Prace Komisit GEOGRAFII PRZEMYSLU
Nr 17 WaRrszawa—KRrakOwW 2011

ZBIGNIEW ZIOLO
Uniwersytet Pedagogiczny, Krakdw

Wplyw Swiatowego kryzysu
na tempo wzrostu gospodarki i Swiatowych korporacji

Intensywny proces rozwoju zwiazany z nasilajacymi si¢ procesami globalizacji w znacz-
nym stopniu wptynat na pojawienie si¢ nowych biegunéw wzrostu gospodarczego (Brazylii,
Rosji, Indii, Chin), ktére facznie z Stanami Zjednoczonymi, Japonia i Unig Europejska sku-
piaja znaczaca czgs$¢ $wiatowej gospodarki i w 2008 r. obejmowaty 80,5% $wiatowego PKB.
Ksztaltujace sig¢ procesy rozwoju gospodarczego, spotecznego i kulturowego w ostatnich
latach w znacznym stopniu zostaly ostabione przez negatywne skutki kryzysu finansowe-
go, ktory pociagnal za soba kryzys gospodarczy, a nastgpnie kryzys finansow publicznych.
Wyrazem tego jest zmiana dynamiki $wiatowego PKB, ktora w latach 2002-2006 syste-
matyczne rosta z 102,0% do 104,0%, po czym zaczeta si¢ zmniejsza¢ do 102,2% w 2008 r.
Swiatowa sytuacja kryzysowa wptyneta na zmiany uwarunkowan funkcjonowania i rozwoju
przedsigbiorstw przemystowych, zmiany tempa rozwoju struktur regionalnych, krajowych,
a takze na ksztaltowanie si¢ nowych relacji politycznych migdzy poszczegdlnymi panstwami,
szczegolnie migdzy wiodacymi potegami gospodarczymi. Na tym tle w niniejszych rozwa-
zaniach podjgta zostanie proba zarysowania ogdlnego mechanizmu kryzysu oraz okreslenia
jego wpltywu na tempo przemian gospodarki poszczegodlnych krajow oraz zmiang potencjatu
ekonomicznego swiatowych korporacji.

Z.ARYS MECHANIZMU KRYZYSU GOSPODARCZEGO

Wspolczesny kryzys gospodarczy nie jest zjawiskiem nowym. Kryzysy pojawialy si¢
wraz z nasilajacymi si¢ procesami industrialnego rozwoju, ktérym towarzyszyt postepujacy
procesu koncentracji kapitatu. Doprowadzit on do wyksztatcania si¢ coraz wigkszych kor-
poracji obejmujacych swoim zasiggiem oddzialywania $wiatowg przestrzen gospodarczal.
W procesie przemian spoteczno-gospodarczych kryzys wptywa na szybki spadek aktywnosci
ekonomicznej, ktora przejawia si¢ w zaktoceniu ptynnosci finansowej i prowadzi do zmniej-
szania produkcji, ograniczania zatrudnienia oraz dzialalnosci inwestycyjnej, zmniejszania
zasobow finansowych przedsigbiorstw i ludnosci, a w konsekwencji do ograniczania chton-
nosci rynku, spadku cen, obnizania dochodow realnych itp. Obnizenie poziomu oraz pogar-

! Problematyka ksztattowania si¢ $wiatowych korporacji podejmowana jest w pracach Komisji Geografii
Przemystu PTG (m.in. Gieranczyk, Kilar, Wajda, Tobolska, Zioto).
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szanie si¢ warunkow zycia ludnosci powoduje spadek dochodu narodowego oraz prowadzi
do zataman i paniki na gietdach?. Wyjasnieniu mechanizmu kryzysu oraz przeciwdziataniu
jego negatywnym skutkom poswigca si¢ wiele uwagi. Budowane sa rézne koncepcje teore-
tyczne majace na celu wyjasnienie jego gtownych przyczyn oraz stopnia nasilenia recesji
gospodarczej, spotecznej i kulturowej. Koncepcja J. Schumpetera zaktada, ze kryzys go-
spodarczy wynika z wyczerpywania si¢ procesoOw innowacji, gtownie technicznej i organi-
zacyjnej. J.M. Keynes przyjmuje, ze kryzys gospodarczy wiaze¢ si¢ ze zmniejszajacym si¢
popytem. M. Kalecki kryzys gospodarczy wyjasnia przy pomocy teorii wahan cyklicznych
(Estey 1959, Kalecki 1980, Keynes 2003).

W latach industrialnego rozwoju i ksztattowania si¢ gospodarki rynkowej oraz postepu-
jacego procesu koncentracji kapitatu zmieniaty si¢ reguty kryzysu gospodarczego. Zmiany
zasad zarzadzania kapitatem, produkcja przemystowa i ustugami coraz wigkszych korpora-
cji swiatowych, a takze rozwoj transportu i tacznosci wpltywaly na umiedzynarodowienie
dziatalnos$ci gospodarczej, m.in. poprzez ksztattowanie si¢ migdzynarodowych i §wiatowych
rynkow (Ksiezyk 2010). W wyniku tego procesu kryzysy gospodarcze obejmowaly coraz
rozleglejsze obszary wielu krajow, a w koncu gospodarke $wiatowa. Ulatwiaty je w znacz-
nym stopniu nasilajace sig procesy globalizacji, ktore doprowadzity do liberalizacji w zakre-
sie przeptywow kapitatu, produktow i zasobow pracy. Wpltywaja one na znaczne deficyty
wielu krajow w wymianie migdzynarodowej, intensyfikacje przeptywu inwestycji migdzy
poszczegdlnymi krajami, nasilenie dziatalno$ci kapitatu spekulacyjnego, zachgconego wy-
sokimi stopami procentowymi i kreowaniem przez systemy bankowe znacznej ilosci pienia-
dza, a takze udzielanie licznych kredytow, czgsto niesciagalnych. Rownoczesnie dziatania
te zwigkszaty wrazliwo$¢ gospodarek poszczegdlnych krajow na spekulacyjna dziatalnosé
funduszy inwestycyjnych dotyczacych walut poszczegdlnych krajéw oraz wptywaty na swo-
bodne migdzynarodowe przemieszczanie si¢ kapitalow. Dodatkowo recesje¢ poglebiaja zale-
cenia migdzynarodowych organizacji finansowych, ktore daza do utrzymywania wysokich
stop procentowych celem zahamowania odptywu kapitatu spekulacyjnego.

Na ostabianie sytuacji kryzysowych w powaznym stopniu wptywa polityka poszcze-
goblnych krajow, ktore dzigki regutom interwencjonizmu moga ograniczac¢ negatywne skutki
zjawisk kryzysowych.

W poznaniu mechanizmu kryzysu wazna rolg odgrywa analiza przeptywow strumieni
finansowych i produktéw w gospodarce krajowej i migdzynarodowej (ryc. 1). W procesie
tym podstawowa rolg odgrywaja przedsigbiorstwa, instytucje bankowe i rynek, ktore ksztat-
tuja si¢ w okre$lonych uwarunkowaniach polityki gospodarczej. Wynikaja one z realizacji
zatozonych celow, przy uzyciu odpowiednich metod i $rodkdéw, ktdre ma do dyspozycji wia-
dza centralna, dbajaca m.in. o krajowy budzet. Wspoélczesny kryzys finansowy rozpoczat
si¢ od systemu bankowego, ktory w wyniku wadliwie udzielonych kredytoéw tracit zdolnos¢
kredytowania dziatalnosci przedsigbiorstw i gospodarstw domowych.

W procesie rozwoju wzrost produkcji i dziatalnosci ustugowej wptywa zwykle na
zwigkszanie zatrudnienia, co przyczynia si¢ do aktywizacji rynku pracy i zwigkszania do-
chodow pracowniczych. Rosnace dochody ludnosci wplywaja na zwigkszanie chtonnosci
rynku, dostarczajac do budzetu odpowiednie dochody, ptynace z dziatalnosci gospodarczej
przedsigbiorstw, gospodarstw domowych, ludnosci oraz obrotow na rynku. Wazna role

2 Wyrazem tego moze by¢ zmiana notowan na Warszawskiej Gietdzie. Od lutego 2006 r. do grudnia 2007r.
WIG zwigkszyt swoje notowania od 31,8 tys. punktow do 66,1 tys. punktow, po czym spadt do 36,6 tys. punktow
w maju 2008 r. (Adamczyk 2008).
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w tym zakresie odgrywa polityka gospodarcza panstwa, ktéra wplywa na rozwoj przedsig-
biorczosci 1 rynku oraz poszukuje réznych zrodet zasilania budzetu. Powazne znaczenie
w tym zakresie odgrywa otoczenie migdzynarodowe, ktore spetnia funkcj¢ rynku produktow,
a takze rynku pracy, kapitalu czy kredytu.

