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POLITYKA PIENIEZNA | DZIALANIA
ANTYKRYZYSOWE SYSTEMU REZERWY
FEDERALNEJ W CZASIE KRYZYSU

W LATACH 2007-2008

Streszczenie: Kryzys ekonomiczno-finansowy lat 2007-2008 rozpoczal sie od amery-
kanskiego sektora kredytéw hipotecznych, ktéry wykazywal duza wrazliwo$¢ na zmiany
stop procentowych. Zmiany w regutach prowadzenia polityki monetarnej nalezy szuka¢é
jednak juz w 2001 r. Wtedy to gospodarka amerykanska pograzyla sie w recesji spowo-
dowanej peknieciem tzw. banki internetowej (dot-com bubble) oraz atakami terrory-
stycznymi na World Trade Center. Od tych wydarzen System Rezerwy Federalnej zaczat
prowadzi¢ szczegdlnie aktywna polityke pieniezng, ktora bez watpienia przyczynita sie
do boomu na rynku budownictwa mieszkaniowego. Celem tych dzialan byto oczywiscie
doprowadzenie do ozywienia gospodarczego, gléwnie poprzez wzrost wydatkéw o cha-
rakterze konsumpcyjnym w budownictwie. Niskie stopy procentowe w znaczacy sposob
przyczynily sie do obnizenia kosztéw kredytu, co bez watpienia stanowilto zachete do
zadluzania si¢ na szerokg skale. Konsumpcja prywatna finansowana w duzym stopniu
poprzez wzrost zadtuzenia byta jednym z gléwnych czynnikéw napedzajacych import,
a w rezultacie przyczynila si¢ rowniez do powiekszenia si¢ amerykanskiego deficytu
bilansu obrotéw biezacych. Trzeba takze zwrdci¢ uwage, ze oprdcz bardzo niskich nomi-
nalnych stép procentowych, stopy realne zaczely przyjmowac wartosci ujemne. Realna
stopa procentowa funduszy federalnych byta ujemna przez 31 miesigcy poczynajac od
pazdziernika 2002 r. do kwietnia 2005 r . Podmioty gospodarcze mogly odczytywad,
iz polityka FED oznacza trwalg poprawe warunkéw gospodarowania i niepowtarzalng
szans¢ na rozwdj ich dziatalno$ci. Mialo to wszystko przelozenie na rynek kredytéw
hipotecznych, ktéry byt i jest bardzo wrazliwy na zmiany stop procentowych. Réwnolegle
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rozpoczal sie szybki rozwdj nowoczesnych instrumentéw finansowych, ktére umozliwi-
ty sekurytyzacje naleznosci z tytutu kredytéw na inne instrumenty finansowe o bardzo
skomplikowanej strukturze. Praktycznie uniemozliwiaty one niedo$wiadczonym inwe-

storom prawidlowa ocene ryzyka zwigzanego z ich zakupem.
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