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STRESZCZENIE

W niniejszym artykule udowodniono teze, ze podmioty o najwiekszym wptywie na gospodarke traktowane s przez
1zady panistw oraz organizacje miedzynarodowe zgodnie z zasadami , Zbyt duzy, zeby upas¢” (TBTF Too Big to Fail) oraz
»Zbytwazny, zeby upas¢” (TITF Too Important to Fail). Zaprezentowano organizacje, ktore od 2008 1. otrzymaly finansowa
pomocod 1zadéw swoich paristw lub od Unii Europejskiej. Analizie poddano sytuacje wybranych korporacji o miedzyna-
rodowym zasiegu oraz zaprezentowano przypadek Grecji jako paristwa o niestabilnej sytuacji finansowej.
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Analysis of the press information- subjects supported during the crisis

ABSTRACT
The purpose of this paper is to prove that during the economic crisis many companies receive financial support from
government so there is a presentation of two rules: Too Important To Fail and Too Big To Fail. The present article is concer-
ned with organizations that since 2008 have received financial support from the governments of their countries or from the
European Union. The author focuses on an analysis of the situation of chosen corporations which present an international
reach and shows Greece as example of an organization with an unstable financial situation.
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WPROWADZENIE

15.09.2008 r. upadt bank inwestycyjny Lehman Brothers. Te date uznaje sie za symboliczny poczatek kryzysu finan-
sowego, ktory doprowadzit do problemu zadtuzenia. W artykule Efekt zarazania — od upadku Lehman Brothers do greckiego
kryzysu, Stawomir Wycislak opisywat nasilanie si¢ kryzysu od czerwca 2011 r. Autor usystematyzowat wiadomosci doty-
czace rozprzestrzeniania sie kryzysu finansowego i jego konsekwengji, a takze odwotat si¢ do zjawiska zarazania. , David
Ricardo »przypisat panike prowadzaca do zawieszenia mozliwosci wycofywania depozytow w 1979 r. zarazaniu lekami
bojazliwej czesci spoteczenstwa«". Poczatkowo pojecie zarazania stosowano do opisu szerzenia sie paniki bankowej (bark
runs) i do thumaczenia zachowan spekulacyjnych. Pézniej opisywano je jako zjawisko wywotujace wazne i natychmiasto-
we efekty w wielu krajach. Wystepowaty one szybko i gwattownie (fast and furious) w ciggu kilku godzin lub dni. Zgodnie
2 definigja Banku Swiatowego zarazanie obserwuje sie, gdy powiazania miedzy podmiotami ekonomicznymi posiada-
jacymi podobne aktywa (np. krajami) sg silniejsze w czasie kryzysu niz w okresach spokoju. Zjawisko to poréwnuje sie
do choroby zakaznej przenoszonej od jednej osoby do kolejnej, nazywa sie je takze , dyfuzja”. Za kanaly zarazania uwaza
sie zmiany na rynku finansowym, walutowym, obligadji i akgji. Do dyfuzji dochodzi przez funkcjonowanie mechanizmu
efektu stadnego”, w ktorym ludzie kieruja sie emogjami réwnoczesnie tracac zaufanie do okreslonych instytucjiz

W niniejszym artykule udowodniono, ze podmioty o najwiekszym wplywie na gospodarke traktowane s3 przez rzady
panistw oraz organizacje miedzynarodowe zgodnie z zasadami , zbyt duzy, zeby upas¢” (TBTF Too Big to Fail) oraz ,zbyt
wazny, zeby upas¢” (TITF Too Important to Fail). Doktryny te mowia, Ze panstwo udziela pomocy duzym instytucjom, jezeli
znajda sie w potrzebie. Zaktada sie, ze wladze nie powinny dopusci¢ do upadtosci podmiotu o kluczowym znaczeniu dla go-
spodarki. W sytuacjach kryzysowych panstwo moze ratowac banki o znaczeniu systemowym ze wzgledow politycznych, in-
gerujac w ten sposob w mechanizm rynkowy. Specjalna ochrona okreslonych instytugji dotyczy takze innych obszarow poza
sfera bankowosci. Doktryny TBTF i TITF mozna rozpatrywac w szerszym aspekcie, sa one argumentem przy podejmowaniu

1 S. Wycislak, Efekt zarazania — od upadku Lehman Brothers do greckiego kryzysu, ,Przeglad Organizacji” 2011, nr 9, s. 21.
2 Tamze.
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decyzji w wielu gateziach gospodarki, a nawet wsparciu finansowym catych krajow’. W artykule przedstawiono organizaje,
ktore od 2008 1. otrzymaty finansowa pomoc od rzadéw swoich panistw lub od Unii Europejskiej. W pracy dokonano analizy
informadji prasowych oraz zrédet internetowych. Korzystano z publikaji polskojezycznych i zagranicznych.

LEHMAN BROTHERS

Amerykanski bank Lehman Brothers zostat zatozony w 1850 1. przez zydowskich emigrantéw z Niemiec, braci Hen-
ry’ego, Emanuela i Mayera Lehman6w. Byt czwartym najwigkszym na $wiecie bankiem inwestycyjnym, z glowna sie-
dziba w Nowym Yorku; w 2008 1. stat sie najbardziej spektakularng ofiarg kryzysu na globalnym rynku finansowym.
Najwieksze na swiecie agencje ratingowe oceniajace wiarygodnosc spotek, krajow i sektorow gospodarczych, tuz przed
bankructwem banku przyznaly jego obligacjom najwyzsza ocene AAA. Pomytka ta znaczaco wptyneta na spadek reno-
my agencji‘. Dwie z najbardziej znanych agendji ratingowych czyli Standardé&Poors oraz Fitch stosujq skale od AAA dla
obligacji o najwyzszej wyplacalnosci do D dla oznaczenia znacznego ryzyka niewyptacalnosci.