Natomiast ograniczone zdolnosci kredytowania bankow wplywaja na zmniejszenie
wielkos$ci udzielanych kredytow przedsigbiorstwom, ktore z koniecznosci spowalniaja inwe-
stycje i modernizacj¢ srodkow produkeji oraz rozmiary dziatalno$ci produkcyjno-ustugowe;.
Wplywa to z kolei na ograniczanie zatrudnienia, a w konsekwencji na kurczenie si¢ ryn-
ku pracy, generuje bezrobocie oraz zwigzane z nim zwigkszone zapotrzebowanie na rézne
formy pomocy dla 0sdb pozbawionych pracy, co w konsekwencji wptywa na ograniczanie
chtonnosci rynku. Ogranicza rowniez zasilanie budzetu panstwa i generuje niekorzystne dla
gospodarki zjawisko zadtuzania sektora publicznego. Wynika to z konieczno$ci zaspokajania
podstawowych potrzeb spotecznych i zapewnienia funkcjonowania instytucji publicznych
w warunkach ograniczonej mozliwosci jego zasilania.

Przeptywy strumieni finansowych i produktow w gospodarce ksztattujg okreslone rela-
cje zachodzace migedzy jej gtdéwnymi elementami (tab. 1). Elementy te nie stanowia bowiem
odosobnionych jednostek, ale poprzez powiazania funkcjonalne tworza podstawowa kon-
strukcje okreslonego systemu gospodarczego. W swojej dziatalnosci elementy te realizuja
zadania w oparciu o kryterium efektywnosci ekonomiczne;j. Stad zaznaczaja si¢ pewne kon-
flikty w zakresie realizacji celdéw ekonomicznych i spotecznych. Wazna rol¢ w ich tagodze-
niu odgrywa odpowiednia polityka spoteczno-gospodarcza panstwa. Pomigdzy elementami
gospodarki zachodza wzajemne relacje aktywne i pasywne. Relacje aktywne przedstawiaja
wiersze macierzy ilustrujace wptyw danego elementu na pozostate, np. wptyw bankow (X))
na pozostate elementy ilustruje wiersz od x,, po X, ., a wptyw produkcji (X,), wiersz od x, do
X, 10d X, do X . Relacje pasywne okreslaja kolumny macierzy, np. oddziatywanie poszcze-
g6Inych elementow (od X, do X ) na banki okresla kolumna od x,, do , a na bezrobocie (X))
kolumna x,, do X, . Okreslenie tych ztozonych relacji jest podstawowym warunkiem nego-
cjacji i podejmowania racjonalnych dziatan ograniczajacych negatywne skutki kryzysu.

Tab. 1. Relacja migdzy elementami gospodarki
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GENEZA WSPOLCZESNEGO KRYZYSU

Wspolczesny $wiatowy kryzys gospodarczy wywolany zostal przez kryzys instytucji
finansowych, zwlaszcza bankow. Rozpoczat si¢ on w Stanach Zjednoczonych, ktére obecnie
spetniaja funkcj¢ najpowazniejszego Swiatowego bieguna wzrostu gospodarczego. Wynika
to z znaczacej roli tego kraju w Swiatowym potencjale ekonomicznym, czego wyrazem jest
duzy udziat w swiatowym PKB, ktory jednak w latach 2000-2008 zmniejszyt z 30,6% do
23,6%. Rownoczesnie sa one najpowazniejszym importerem produktow, co znacznie pobu-
dza rozwdj gospodarczy wielu krajow.

Poczatki obecnego kryzysu, jak podaje Niklewicz (2008), zwiazane sa z ogltoszonym
w dniu 3 stycznia 2007 upadkiem spotki Ownit Mortgage Solutions Inc. Zbankrutowata
wowczas w Stanach Zjednoczonych pierwsza instytucja finansowa oferujaca ryzykowne
kredyty hipoteczne osobom, ktore nie mialy szans ich sptacenia w wyznaczonym umowa
terminie. Bylo to konsekwencja przyjetej idei, aby kazda rodzina mogta mie¢ swoj dom,
dlatego rozpoczgto na szeroka skalg udzielanie kredytow hipotecznych. Trwajacy wczesniej
rozwoj gospodarczy wpltywal na wzrost cen nieruchomosci, wskazywat wigc na ograniczanie
ryzyka niesplaconych kredytow i zwigzanych z nim ewentualnych strat. Jednak na poczatku
2007 r. sytuacja ekonomiczna kraju, a nastgpnie rodzin zaczgla si¢ pogarsza¢, co spowodo-
wato spadek ceny domoéw. W okresie czterech miesigcy 2007 r. w wyniku niesplacanych
kredytow upadto 25 instytucji kredytowych, tacznie z najwigksza — New Century Financial.
Nasilajace si¢ trudnos$ci na rynku nieruchomosci sprawiaty, ze banki posiadaty rézne papiery
dhuzne zabezpieczone zlymi kredytami hipotecznymi, ktére wraz ze nasilajacym si¢ spad-
kiem cen na rynku nieruchomosci gwalttownie zmniejszyly swoja wartos¢. W celu ograni-
czenia tego negatywnego zjawiska ogloszony zostat w 31 sierpnia 2007 r. przez Prezydenta
Stanow Zjednoczonych program pomocy dla 0séb majacych trudno$ci zwiazane z splata
zaciagnigtych wczesniej kredytow hipotecznych.

Bardzo szybko, bo juz 14 wrzesnia 2007 r., na amerykanski kryzys finansowy zarea-
gowaly finanse gospodarki europejskiej. Znacznie ostabil swoja pozycje brytyjski bank
Northern Rock, ktory wczesniej zbyt duze kwoty zainwestowat w amerykanskie obligacje
hipoteczne. W wyniku utraty ptynnosci finansowej w sze$¢ miesigcy pozniej bank ten zostat
znacjonalizowany przez brytyjski Skarb Panstwa.

Dlaratowania trudnej sytuacji sektora finansowego w Stanach Zjednoczonych i na §wie-
cie w dniu 1 listopada 2007 Amerykanska Rezerwa Federalna udzielita bankom pozyczek
w wysokosci 41 mld dol. Byla to najwigksza nadzwyczajna pozyczka od czasu zamachow
z 11 wrze$nia 2001. Znaczace wsparcie finansowe panstwa nie zahamowato jednak dalszego
upadku instytucji bankowych. 16 marca 2008 w wyniku nadmiaru inwestycji w hipoteczne
obligacje upadt bank Bear Stearns, ktory za symboliczne 2 dol. za akcjg przejat JPMorgan
Chase, a Bank Centralny ubezpieczyt t¢ transakcje kwota 30 mld dol.

Dziatania te nie wplyngty jednak w zasadniczym stopniu na zahamowanie negatywnych
tendencji, ktore nasilaly si¢ nadal. Dlatego w ramach dziatan naprawczych w dniach 7-18
wrzesnia 2008 r. znaczace instytucje rynku hipotecznego Stanow Zjednoczonych — Fannie
Mae oraz Freddie Mac — zostaty znacjonalizowane i przejgte przez rzad federalny. Miaty one
bowiem w portfelu 5 bil. dol. w dlugach i obligacjach hipotecznych. Zbankrutowat w tym
czasie rowniez istniejacy od 158 lat bank inwestycyjny Lehman Brothers. Natomiast bank
Merrill Lynch zostat przejgty przez Bank of America za blisko 50 mld dol. Podobnie znacjo-
nalizowany zostat najwigkszy amerykanski ubezpieczyciel AIG, a rzad ratowat go dotacja
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w wysokosci 85 mld dol. Dziatania te nie zmniejszyty negatywnych tendencji i zaznaczato
si¢ dalsze ograniczenie ptynnosci finansowej systemu bankowego, co przyczynito si¢ do
powaznych trudnosci w zakresie kredytowania dziatalno$ci gospodarczej. Dla ogranicze-
nia tej negatywnej sytuacji, banki centralne wielu krajow wprowadzity na rynek 180 mld
dol. nadzwyczajnych pozyczek®. W dniu 28 wrzesnia 2008 rzady krajow Beneluksu kosztem
11,2 mld euro czg$ciowo znacjonalizowaly bank Fortis, a niemiecki rzad zorganizowat wie-
lomiliardowy pakiet ratunkowy dla banku Hypo Real Estate.

