Globalne kryzysy miedzynarodowe
— ich przyczyny i skutki
na bazie kryzysu z roku 2008
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Kryzys finansowy - definicja

Kryzys finansowy to sytuacja, w ktorej zachodzg gwattowne zmiany na rynku
finansowym, najczesciej zwiqzane z niedostateczng ptynnosciq lub
niewyptacalnosciqg bankdw, instytucji finansowych lub innych podmiotow,
czego skutkiem jest spadek produkcji lub pogtebienie juz wystepujgcego
spadku -
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Zrédto:https://www.nbportal.pl/townik/pozycje-slownika/kryzys-finansowy



Kryzysy finansowe - rodzaje

» Kryzys walutowy — jego istota polega na gwattownym spadku kursu
walutowego i rezerw walutowych danego kraju.

» Kryzys bankowy —istotg kryzysu bankowego jest brak wystarczajgcych
Srodkdw na wyptate depozytow depozytariuszom (niewyptacalnosc).

» Kryzys zadtuzenia zagranicznego — sytuacja w ktorej panstwo nie jest w
stanie tymczasowo (tzw. liquidity crisis) lub trwale (tzw. insolvency crisis)
obstugiwac zadtuzenia wobec zagranicznych wierzycieli.

» Kryzys systemu finansowego — jest wynikiem zatamania funkcjonowania
rynkow i instytucii finansowych w danych kraju.



Wielki kryzys

» /apoczgtkowany w ,,czarny czwartek” —24.10.1929
» Wysoka sktonnosc¢ instytucii finansowych do udzielania kredytow i pozyczek
» 7taregulacja systemu finansowego

= Brak nowych gatezi rozwoju w gospodarce

»  Slepa wiara” inwestoréw w wzrosty kurséw akgiji



Bezrobocie w Stanach Zjednoczonych
w czasach ,,Wielkiego kryzysu”
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Irédto:
https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/thu
mb/5/58/US_Unemployment_1910-1960.gif/330px-



Wielki kryzys - skutki

» stopa bezrobocia wzrosta z ok. 5% do ponad 20% w 1933 roku
» spadek handlu swiatowego (z 3 mld USD do 1 mid USD w latach 1929-1933)
® obnizenie konsumpciji

= kryzys w rolnictwie zatamanie cen o ok. 60%

» wprowadzenie programu ,,New Deal” 1933-1939

» Wwzrost popularnosci keynesizmu



Glass-Steagall Act

W odpowiedzi na upadek blisko 8000 instytucji finansowych w latach 1929-
1933, Kongres Standw Zjednoczonych wprowadzit w 1933 roku ustawe Glassa-
Steagalla, ktdérej gtdwnym zatozeniem byta separacja bankowosci
komercyjnej od bankowosci inwestycyjnej (tzn. banki nie mogty petnic tych
dwoch funkcji jednoczesnie).
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Glass-Steagall Act - ustalenia

» zakazanie bankom ptacenia odsetek od wktadow a vista

» yprawnienie FED do ustalania maksymalnego oprocentowania depozytow
bankowych

» zwiekszenie progu minimalnego wktadu koniecznego do zatozenia banku
narodowego.

® yprawnienie zarzgdu Systemu Rezerwy Federalnej do zakazywania bankom
wykorzystywania kredytu otrzymanego od Systemu Rezerwy Federalnej w
celu spekulaciji.

» pbanki bedgce cztonkami Systemu Rezerwy Federalnej otrzymaty zakaz
gwarantowania emisji papierow wartosciowych oraz kupowania ich na
wtasny rachunek!



Kryzys ,,dot-comow” - przyczyny

» W |atach 1998-1999 inwestorzy mocno wierzyli w rozwdj branzy nowych
technologii, w tym branzy intfernetowej co doprowadzito do szybkiego
wzrostu kursu akcji wielu dot-comow.

» inwestorzy widzieli szanse na wiekszg dywidende z tytutu inwestycji w spotki
IT

» kolejnym czynnikiem sprzyjajgcym powstaniu banki spekulacyjnej byta tzw.
pluskwa milenijna

» fundusze Venture Capital inwestowaty duzy kapitat w spotki IT nie
posiadajgce nawet rzetelnego biznesplanu

» pbanska spekulacyjna ,,dot-comow” przeniosta sie takze na rynek polski



WYykres indeksu gietdowego NASDAQ
Composite w latach 1994-2004
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Wykres indeksu gietdowego
WIG-Informatyka (31.12.1998 — 06.07.2007)
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Kryzys 2008 — upadek Lehman Brothers

15 wrzesnia 2008 to dzien, ktory zostanie na zawsze
zapamietany przez rynki finansowe na catym
Swiecie. Tego wtasnie dnia amerykanski rzgd
zdecydowat, ze nie udzieli pomocy bankowi

Lehman Brothers, co skutkowato ztozeniem przez 1 5
ten bank wniosku do sgdu o ochrone przed
wierzycielami, czyli oficjalnym bankructwem.
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Wiecej o Lehman Brothers

* Istniat od 158 lat
* 4ty najwigkszy bank inwestycyjny w USA

« Prowadzit dziatalnos¢ niemal we wszystkich krajach swiata

« Oferowat réznorakie ustugi finansowe takie jak emisje akciji i
obligacji, zarzgdzanie aktywami, doradztwo przy przejeciach
spotek (M&A)

« Jednym ze zrédet przychodu banku byty inwestycje w szerokie

spekifrum instrumentow finansowych — gtdwnie instrumentow
pochodnych
« Korzystat z ogromnych ilosci dtugu (w stosunku do kapitatow

wtasnych)



Dzwignia finansowa

Dzwignia finansowa (ang. financial leverage) — oznacza wzglednqg - w
stosunku do funduszy wtasnych danej instytucji — wielkosc posiadanych
przez instytucje aktywow, zobowiqgzan pozabilansowych oraz zobowigzan
warunkowych

Zgodnie z dotychczas obowigzujgcymi przepisami prawnymi instytucja
taka jak Lehman Brothers mogta stosowac maksymalnie 30-krotny poziom
dzwigni, czyli zaciggac 30 razy wiekszg kwote dtugu, niz posiada
kapitatow wtasnych.