Przyczyna wybuchu kryzysu finansowego bylo pekniecie tak zwanej , bariki spekulacyjnej” na amerykariskim rynku
nieruchomosci. Ceny mieszkan przekraczaly realng wartodc. Sytuacji tej sprzyjata miedzy innymi polityka demokratycz-
nej administraji Billa Clintona, zgodnie z ktdra kazdy obywatel powinien by¢ w posiadaniu wlasnego domu. Zgodnie
ze swojg strategia, rzad powotat dwie panstwowe instytucje: Freddie Mac i Fannie Mae, ktore gwarantowaly pozyczki
dla 0sdb o niskich dochodach. Kredyty te staly sie zabezpieczeniem obligacji sprzedawanych na masows skale w celach
inwestycyjnych i spekulacyjnych przez prywatne instytucje finansowe, w tym najwieksze banki europejskie i amerykan-
skie. Inwestorzy nie przewidzieli tego, ze w 2006 r. ceny nieruchomodci zaczng gwattownie spada¢. Na tydzien przed
upadkiem Lehman Brothers Rezerwa Federalna przejeta agencje Fannie Mae i Freddie Mac®.

Warto zauwazyc, Ze chociaz za oficjalng date upadku banku przyjmuje sig 15.09.2008 r., decyzja o losie Lehman Bro-
thers ogtoszona zostata juz w sobote (13 wrzesnia), a pracownicy nowojorskiej centrali pakowali swoje rzeczy z biura
w niedziele. Te dni zostaly wybrane nieprzypadkowo. Europejscy politycy, miedzy innymi minister finansow Niemiec
Peer Steinbruck, apelowali do Amerykandw zeby bankructwo oglosi¢ przed otwarciem gietd w poniedziatek. Od kilku
lat na $wiecie obserwuje sie tendencje do przekazywania najwazniejszych dla rynkéw finansowych informacji w week-
endy. Dzieki temu zmniejsza sie ryzyko, ze inwestorzy w panice wystawia zlecenia sprzedazy i wywotaja gwattowne
wahania indeksow giefdowych, obligacji czy walut. Zgubne w skutkach dla notowan gieldowych moga by¢ takze nagle
wiedci 0 zmianach ratingu czy nacjonalizacji przedsiebiorstwa. Przekazanie negatywnych informacji w weekend sprawia,
Ze zaskoczony inwestor nie musi podejmowac decyzji pod presja psychologiczna natychmiast po otrzymaniu wiadomo-
$ci z rynku, lecz moze przeanalizowac sytuacje i zastanowic sie jaka decyzje podja¢ na otwarcie gieldy w poniedziatek®.

Po upadku banku zaobserwowano gwattowny spadek cen na rynkach akji, a w konsekwencji obnizy? si¢ takze po-
ziom konsumpcji. Na jaw wyszlo znaczne zaangazowanie bankow w ryzykowne aktywa, zmniejszona zostata przez to
ptynnoé¢ na rynku miedzybankowym, co z kolei ograniczyto dostepnodé kredytow. Cata sytuacja wptyneta na spadek
zaufania do instytucji finansowych, klienci zaczeli wycofywaé depozyty. Doszlo takze do ostabienia niektorych walut
rynkow wschodzacych (emerging markets) i umocnienia walut uznawanych za bezpieczne. Wykorzystywano opgje walu-
towe nie tylko do zabezpieczania przed ryzykiem kursowym, ale réwniez do spekulagji. Wysoki kurs franka szwajcar-
skiego wplynat na podwyzszenie rat kredytow pozyskanych w tej walucie na przyktad przez Polakéw. Spadek wartosci
zotego wywolat straty w wielu krajowych przedsigbiorstwach. Ponadto banki zaczety wycofywac sie z zabezpieczania
kontraktéw eksportowych, co negatywnie wplynelo na $wiatowy handel. W Niemczech i w Chinach na poczatku 2009 .
eksport towardw zmniejszyt sie 0 30% w poréwnaniu do wielkosci z 2008 r. W Singapurze i w Japonii zanotowano spadek
na poziome od 37 do 45%. Zmalat takze optymizm konsumentow i popyt na produkty. Panistwa odnotowaly problemy
budzetowe, niektdre dodatkowo zadtuzyly sie dla ratowania zagrozonych bankéw i instytucji. S. Wycislak podsumowat
te sytuacje stowami: , kolejny etap rozprzestrzeniania sie kryzysu jest pochodng interwencji paristwa"”, poniewaz rzadza-

3 M. Zaleska, Prognozowanie upadlosci bankow na podstawie ich sprawozdawczosci, http://www.nbportal.pl/library/pub_auto B_0100/KAT
B4865.PDF, 15.12.2013.

4 M. Samcik, Moodys czarno o bankach, ,Gazeta Wyborcza” 2011, nr 266.

5 D. Walewska, Tizy wielkie kryzysy, ktore wstrzgsnely swiatem, http://www.ekonomia.tp.pl/artykul/699683-Trzy-wielkie-kryzysy--ktore-wstrzasnely-
swiatem.html, 15.12.2013.

6 T.Prusek, Sztuka mowienia przykrych rzeczy, ,Gazeta Wyboreza” 2011, nr 282.

7 S. Wycislak, Efekt zarazania. Rozprzestrzenianie sig kryzysu finansowego. Contagion effect., http://www.audytryzyka.com/index.php?inc=14&id_
arty=12908512587270,29.04.2014.
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cy zamiast przerwac okres dekoniunktury, przeniesli ryzyko ze sfery przedsiebiorstw na obszar finanséw publicznych.
Wlasnie rosnace zadtuzenie krajow i ograniczone przychody podatkowe doprowadzity do kryzysu diugu, ktéry dotknat
Gredje (kwiecier, maj 2010 r.), Irlandie (listopad 2010 r.) i Portugalie (kwiecier, maj 2011r.). By unikna¢ bankructwa Grecja
zwrdcita sie o pomoc do Komisji Europejskiej. Na tej sytuadji stracily takze podmioty posiadajace obligacje zadtuzonych
panstw. Zgodnie z teorig dyfuzji, przykladowo banki niemieckie i francuskie przez to, Ze s whascicielami greckich obliga-
dji, staty sie nosnikiem zarazania. W tym samym czasie inwestorzy szukaja bezpiecznych aktywow i wybieraja chociazby
franka szwajcarskiego, ktdrego wartos¢ wzgledem zlotego i euro natychmiast zaczyna rosna¢. Sytuacja ta nazywana jest
zarazaniem przez kanat walutowy®.

