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Streszczenie

W artykule przedstawiono analize reakcji panstw na dwa kluczowe kryzysy go-
spodarcze XX i XXI wieku: Wielki Kryzys z 1929 roku oraz globalny kryzys finan-
sowy z 2008 roku. Przedstawiono cztery gltowne strategie walki z kryzysem: osz-
czednosci, stymulacje gospodarczg, restrukturyzacje zadtuzenia i inflacje, omawia-
jagc ich teoretyczne zalozenia oraz praktyczne ograniczenia. Omowiono dzialania
rzgdow USA, Niemiec, Wioch, Francji i Polski w czasie Wielkiego Kryzysu, oraz
reakcje witadz USA w odniesieniu do kryzysu z 2008 roku. Pandemia COVID-19
z 2020 roku spowodowata globalny kryzys gospodarczy. Rzqdy i banki centralne na
catym swiecie wprowadzily dzialania stymulacyjne, co pozwolito ztagodzi¢ skutki
kryzysu, ale jednoczesnie zwigkszylto zadtuzenie publiczne i ryzyko kredytowe
w sektorze bankowym. Skuteczne wyjscie z kryzysu wymaga potqczenia interwencji
panstwowych z miedzynarodowq wspotpracq.

Stowa Kkluczowe: kryzys finansowy, Wielki Kryzys 1929, kryzys 2008 r., New
Deal, inflacja, COVID-19.

Wstep

Kryzys finansowy to trudna sytuacja gospodarcza. Zachodza w niej gwaltowne
zmiany na rynku finansowym. Zwigzane s3 one najczesciej z niedostateczng
ptynnos$cig albo niewyptacalnoscig bankéw lub innych podmiotow. Skutkiem jest
spadek produkcji lub jego poglebienie. Wychodzenie z takiej sytuacji wymaga
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réznorodnych dziatan, obejmujacych interwencje rzadowa, polityke pieni¢zng
i reformy strukturalne. Przyktadowo USA, Niemcy, Wtochy i Francja stosowatly
rézne mechanizmy w odpowiedzi na Wielki Kryzys i kryzys w 2008 roku, dosto-
sowujac je do wiasnych warunkéw ekonomicznych i politycznych. Rowniez pan-
demia COVID-19 ujawnita stabosci globalnej gospodarki i wskazata na potrzebe
skoordynowanych dziatah w sytuacjach nadzwyczajnych. Zorganizowane wysitki
na poziomie mi¢dzynarodowym oraz uwzglednienie aspektow spolecznych byly
kluczowe dla skutecznego wychodzenia z tych trudnych sytuacji.

Celem artykutu jest analiza reakcji panstw na dwa kluczowe kryzysy gospodar-
cze XX 1 XXI wieku: Wielki Kryzys z 1929 roku oraz globalny kryzys finansowy
z 2008 roku.

Przedstawiono cztery gtowne strategie walki z kryzysem: oszczgdnos$ci, stymu-
lacje gospodarcza, restrukturyzacje zadhuzenia i inflacje, omawiajac ich teoretycz-
ne zalozenia oraz praktyczne ograniczenia. Omowiono dziatania rzadow USA,
Niemiec, Wtoch, Francji i Polski w czasie Wielkiego Kryzysu oraz reakcje wiadz
USA w odniesieniu do kryzysu z 2008 roku.

Cztery strategie wychodzenia z kryzysu

W teorii rzady maja do wyboru jedng z czterech strategii wyjscia z kryzysu: za-
ciskanie pasa, pobudzanie gospodarek, restrukturyzacje dtugu i inflacje. Niestety
obecnie trudno jest zastosowaé te rozwigzania®.

Oszczednosci i ,.zaciskanie pasa” (cigcia budzetowe na rynku pracy podczas re-
cesji) prowadza do nizszej konsumpcji i negatywnie wptywaja na wzrost gospodar-
czy. W Stanach Zjednoczonych bylo to widoczne na poczatku Wielkiego Kryzysu
za prezydentury Herberta Hoovera. Byl on przekonany, ze budowanie zaufania
biznesu jest niezbedne do stymulowania amerykanskiej gospodarki. Uwazat,
ze w celu zwigkszenia zaufania biznesu konieczne jest zrownowazenie budzetu
federalnego. Prezydent znaczaco podnidst podatki i ograniczyl wydatki rzadowe.
W rezultacie recesja poglebila si¢, a aktywnos$¢ gospodarcza spadla jeszcze bar-
dziej*. Taki stan rzeczy obrazuje krzywa Laffera, ktora zostala opracowana juz po
wielkim kryzysie, w 1974 roku i miata by¢ jednym z argumentéw dla drastyczne;j
zmiany praktyki gospodarczej. Krzywa ta ilustruje zwigzek miedzy poziomem
opodatkowania dochodéw, a wielkos$cia wptywow do budzetu z tytutu podatkow.
Krzywa ros$nie do momentu, gdy osigga tzw. punkt nasycenia, dalsze podwyzszanie
podatkéw skutkuje zmniejszaniem wpltywow do budzetu i ucieczka przedsigbiorcoOw