30, X =-3,3% s
=bankructwo



Banka na rynku nieruchomosci w USA

Bardzo niskie stopy procentowe byty kuszgcg okazjg do zaciggania
tanich kredytow hipotecznych. Amerykanie zapozyczali sie na potege,
zeby kupi¢ na wtasnosc mieszkanie lub caty dom. Banki widziaty w tej
sytuacji szanse dla siebie — w koncu wiecej udzielonych kredytow o dla
nich wiekszy zysk. W pewnym momencie podpadty jednak w nadmierny
optymizm. Kredyty dostawali niemal wszyscy
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Sekurytyzacja

Sekurytyzacja (ang. securitization) — technika refinansowania, w ramach, ktorej
pula aktywow wraz z generowanymi przez nie strumieniami gotowkowymi
zostaje wyizolowana z bilansu banku (lub rzadziej innego podmiotu) w formie
podmiotu specjalnego przeznaczenia (ang. special purpose vehicle, SPV),
ktory dokonuje refinansowania poprzez emisje papierow wartosciowych

Diagram 1: The key features of a securitisation transaction
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Agencje ratingowe

Na Swiecie istniejg tak naprawde tylko 3 liczgce sie agencje
ratingowe. W kryzysie finansowym z 2008 odegraty one
rowniez wazng role i niewqgtpliwie przyczynity sie do jego

ostrzejszego przebiegu

Fitch Ratings

MooDY’s



Too big to fail

Waznos¢ najwiekszych instytucji finansowych swiata nie pozostawia
zadnych ztudzen — upadek jednej z nich moze wigzac sie z Swiatowym
kryzysem finansowym i ogromnymi stratami. Wszyscy zdajg sobie z tego
sprawe — zardowno banki jak i rzgdy poszczegdlnych panstw.
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Globalne skutki kryzysu

Jesli mamy oceniac skutki kryzysu finansowego z 2008 roku to jednym z najbardziej
obrazowych przyktaddw sq spadki wartosci indeksow gietdowych w 2008 roku:

Dow Jones Industrial Average - 35%
Nasdaq -42% S&P 500 -39%,

FTSE 100 -32%, Nikkei -42%

225 China Shanghai Composite =65%
wiG20 -48%

Wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w latach 2007-2010
odpisy sektora bankowego na zte kredyty hipoteczne i papiery wartosciowe
wyemitowane na ich bazie wyniosty ponad 2 bin USD. Udziat bankow
amerykanskich w tych odpisach wynosi prawie 39%, bankow brytyjskich
prawie 20%, bankdw strefy Euro ponad 29%, pozostatych bankow
europejskich niecate 7% oraz bankdéw azjatyckich 5%



Przyczyny kryzysu 2008

Zbyt wysoka dzwignia finansowa

Banka na rynku nieruchomosci

Sekurytyzacja aktywow

Model dziatania agencji ratingowych

Dokiryna too big to fail

Arogancja bankow inwestycyjnych



Podsumowanie

Inwestorzy, regulatorzy oraz przedsiebiorstwa i instytucje dziatajgce na rynku uczg
sie czegos z kazdym kryzysem. Pojawiqjg sie nowe ograniczenia dla bankow
inwestycyjnych lub nowe mierniki ryzyka, ktére majg zapobiegac nadmiernej
ekspozyciji. Zawsze jednak znajdzie sie ktos, kto zechce je obejsc i szybko sie
wzbogacic. Czasem zachowanie takie wynika z aroganciji, czasem z niewiedzy.
Jedyne czego mozemy byc¢ pewni to to, ze w przysztosci na pewno bedqg kolejne
kryzysy finansowe. Sg one nieuniknione, jednak przyspieszac lub opodzniac ich
nadejscie czy tez tagodzic ich skutki.

rozlowit

|
|
|
|
|
|
o

cykl
koniunkturalny

- -




Bibliografia

https://www.nbportal.pl/Stownik/pozycje-slownika/kryzys-finansowy
https://pl.wikipedia.org/wiki/Glass-Steagall_Act
https://www.nbportal.pl/Stownik/pozycje-slownika/dzwignia-finansowa
https://www.nbportal.pl/Stownik/pozycje-slownika/sekurytyzacja
https://www.nbportal.pl/Stownik/pozycje-slownika/hipoteczny-list-zastawny
https://www.nbportal.pl/Stownik/pozycje-slownika/rating-kredytowy
hitps://www.pb.pl/zqd-przejmuje-kontrole-nad-fannie-mae-i-freddie-mac-451009
Global Financial Stability Report, 2010, s. 12

Czekaj J. (2010), Wptyw swiatowego kryzysu gospodarczego na polskqg gospodarke, w: G.
Kotodko (red.), Globalizacja, kryzys i co daleje, Poltext, Warszawa.

Lehman Brothers Holdings Inc. United States Bankruptcy Court Southern District of New York,
Report of Anfon R. Valukas, Examiner

Jerzy Wectawski ,,Wielkie banki i ich rola w kryzysach finansowych”
Stawinski A. Rynki finansowe, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2006
Grafika ninja ze strony flaticon.com