Upadek Lehman Brothers stat sie impulsem do szybkiego rozprzestrzeniania sie kryzysu. Poczatek miat miejsce na
rynkach finansowych, kolejno dotkniete problemem zostaty przedsiebiorstwa z branz finansowych i sektoréw niefinanso-
wychaz ,infekcja” dotarfa do sfery finanséw publicznych’. W kwietniu 2012 1. bankrut pod nowym zarzadem rozpoczat
sptacanie swoich dtugow, srodki zdobywajac ze sprzedazy aktywow. Bank planowat oddac okoto 65 miliardow dolarow
wierzycielom, ktorzy zglosili roszczenia na sume ponad 300 miliardéw dolarow™’. We wrzesniu 2013 r. Lehman Brothers
zatrudniat na catym $wiecie 300 pracownikow w pelnym wymiarze godzin, wiekszos¢ miata swoje biura na Manhatanie
w Nowym Yorku". Od 2012 r. bank sptacat zobowiazania wobec swoich wierzycieli, jednak szacuje sie, Ze ostatecznie
zwrdci nie wigcej niz ok. 18% z kazdego dugu.

AMERICAN INTERNATIONAL GROUP

American International Group jest jedna z najwigkszych na $wiecie firm ubezpieczeniowych, to spétka publiczna
notowana na Nowojorskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych (New York Stock Exchange, NYSE). Zostata zatozona w 19191.
w Szanghaju przez Corneliusa Vander Starra. Na skutek kryzysu finansowego w 2008 1. spétka zaczefa mie¢ problemy
z plynnoscig finansowa, w czwartym kwartale stracifa ponad 60 miliardow USD. Aby nie dopusci¢ do upadku przed-
siebiorstwa i unikna¢ turbulencji na rynku finansowym oraz ograniczy¢ rozprzestrzenianie sie kryzysu, rzad USA po-
stanowit udzieli¢ AIG pomocy. Pomoc publiczna zostata przekazana w kilku transzach, a panistwo stato sie wlascicielem
wiekszosci udzialow w spdtce. W marcu 2000 r. dyskusje wywotat fakt, ze firma, ktdra unikneta bankructwa dzieki otrzy-
manym w ciagu roku 170 miliardom wsparcia, wyptacita whasnie tacznie 165 milionw premii swoim pracownikom. Sze-
fow zobowiazywaty do tego kontrakty podpisane z zatrudnionymi, wielu Amerykandw nie krylo oburzenia z powodu
wysokich wynagrodzen'

AIG zaczeto miec problemy juz w 2005 r, kiedy przeciwko firmie prowadzone byly przez Komisje Papieréw Wartoscio-
wychi Gietd, Departament Sprawiedliwoéci i prokurature stanu Nowy Jork ledztwa w sprawie defraudacji i nieprawidto-
wosci finansowych. W maju 2005 . oskarzono ubezpieczyciela o malwersacje finansowe, a 6wczesny prezes firmy Maurce
R. Greenberg zostat zmuszony do dymisji. W rezultacie AIG zostato obciazone kara w kwocie 1,6 miliardow dolarow™.

W kwietniu 2012 r. AIG oglosita zamiar powrotu na rynek amerykanskich inwestycji nieruchomosciowych. Planuje
rozpocza¢ nowe inwestycje w drugiej pofowie roku, poniewaz splacita juz wieksza czes¢ pozyczki federalnej. Rzad USA
jako pasywny akcjonariusz jest nadal w posiadaniu 70% udziatow firmy, ale niebawem je sprzeda. Juz w 2011 r. AIG
zaczela inwestowad w mieszkaniowe i komercyjne kredyty mieszkaniowe. Poczatkowo planowano, ze swiatowy dziat
nieruchomosciowy AIG zostanie sprzedany po przeprowadzeniu akji ratunkowej, taki sam los miat czekac wiele innych
spotek firmy. Okazato sie jednak, ze w ubiegtym roku przedsiebiorstwo splacito pozyczke od Banku Rezerwy Federalnej
Nowego Jorku i podjefo inng decyzje - zamiast rezygnowac z portfela nieruchomosciowego, zaczeto go rozwijac. W dniu
12.04.2012 . portfel nieruchomosciowy AIG byt warty okofo 9,5 miliarda USD (nieco ponad jedna trzecia tego, ile w szczy-
towym momencie hossy), a ten dziat firmy zatrudnia 150 osob".

8 Tamze.

9 S. Wycislak, Efekt zarazania — od upadku. ., dz. cyt., s. 22.

10 Lehman Brothers rozpocznie splate czesci dhugow, http://wyborcza.biz/Gieldy/1,122116,11296443,Lehman Brothers rozpocznie splate czesci dlu-
gow.html, 15.12.2013.

11 M. Fartell, Surprise! Lehman Brothers is still big, http://money.cnn.com/2013/09/16/investing/lehman-brothers/, 15.12.2013.

12 Dostali miliardy pomocy, miliony wydajq na premie, http://www.tvn24.pl/biznes-gospodarka,6/dostali-miliardy-pomocy-miliony-wydaja-na-pre-
mie,89137.html, 15.12.2013.