3 D. Rhodes, Sposoby na wyjscie z kryzysu. Wszystkie ryzvkowne w  Forsalpl,
https:/forsal.pl/artykuly/600376,sposoby-na-wyjscie-z-kryzysu-wszystkie-ryzykowne.html
[dostep: 30.06.2025 r.].

4 Redakcja  go.pl, Uzasadnienie ~ wydatkow — rynkowych ~ w  obliczu  kryzysu,
https://go.pl/blog/uzasadnienie-wydatkow-rynkowych-w-obliczu-kryzysu [dostep: 30.06.2025 r.].
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do szarej strefy. Obecnie rzady nie korzystaja z metody drastycznych oszczednosci,
aby amerykanski scenariusz si¢ nie powtorzyl>.

Stymulowanie gospodarki. Najlepszym sposobem byloby uwolnienie gospodar-
ki od dlugu poprzez pobudzenie wzrostu gospodarczego. Obciazone dlugiem rzady
nie maja $rodkow na finansowanie inwestycji. Tymczasem firmy sg rentowne
1 maja duze rezerwy gotowkowe, ale niech¢tnie zwiekszaja moce produkcyjne
w obawie przed spadkiem popytu.

Restrukturyzacja zadluzenia. Niektore rzady uwazaja, ze najlepszym rozwigza-
niem problemu nadmiernego zadtuzenia jest przeniesienie kosztoOw na instytucje
finansowe. Banki akceptuja fakt, ze nie beda w stanie sptaci¢ wiekszosci pozyczo-
nych pieniedzy, umarzajg czgs¢ kredytow 1 sa zmuszone do ponoszenia strat. Jest
to dobrze przemyslana, ale bardzo niepopularna decyzja. Jest mato prawdopodob-
ne, aby panstwo zdecydowato si¢ na tak kontrowersyjny $rodek.

Inflacja. Wyprébowana i przetestowana metoda obstugi dlugéw w latach
50. byt gwaltowny spadek wartosci pieniadza. Metoda ta byta z powodzeniem sto-
sowana przez Stany Zjednoczone i Wielkg Brytani¢ w celu pozbycia si¢ powojen-
nych dlugow. Aby umozliwi¢ wystapienie inflacji, stopy procentowe sa utrzymy-
wane ponizej nominalnej stopy wzrostu gospodarczego przez dluzszy czas. Realne
stopy procentowe sg zawsze wyzsze niz stopa wzrostu gospodarczego z powodu
ogo6lnej awersji do ryzyka. Z drugiej strony, utrzymujace si¢ niskie stopy procen-
towe moga prowadzi¢ do nadmiernej inflacji, ktdéra moze przeksztalci¢ si¢ w infla-
cje realng, jesli spoteczenstwo straci zaufanie do pieniadza.

Z powyzszej analizy wynika, ze nie ma tatwego wyjscia ze spirali zadluzenia.
Rozwiagzanie problemu zadluzenia wymaga skoordynowanych dziatan migdzyna-
rodowych w celu zrownowazenia przeptywow handlowych na catlym S$wiecie.
Oznacza to, ze kraje, ktore zbudowaly swojg potgge gospodarcza na eksporcie,
takie jak Chiny, Japonia i Niemcy, beda musiaty zwigkszy¢ import. Kraje musza
rowniez podja¢ wspolny wysitek w celu ustabilizowania swoich nadmiernie rozde-
tych sektorow finansowych. W tym celu muszg upewnic sie¢, ze banki nie ograni-
czaja kredytowania gospodarki. Nalezy rowniez zadba¢ o uporzadkowang restruk-
turyzacje zadtuzenia®.

Wielki Kryzys 1929

W poczatkowej fazie walki z kryzysem gospodarczym zastosowano strategie
deflacyjne, polegajace na obnizaniu cen i ptac. W odpowiedzi na trudnosci ekono-
miczne, rzady krajowe zaczety aktywnie regulowac rynek, wprowadzajac inter-
wencje w postaci regulacji cen, tworzenia monopoli oraz organizowania zamowien
na towary. Rownocze$nie powstaly przedsigbiorstwa uzytecznosci publicznej,
ktore mialy na celu stabilizacje sytuacji. Dziatania te zaczely przynosi¢ rezultaty,

5 Skarbiec, Stownik  inwestycyjny, https://www.skarbiec.pl/slownik/krzywa-laffera/
[dostep: 30.06.2025 r.].
¢ D. Rhodes, Sposoby na... op. cit.
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a od 1933 roku globalna gospodarka zaczgta stopniowo wychodzi¢ z kryzysu, im-
pulsowanego programami robo6t publicznych, a — w niektorych przypadkach —
zbrojeniami, w ktorych to Niemcy odegraty wiodaca rolg.