WPLYW KRYZYSU NA GOSPODARKE SWIATOWA

Rozprzestrzenianie si¢ negatywnych konsekwencji kryzysu finansowego zwiazane byto
z bardzo silnymi powigzaniami systemow bankowych poszczegdlnych krajow. Przejawiaty
si¢ one w niekiedy bardzo duzym udziale kapitatu zagranicznego w systemach bankowych.
Wsrod krajow europejskich udziat obcego kapitatu w ich systemach bankowych dochodzit
w Estonii do 99,3%, Czechach — 96,2%, Stowacji — 92,3%, na Litwie — 95,4%, w Polsce —
65,4%, w Wielkiej Brytanii — 50,3%, w Niemczech — 11,1%, w Francji — 11,0%. W okresie
kryzysu wptywato to na Sciaganie ich aktywow do krajow lokalizacji zarzadow, co przyczy-
niato si¢ do znacznego ograniczania ptynno$ci finansowej, zwlaszcza w krajach o mniej-
szym potencjale ekonomicznym i z duzym udziatem kapitatu zagranicznego w ich systemach
bankowych.

W celu ograniczenia negatywnych skutkow kryzysu wiele krajow wspomagato wia-
sne banki, umozliwiajac im zachowanie ptynnosci finansowej. W latach 2008-2009 ogdlna
pomoc dla amerykanskich bankéw wynosita 126,7 mld dol., z czego najwigcej, po 25
mld dol., otrzymaty trzy banki: Citigroup, JP Morgan i Wells Fargo, tacznie 75,0 mld dol.
(tab.2).Podobnickrajeeuropejskieudzielity znaczacego wsparcia finansowego swoimbankom
(tab. 3). Wsérdd nich najwicksza pomoc przekazala Wielka Brytania — 850,3 mld euro,
Dania — 599,7 mld, Niemcy — 587,6 mld dol., a takze Irlandia, Francja, Hiszpania, Belgia,
Holandia®.

W celu ostabienia kryzysu panstwa europejskie strefy euro stworzyty Europejski Fundusz
Stabilizacji Finansowej, ktorego celem jest pomoc finansowa szczegdlnie zagrozonym kra-
jom (tab. 4). Ogodlna warto$¢ tego funduszu wynosi 438,0 mld euro, a najwigkszy do niego
udziat wniosty Niemcy — 119,4 mld euro, tj. 27,3%, a nastgpnie Francja — 20,5% 1 Wtochy —
17,5%. Lacznie te trzy kraje maja 65,3% ogolnego wkiadu, stad przypada im decydujaca rola
w zarzadzaniu zasobami funduszu. Znaczacy jest rOwniez udziat Hiszpanii (12,0%) i Holandii
(5,8%), natomiast mniejszy udziat przypada na pozostate kraje strefy euro.

3 W celu dalszego ratowania sytemu finansowego w dniu 19 wrze$nia 2008 amerykanski sekretarz skarbu
Henry Paulson przedstawit plan ratunkowy dla sektora finansowego, wedtug ktorego panstwo chciato wykupi¢
nieptacone dtugi za 700 mld dol. Ze wzgledu na sytuacj¢ gospodarcza i tarcia polityczne w dniu 29 wrzesnia 2008
Izba Reprezentantow odrzucil proponowany program ratunkowy. W wyniku nasilajacej si¢ recesji w dniach 1-3
wrzesnia 2008 Senat Standéw Zjednoczonych przyjat czgsciowo zmodyfikowana wersja planu, ktora zaakceptowata
I1zba Reprezentantow.

4 Dzialanie te nie wplyngly w znaczacym stopniu na stabilizacje rynkoéw finansowych, w wyniku czego w trzy

dni p6zniej gietda w Londynie zamkneta si¢ 8% spadkiem (najwigkszym od 20 lat). W konsekwencji spadaly takze
indeksy na wszystkich duzych rynkach europejskich, a w Japonii do najnizszego poziomu od 1987 r.
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Tab. 2. Pomoc panstwa dla amerykanskich bankéw w latach 2008-2009

i | P
Citigroup 25,0
JP Morgan 25,0
Wells Fargo 25,0
Bank of America 15,0
Morgan Stanley 10,0
US Bancorp. 6,6
Capital One 3,6
Regions Financial 3,5
Sun Trust 35
American Express 3,4
BB&T Group 31
Bank of NY 3,0
Razem 126,7

Zrodlo: Walewska D., Weclaw E. Banki w rekach rzqdéw, ,,Gazeta Wyborcza”, 28.02.2009

Tab. 3. Pomoc panstwa dla bankéw w UE, stan 31 marca 2010 r.

Kraje mld euro
Wielka Brytania 850,30
Dania 599,70
Niemcy 587,60
Irlandia 455,60
Francja 351,20
Hiszpania 329,00
Belgia 274,50
Holandia 256,20
Szwecja 161,20
Austria 90,50
Finlandia 54,00
Grecja 28,00
Portugalia 20,50
Wtochy 20,00
Stowenia 12,00
Wegry 10,30
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Polska 9,20
Lotwa 7,60
Luksemburg 7,30
Stowacja 3,50
Cypr 3,00

Zrédlo: Stojewska A., Europejska moda na bankowq kase, ,,Rzeczpospolita” 30.08.2010

W wyniku migdzynarodowych powiazan finansowych dla wielu krajow bardzo nega-
tywnym zjawiskiem jest zadtuzenie, ktore szczegdlnie silnie zaznacza si¢ w gospodarkach
Wioch, Hiszpanii, Irlandii, Portugalii i Grecji, a ich faczny dtug wynosi 3,9 bil. euro (tab. 5).
Najpowazniejszym wierzycielem tych krajow byta Francja, ktora udzielita pozyczek w wy-
sokos$ci 912 mld dol., tj. 23,5% ogdlnej wartosci udzielonych pozyczek, a nastgpnie Niemcy
(18,1%) 1 Wielka Brytania (10,7%).

Duzym zréznicowaniem charakteryzuje si¢ struktura wierzycieli poszczegdlnych
krajéw. Najpowazniejszym wierzycielem Wtoch jest Francja (36,5%) i Niemcy (13,6%).
Hiszpania jest najbardziej zadtuzona w Niemczech (21,6%), Francji (20,0%) 1 Wielkiej
Brytanii (10,4%); Grecja w Francji (32,2) i Niemczech (19,1%); Portugalia w Hiszpanii
(30,1%), Niemczech (16,4%) i Francji (15,7%), a Irlandia w Wielkiej Brytanii (21,7%)
i Niemczech (21,2%).

Poszczegdlni wierzyciele w réznym stopniu powiazani sa finansowo ze swoimi dhuz-
nikami. Najpowazniejszym dluznikiem Francji pozostaja Wtochy, ktéorym udzielita ona
pozyczek na ogdlng wartos¢ 511 mld dol., czyli 56,0% ogolnie udzielonych pozyczek,
a nastgpnie Hiszpania (24,1%). Najpowazniejszymi dluznikami Niemiec sa Hiszpania
(33,8%), Wiochy (27,0%) i Irlandia (26,1%), natomiast Wielkiej Brytanii Irlandia (45,0%)
i Hiszpania (27,3%).