13 Kolejna wyprzedaz akji AIG, http:/www.ekonomia.rp.pl/artykul/871392-Kolejna-wyprzedaz-akeji-AlG.html , 15.12.2013.

14 AIG zamierza wréci¢ na rynek nieruchomosci, http://www.ckonomia.rp.pl/artykul/85868 1-AlG-zamierza-wrocic-na-rynek-nieruchomosci.html,
15.12.2013.
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W V2012 . skarb paristwa USA poinformowat o zamiarach sprzedazy 164 milionéw akgji AIG o wartosci 5 milionow
dolaréw. Dzieki temu zmniejszy swoje udziaty w firmie z 70% do 63% i bedzie w posiadaniu 1 miliarda akcji wartych 30,7
miliarda USD. Udzialy zostana wystawione na sprzedaz w ofercie publicznej w cenie 30,5 dolara za jeden. AIG planuje
kupic 65,5 miliona akji o wartosci 2 miliardéw USD. W pierwszym kwartale biezacego roku ubezpieczyciel uzyskat dwu-
krotny wzrost zysku w poréwnaniu z analogicznym okresem sprzed roku. Amerykaniski skarb panstwa do 2011 r. udzielit
AIG pomocy wartej 182 miliardy dolarow i bylo to najwieksze w historii wsparcie pojedynczej instytucji. Przedstawiciele
skarbu panstwa wyrazili nadzieje, ze , podatnicy odzyskajg kazdego zainwestowanego w AIG dolara, a jest to sytuacja,
w ktora mato kto wierzyt w czasie kryzysu finansowego”"®. Do 2012 r. ubezpieczyciel splacit dtug zaciagniety od rzadu,
taczna kwota zadtuzenia wyniosta 182 biliony USD'. Dzieki temu znacjonalizowane wczesniej przedsiebiorstwo wrocito
W prywatng wlasnos¢.

EUROPEJSKIE BANKI

Rzady krajow europejskich i USA od 2008 r. udzielity bankom i kluczowym spétkom wsparcia wartego setki miliar-
dow euro i dolarow. Skutki upadku Lehman Brothers byly dla wszystkich tak dotkliwe, ze paristwa nie chciaty pozwoli¢
juz na kolejne bankructwa. Jako pierwszy pomoc od brytyjskiego rzadu otrzymat stosunkowo nieduzy bank Northern
Rock, po tym jak fiaskiem zakonczylo sie szukanie prywatnego inwestora, ktdry zechciatby zainwestowad w niego miliar-
dy funtéw. Byt on pierwszym od siedemdziesieciu lat bankiem znacjonalizowanym przez panstwo na Wyspach Brytyj-
skich, przejecie nastapito 17.02.2008 1.

Rzad USA 14.07.2008 1. kupit udziaty w dwoch bardzo znaczacych instytugjach kredytujacych rynek nieruchomosci:
Fannie Mae i Freddie Mac. Wartos¢ ich portfela kredytow i gwarancji wynosita wtedy 5 bilionow USD. 29 wrzesnia tego
samego roku wiadze Wielkiej Brytanii znacjonalizowaty bank Bradford & Bingley w do$¢ charakterystyczny sposob, po-
niewaz staly sie wlascicielem czesci zwiazanej z kredytami hipotecznymi, a operacje detaliczne i lokaty sprzedano hisz-
paniskiemu bankowi Santander. W tym samym dniu rzad Islandii oficjalnie przejat bank Glitnir”.

30.09.2008 1. pomoc od wiadz (6,4 miliarda euro) otrzymat belgfjski bank Dexii. Wsparly go trzy panstwa: Belgia,
Frangja i Luksemburg, tym samym przejmujac w nim udziaty. Rowniez pod koniec wrzesnia niemiecki bank Hypo Real
Estate otrzymat 50 miliardow euro i zostat uratowany przed bankructwem, wsparcia udzielit rzad wspolnie z inwesto-
rami prywatnymi. Brytyjski rzad postanowit, ze 13 pazdziernika tego samego roku przeznaczy 37 miliardow funtow na
ratowanie Royal Bank of Scotland, Lloyds TSB i HBOS®.

W sierpniu 2010 r. amerykariski sekretarz skarbu Timothy Geithner zakomunikowat, ze 75%$rodkow przyznanych na
pomoc instytucjom finansowym zostato juz zwrdconych. Oprocz pozyczonych kwot przedsiebiorstwa wyptacaly rowniez
panistwu nalezne mu odsetki od pozyczek i dywidendy z akgji. Juz we wrzesniu 2009 . francuski bak BNP Paribas, ktory
otrzymat 5 miliardow euro pomocy oglosit, ze zaczyna splacanie dtugu zaciagnietego od panstwa. Taka sama deklaracje zlo-
zyly wloskie banki Unicredit i Intesa Sanpaolo, ktore rowniez zadtuzyly sie w 2008 1. Instytucje, ktdre decyduja sie na zwrot
pieniedzy oficjalnie motywuja ten krok checia , znaczacego zredukowania swojego zadtuzenia ciazacego na ich bilansach”.
Nieoficjalnie jednak méwi sie, ze firmy daza do powrotu do stanu sprzed kryzysu, kiedy paristwa miaty bardzo niewielki
wplyw na funkcjonowanie tych organizacji*’. Obecnie wiele bankow objetych przed czterema laty programami pomocowy-
mi osigga wyniki poréwnywalne z tymi sprzed kryzysu, znowu pozyczaja sobie nawzajem srodki i kredytuja gospodarke.

Od momentu kiedy okazato sie, ze duze banki sa potencjalnym zagrozeniem dla stabilnoéci rynkéw finansowych, a na-
wet dla gospodarki realnej, zaczeto szukac rozwiazania tego problemu. Deutsche Bank to najwigkszy bank globalny, jego
aktywa warte s3 2,2 biliona euro, co stanowi 84% PKB Niemiec. Dziafaja rownieZ instytucje, ktorych aktywa przekraczaja PKB
kraju, na przyktad brytyjski bank HSBC - 114% PKB. Majatek wszystkich bankdw na swiecie ocenia sie na 171% globalnego
PKB, co oznacza, ze staly sig one prawie niezaleznymi od nikogo przedsiebiorstwami, nad ktérymi paristwa traca kontrole.
W USA wprowadzono ograniczenia i jedna instytucja nie moze obja¢ wiecej niz 10% udziatu w rynku finansowym?. W skali

15 Kolejna wyprzedaz akeji AIG, dz. cyt., 15.12.2013.

16 American International Group, http://money.cnn.com/magazines/fortune/fortune500/2013/snapshots/2469.html, 15.12.2013.

17 http://info.wiadomosci.gazeta.pl/szukaj/wiadomosci/rz%C4%85du+tislandii, 03.04.2014.