We Francji panstwo dokonato znacjonalizowania wielu sektoréw przemysto-
wych, obejmujac kontrole nad wiasnoscia firm oraz zakladéw produkcyjnych,
w tym prywatnych bankoéw. Wtochy z kolei zdecydowaty si¢ na przejecie bankrutu-
jacych firm prywatnych, ratujac je w ten sposob przed catkowitym upadkiem. Nato-
miast Stany Zjednoczone, podobnie jak Niemcy, wprowadzity szeroki program robot
publicznych, majgcy na celu zapewnienie zatrudnienia dla 0s6b bezrobotnych’.

1.1. Wielki Kryzys w Stanach Zjednoczonych

Prezydent USA Herbert Hoover probowat poradzi¢ sobie z kryzysem, stosujac
podejscie deflacyjne: np. w 1930 r. zalozono Korporacje Stabilizacji Zboza, ktéra
prowadzita skup zboza. Podjeto mate projekty robdt publicznych, takie jak budowa
stynnej tamy Hoovera na rzece Kolorado. Rzad federalny wolat jednak przerzucié
koszty projektéw robot publicznych na rzady stanowe. Przykladem tego byty wie-
lokrotne, ale niezbyt skuteczne apele rzadu do gubernatoréw stanowych w tej
sprawie: w lipcu 1931 r. podjgto probe ratowania sektora bankowego za posrednic-
twem Reconstruction Finance Corporation kwotg 4 miliardéw dolaréw. Mimo to
w latach 1929-1932 coraz wiecej bankdéw oglaszato bankructwo?®.

Probujac ratowaé migedzynarodowa wspotprace w krytycznej sytuacji, Hoover
oglosit w 1931 roku tak zwane ,,Moratorium Hoovera”. Zawiesil na rok sptatg
wszystkich dlugéw zaciggnietych w wyniku I wojny §wiatowej (tj. reparacji poko-
nanych krajow i dlugdw wojennych aliantow). Jednak dopiero po objeciu rzadow
przez Franklina D. Roosevelta w marcu 1933 r., polityka gospodarcza Standéw
Zjednoczonych dokonata jako$ciowego skoku naprzod®. Podczas pierwszej kaden-
cji prezydenta Franklina D. Roosevelta w Stanach Zjednoczonych wdrozono pro-
gram reform, znany jako Nowy tad (New Deal). Jednym z pierwszych dziatan
byto czasowe zawieszenie dziatalnosci bankéw, w celu opanowania kryzysu finan-
sowego. Po wznowieniu dziatalnos$ci wigkszosci instytucji finansowych rozpoczeto
kompleksowa reorganizacje systemu monetarnego, ktora obejmowata m.in. dewa-
luacje dolara oraz ograniczenie eksportu ztota'®. Program Nowego Ladu dotyczyt
rowniez szeroko zakrojonych interwencji panstwowych: pomoc dla rolnikéw,

7
8

W. Morawski, Kronika kryzysow gospodarczych, Warszawa 2003.

G.D. Nash, Herbert Hoover i poczqtki Korporacji Finansowania Odbudowy,
https://www.jstor.org/stable/1892269 [dostep: 30.06.2025 r.].

W. Duch, Wielki kryzys gospodarczy (1929-1933). Najwigkszy kryzys w  historii
kapitalizmu, https://historia.org.pl/2020/04/03/wielki-kryzys-gospodarczy-1929-1933-
najwiekszy-kryzys-w-historii-kapitalizmu/ [dostep: 30.06.2025 r.],

Redakcja Historykon.pl, Ustawy Nowego tadu — Civilian Conservation Corps,
opublikowany 4 stycznia 2022, https://historykon.pl/ustawy-nowego-ladu-civilian-
conservation-corps/ [dostep: 01.07.2025 1.].
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rozwo0j infrastruktury oraz poprawe warunkoéw pracy. Utworzono szereg agencji
federalnych zajmujacych si¢ m.in. regulacjg przemystu, organizacja robot publicz-
nych i rozwojem regionéw zaniedbanych gospodarczo, takich jak dolina Tennes-
see. Reforma objeta rowniez utworzenie instytucji chronigcych depozyty bankowe
(FDIC) oraz wzmocnienie roli zwigzkéw zawodowych!!. Dziatania te, mimo kon-
trowersji, przyczynily si¢ do stopniowego ozywienia gospodarki amerykanskiej,
jeszcze przed wybuchem II wojny §wiatowe;.