Tab. 4. Udziat krajow strefy euro w Europejskim Funduszu Stabilnosci Finansowe;j

Kraje Mild euro Udziat
Niemcy 119,39 27,3
Francja 89,66 20,5
Wiochy 76,78 17,5
Hiszpania 52,35 12,0
Holandia 25,14 5,7
Belgia 15,29 3,5
Grecja 12,39 2,8
Austria 12,24 2,8
Portugalia 11,04 2,5
Finlandia 7,91 1,8
Irlandia 7,91 1,6
Stowacja 4,37 1,0
Stowenia 2,07 0,5
Luksemburg 1,10 0,3
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Cypr 0,86 0,2
Malta 0,40 0,1
Razem 437,99 100,0
Zrodto: Stojewska A., Zatwierdzony pakiet ratunkowy dla Irlandii, ,,Rzeczpospolita”, 29.11.2010
Tab. 5. Najbardziej zadtuzone kraje w strefie euro (stan na 31 grudnia 2009 r.)
. i Dtuznicy w mld dol. USD
Wierzyciele Ogoétem
Wiochy | Hiszpania | Irlandia | Portugalia | Grecja
Ogodtem wartos¢ dugu 1400 1100 867 286 236 3889
w tym:
Francja 511 220 60 45 76 912
Niemcy 190 238 184 47 45 704
Wielka Brytania 77 114 188 24 15 418
Wrtochy X 31 18 6,7 6,9 62,6
Hiszpania 47 X 16 86 13 150,3
Irlandia 46 30 X 54 8,5 89,9
Portugalia 5,2 28 22 X 9,7 64,9
Grecja 0,7 0,1 X 0,8
Razem 877 661 488 214 162 2403
Pozostali 523 439 379 72 74 1487
Struktura dlugu wg wierzycieli
Ogodtem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
w tym:
Francja 36,5 20,0 6,9 15,7 32,2 23,5
Niemcy 13,6 21,6 21,2 16,4 19,1 18,1
Wielka Brytania 55 10,4 21,7 8,4 6,4 10,7
Wrtochy X 2,8 2,1 2,3 2,9 1,6
Hiszpania 3,4 X 1,8 30,1 0,6 3,9
Irlandia 3,3 2.7 X 1,9 3,6 2,3
Portugalia 04 2,5 2,5 X 4,1 1,7
Grecja 0,1 0 0 0 X 0
Razem 62,6 60,1 56,3 74,9 68,8 61,8
Pozostali 37,4 39,9 437 25,1 31,2 38,2
Struktura dtugu wedhug dtuznikow
Ogodtem warto$¢ dugu 36,0 28,3 22,3 7,4 6,1 100,0
w tym:
Francja 56,0 24,1 6,6 4,9 8,3 100,0
Niemcy 27,0 33,8 26,1 6,7 6,4 100,0
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Wielka Brytania 18,4 27,3 45,0 5,7 3,6 100,0
Wiochy X 49,5 28,8 10,7 11,0 100,0
Hiszpania 31,3 X 10,6 57,2 0,9 100,0
Irlandia 51,2 33,4 X 6,0 9,5 100,0
Portugalia 8,0 43,1 33,9 X 14,9 100,0
Grecja 87,5 0,0 0,0 12,5 X 100,0
Razem 36,5 27,5 20,3 8,9 6,8 100,0
Pozostali 35,2 29,5 25,5 4,8 5,0 100,0

Zrodto: Obliczenia whasne na podstawie: Bank rozrachunkéw miedzynarodowych (BIS), za NYTIMES.
COM, ,,Gazeta Wyborcza” 10.05.2010; Lubowski A., Grecki poker czy domino? ,,Gazeta Wyborcza” 10.05.2010

Mniejszy stopien zaleznos$ci powiazan finansowych zaznacza si¢ takze miedzy naj-
bardziej zadtuzonymi krajami. Dlugi Wloch w Hiszpanii wynosza 47 mld dol., w Irlandii
46 mld dol. Natomiast dtugi Hiszpanii w Irlandii wynosza 30 mld dol., w Portugalii 28 mld
dol., a dhugi Irlandii w Portugalii wynosza 22 mld dol. Podkresla to bardzo silne i réznokie-
runkowe powigzania finansowe poszczegdlnych krajow.

W latach wzrostu gospodarczego powiazania te wptywaly na pobudzanie wzajemnego
rozwoju, natomiast w latach kryzysu znacznie go ograniczaja. W budowaniu strategii wy-
chodzenia z kryzysu bardzo waznym elementem jest wigc nasilenie wzajemnych powiazan
finansowych. W strukturze Unii Europejskiej wymaga to skoordynowanych dziatan w za-
kresie wzajemnej pomocy oraz z w powigzaniu z otoczeniem $wiatowym, zwlaszcza §wia-
towych poteg gospodarczych, ktore dysponuja nie tylko zasobami finansowymi, ale takze
rozleglymi rynkami.

Niekorzystna sytuacja kryzysowa wplyngta na gospodarke poszczegdlnych krajow, cze-
g0 wyrazem jest oslabienie tempa rozwoju gospodarczego przejawiajacego si¢ w nizszej dy-
namice PKB, w tym takze najwigkszych gospodarek $wiata (tab. 6). W latach 2007-2009 za-
znaczylo sig¢ stopniowe ostabienie dynamiki gospodarki Chin z 113,0% do 109,1%, Stanow
Zjednoczonych z 101,9% do 97,3%, Japonii z 102,4% do 94,8%, Brazylii z 105,7% do
99,8%. Niewielkim wahaniom w tym czasie ulegta takze gospodarka Indii. Kraje te tacznie
z Rosja odgrywaja dominujaca role w gospodarce §wiatowej i 2008 r. obejmowaly tacznie
46,2% Swiatowego PKB. Kryzys w mniejszym stopniu wplynat na ostabienie tempa wzrostu
gospodarki Indii, Chin, Australii, Republiki Korei i Polski. Natomiast znaczna ostabie-
nie tempa rozwoju zaznaczyto si¢ w gospodarce dominujacych krajéw Unii Europejskiej.
W latach 20072009 dynamika PKB Niemiec spadta z 102,7% do 95,1%, Wielkiej Brytanii
2 102,7% do 95,1%, Francji z 102,4% do 97,4% 1 Wioch z 101,5% do 95,0%. W 2008 r. kraje
te lacznie obejmowaly 18,9% $wiatowego PKB 1 62,2% PKB krajow Unii Europejskiej, stad
tendencje przemian gospodarki tych krajow mialy duzy wptyw na pozostate kraje unijne.

Tab. 6. Dynamika PKB w latach 2007-2009 (ceny state)

Dynamika PKB (rok poprzedni=100)
2007 2008 2009

Indie 109,1 107,3 109,7

Chiny 113,0 109,0 109,1

Kraje
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Polska 106,8 105,1 101,7
Australia 103,7 101,1 101,2
Republika Korei 105,1 102,3 100,2
Brazylia 105,7 105,2 99,8
Nowa Zelandia 102,9 98.6 99,6
Norwegia 102,7 101,8 98,4
Szwajcaria 103,6 101,9 98,1
Grecja 104,5 102,0 98,0
Kanada 102,2 100,5 97,5
Francja 102,4 100,2 97,4
Portugalia 102,4 100,0 97,4
Stany Zjednoczone 101,9 100,0 97,3
Belgia 102,9 101,0 97,2
Hiszpania 103,6 100,9 96,3
Austria 103,7 102,2 96,1
Niderlandy 103,9 101,9 96,1
Republika Czeska 106,8 102,5 95,9
Niemcy 102,7 101,0 95,3
Stowacja 110,6 106,2 95,3
Turcja 104,7 100,7 95,3
Dania 101,7 99,1 95,1
Wielka Brytania 102,7 99.9 95,1
Butlgaria 106,2 106,0 95,0
Wiochy 101,5 98,7 95,0
Szwecja 103,3 99,6 94,9
Japonia 102,4 98,8 94,8
Wegry 101,0 100,6 93,7
Meksyk 103,4 101,5 93,5
Irlandia 106,0 97,0 92,9
Rumunia 106,3 107,3 92,9
Stowenia 106,8 103,5 92,2
Finlandia 105,3 100,9 92,0
Estonia 107,2 96,4 85,9
Litwa 109,8 102,8 85,2
Lotwa 110,0 95,8 82,0

Zrédto: GUS. Roczni Statystyczny 2010

Szczegoblnie duzy stopien recesji zaznaczyt si¢ w gospodarce szybko rozwijajacych si¢
krajow nadbattyckich, ktore w latach 2006-2007 odznaczaty si¢ najwyzsza dynamika wzro-
stu PKB — Lotwa do 110,0%, Litwa do 109,8%, Estonia do 107,2%, a w latach 2008-2009
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tempo to spadlo odpowiednio do 82,0%, 85,2% i do 85,9%. Na taka sytuacj¢ w najpowaz-
niejszym stopniu wptyngto bardzo duze uzaleznienie ich systemow bankowych od kapitatow
zagranicznych, ktore w okresie kryzysu wyprowadzaly z nich swoje aktywa.