18 http://www.bankier.pl/forum/temat_bilion-euro-na-banki-euforia-na-wall-street,6310899.html, 03.04.2014.

19 E. Wicclaw, Wilasciciel Aliora bedzie splacac dhugi, http://archiwum.rp.pl/artykul/826779-Wlasciciel-Aliora-bedzie-splacac-dlugi.html,
03.04.2014.

20 K. Niklewicz, Wielki powrot panstwa, ale tylko na chwile, Gazeta Wyborcza™ 2010, nr 214.

21 M. Zaleska, Duzy bank — duzy klopot, http://www.ekonomia.rp.pl/artykul/872157-Duzy-bank---duzy-klopot.html, 15.12.2013.
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globalnej wdrazane sa projekty zaktadajace, ze im wiekszy bank tym bardziej restrykcyjne regulacje maja go obowiazywac,
dotychczas nie dotycza one polskiego sektora bankowego. Pojawila sie réwniez nowa idea polegajaca na wprowadzaniu
buforu systemowego w maksymalnej wysokosci 3%. Nadzory krajowe w rdznych wielkosciach nakladatyby go na poszcze-
golne banki. W zwiazku z tym wymagany wspotczynnik wyptacalnosci moglby siegac az 16%, podczas gdy przed kryzysem
obowiazywat przyjety przez Miedzynarodowy Komitet Nadzoru Bankowego poziom 8%. Zwiekszanie kontroli panstwa
nad bankami moze prowadzi¢ do przeregulowania, ktdrego skutkiem bedzie wzrost ryzyka i proby omijania prawa?.

W kwietniu 2012 1. Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (The European Banking Authority - EBA) przekazat krajom
Unii Europejskiej informacje, ze bedzie pozywat je na droge sadowa jezeli zezwolg swoim bankom omija¢ surowsze kry-
teria kapitatowe. Przewodniczacy EBA, Andrea Enria, chciat by urzad, a nie panistwa, ostatecznie decydowat czy kapitat
bankow przeznaczony na ich ochrong spefnia wymagane normy. EBA ustalit obowigzujacy do korica czerwea limit 9%
zasadniczego kapitatu dla bankdw. Sprzyjac ma to zwiekszeniu zaufania inwestorow do tych instytucji®. Europejski Bank
Centralny w 2014 r. zacznie kontrolowac najwieksze europejskie banki. W wyniku testow niektore zostang zlikwidowane
lub sprzedane nowym inwestorom, a czes¢ otrzyma pienigdze od rzadu. Eksperci okresla zdolnosé kazdego banku do
przezwyciezania trudnosci rynkowych?. Wezesniej kazdy kraj wprowadzat swoje metody oceny ryzyka, a dopiero dzieki
wspolnym kryteriom oceny wyniki beda poréwnywalne.

GENERAL MOTORS, FOrRD, CHRYSLER

General Motors, Ford i Chrysler tworza stynna wielka tréjke koncernéw motoryzacyjnych z Detroit, podezas kryzysu
zaczeto zastanawiac si¢ czy zdotaja kontynuowac swojg dziatalnosé. Rzad amerykanski 1.07.2009 1. postanowit przeja¢
61% akgji w koncernie General Motors. Spotka musiata oglosic formalne bankructwo, jednak dzigki temu, Ze otrzymata 50
miliardéw USD publicznej pozyczki nie wstrzymata produkji.

Obecnie paristwo stopniowo wycofuje sie z gospodarki. Wiadze USA oglosily reprywatyzacje , Goverment Motors”, jak
rozwija sie teraz skrot GM. Catkowita prywatyzacja moze zosta¢ zakonczona na przetomie 2012 i 2013 r. Akgje sp6tki zyskaty
na wartosci, pomimo tego Barack Obama jest zdecydowany pozby¢ sie udziatow, by GM znowu znaczyto General Motors?.

Obecnie General Motors znajduie si¢ we wzglednie dobrej kondycji finansowej. Przez lata przynosit straty, a juz w pierw-
szym potroczu 2011 1. zarobit 5,3 miliarda dolaréw netto. Koncerny samochodowe z Detroit w czerweu 2011 r. odnotowaty
najwyzsza od kilku lat sprzedaz, Amerykanie kupili 1,1 miliona nowych aut - o 7% wiecej niz rok wezedniej. Najlepszy
wynik osiagnely wiasnie fabryki ze stolicy amerykaniskiego przemystu motoryzacyjnego. General Motors sprzedat o 10%
wiecej pojazdow (liczac rok do roku), Ford o 14%, a Chrysler az o 30%. Amerykariska motoryzacja zyskata na problemach
Japontii, gdzie silne trzesienie ziemi w marcu 2011 1, a nastepnie tsunami zniszczyly dziesiatki zakladéw produkujacych
czeSci samochodowe?.

Rzad USA wydat na ratowanie General Motors i Chryslera w 2009 1. 80 miliardéw USD. Dzigki udziatom w przed-
sigbiorstwach, administragji B. Obamy udato si¢ wymusi¢ na producentach pewne zmiany, tak zwana ,,energooszczedng
strukture produkgji”. W obu koncernach zmniejszono koszty ich dziatalnosci, zamknieto czes¢ fabryk i sieci dileréw, na-
stapifa restrukturyzacja dtugéw, a przede wszystkim zwigkszono w produkji udziat aut o mniejszym zuzyciu paliwa.
Wprowadzaniu na rynek wiekszej liczby matych samochodéw sprzyjat kryzys finansowy i recesja, w tym czasie prace
stracily miliony Amerykanow, dlatego oszczednosci zaczeli szukac w bardziej ekonomicznych i ekologicznych pojaz-
dach®. W pazdzierniku 2013 r. kazdy z koncernow wielkiej tréjki odnotowat wzrost sprzedazy pojazdow w stosunku do
wynikow sprzed roku. General Motors znalazt odbiorcow dla 16% wiecej samochoddw, Chrysler 11%, a Ford odnotowat
16% wzrost w ciagu roku®. Pod koniec 2013 r. kazda z tych organizacji pracowata nad rozwojem swoich produktow
i planowata otwieranie nowych fabryk.