1.2. Europa: Niemcy

W 1931 roku kryzys finansowy ogarnat Europg, zapoczatkowany upadkiem au-
striackiego banku Oesterreichische Credit-Anstalt. Zjawisko to wywotalo efekt
domina w Europie Srodkowo-Wschodniej, prowadzac m.in. do bankructwa Danat-
banku w Niemczech. Rzad Republiki Weimarskiej zareagowat polityka deflacyjna,
racjonujac dostep do dewiz i wprowadzajac mechanizmy bilansu platniczego ogra-
niczajace handel zagraniczny. W Trzeciej Rzeszy Niemcy zawarly szereg bilateral-
nych umow gospodarczych z krajami Europy Potudniowo-Wschodniej, co stuzyto
zardwno celom gospodarczym, jak i politycznym — wzmacniajac wpltywy Niemiec
w regionie!>. W Niemczech lat 30. XX wieku popyt wewnetrzny byt stymulowany
gldwnie poprzez rozwoj przemyshu zbrojeniowego, a nie przez wzrost konsumpcji
cywilnej. Wiadze celowo ograniczaty wydatki konsumpcyjne, koncentrujac sie
na inwestycjach zwigzanych z obronnoscig, takich jak budowa autostrad
(Reichsautobahn), ktore pehity funkcje zaréwno infrastrukturalne, jak i strategicz-
ne. Wyjatkiem byly dobra konsumpcyjne wykorzystywane przez wojsko, np. po-
jazdy silnikowe, co przyczynito si¢ do spadku bezrobocia i wzrostu dochodow,
cho¢ bez rownoczesnego zwigkszenia podazy dobr cywilnych. Model gospodarczy
IIT Rzeszy, znacznie bardziej interwencjonistyczny niz amerykanski New Deal,
zaktocal mechanizmy rynkowe i nidst ryzyko inflacji. Po objeciu witadzy przez
Adolfa Hitlera rozpoczgto intensywne przygotowania do wojny — poczatkowo
W sposob utajniony, a nastgpnie jawny — poprzez rozbudowe potencjatu militarne-
go i dazenie do autarkii. Realizacja polityki samowystarczalno$ci wymagata wdra-
zania projektow nieoptacalnych ekonomicznie, takich jak eksploatacja ubogich
zt6z rudy zelaza. Kontrola walutowa, zapoczatkowana w Republice Weimarskiej,
zostata utrzymana i zaostrzona. Finansowanie zbrojen odbywato si¢ m.in. za po-
srednictwem fikcyjnej spotki  Metallurgische Forschungsgesellschaft mbH
(MEFO), ktorej emisja specjalnych weksli — tzw. rachunkow MEFO — umozliwita
Reichsbankowi ukryte finansowanie wydatkow wojskowych bez bezposredniego
obcigzania budzetu panstwa'’. Pracownikom przemystu amunicyjnego ptacono

"' W. Morawski, The Great Crisis of the Year 1929 [w] J Kalifiski, M. Zalesko, From the
great depression to the global financial crisis (1929-2009), Bialystok Uniwersity Press,
Biatystok, 2012, s. 85.

12 'W. Duch, Wielki kryzys gospodarczy... op. cit.

13 'W. Morawski, The Great Crisis... op. cit., s. 84.
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wekslami MEFO, co stanowito forme¢ finansowania wewngtrznego. Weksle
nie miaty funkcji pieni¢znej, ale byly akceptowane przez wszystkie niemieckie
banki. Weksle byly wystawiane przez fikcyjna Metallurgische Forschungsge-
sellschaft. Byly one gwarantowane przez panstwo. W 1936 roku wprowadzono
blokade cen i ptac, ktora trwata do 1948 roku'*.