WPLYW KRYZYSU NA ZACHOWANIA SEKTOROW GOSPODARCZYCH
SWIATOWYCH KORPORACIT

Na sytuacj¢ kryzysowa w réoznym stopniu zareagowaly najwigksze korporacje §wia-
towe. W latach 2008-2009 z grupy 100 najwigkszych korporacji pod wzgledem wartosci
sprzedazy ubylo z niej 13 korporacji oraz przybylo do niej 13 nowych. Pozostajace w tej
grupie 87 korporacje zwigkszyly swoja wartos$¢ sprzedazy z 9,9 bil. dol. do 10,7 bil.,, tj. do
108,5% oraz warto$¢ swojego majatku z 40,5 bil. dol. do 43,2 bil. dol., tj. do 106,6%, nato-
miast znacznie zmniejszyly si¢ ich zyski z 0,6 bil. dol. do 0,4 bil. tj. do 66,2% oraz warto$¢
rynkowa z 9,1 bil. do 4,6 bil. dol. tj. do 50,6% (tab. 7). Zwigkszajaca si¢ warto$¢ sprzedazy
byla wynikiem realizacji wczesniejszych umoéw oraz obnizania cen, co wynikalo z checi
utrzymania plynnosci finansowej. Wptyngto to na znaczny spadek zysku, ktory pociagnat
za soba takze powazniejszy spadek ich wartosci rynkowej. Natomiast zwigkszenie wartosci
majatku nast¢gpowato dzigki zakonczeniu wezesniej podjetych inwestycji.

W latach kryzysu poszczegolne sektory odznaczaly si¢ rozna odpornoscia na jego dzia-
fania. Wigkszos$¢ korporacji charakteryzowata si¢ wzrostem warto$ci sprzedazy. Zwigkszyta
si¢ dynamika sprzedazy korporacji sektora przemystu paliw do 122%, sektora ubezpieczen
dlaustug publicznych do 119,7%, sektora urzadzen i sprzgtu do 114,5%. Natomiast spadkiem
odznaczaly sig¢ korporacje reprezentujace transport do 87,3%, bankowos¢ (96,0%) i finanse
(96,9%). Na odmienne ich zachowania wpltywaty rozne czynniki. Wzrost warto$ci sprzedazy
sektora paliw byt wynikiem rosnacych cen surowcdéw (ropy naftowej i gazu), a nastgpnie
produktow, przy niewielkim zmniejszeniu ich popytu na rynku. Na wzrost korporacji ubez-
pieczen dla ustug publicznych wptywata che¢ zabezpieczenia dziatalno$ci firm pracujacych
na ich potrzeby. Zwigkszenia dynamiki sprzedazy korporacji sektora urzadzen i sprzgtu wy-
nikat z realizacji wezesniejszych zaméwien zwigzanych gldéwnie z wezesniej podjeta dziatal-
no$cia inwestycyjna. Natomiast na spadek dynamiki wartosci sprzedazy korporacji sektora
transportu wptyngto mniejsze zapotrzebowanie rynku na jego ustugi, co w znacznym stopniu
wiazato si¢ z ograniczaniem produkcji, mniejszym zapotrzebowaniem na elementy koopera-
cyjne i surowce, a takze zmniejszenie zapotrzebowania ludno$ci na ustugi transportowe. Na
spadek dynamiki sprzedazy korporacji sektora bankowego i finansoéw wptyngto zmniejsze-
nie wartosci ich aktywow oraz ograniczenie ich dziatalnosci kredytowej dla przedsigbiorstw
i ludnosci, a takze znaczny udziat niewyptacalnych kredytow.

Stosunkowo niska recesja odznaczaty si¢ sektory w zakresie wartosci majatku, ktora
wahata si¢ od 120,6% dla finanséw do 90,9% dla sektora oprogramowania i ustug informa-
tycznych. W znacznym stopniu wptynely na to decyzje zwiazane z checia ukonczenia podje-
tych wezesdniej inwestycji i modernizacji urzadzen przygotowywanych do zintensyfikowania
dziatalnos$ci w latach poprawy koniunktury gospodarcze;j.

Duza zmiennoscia odznaczaja si¢ sektory w zakresie warto$ci zysku i wartosci rynko-
wej. Najglebsza recesja pod wzgledem zysku charakteryzowaty si¢ banki, ktore poniosty naj-
powazniejsze straty, tacznie 19,2 mld dol., producenci dobr trwatych ze stratami 5,2 mld dol.



Wplyw Swiatowego kryzysu na tempo wzrostu gospodarKki... 21

oraz transport — 2,4 mld dol. Szczegodlnie gwattowanie spadly zyski instytucji finansowych
do 12,5%, ubezpieczen do 8,0% oraz ubezpieczen dla ustug publicznych do 37,0%. Wynikto
to z najszybciej zaznaczajacego si¢ kryzysu finansowego, ktory, jak juz wspomniano, pocia-
gnat za soba kryzys pozostatych sektoréw gospodarczych.

W latach kryzysu najwyzsza dynamika wartosci zysku osiagnetly korporacje reprezen-
tujace zywnos¢ (180,3%), ustugi telekomunikacyjne (167,9%), wytwarzajace artykuty go-
spodarstwa domowego (126,5%) oraz oprogramowanie i ustugi informatyczne (118,4%).
Korporacje te pracuja na potrzeby ludnosci, ktora musi zapewnié¢ sobie wyzywienie 1 odpo-
wiednie warunki egzystencji. W mniejszym stopniu spada takze zapotrzebowanie na ustu-
gi telekomunikacyjne, ktore dostarczaja niezbgdnych informacji zaréwno dla ludnosci, jak
i podmiotdéw gospodarczych oraz instytucji, np. o tendencjach przemian zwiazanych z kryzy-
sem finansowym, produktéw czy na rynku pracy.

W okresie kryzysu gwattownie spada zainteresowanie inwestorow gietdowych, ktorzy
zwykle w tym czasie ograniczaja swoje inwestycje, stad najsilniejszy spadek zaznaczyt si¢
w zakresie warto$ci rynkowej. Stosunkowo najwigkszym zainteresowaniem cieszyly si¢ kor-
poracje informatyczne, ktérych wartos¢ rynkowa obnizyta si¢ w najmniejszym stopniu do
78,3%, a takze farmaceutyczne (do 75,4%) oraz ustug telekomunikacyjnych (do 66,7%).
Natomiast najmniejsze zainteresowanie rynkéw finansowych odnosity si¢ do korporacji
transportowych, stad ich warto$¢ rynkowa spadta az do 29,2%, podobnie produkcji materia-
tow (24,6%) i bankowosci (32,5%). Oznacza to, ze kryzys w najmniejszym stopniu dotyka
korporacje, ktore nawiazuja do kreowania spoteczenstwa informacyjnego oraz zwiazanych
z zywnoscia i ochrong zdrowia.

WPLYW KRYZYSU NA KORPORACJE WYBRANYCH SEKTOROW GOSPODARCZYCH

W strukturze sektorowej najwigkszych swiatowych korporacji dominujace znaczenia
maja korporacje przemystu paliwowego, a nastepnie produkcji dobr trwatych, bankowosci,
handlu detalicznego, ubezpieczen i ustug telekomunikacyjnych.

