Potwierdzaja to pierwsze lata czlonkostwa Polski w Unii Europejskiej, ktore
mozna uznaé¢ za pomyslne. W tym czasie nasz kraj zaczal wypehia¢ kryteria konwergencji
z Maastricht. Na przetomie lat 2005-2008 zadtuzenie Polski nie przekroczyto 48% PKB, a
deficyt budzetowy w latach 2005-2007 byt nizszy od réwnowartosci 3% PKB'®. Nastapito
zmniejszenie inflacji 1wysokosci dlugoterminowej stopy procentowej. Wszystkie te
czynniki pozytywnie oddziatywaly na wzrost gospodarczy.

W 2007r. kryterium deficytu budzetowego zostato spetnione poniewaz wysokosé
wskaznika ksztaltowata si¢ na poziomie ok. 2%. Niestety, po opublikowaniu w kwietniu
2009r. informacji o rzeczywistej wartosci deficytu budzetowego w Polsce na poziomie
3,9% za rok 2008, Komisja Europejska wszczgla procedurg nadmiernego deficytu
wobec naszego kraju. Wedlug opinii Komisji Europejskiej wzrost deficytu w Polsce byt
spowodowany obnizeniem sktadek ubezpieczeniowych, zwigkszeniem ulg podatkowych
oraz wyzsza indeksacja emerytur iinnych $§wiadczen spotecznych. Wedlug wyliczen
Komisji Europejskiej deficyt w 2008r. wyniést 5,3% PKB'. W czerwcu 2009r.
Ministerstwo Finanséw ogtosito wzrost deficytu budzetowego do 4,6% PKB'*. W
obliczu tej sytuacji rzad polski stanal przed dylematem: czy w celu zmniejszenia
deficytu ograniczy¢ wydatki, czy tez wydtuzy¢ harmonogram wejscia do strefy euro.

Juz w 2005r. gospodarska polska spetniata unijne kryterium inflacji oraz
dlugoterminowe;j stopy procentowej. Zgodnie z wynikami za lata 2004-2008 takze kurs
ztotego w stosunku do euro miescil si¢ w przedziale +/- 15%. W 2006 roku nasz kraj
byt w grupie trzech panstw UE o najbardziej stabilnym poziomie cen. Niestety wybuch
1 nastgpstwa kryzysu z 2008r. spowodowaly, ze wskaznik HICP w tym roku w naszym
kraju wyniost 4,2% co bylo rownoznaczne z tym, ze Polska przestata spetnia¢ to

' Kozak: Polityka ekonomicznej i instytucjonalnej integracji nowych panistw cztonkowskich ze strefa
euro. Acta Sci. Pol. Oeconomia.8(1) 2009, s. 61

¢ Albinski: Dylematy realizacji kryteriéw konwergencji i wprowadzenie euro w Polsce w warunkach
kryzysu. Czasopismo Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow, nr 94, Warszawa 2009

'7 European Commission Economic Forecast Spring 2009, Commission of the European Communities

"% Informacja o sytuacji makroekonomicznej i sytuacji budzetu panstwa w 2009r. MF, czerwiec 2009
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kryterium'®. Od kofica 2008r. kurs zlotego rowniez podlegal znacznym wahaniom.
W lutym 2009r. kurs zlotego wzgledem euro wynidst 4,9 PLN za euro. W marcu tego
samego roku nastapila aprecjacja zlotego, za§ w kwietniu i maju 2009r. kurs wahat si¢ na
poziomie 4,5 PLN za walute europejska”.

Te pozytywne dziatania zostaly zaklocone globalnym kryzysem gospodarczym,
ktory przyczynit si¢ do spowolnienia wzrostu Polski oraz jej najwazniejszych partnerow
handlowych. Nasilenie kryzysu w 2009r. spowodowato wzrost zaktocen w sferze realnej
gospodarki i zwiazane z tym nowe zagrozenia dla naszego kraju. Od marca 2008r. do lutego
2009r. poziom inflacji HICP w naszym kraju wynosit 3,3% 1 przewyzszal warto$¢
referencyjna wynoszaca 1,8 punktu procentowego” . W okresie od marca 2008r. do lutego
2009r. rentownos¢ dziesigcioletnich obligacji rzadowych wynosita dla naszego kraju 5,79%
1 byla nizsza od wartosci granicznej 6,62%, co oznacza, ze Polska wypekniala kryterium
stopy procentowe;j””. Polska waluta nie byta objeta mechanizmem kursowym ERM 1I.

Wraz z nastaniem §wiatowego kryzysu nastapilo zwigkszenie stopnia
niewypelniania przez Polske kryteriow konwergencji. Jest to m.in. nastgpstwem
pogorszenia sig sytuacji gospodarczej naszych partneréw handlowych.