1.3. Zloty Blok

Utworzony w lipcu 1933 roku Ztoty Blok tworzyli: Francja, Belgia, Holandia,
Wtochy i Polska. Pdzniej ugrupowanie dotaczyto do Konfederacji Szwajcarskie;j.
W orbicie bloku znajdowaty si¢ takze Litwa i Albania. Kraje bloku zachowaly
wymienialno$¢ swoich walut na ztoto. W niektorych przypadkach cztonkowie jed-
nostki byli wierzycielami innych krajow, dlatego utrzymanie solidnej waluty byto
satysfakcjonujace. W przypadku krajow biedniejszych w gre wchodzily wzgledy
prestizowe. Problemem dla krajow bloku byt ciagly odptyw ztota poza panstwa
cztonkowskie. Z wysokim kosztem produkcji kraje bloku nie byty konkurencyjne
w handlu zagranicznym'®. Francja wprowadzita nacjonalizacje, czyli pafstwowag
wiasno$¢ firm, fabryk i prywatnych bankéw. Wiochy i Belgia opuscity blok odpo-
wiednio w 1934 1 1935 r., a Francja, ktora wydawato si¢, ze juz uciekta przed kry-
zysem w 1934 r., stangla w obliczu kolejnej recesji w nastgpnym roku. W tym kon-
tekscie wybory we Francji w kwietniu 1936 r. i przejecie wladzy przez Front Lu-
dowy przesadzily o losie bloku. Wtochy, ktore juz w latach 20. prowadzity polity-
ke interwencjonistyczng (osuszanie bagien Ponto i budowa autostrad), dotaczyty
do Ztotego Bloku w 1926 r., rozpoczynajac polityke deflacyjng'®. W 1933 r. rozpo-
czat jednak nowa faze interwencjonizmu, tworzac wtoska spotke holdingowa utwo-
rzong w celu ratowania i udzielania pozyczek bankom i prywatnym firmom, ktore
zbankrutowaty podczas Wielkiego Kryzysu. Utworzenie IRI (Istituto per la Rico-
struzione Industriale) byto waznym krokiem naprzdd, poniewaz wiele z nich zosta-
o zmuszonych przez grozbe bankructwa w sektorze prywatnym. Rzad nie chciat
uzna¢ bankructwa i dlatego posiadat pakiet kontrolny. W tym kontekscie lira zosta-
ta zdewaluowana w 1934 r. i wprowadzono kontrole wymiany'’. Wymienialno$¢
zlota nie zostala formalnie zawieszona. Polska prowadzita tradycyjng deflacyjna
polityke gospodarcza i monetarng na poczatku lat trzydziestych; zmienito si¢ to

4 B. Woloszanski, Skgd Hitler mial pienigdze na wojne?, 20 kwietnia 2018
https://www.newsweek.pl/historia/skad-hitler-mial-pieniadze-na-wojne/38wcknv [dostep:
01.07.2025 r.].

15" Redakcja ToHistoria.pl, 8 lipca roku 1933 — utworzenie Zlotego Bloku, 8 lipca 2023

https://tohistoria.pl/8-lipca-roku-1933-utworzenie-zlotego-bloku/ [dostep: 02.07.2025 r.].

M. Korczyk, Osuszanie Bagien Pontyjskich — jak Mussolini budowal nowe miasta,

https://warhist.pl/artykul/osuszanie-bagien-pontyjskich-jak-mussolini-budowal-nowe-

miasta/[dostep: 02.07.2025 r.].

J. Lazor, Pod znakiem reglamentacji dewizowej. Europejski system walutowy w latach

trzydziestych, 2018.
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wraz ze $miercig Pitsudskiego w 1935 r. i upadkiem bloku ztota rok pozniej. Euge-
niusz Kwiatkowski, nowy wicepremier i minister finanséw, zainicjowat budowe
Centralnego Okregu Przemystowego w ramach Planu Czteroletniego, ktorego ce-
lem bylo zwickszenie eksportu, zmniejszenie bezrobocia i poprawa zaopatrzenia
armii. Najwazniejszym warunkiem bylto przezwyci¢zenie skutkow Wielkiego Kry-
zysu, zapewnienie trwatego ozywienia gospodarczego w II Rzeczypospolitej i uzy-
skanie przez panstwo polskie niezaleznosci ekonomicznej. Realizacja Planu Czte-
roletniego rozpoczeta sie¢ w lipcu 1936 roku i trwata do czerwca 1940 roku. Reali-
zacja planu doprowadzita do powstania przemystu zbrojeniowego, lotniczego,
chemicznego, a takze fabryk stali, walcowni, kauczuku i gumy'®.