Korporacje sektora paliwowego reprezentuje 14 firm, ktore pod wzgledem udziatu
w zyskach zwigkszyly swoj udzial z 37,0% do 49,1%, w zakresie warto$ci rynkowej z 34,2%
do 34,2% i warto$ci sprzedazy z 23,6% do 26,6%. Wszystkie korporacje tego sektora od-
znaczaty si¢ wzrostem dynamiki sprzedazy od 104,9% (StatoilHydro, Norwegia) do 132,7%
(ENI, Wtochy). Natomiast znaczne zrdznicowanie ich potencjatu ekonomicznego zaznacza
si¢ pod wzglgdem dynamiki zysku (tab. 8). Wsrdd nich siedem korporacji zwigkszyto dy-
namike zysku od 102,7% (BP, WIk. Brytania) do 128,0% (Chevron, Stany Zjednoczone),
w pigciu korporacjach nastapit spadek od 98,0% (SK Holdings, Korea Ptd.) do 76,6% (Total,
Francja), a dwie korporacje Stanow Zjednoczonych poniosty znaczne straty finansowe
(ConocoPhillips — 17,0 mld dol. i Valero Energy — 1,1 mld dol.). Sytuacja kryzysowa nie
objeta korporacji krajow aspirujacych do $wiatowych poteg gospodarczych, zwigkszenie
zyskoéw odnotowaly korporacje: brazylijska (Petrobras-Petroleo), rosyjska (Gazprom), chin-
ska (PetroChina, Sinopec-China Petroleum) oraz amerykanska (ExxonMobil). Natomiast kry-
zys najsilniej wptynat na obnizenie zyskow korporacji europejskich (ENI, Royal DutchSheel,
StatoilHydro, Total), przy znacznym spadku ich warto$ci rynkowej od 30,7% (SK Holdings,
Korea Pd.) do 72,1% (ExxonMobil).
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Tab. 7. Przemiany sektorowe dominujacych

2008
Li
Sektory iczba . - -
korporacji Warto$¢ . Warto$¢
. Zysk Majatek
sprzedazy rynkowa
Ropa i gaz, wytwarzanie 14 2325,6 229,8 2067,4 29245
Dobra trwate 11 1323,1 1,0 1679,4 569,5
Bankowos¢ 11 1247.6 106,9 20652,1 1103,6
Handel detaliczny 5 663,8 23,8 328,0 371,2
Ubezpieczenia 5 658,5 40,1 5336,8 3245
Ustugi telekomunikacyjne 7 616,2 34,1 1274,0 856,2
Finanse (firmy oferujace pozyczke, 5 537.3 250 5844,3 436,8
ubezpieczenia, inwestycje)
Urzadzenia i sprzet 6 461,7 23,3 403,5 409,6
Konglomeraty 4 420,5 31,1 1029,5 490,0
Handel spozywczy 4 3449 9,5 187,0 156,3
Leki i biotechnologia 4 316,9 13,5 142,4 220,4
Ubezpieczenia
2 175,6 17,6 472.5 297,0
dla ustug publicznych ? ’ ? >
Stuzba zdrowia 2 136,6 8,0 103,0 96,1
Materiaty 1 105,2 10,4 133,7 108,8
Oprogramowanie i ustugi 1 98,8 10,4 120,4 157,6
Zywnos¢, napoje , tyton 1 94,8 9,4 99,1 188,1
Potprzewodniki 1 92,3 8,6 87,5 87,8
Transport 1 86,9 1,9 343,4 40,2
Chemiczny 1 84,6 5,9 67,3 61,0
Gosp_odarstwa domowe, produkty 1 79.7 11 144.4 2037
osobiste
Razem 87 9870,3 621,4 40515,6 9102,9

Zrédto: Forbes 2009, 2010
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korporacji $wiatowych
2009 Dynamika 2008-2009 (2008=100)
2846,5 202,1 | 2164,3 1576,4 122,4 87,9 104,7 53,9
13855 -5,2 1713,7 296,4 104,7 102,0 52,0
1197,7 -19.2 [ 22176,2 359,0 96,0 107,4 325
702,3 223 330,7 305,7 105,8 93,6 100,8 82,3
680,8 32 | 49586 105,4 103,4 8,0 92,9 325
639,9 57,3 1316,6 571,3 103,8 167,9 103,3 66,7
520,4 31 | 70504 188,7 96,9 12,5 120,6 43,2
528,6 20,5 471,7 155,0 1145 87,9 116,9 37,8
4473 29,5 | 10416 147,0 106,4 94,9 101,2 30,0
384,8 8,4 202,7 83,8 1116 88,5 108,4 53,6
335,9 15,3 147,8 166,1 106,0 113,0 103,8 75,4
210,2 6,5 493,9 119,0 119,7 37,0 104,5 40,1
142,4 5,5 104,2 40,8 104,3 68,4 101,2 42,4
124,9 9,4 1331 26,8 118,7 90,6 99,6 24,6
103,6 12,3 109,5 1235 104,9 118,4 90,9 78,3
103,0 16,9 97,1 119,0 108,7 180,3 98,0 63,3
104,4 7,9 99,5 45,8 113,2 91,9 113,7 52,2
75,9 2,4 352,8 11,7 87,3 102,7 29,2
86,8 4,1 69.4 25,6 102,6 68,5 103,1 42,0
83,7 14,1 138,3 141,2 104,9 126,5 95,7 69,3
10704,7 411,6 | 43172,1 4608,1 108,5 66,2 106,6 50,6
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Znaczaca pozycje w strukturze korporacji ma sektor bankowy. Dominujaca rola tego
sektora szczegolnie silnie zaznacza si¢ w zakresie majatku, ktory nieznacznie zwigkszyt
swoj udziat z 51,0% do 51,4%, pod wzgledem warto$ci rynkowej korporacje te utrzymaty
stata pozycj¢ obejmujac 7,8% ich wartosci, nieznacznie zmniejszyt si¢ udzial tego sektora
w zakresie warto$ci sprzedazy z 12,6% do 11,2%. Natomiast bardzo silnie zmniejszyt si¢
udziat w zakresie zysku. Podczas gdy w 2008 r. udziat sektora bankowego obejmowat 17,2%
ogblnych zyskow, to w nastepnym roku wykazatl powazne straty, siggajace 19,2 mld dol.
Sytuacja kryzysowa w réznym stopniu wplyneta na poszczegolne banki (tab. 9). Wsrod nich
trzy banki o najnizszej wartosci sprzedazy, zwigkszyly swoja dynamike zyskow od 121,0%
(UniCredit Group, Wtochy), 132,2% (Banco Santander, Hiszpania) do 215,4% (Société
Générale Group, Francja). Znacznie spadty zyski bankow amerykanskich (JPMorgan Chase,
Bank of America) od 24,1% do 39,9%, brytyjskiego (HSBC Holdings) i francuskiego (BNP
Paribas). Natomiast najwicksze straty poniost brytyjski Royal Bank of Scotland, ktorego
zyski w 2008 r. wynosity 14,6 mld dol., a w 2009 r. straty siggaty 35,2 mld dol., amerykanski
Citigroup, ktorego zyski w 2008 r. wynosity 3,6 mld dol., a w 2009 r. straty 27,7 mld dol.
i belgijski bank Dexia, ktorego zyski wynosity 3,5 mld dol., a nastgpnie straty 4,6 mld dol.
Wptlyneto to na gwaltowny spadek ich wartosci rynkowej, odpowiednio do 17,0%, 6,7%
i13,4%.

W strukturze potencjatu ekonomicznego korporacji stabilnym udzialem odznaczat si¢
sektor handlu detalicznego, czego wyrazem jest jego niezmieniony udziat w wartosci majat-
ku — 0,8% 1 warto$ci rynkowej — 6,6%. Zmniejszyt si¢ jego udziat pod wzgledem wartosci
sprzedazy z 6,7% do 6,6%, natomiast znacznie wzrost w zakresie wartosci zysku z 3,8%
do 5,4%. W latach kryzysu korporacje handlowe w réznym tempie zmieniaty swoj poten-
cjat ekonomiczny (tab. 10). Wszystkie zwigkszyty dynamike sprzedazy, ktora waha si¢ od
102,5% (Target, Stany Zjednoczone) do 112,2% (Tesco, Wlk. Brytania). Bardziej réznicowa-
fa je dynamika zysku, wahajaca si¢ od 56,2% (Carrefour Group, Francja) do 180,3% (Nestlé,
Szwajcaria) W konsekwencji znacznie spadta dynamika wartosci rynkowej od do 34,7%
(Metro AG, Niemcy) do 97,3% (Wal-Mart Stores). Spadkiem dynamiki zysku odznaczaty
si¢ cztery korporacje: Carrefour Group (Francja), Target (Stany Zjednoczone), Metro AG
(Niemcy), Kroger (Stany Zjednoczone), natomiast wzrost zysku osiagnely dwie korporacje
Stanow Zjednoczonych (Costco Wholesale, Wal-Mart Stores), brytyjska (Tesco) i szwajcar-
ska (Nestl¢). Zwigkszanie dynamiki sprzedazy wynika z faktu, iz pracuja one na bezposred-
nie potrzeby ludnosci, dostarczajac niezbedne produkty do zycia, natomiast zréznicowanie
w zakresie zysku jest konsekwencja nasilajacych si¢ migdzy nimi relacji konkurencyjnych,
ktére prowadzity do obnizania cen, najczg$ciej poprzez zmniejszanie marzy.