Tabela 3. Realizacja kryteriéw konwergencji przez wybrane kraje unijne
Table 3. Realization of convergence criteria through EU selected countries

Lata Stabil- | Sytuacja budzetowa Kurs walutowy |Dlugotermin
nos¢ cen owa
stopa
procentowa
Inflacja |Nadmierny | Nadwyzka bu-| Diug Uczest- |Kurs |Dhugoter-
HICP deficyt dzetowa (+) lub|publiczny |nictwo w|wobec |minowa stopa
deficyt brutto ERMII |euro |procentowa
budzetowy (-)
Warto$¢ 1,0% -3% 60% 6,0%
referencyjna
Polska 2008 42 Tak -3,7 47,2 Nie 72 6,1
2009 4,0 Tak -7,1 51,0 Nie =232 16,1
2010 39 Tak -1,3 53,9 Nie 8,4 6,1
Estonia 2008 10,6 Nie -2,7 4,6 Tak 0,0 -
2009 0,2 Nie -1,7 72 Tak 0,0 -
2010 -0,7 Nie 2,4 9,6 Tak 0,0 -
Wegry 2008 6,0 Tak -3,8 72,9 Nie -0,1 8,2
2009 4,0 Tak -4,0 78,3 Nie -11,5 (9,1
2010 4,8 Tak 4,1 78,9 Nie 4,5 8,4

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Raport konwergencji, EBC, maj 2010,
http://www.ecb.int/pub/pdf/conrep/cr201005pl.pdf

' EBC. Raport o konwergencji maj 2010

% Albinski: Dylematy realizacji kryteriow konwergencji i wprowadzenie euro w Polsce w warunkach
kryzysu. Czasopismo Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow, nr 94, Warszawa 2009

; Matecki: Globalny kryzys finansowy a polska gospodarka. Wydawnictwo Vizja, Warszawa 2009
Ibidem
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Na przetomie lat 2008-2009 inflacja HICP w Polsce ksztattowata sig wokot 4%.
W okresie referencyjnym od kwietnia 2009 r. do marca 2010 r. stopa inflacji HICP za 12
miesigcy wyniosta w Polsce 3,9%, oznacza to, ze wyraznie przewyzszala warto$¢
referencyjna 1 punkt procentowy. Polska jest objeta przedmiotem decyzji Rady UE w
sprawie wystgpowania nadmiernego deficytu. O ile w 2008r. deficyt wynosit 3,7% PKB
to juz rok pbzniej prawie dwukrotnie przewyzszal ta warto§é. Wskaznik dlugu
publicznego w 2008r. wynosit 47,2% PKB, a w 2009r. uksztattowal si¢ na poziomie
51% PKB i byl nizszy od wartosci referencyjnej (60%). Wedlug prognoz Komisji
Europejskiej w 2010 r. wskaznik deficytu budzetowego ma wynies¢ 7,3% PKB, a
wskaznik dtugu publicznego 53,9% PKB. Srednia dlugoterminowa stopa procentowa za
badany okres referencyjny wyniosta 6,1%, oznacza to, ze minimalnie przewyzszala
warto§¢ graniczng. Komisja Europejska prognozuje, ze w 2010r. wysokos¢ stopy
procentowej nie ulegnie zmianie™.

W 2008r. poziom inflacji w Estonii byt na bardzo wysokim poziomie, gdyz
wynosit 10,6%. W okresie od kwietnia 2009 r. do marca 2010 r. poziom inflacji HICP
w Estonii za 12 miesigcy uksztattowal si¢ na poziomie -0,7%, oznacza to, ze byl nizszy
od wartosci referencyjnej o 1 punkt procentowy. Estonia nie jest obj¢ta decyzja Rady UE
w sprawie wystgpowania nadmiernego deficytu. W 2009r. deficyt budzetowy wyniost
1,7% PKB czyli ponizej warto$ci referencyjnej, a wskaznik dlugu publicznego
uksztattowat si¢ na poziomie 7,2% PKB i rowniez byl nizszy od warto$ci graniczne;.
Komisja Europejska prognozuje, ze w 2010 deficyt budzetowy wyniesie 2,4% PKB, a
dtug publiczny 9,6% PKB. W poréwnaniu z naszym krajem Estonia ma znacznie nizsze
warto$ci dtugu i deficytu publicznego. Waluta estonska od 28 czerwca 2004 r. wlaczona
jest do mechanizmu kursowego ERM II. W ciagu dwoch lat korona estonska
zachowywata kurs ciagly. Poniewaz w rynek obligacji nie istnieje, a wysokos$¢ dtugu
publicznego jest na niskim poziomie dlatego nie jest dostgpna dlugoterminowa stopa
procentowa, co utrudnia proces oceny trwalosci konwergencji przed wprowadzeniem
euro®*. W Estonii waluta euro bedzie wprowadzona 1 stycznia 2011 roku.