Kryzys globalny 2008

W dniu 3 pazdziernika 2008 r. Kongres ustanowit Troubled Asset Relief Pro-
gram, aby umozliwi¢ Departamentowi Skarbu USA ratowanie bankow znajduja-
cych sie w trudnej sytuacji. Sekretarz Skarbu pozyczat pieniadze bankom, kupujac
akcje uprzywilejowane. Limit depozytow bankowych Federalnej Korporacji Ubez-
pieczen Depozytéw (FDIC) zostat zwiekszony do 250 000 USD na rachunek,
umozliwiajgc FDIC korzystanie z funduszy federalnych do 2009 roku'. W dniu
17 lutego 2009 r. Kongres uchwalit Recovery and Reinvestment Act, pakiet stymu-
lacyjny, ktéory wg wielu ekonomistow zakonczyt recesje. Ustawa przeznaczyta
pieniagdze na nowe projekty, takie jak obnizki podatkoéw, edukacja, opieka zdro-
wotna i ulepszenia infrastruktury. W polowie lutego 2009 r. prezydent Obama
oglosit plan majacy na celu zakonczenie przejmowania nieruchomosci. Aby pomodc
wiascicielom domoéw przed niewywigzaniem si¢ ze zobowigzan (banki w wigkszo-
sci przypadkow nie zatwierdzaty modyfikacji kredytu, dopoki kredytobiorca nie
zalegat z trzema ptatnosciami), wprowadzono plan stabilizacji wlascicieli domow.
Prezydent dotowal banki, ktore refinansowaty lub restrukturyzowaly kredyty hipo-
teczne?®. Nie wystarczylo to jednak, by zmusi¢ banki do zmiany polityki. Liczba
przypadkoéw zaje¢ hipotecznych nadal rosta, poniewaz kredyty hipoteczne
0 zmiennym oprocentowaniu byly sptacane po wyzszych stopach procentowych.
Banki w Kalifornii wzmocnity swoje dzialy zajmujace si¢ przejmowaniem nieru-
chomoséci w oczekiwaniu na rosngce straty. Administracja Obamy wymagata
od bankow podwojenia liczby modyfikacji pozyczek do 1 listopada. Banki mogty
zapobiec eksmisjom poprzez modyfikacje pozyczek, ale tego nie zrobily. To jeszcze

18 S, Jakubowski, Z dziejéw Podkarpacia. Jak powstawal Centralny Okreg Przemystowy,

9 lutego 2022 https:/plus.nowiny24.pl/z-dziejow-podkarpacia-jak-powstawal-centralny-

okreg-przemyslowy/ar/c3-16036797 [dostep: 02.07.2025 r.].

Historia 1 kalendarium zmian w limitach pokrycia FDIC, 21 czerwca 2023 r.

https://americandeposits.com/insights/history-and-timeline-of-changes-to-fdic-coverage-

limits/ [dostep: 02.07.2025 1.].

20 Amerykanska Ustawa o Odbudowie i Reinwestycji (ARRA), https:/investors.wiki/pl/
american-recovery-and-reinvestment-act [dostgp: 02.07.2025 r.].
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bardziej zmniejszytoby zyski bankow. Jednak rekordowa liczba przejec¢ nieruchomo-
sci (360149 w lipcu) tylko pogorszyta sytuacje amerykanskich rodzin i ich samych.
Bezrobocie osiagneto szczyt w pazdzierniku 2009 roku, osiagajac najgorszy poziom
od recesji z 1982 roku. Pracodawcy nie byli w stanie zatrudnia¢ statych pracowni-
kéw z powodu braku zaufania do gospodarki, wige zatrudniali wigcej pracownikow
tymczasowych. Jednak sektory opieki zdrowotnej i edukacji nadal si¢ rozwijaty.
Jednym z powodéw powolnego ozywienia gospodarczego byla niecheé bankow
do udzielania pozyczek. Salda pozyczek w czterech najwickszych bankach w kraju
spadty o 15%: Bank of America, JP Morgan Chase, Citigroup i Wells Fargo. Od
kwietnia do pazdziernika 2009 r. banki te ograniczyty pozyczki komercyjne i przemy-
stowe o 100 miliardow dolarow. Banki stwierdzity, ze recesja zmniejszyta liczbg kwa-
lifikujacych si¢ kredytobiorcow. Przedsigbiorcy twierdza, ze banki zaostrzyty kryte-
ria udzielania pozyczek. Jesli jednak przyjrze¢ si¢ planowanym przejeciom na naj-
blizsze 18 miesiecy, okazuje si¢, ze banki oszczedzaty gotowke na przyszie odpisy.
Innymi stowy, banki wykorzystywaty dotacje rzadowa w wysokosci 1,1 bin USD?!.

Kryzys podczas pandemii COVID-19

Pandemia COVID-19, ktora rozpoczeta sie¢ w 2020 roku, wywotata jeden z naj-
powazniejszych i najbardziej ztozonych kryzysow gospodarczych ostatnich dekad.
Miat on charakter globalny i dotknat zar6wno kraje wysoko rozwinigte, jak i roz-
wijajace sig. W przeciwienstwie do wczesniejszych kryzysow, jego przyczyny
nie lezaly w sferze finansowej, lecz wynikaly z bezprecedensowego zatrzymania
aktywnosci gospodarczej z powodu dziatan majacych na celu ograniczenie roz-
przestrzeniania si¢ wirusa.