Korporacje sektora dobr trwatego uzytku reprezentuja gtéwnie koncerny samochodo-
we. Ich stabilny udzial w strukturze zaznaczat si¢ pod wzglgdem wartosci rynkowej (6,4%)
i majatku (odpowiednio 4,1% i 4,9%), natomiast zmalat ich udziat pod wzgledem wartosci
sprzedazy z 13,4% do 12,9%. Trudnosci tego sektora zaczely si¢ juz w wezesniejszych la-
tach, a w okresie kryzysu znacznie si¢ nasility. Wptyneta na to bardzo silna konkurencja na
rynku samochodowym oraz jego znaczne ograniczanie zwigzane ze zmniejszajaca sig sita
nabywcza ludno$ci®. Wérdd nich szczegolng recesja odznacza sig korporacja General Motors

® W celu zwigkszenia chtonno$ci rynku wiele krajow stwarzaty korzystne preferencje dla nabywcoéw nowych
samochodow, np. rzad niemiecki przeznaczyt poczatkowo 1,5 mld euro, a nastgpnie zwigkszyt kwotg o 3,5 mld
na premie przy zakupie nowego samochodu dla kierowcodw, ktorzy przeznacza na ztom stary pojazd. Podobnie
w Stanach Zjednoczonych kierowcy dostawali do 4,5 tys, dol. za ztomowanie starego samochodu (Kubik A., Rzqd
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(Stany Zjednoczone), ktorej trudnosci na rynku zaznaczyly si¢ juz od 2004 r., a jej taczne
straty wyniosly ponad 86 mld dol., w tym latach 2008-2009 siggaty 69,6 mld dol. (tab. 11).
Podobne trudno$ci pokonywatl koncern Ford Motor, ktérego straty w tym czasie wynosity
14,7 mld dol. Duzy wptyw na ten stan wywarl konkurujacy z nimi koncern Toyota, ktory od-
znaczal si¢ najwyzsza warto$cia sprzedazy i zwigkszyt ja z 203,8 mld dol. do 263,4 mld dol.,
osiagajac wsrod koncernéw samochodowych najwyzsza dynamike sprzedazy 129,3% oraz
zysku 123,0%. Drugim rozwijajacym si¢ koncernem byta Honda, zwigkszajaca dynamikeg
sprzedazy do 127,6% i zysku do 119,2%. Kolejna pozycj¢ zajmowat Hyundai Motor, kto-
rego analizowane wskazniki dynamiki wynosity odpowiednio 107,3% i 125,0%. Stabszymi
wynikami ekonomicznymi charakteryzowatly si¢ koncerny europejskie (BMW-Bayerische
Motor, Fiat Group, Volkswagen Group), ktorych dynamika sprzedazy wahata si¢ od 103,2%
do 114,5%, a dynamika zysku od 115,6% do 11,9%°. Byto to w znacznym stopniu wynikiem
wzrostu cen paliwa, w wyniku czego na rynku amerykanskim wigkszy popyt mialy bardziej
ekonomiczne samochody japonskie (zuzywajace mniej paliwa) anizeli mniej ekonomiczne
duze samochody koncerndw amerykanskich.

W latach kryzysu proces zmian zachowan analizowanych 78 korporacji wykazywat
tendencje postgpujacego réoznicowanie ich potencjatu ekonomicznego. W 2008 r. w §wie-
tle wartosci wspotczynnika zmiennosci potencjat ekonomiczny korporacji najbardziej roznit
si¢ pod wzgledem warto$ci majatku i wynosit 154,6, nastepnie w zakresie zysku (126,4),
w mniejszym stopniu w zakresie wartosci rynkowej (90,4), a najmniej pod wzgledem warto-
Sci sprzedazy (55,4). W nastgpnym roku korporacje te szczeg6lnie duzym zréznicowaniem
odznaczaly si¢ w pod wzgledem wartosci zysku (235,9), a nast¢pnie w zakresie wartosci
majatku (156,3). Znacznie mniejsze zréznicowanie zaznaczyto si¢ w pod wzgledem wartosci
rynkowej (109,9) i wartosci sprzedazy (62,4). Najwigksze zmiany w zakresie zréznicowanie
potencjalu ekonomicznego korporacji zaznaczylo si¢ wigc w zakresie zysku, czego wyra-
zem jest najwyzszy wzrost wartosci wskaznika z 126,4 do 235,9, czyli o 109,5 punktow.
Zwiazane to byto ze zmieniajacymi si¢ potrzebami rynku. W mniejszym stopniu korporacje
te roznicowata warto§¢ rynkowa, przy rosnacej wartosci wskaznika z 90,4 do 109,9, czyli
o 19,5 punktow oraz warto$¢ sprzedazy tylko o 7,0 punktow. Najbardziej stabilny stopien
zrdéznicowania korporacji zaznaczyt si¢ w Swietle warto$ci majatku, co ilustruje niewielki
wzrost wartosci wskaznika — z 154,6 do 156,3%, czyli o 1,7 punktu. Oznacza to, ze na zmia-
n¢ potencjatu ekonomicznego korporacji w okresie kryzysu najsilniej reaguje warto$¢ zysku,
a nast¢pnie warto$¢ rynkowa, w mniejszym stopniu natomiast warto§¢ sprzedazy i warto$¢
majatku. Podkresla to koniecznos¢ zastosowania wielu cech charakteryzujacych procesy za-
mian dokonujacych w gospodarce w latach kryzysu.

Przyjete cechy potencjatu ekonomicznego korporacji wykazywaty migdzy soba roz-
ny stopien zaleznosci. Wyrazem tego sa znaczne roznice warto$ci wskaznikow korelacji
wahajace si¢ w 2008 r. od 0,000 do 0,694, a w 2009 r. od -0,148 do 0,562. Najsilniejsze
zwiazki korelacyjne zachodza migdzy warto$cia zysku a warto$cia rynkowa, ktore wynosily
w 2008 r. — 0,694, a w 2009 r. — 0,682. Natomiast w 2008 r. najstabsze powiazania wystegpo-
waly migdzy warto$cia majatku a wartoscia rynkowa (0,000) i warto$cia majatku a warto$cia

Niemiec dotozyt 3,5 mld euro na premie na nowe auta, ,,Gazeta Wyborcza” 9.04.2009; Sprzedaz aut w USA spada,
bo skonczyly sie premie, ,,Gazeta Wyborcza” 2.10.2009).

& W styczniu 2008 r. i 2009 r. sprzedaz samochodéw w Europie spadta o 27%, w konsekwencji produkcja
samochodéw w tych miesigcach zmniejszyta si¢ w Niemczech o 34%, a w Hiszpanii o 15% (dane Zrzeszenia
Europejskich Producentow Samochodow — ACEA)
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Tab. 8. Przemiany potencjatu ekonomicznego korporacji

2008
orperece e Sprzedaz Zysk Majatek r\;/:kn: \;;
ConocoPhillips Stany Zjednoczone 171,5 11,9 177,8 129,2
Valero Energy Stany Zjednoczone 94,5 52 41,9 31,8
Total Francja 199,7 19,2 165,8 181,8
StatoilHydro Norwegia 89,0 7,5 89,2 98,4
Royal Dutch Shell Holandia 355,8 31,3 266,2 2211
ENI Wiochy 119,3 13,7 128,2 127,4
SK Holdings Korea Pd. 60,8 15 50,7 8,5
BP Wielka Brytania 281,0 20,6 236,1 204,9
Sinopec-China Petroleum Chiny 133,8 6,9 77,4 186,4
PetroChina Chiny 88,2 18,2 111,7 546,1
ExxonMobil Stany Zjednoczone 358,6 40,6 242,1 465,5
Gazprom Rosja 81,8 23,3 201,7 306,8
Petrobras-Petroleo Brasil Brazylia 87,5 11,0 130,0 236,7
Chevron Stany Zjednoczone 204,0 18,7 148,8 180,0