22 Tamze.

23 EBA grozi procesami, http://www.ckonomia.rp.pl/artykul/867782-EBA-grozi-procesami.html, 29.04.2012.

24 'W. M. Ortowski, Stres przed stress testem, http://www.polityka.pl/rynek/edukatorekonomiczny/1561657,2,w-jakiej-kondycji-sa-europejskie-
banki.read, 15.12.2013.

25 K. Niklewicz, dz. cyt., 13.09.2010.

26 W. Gadomski, Nie przeginaj gospodarko, ,Gazeta Wyborcza” 2011, nr 199.

27 Amerykanska motoryzacja zyskata na problemach Japonii, ,Gazeta Wyborcza” 2011, nr 155.

28  A. Lubowski, Amerykanin sig przesiada (z trudnoscig), ,.Gazeta Wyborcza” 2011, nr 142.

29 S. Sharf, GM, Ford And Chrysler Report October Sales Growth Despite Shutdown, http://www.forbes.com/sites/samanthasharf/2013/11/01/gm-
ford-and-chrysler-report-october-sales-growth-despite-shutdown/, 15.12.2013.
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GRECJA

Na poczatku maja 2012 . media donosity o problemach ze sformowaniem nowego rzadu w Greji, poniewaz prawi-
cowej partii Nowa Demokracja, ktéra zwyciezyta w ostatnich wyborach nie udato sie zawiaza¢ wiekszosciowej koalicji.
Porazke odniosty dwie najwieksze proreformatorskie partie (Nowa Demokracja i PASOK), a to wedtug , Financial Times”
miafo pogtebi¢ kryzys gospodarczy. Zanim nie zostata powotana nowa administracja, tymezasowy rzad nie mogt dopro-
wadzi¢ do konca wielu istotnych planéw, w tym na przyklad zagwarantowac krajowi otrzymania nastepnej transzy pa-
kietu pomocowego (bailout) o wartosci 11,5 miliarda euro. W 2012 1. Ateny otrzymaty 3,5 miliarda euro, zeby sfinansowa¢
szczegdlnie pilne wydatki, jednak obawiano sie, ze juz w czerwcu paristwu moze zabraknac srodkéw na wyptate emery-
tur i pensji oraz splate zobowiazan z tytutu zadtuzenia. Krajowi grozity kolejne wybory. Eksperci mieli spore watpliwosci,
czy w takim krotkim odstepie czasu od poprzedniego glosowania uda sie sktoni¢ wyborcéw do glosowania na bardziej
umiarkowane proreformatorskie ugrupowania®.

Drugie miejsce w wyborach zajeta koalicja partii skrajnie lewicowych SYRIZA, jej cztonkowie zadali wyprowadzenia
Gredji ze strefy euro, przywrdcenia drachmy i odroczenia obowiazku splaty dtugu. Lider koalicji Aleks Cipras zagrozit
zerwaniem porozumient Gregji z Unia Europejska i Miedzynarodowym Funduszem Walutowym. Przewodniczacy Par-
lamentu Europejskiego, Martin Schulz, a takze inni niemieccy politycy przypominali, ze wsparcie finansowe dla Aten be-
dzie mozliwe tylko po spelnieniu okreslonych wezesniej warunkéw™. W wyborach wiekszosci parlamentarnej nie udato
sie osiagna¢ dwom partiom koalicji rzadzacej, ktdre to przyjely program oszczednosci w zamian za zagraniczne pakiety
ratunkowe. W konsekwendji tej sytuadji zaobserwowac mozna byto spadki na rynkach kapitatowych, poniewaz pojawita
sie obawa, Ze precyzyjnie budowany plan ratowania Grecji moze runac™.

Europejscy przywodcy od poczatku prébowali wymdc na wiadzach kraju wprowadzanie znaczacych oszczednosci
w celu poprawy sytuacji ekonomicznej. Paul Krugman twierdzi, ze strategia ,zaciskania pasa” nie jest ratunkiem dla
strefy euro. Jego zdaniem wynik ostatnich wyboréw w Gredji pokazuje, Ze obywatele buntuja sie przeciwko drastycz-
nym ograniczeniom wydatkéw. Noblista widzi rozwiazanie problemu w rozbiciu strefy euro. Méwil, ze gdyby Grecja
postugiwata sie drachma bylby to skuteczny i szybki sposob na przywrocenie konkurencyjnosci cenowej i zwiekszenie
eksportu. Jednoczesnie miat on swiadomos¢, ze taka zmiana zakldcitaby spokdj i byla wielkg porazka ,europejskiego
projektu”. P. Krugman wiedzial, ze niezadowoleni z jego pomystu beda niemieccy przywddcy, ktérzy maja znaczacy
glos w podejmowaniu decyzji dotyczacych przysztosci Unii Europejskiej. Uwazat on, ze Niemcy razem z Europejskim
Bankiem Centralnym beda trzyma¢ si¢ swoich fantazji o dobrobycie osiagnietym dzigki poswieceniom. Zauwazytjednak,
7ze zwyciezca wyborow prezydenckich we Frangji — Francois Hollande — nie bedzie juz tak bezgranicznie popierat polityki
Niemiec jak miat w zwyczaju jego poprzednik, a to zdaniem profesora zwiastuje wigksza nadzieje na przetrwanie strefy
euro oraz catego projektu Unii Europejskiej”.