Zrédlem kryzysu byt jednoczesny szok podazowy i popytowy. Wprowadzone
lockdowny oraz restrykcje sanitarne znacznie ograniczyty produkcje i konsumpcje,
co doprowadzito do recesji w wielu gospodarkach. Szczegolnie silnie ucierpiaty
sektory ustugowe, takie jak turystyka, gastronomia, transport i rozrywka, ktore
w wielu krajach zostaty catkowicie zamrozone na diugie miesigce. Dodatkowo,
pandemia zaburzyta globalne tancuchy dostaw — zamknigcia granic, ograniczenia
logistyczne i brak komponentow wptynety negatywnie na przemyst i handel mie-
dzynarodowy, powodujac op6znienia w produkcji oraz wzrost kosztow.

W odpowiedzi na gwaltowne pogorszenie sytuacji makroekonomicznej, rzady
oraz banki centralne na calym $wiecie podjely bezprecedensowe dzialania stymula-
cyjne. W Stanach Zjednoczonych przyjeto pakiet pomocowy o wartosci 2,2 biliona
dolarow, w Niemczech wsparcie siggneto 1,1 biliona euro, a Unia Europejska uru-
chomita $rodki w ramach polityki spojnosci oraz specjalnego funduszu odbudowy.
Banki centralne, w tym Rezerwa Federalna i Europejski Bank Centralny, zdecydo-
waly si¢ na glebokie obnizki stop procentowych, a takze wdrozyly programy skupu

2l AF. Bocian, Processed of Globalization and a Global Crisis [w:] J. Kalinski,
M. Zalesko, From the great depression to the global financial crisis (1929-2009),
Biatystok Uniwersity Press, Biatystok, 2012, s. 270.
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obligacji i innych aktywoéw, zwiekszajac pltynno$¢ w systemie finansowym?.
W Polsce wprowadzono tzw. tarcze antykryzysowe, obejmujace m.in. subwencje dla
przedsiebiorstw, ulgi podatkowe oraz rézne formy wsparcia dla pracownikow i sa-
mozatrudnionych?. Dzialania te pozwolity na ztagodzenie najostrzejszych skutkow
kryzysu, ale jednoczes$nie doprowadzily do gwalttownego wzrostu zadluzenia pu-
blicznego i prywatnego. Wiele krajow osiagneto rekordowe poziomy dtugu w relacji
do PKB, co rodzi pytania o przyszta stabilno$¢ finanséw publicznych. Kryzys ujaw-
nit takze rosngcy problem tzw. ,.firm zombie” — przedsigbiorstw niezdolnych do
samodzielnego utrzymania si¢ na rynku, funkcjonujacych wylacznie dzigki wsparciu
publicznemu®*. Banki natomiast stangly w obliczu rosngcego ryzyka kredytowego,
spadku rentownosci i pogorszenia wycen rynkowych, co zwigkszylo presj¢ na caty
sektor finansowy?.

Pandemia pozostawita rowniez trwale §lady w strukturze gospodarki. Zmienity
si¢ zachowania konsumentow — wzrosto znaczenie handlu elektronicznego i zaku-
péw online, a spoteczenstwa zaczety wykazywac wigksza sktonno$¢ do oszczedza-
nia*. Doszto do przyspieszonej cyfryzacji wielu dziedzin zycia, w tym ustug pu-
blicznych i pracy zdalnej, ktéra w wielu branzach stata si¢ standardem. W obliczu
zmienionych warunkow, przedsiebiorstwa dokonaly rewizji swoich modeli bizneso-
wych, dostosowujac kanaly sprzedazy, strategie inwestycyjne oraz organizacj¢ tan-
cuchéw dostaw do nowych realiow gospodarczych?’.

Kryzys zwigzany z pandemig COVID-19 pokazat, ze globalna gospodarka jest
silnie podatna na czynniki pozafinansowe i ze w sytuacjach nadzwyczajnych ko-
nieczne s3 szybkie, zdecydowane oraz skoordynowane dzialania zar6wno na pozio-
mie krajowym, jak i migdzynarodowym. Cho¢ dzigki szeroko zakrojonym interwen-
cjom udato si¢ unikng¢ najglebszej zapasci, skutki tego kryzysu beda odczuwalne
jeszcze przez wiele lat.

22 D. Wnukowski, M. Wasifiski, Skutki pandemii COVID-19 dla gospodarki $wiatowej,

https://pism.pl/publikacje/Skutki_pandemii COVID19 dla_gospodarki_swiatowe;j

[dostep: 20.07.2025 r.].