Na Wegrzech w 2008r. poziom inflacji HICP byt na poziomie 6%, a w badanym
okresie referencyjnym od kwietnia 2009r. do marca 2010r. stopa inflacji HICP za 12
miesigcy wyniosta 4,8% co oznacza, ze przewyzszata warto$¢ referencyjna o 1 punkt
procentowy. W okresie referencyjnym forint podobnie jak PLN nie podlegat
mechanizmowi kursowemu ERM II. Od potowy 2008r. do pierwszego kwartalu 2009r.
widoczna byla mocna deprecjacja tej waluty, a nastgpnie nastapita jej czgSciowa
aprecjacja, od drugiego kwartatu 2009 r. kurs forinta byt stosunkowo stabilny. Wegry sa
objete decyzja Rady UE w sprawie wystgpowania nadmiernego deficytu budzetowego.
Na przelomie lat 2000-2008 Wegry miaty duzy deficyt budzetowy na poziomie 6,8%
PKB, a w roku 2009 wyniost on 4,0% PKB, za$ dlug publiczny wynosit 78,3% PKB.
Wedlug prognoz Komisji Europejskiej deficyt budzetowy w 2010r. ma wynies¢ 4,1%
PKB, a dlug publiczny 78,9% PKB. Wegry w porownaniu z Polska maja nizszy deficyt
budzetowy lecz ich dlug publiczny znacznie przewyzsza wartos¢ 60% PKB.
Dhugoterminowa stopa procentowa w okresie referencyjnym byla na poziomie 8,4%

2 Ibidem
2 Ibidem

348



Wplyw kryzysu gospodarczego na przysztosé Polski w strefie euro

1 przewyzszala warto$¢ graniczna. Dodatkowo prawo wegierskie nie spetnia wszystkich
wymog6éw odnosnie niezaleznoci banku centralnego®.

Inicjatywy Unii Europejskiej w sprawie ograniczania Kryzysu
finansowego

Dziesiatego maja 2010r. w Brukseli ministrowie finansow krajow cztonkowskich
na nadzwyczajnym posiedzeniu Rady Unii Europejskiej zdecydowali o utworzeniu
specjalnego funduszu o nazwie Europejski Mechanizm Walutowy. Mechanizm ten
sktada si¢ z dwoch elementow. Czgs¢ wkltadow okoto 60 mld euro gwarantuje Komisja
Europejska dzigki udzielaniu pozyczek na rynkach kapitalowych. Pieniadze te beda
pochodzily z niewykorzystanych srodkow budzetowych Wspdlnoty. Dominujaca czgsc,
okoto 440 mld euro utworza S$rodki skierowane z innych krajéw strefy euro na
ewentualna pomoc panstwu potrzebujacemu. Od 220 mld do 250 mld euro bedzie
pochodzito z Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW). Oznacza to, ze
warto$¢ funduszu wyniesie okoto 750 mld euro. Rowniez EBC bedzie interwencyjnie
skupowat obligacje od krajow, w ktorych wystepuja problemy z regulowaniem swojego
zadhuzenia. Unijny komisarz do spraw gospodarczych i walutowych zapowiedzial, ze po
srodki z tego mechanizmu bedzie mozna siggnaé tylko w razie koniecznoséci. Minister
finans6w Polski zadeklarowal, ze takze nasze wladze w akcie solidarnosci wyrazaja
wolg wspotpracy migdzynarodowej w walce z kryzysem. Na wiadomos¢é o tak
skonstruowanym pakiecie pomocowym rynki finansowe zareagowaly wzrostami. Tak
wigc idea solidaryzmu migdzynarodowego w walce z kryzysem finansowym okazata si¢
stuszna, chociaz w zaden sposob nie nalezy zaktadaé, ze niebezpieczenstwo mingto.

PODSUMOWANE:

1. Poczatki globalnego kryzysu finansowego nie majq jednej przyczyny, u jego
podstaw lezy kilka czynnikow ktore skumulowaly sie. Wsroéd przyczyn wybuchu
kryzysu mozna wyr6zni¢ kilka czgsto odmiennych teorii.

2. Globalny kryzys finansowy spowodowal pogorszenie wskaznikow
makroekonomicznych kraju co powoduje, ze Polska przestaje wypelia¢ kryteria
konwergencji z Maastricht. Dlatego mozna potwierdzi¢ przyjgta na wstgpie hipotezg, ze
kryzys finansowy oddala szansg¢ szybkiego wejscia Polski do Unii Gospodarczo-
Walutowe;j.

3. Przesuniecie terminu wejScia Polski do strefy euro posrednio jest
spowodowane przez historyczne rdznice w rozwoju naszej gospodarki i gospodarek
zachodu. Réznice te powoduja, ze Polska zaliczana jest krajow rozwijajacych sig, ktore
bardziej odczuly skutki kryzysu przez co nastgpilo pogorszenie wskaznikow
makroekonomicznych tych krajow.

4. Swiatowy kryzys gospodarczy jest dobrym momentem dokonania oceny
kondycji sektora finansowego w kraju i wyciagnigcia wnioskow na podstawie
doswiadczen panstw, ktore poniosty w jego nastepstwie najwigksze straty.

% Ibidem
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Summary

This article discusses the problem of the contemporary financial crisis. At the beginning
has been made the theoretical interpretation of this problem, and then presents the practical effect
of this phenomenon on the economic situation in Europe and in Poland. It shows the impact of the
global economic crisis on the implementation of the Maastricht convergence criteria by Poland
and an assessment and analysis of the country's entry perspectives into the euro zone. At the and
were described the issues of EU initiatives how to eliminate the negative effects of global crisis.
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