Na poczatku maja 2012 r. Agencja Standard&Poor’s podniosta ating kredytowy Grecji z poziomu SD, ktéry oznacza
bankructwo na czed¢ obligacji, do putapu CCC. Spowodowane to byto zakoriczeniem wymiany greckiego dfugu. Nowa
ocena kredytowa kraju wciaz sugerowata bardzo niskg wiarygodno$¢ paristwa. Agencja zaznaczyta, ze dtug jest nadal
olbrzymi, a ponadto spoteczeristwo buntuije si¢ przeciwko reformom redukujacym deficyt budzetowy. Wezesniej agencja
Fitch podniosta rating kredytowy Grecji wystawiajac ocene B, ktdra rowniez wskazuje na znaczne ryzyko inwestowania
w dhug tego panistwa. Agencja Moody’s ocenita ating kraju na poziomie C, ktdry przyznaje sie panstwom bezposrednio
po bankructwie.

Szef eurogrupy Jean-Claude Juncker, premier Luksemburga, przyznat w marcu 2012 1., ze jednostka, na ktdrej czele
stoi, popetnita bfad w ratowaniu Grecji. Proces ten mdgt by¢ tariszy, gdyz plan pomocy zostat od poczatku (czyli od
pierwszej pozyczki w maju 2010 r.) zle skonstruowany. Nadzieje na powrdt kraju do sytuadji sprzed kryzysu J. C. Juncker
widziat w pofaczeniu dwdch sktadowych elementéw. Oprocz konsolidacji budzetowej, ktdra mozna byto zaobserwowac,
niezbedne sa impulsy do wzrostu, a eurogrupa nie pokazata Grecji zadnej pozytywnej perspektywy. Ponadto przywodca
eurogrupy uwazal, ze juz na samym poczatku nalezato albo zredukowac dlug Grecji, albo przejac solidarnie jej zobowia-

30 “Financial Times”: Grecji grozq nastgpne wybory, http:/www.ap.pl/artykul/872042-Financial-Times—Grecji-groza-nastepne-wyboryhtml,
15.12.2013.

31 P.Jedroszezyk, Grecy majq dosc, http://www.p.pliartykul/871105-Grecy-maja-dosc.html, 15.12.2013.

32 Obawy o Grecje, http://www.ekonomia.rp.plartykul/872171-Obawy-o-Grecje.html, 15.12.2013.

33 P.Krugman, Those Revolting Europeans, http://www.nytimes.com/2012/05/07/opinion/krugman-those-revolting-europeans.html? r=0, 15.12.2013.

34 Gregja weigz nad przepasciq, ale teraz ma wyzszy rating, http://www.ckonomia.rp.pl/artykul/869764-Grecja-weiaz-nad-przepascia--ale-teraz-ma-
wyzszy-rating html, 15.12.2013.
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zania. Oprocz tego przyznal, Ze warto bylo wezesniej skorzystac z propozydji udziatu Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW) w programach ratunkowych. Ekonomista European Policy Centre w Brukseli stwierdzit, ze proble-
my Grecji sa fundamentalne, spowodowane latami zaniedbar, ich przyczyn upatrywat w zbyt wysokim i fatszowanym
deficycie oraz dtugu publicznym®.

W drugiej potowie marca 2012 1. zostat przyznany Grecji drugi program pomocowy. Byt wart 130 miliardow euro.
Wieksza czes¢ sumy pochodzita z funduszy Unii Europejskiej, a 28 miliardow euro pozyczyt MEW. Pierwsza transza zo-
stata wyptacona Grecji od razu po ogtoszeniu decyzji, a kolejne czedci beda systematycznie wypfacane az do 2014 . Bez tej
pomocy paristwo w marcu oglositoby bankructwo®. Wezesniej wigkszos¢ prywatnych wierzycieli zgodzita sie na reduk-
de dugu. Zgtosili sie oni z whasnej woli do transakgji zamiany starych obligacji na nowe warte o potowe mniej, o nizszym
oprocentowaniu i dtuzszym terminie wykupu (od 11 do 30 lat). Zdecydowali sie na ten krok, poniewaz wiedzieli, ze nigdy
nie odzyskaja juz wszystkich naleznosci, wiec wolg otrzymac mniejsza kwote, ale na pewno. W ten sposéb obnizono diug
Grekow 0 105 miliardow euro”.

Kiedy ogtaszano drugi program ratunkowy, zaczeto juz przewidywac, ze w 2015 r. kraj moze potrzebowac trzeciego.
Zgodnie z projektem raportu przygotowanego przez ekspertéw Komisji Europejskiej, Europejskiego Banku Centralnego
i MFW, grecka gospodarka bedzie wymagata kolejnych 50 miliardéw euro pomocy, jezeli Ateny nie zdotaja powrdci¢ na
rynek dtugu i nie beda same potrafily pozyskac tej kwoty®. Ze wstepnych prognoz Banku Grecji wynikato, ze w 2012 1.
spadek Produktu Krajowego Brutto (PKB) wyniesie 4,5%, wskaznik zatrudnienia spadnie 0 3%, a stopa bezrobocia prze-
kroczy 19%. W 2011 r. PKB zmniejszyto sie 0 6,9%, a bezrobocie wynioslo az 22%. Autorzy dokumentu przewidywali, ze
w 2013 1. Grecja pozostanie w umiarkowanej recesji, jednak bedzie mozna zaobserwowac poczatki ozywienia gospodar-
czego, mimo e w $rednim rocznym ujeciu PKB spadnie o kolejne 0,5%.

W listopadzie 2013 1. , tréjka” (Komisja Europejska, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i Europejski Bank Cen-
tralny) nalegata na szukanie dalszych oszczednosci w budzecie Grecji na 2014 r. Premier tego kraju, Antonis Samaras,
uprzedzit jednak, ze ciagle ograniczanie wydatkow moze skutkowac niepokojami spofecznymi, poniewaz obywatele sa
juz zmeczeni ta sytuacja. Jednoczesnie zapewni, ze Grecja wychodzi z recesji, ale musi robi¢ to stopniowo, wiec prosit
tez o ufatwienia w spfacaniu zadtuzenia®. Pod koniec 2013 r. poziom bezrobocia mijajacego roku oceniono na poziomie
25,5%. Przewiduje sie, ze w 2014 . wyniesie on 24,5%, natomiast budzet zaktada wzrost PKB na poziomie 0,6%"". Swiad-
czy to o stopniowym wychodzeniu gospodarki z recesji.