M. Dziurdzia, Analiza wplywu skutkow COVID-19 na przyszlq sytuacje firmy,

https://www.pwc.pl/pl/artykuly/analiza-wplywu-skutkow-covid-19-na-przyszla-

sytuacje-firmy.html [dostep: 20.07.2025 r.].

J. Osinski, Diugookresowe skutki COVID-19 a stabilnos¢ systemu finansowego,

https://forsal.pl/gospodarka/artykuly/8316359,dlugookresowe-skutki-covid-19-a-

stabilnosc-systemu-finansowego.html [dostep: 20.07.2025 r.].

Praca zespotowa pod kierownictwem O. Szczepanskiej, Raport o stabilnosci systemu

finansowego Ocena skutkow pandemii COVID-19, Departament Stabilno$ci Finansowe;j

Warszawa, 2020 r.

J.I. Kubiczek, Zmiany zachowan finansowych Polakow w warunkach kryzysu pande-

micznego COVID-19, rozprawa doktorska Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach.

27 K. Czech, A. Karpio, M. Wielechowski, T. Wozniakowski, D. Zebrowska- Suchodolska,
Polska gospodarka w poczqtkowym okresie pandemii COVID-19, Wydawnictwo SGGW,
Warszawa 2020.
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Podsumowanie

Probujac wyjasni¢ przyczyny i konsekwencje kryzysu finansowego, wigkszo$¢
ekonomistow skupia si¢ przede wszystkim na jego aspektach ekonomicznych
i sprz¢zeniach zwrotnych. Klienci instytucji finansowych odgrywaja niewielka
role?®. Kryzys finansowy pokazal ztozono$¢ ponownego wyznaczania granic mie-
dzy panstwami i rynkami oraz zajmowania si¢ finansowa, spoteczng i §rodowisko-
wa rownowagg globalnej gospodarki. Rzady miaty okazje znalez¢ innowacyjne
sposoby wyjscia z kryzysu®’. Globalny kryzys finansowy wptynal przede wszyst-
kim na kraje o wysokim poziomie rozwoju, ktére odpowiadaja za znaczng czes$¢
swiatowej produkcji. Rynki wschodzace, przynajmniej poczatkowo, wykazywaty
wzgledng odporno$¢ na negatywne skutki zatamania, co mozna thumaczy¢ odmien-
ng strukturg ich PKB oraz zr6znicowanym potencjatem wzrostu. Istnieje przypusz-
czenie, ze umiejetnos¢ wyciggania wnioskow z wezesniejszych do§wiadczen pozwo-
lita niektérym panstwom skuteczniej reagowac na zagrozenie i ograniczy¢ koszty
kryzysu. Mimo to, cze$¢ krajow silnie dotknietych wydarzeniami z 2008 roku wciaz
ponosi konsekwencje tamtej destabilizacji gospodarczej.

Pandemia COVID-19 wywotata globalny kryzys gospodarczy, spowodowany
naglym zatrzymaniem produkcji, konsumpcji i przerwaniem tancuchow dostaw.
Najbardziej ucierpiaty sektory ustugowe, takie jak turystyka i gastronomia. Rzady
1 banki centralne zareagowaty ogromnymi pakietami pomocowymi, co zapobiegto
zapasci, ale doprowadzito do wzrostu zadtuzenia. Kryzys ujawnit stabosci systemu
finansowego i zwickszyt ryzyko niewyptacalnosci firm. W dluzszej perspektywie
jednak przeniodst kilka pozytywnych skutkéw, m. in. przyspieszyl cyfryzacje,
zmienit zachowania konsumenckie i modele dziatania firm.
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MECHANISMS FOR RECOVERY
FROM FINANCIAL CRISES

Abstract

This article analyzes governmental responses to two major financial crises
of the 20th and 2l1st centuries: the Great Depression of 1929 and the Global
Financial Crisis of 2008. It presents four main strategies for overcoming economic
crises — fiscal austerity, economic stimulation, debt restructuring, and inflation —
discussing their theoretical foundations and practical limitations. The study
explores the actions taken by the governments of the United States, Germany, Italy,
France, and Poland during the Great Depression, as well as the U.S. response
to the 2008 crisis. The COVID-19 pandemic of 2020 caused a global economic
crisis. Governments and central banks around the world introduced stimulus
measures, which helped mitigate the crisis, but at the same time increased public
debt and credit risk in the banking sector. The analysis emphasizes that an effective
exit from financial crises requires a combination of national intervention
and international cooperation, with attention to the social context.

Keywords: financial crisis, Great Depression, 2008 crisis, New Deal, inflation,
COVID-19.
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