PoDSUMOWANIE

Cechg charakterystyczna analizowanego materiatu jest duza zmiennos¢ w czasie. Regularnie przygotowywane sa
raporty poswiecone sytuacji ekonomicznej najwigkszych organizacji. W artykule oméwione zostaty wydarzenia, z ktd-
rych najodleglejsze miato miejsce w 2008 1. Potwierdzone zostato przypuszczenie, ze podmioty o najwiekszym wptywie
na gospodarke traktowane sq przez rzady panistw oraz organizacje miedzynarodowe zgodnie z zasadami ,Zbyt duzy,
zeby upas¢” (Too Big to Fail) oraz , Zbyt wazny, zeby upas¢” (Too Importatnt to Fail). Analiza poje¢ TBTF i TITF pozwolita
lepiej zrozumie¢ geneze kryzysu i sposoby reagowania na niego. W zaprezentowanych w artykule organizacjach obie
kategorie pojawialy sie jednoczesnie. Mozna wyobrazi¢ sobie podmiot, ktdry otrzymuje pomoc wylacznie ze wzgledu
na swoja wielkos¢ lub tylko w oparciu o oceng jego istotnosci w gospodarce. Najczedciej jednak obie zasady sprawdzaja
sie jednoczesnie, poniewaz najwiekszy wplyw wywieraja duze organizacje. Cechg wspdlng oméwionych podmiotéw
jest miedzynarodowy zasieg oddziatywania i wiele lat istnienia. Oprocz tego kazdy z nich zdazyt stworzy¢ marke, ktora
implikuje zbior skojarzen. To organizmy funkcjonujace w zlozonych sieciach zaleznosci.

Poswigcone wybranym problemom doniesienia znalezione w prasie pozwolily lepiej i w szerszym aspekcie zrozu-
mie¢ pojecie Swiatowego kryzysu. Dzienniki prezentowaly biezace wydarzenia, artykuly czesto pisane byly w trybie

35 A. Slojewska, Szczere wyznanie o bledach w sprawie Gregji, http://www.ekonomia.rp.pl/artykul/841423-Szczere-wyznanie-o-bledach-w-sprawie-
Grecji.html, 15.12.2013.

36 MFW zatwierdzil pomoc dla Grecji, http:/www.ekonomia.rp.pl/artykul/839083-MFW-zatwierdzil-pomoc-dla-Grecji.html, 15.03.2012.

37 A. Stojewska, Grecja pozbywa si¢ dfugu, http://www.ekonomia.rp.pl/artykul/835547-Grecja-pozbywa-sie-dlugu.html, 15.12.2013.

38 Gregja dostanie trzeci pakiet pomocowy, http:/fwww.ekonomia.rp.pl/artykul/833612-Grecja-dostanie-trzeci-pakiet-pomocowy-.html, 15.12.2013.

39 Gregja: kolejny rok recesji, http://www.ekonomia.rp.pl/artykul/841204-Grecja--kolejny-rok-recesji.html, 15.12.2013.

40 J. Wator, Premier Grecji: w zamian za reformy ulatwcie nam splacanie dhigu, http://wyborcza.biz/biznes/1,100896,15007761,Premier
Grecji_W_zamian_za_reformy_ulatwcie_nam_splacanie.html, 15.12.2013.

41 M. Drus, Grecja oczekuje wzrostu PKBw 2014 1., http://www.pb.pl/3434930,83180,grecja-oczekuje-wzrostu-pkb-w-2014-r,, 15.12.2013.
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przypuszczajacym, natomiast w tygodnikach zazwyczaj wystepowaly glebsze analizy zjawisk. Wybor artykutow praso-
wych jako materiatdw poddawanych analizie, umozliwit poznanie nie tylko oficjalnych stanowisk i decyzji politycznych
czy finansowych ale takze pokazanie nastrojow w poszczegolnych grupach spotecznych. Ciekawe poznawczo mogloby
okazac sie tez badanie jezyka i sposobu prezentowania poszczegolnych wiadomosci.

Wiekszod¢ przedstawionych organizadji osiagnelo w 2013 r. korzystniejsze wyniki finansowe niz w poprzednich pie-
ciu latach. Dzigki prowadzonej polityce ograniczono skutki efektu zarazania. Kazdego dnia media donosza o nowych
strategiach i planach europejskich bankéw, AIG czy najwiekszych koncernéw motoryzacyjnych. Weiaz jednym z popu-
larniejszych tematéw w prasie jest przysztos¢ Grecji, komentuje si¢ wplyw sytuadji finansowej tego kraju na przyszlos¢
strefy euro. Dotychczas nie wydano wielu publikadji ksigzkowych poswieconych analizie kryzysu XXI w., poniewaz do-
poki sytuacja nie ustabilizuje sie, trudno przewidzied jej finat. Z tego powodu, podczas pisania pracy korzystano przede
wezystkim z artykutow opublikowanych w prasie codziennej oraz ze zrodet internetowych.

W dzisiejszych czasach coraz wigksze znaczenie przypisuje sie wptywowi komunikacji wewnetrznej i zewnetrznej
na funkcjonowanie przedsiebiorstw. Ten aspekt doceniany jest przez polskich i zagranicznych menedzerow. W orga-
nizacjach tworzone sa wyspecjalizowane dziaty odpowiedzialne za budowanie relacji z klientami czy kontrahentami.
Prowadzone sa liczne badania, ktdre potwierdzaja oddziatywanie komunikacji wewnetrznej na efektywnos¢ pracy. Za
istotne uznaje sie takze kontakty z konkurencja. Wprowadzono termin koopetydja, ktory oznacza jednoczesng wspot-
prace i konkurencje miedzy rywalizujacymi podmiotami®. Rozwdj nauki o komunikowaniu przyczynia sie znaczaco do
poprawy wynikow ekonomicznych wielu organizacji, a w konsekwencji moze wplynac¢ na zmniejszenie ilosci pojawia-
jacychsie kryzysow.
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