Zrédto: Forbes 2009, 2010

Tab. 9. Przemiany potencjatu ekonomicznego korporacji

2008

Korporacje Kraje Wartosé

Sprzedaz Zysk Majatek rynkowa
Citigroup Stany Zjednoczone 159,2 3,6 2187,6 123,4
Royal Bank of Scotland Wielka Brytania 108,5 14,6 3807,5 76,6
Dexia Belgium 140,8 35 890,0 28,0
JPMorgan Chase Stany Zjednoczone 116,4 15,4 1562,2 136,9
Bank of America Stany Zjednoczone 119,2 15,0 1715,8 176,5
HSBC Holdings Wielka Brytania 146,5 19,1 2349,0 180,8
BNP Paribas Francja 116,2 10,7 24944 81,9
Credit Agricole Francja 101,6 6,5 1662,6 45,7
UniCredit Group Wiochy 63,7 7,2 1077,2 71,5
Banco Santander Hiszpania 72,3 10,0 1332,7 113,3
Société Générale Group Francja 103,4 1,3 1573,1 62,9

Zrédlo: Forbes 2009, 2010
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sektora paliw w latach 2008-2009
2009 Dynamika
Sprzedaz Zysk Majatek r\;/:;z) (;iz Sprzedaz Zysk Majatek r\;/:;g) \:I(;
2254 -17,0 142,9 55,3 1314 80,4 42,8
118,3 -11 34,4 10,0 125,1 82,2 31,5
223,2 14,7 164,7 112,9 111,7 76,6 99.3 62,1
93,4 6,2 82,4 53,3 104,9 82,4 92,4 54,2
458,4 26,3 278,4 135,1 128,8 83,9 104,6 61,1
158,3 12,9 139,8 80,7 132,7 94,2 109,1 63,3
69,7 15 61,2 2,6 1145 98,0 120,6 30,7
361,1 21,2 228,2 119,7 128,5 102,7 96,7 58,4
154,3 7.4 100,4 93,5 115,3 107,7 129,7 50,2
1143 19,9 145,1 270,6 129,6 109,5 129.9 49,5
425,7 45,2 228,1 335,5 118,7 111,4 94,2 72,1
97,3 26,8 276,8 74,6 119,0 114,9 137,2 243
92,1 14,1 120,7 111,0 105,2 127,9 92,8 46,9
2551 23,9 161,2 121,7 125,1 128,0 108,3 67,6
sektora bankowego w latach 2008—-2009
2009 Dynamika
Sprzedaz Zysk Majatek r\;l]:lz) ?fli Sprzedaz Zysk Majatek r\;/:lzg) \:I(;
106,7 -27,7 1938,5 8,2 67,0 88,6 6,7
86,2 -35,2 3490,8 13,1 79,4 91,7 17,0
1534 -4,6 906,1 3,8 108,9 101,8 13,4
101,5 3,7 2175,1 85,9 87,2 241 139,2 62,7
1131 4,0 1817,9 25,3 94,9 26,8 106,0 14,3
142,1 5,7 2520,5 85,0 97,0 30,0 107,3 47,0
108,0 4,2 2888,7 30,0 92,9 39,2 1158 36,6
107.,8 5,9 2064,2 21,9 106,1 90,9 124,2 47,9
83,7 8,7 1483,0 18,4 131,5 121,0 137,7 23,7
96,2 13,3 1318,9 49,8 133,2 132,2 99,0 43,9
99,3 2,8 1572,7 17,8 95,9 2154 100,0 28,2
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Tab. 10. Przemiany potencjatu ekonomicznego korporacji

2008
orporacie Kraje Sprzedaz Zysk Majatek rvyvrill?o?/ii
Carrefour Group Francja 1124 3,2 75,7 50,0
Target Stany Zjednoczone 63,4 2,9 44,6 43,1
Metro AG Niemcy 79,0 14 40,8 27,5
Kroger Stany Zjednoczone 69,9 1,2 21,9 16,4
Costco Wholesale Stany Zjednoczone 67,9 1,2 21,0 26,9
Wal-Mart Stores Stany Zjednoczone 378.,8 12,7 163,4 198,6
Tesco Wielka Brytania 83,6 3,7 48,6 62,4
Nestlé Szwajcaria 94,8 9,4 99,1 188,1

Zrédlo: Forbes 2009, 2010

Tab. 11. Przemiany potencjalu ekonomicznego korporacji
2008
Korporacje Kraje Sprzedaz Zysk Majatek r‘y}?ﬁgﬁi
BMW-Bayerische Motor | Niemcy 64,6 3,8 103,3 35,9
Daimler Niemcy 145,1 5,8 199,8 85,2
General Motors Stany Zjednoczone 181,1 -38,7 148,9 13,2
Fiat Group Wiochy 80,1 2,7 88,5 27,2
Volkswagen Group Niemcy 149,0 5,6 210,9 90,2
Honda Motor Japonia 94,4 5,0 101,8 56,8
Toyota Motor Japonia 203,8 14,0 276,4 175,1
Hyundai Motor Korea Pd. 68,7 14 76,0 15,6
Ford Motor Stany Zjednoczone 172,5 2,7 279,3 14,4

Zrédto: Forbes 2009, 2010
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sektora handlu detalicznego w latach 2008-2009
2009 Dynamika
. . Warto$¢ . . Wartos¢
Sprzedaz Zysk Majatek rynkowa Sprzedaz Zysk Majatek rynkowa
121,0 1,8 71,6 23,3 107,7 56,2 94,5 46,6
65,0 2,2 44,1 21,3 102,5 71,5 99,0 49,5
93,9 1,2 48,1 9,6 118,9 86,3 118,0 34,7
76,0 1,2 23,2 13,5 108,8 98,4 105,8 82,4
73,0 1,2 21,0 18,3 107,4 100,8 100,0 68,1
405,6 13,4 163,4 193,2 107,1 105,3 100,0 97,3
93,9 4,2 59,8 37,5 112,2 113,55 123,1 60,1
103,0 16,9 97,1 119,0 108,7 180,3 98,0 63,3
sektora dobr trwatego uzytku w latach 2008-2009
2009 Dynamika
. . Wartos$¢ . . Wartos$¢
Sprzedaz Zysk Majatek rynkowa Sprzedaz Zysk Majatek rynkowa
74,0 0,5 139,5 16,4 1145 11,9 135,0 45,6
1334 1,9 180,1 21,2 92,0 32,3 90,1 24,9
149,0 -30,9 91,1 14 82,3 61,2 10,4
82,7 2,3 82,6 5,6 103,2 84,3 93,2 20,6
158,4 6,5 2441 75,2 106,3 115,6 115,7 83,3
120,3 6,0 125,0 443 127,5 119,2 122,7 78,0
263,4 17,2 325,0 102,4 129,3 123,0 117,6 58,5
73,8 1,7 89,0 7,0 107,3 125,0 117,1 44,7
146,3 -14,7 218,3 4.8 84,8 78,2 33,2
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sprzedazy (0,119), podobnie w 2009 r. migdzy tymi cechami wskazniki korelacji wynosity
odpowiednio -0,148 i 0,000, natomiast ujemna korelacja wystapita migdzy wartoscia majat-
ku i wartoscia zysku -0,282. Oznacza to, ze na wartos¢ rynkowa korporacji w podstawowym
stopniu wptywa ich wartos¢ zysku, a nastgpnie warto$¢ sprzedazy, poniewaz gwarantuja one
udziatlowcom odpowiednia dywidendg. Oznacza to, Ze ten bardzo wazny czynnik dziatalno-
Sci, jakim jest warto$¢ majatku, w latach kryzysu nie ma wigkszego znaczenia dla inwesto-
réw dziatajacych na rynku.

Przedstawione rozwazania podkreslaja ztozony proces zmian funkcjonowania gospo-
darki w latach kryzysu gospodarczego. Podstawowa rol¢ odgrywaja w nim zmiany w za-
kresie aktywnosci instytucji bankowych i finansowych, ktore maja wptyw na rozwoj dzia-
falnosci przedsigbiorstw i chtonno$¢ rynku oraz umozliwiaja ekspansj¢ przestrzenna. Na
rozmiary rynku w podstawowym stopniu wptywa wielko$¢ strumieni finansowych plyna-
cych do gospodarstw domowych oraz wielkos¢ ich zasobow. Wspotczesny kryzys w za-
sadniczym stopniu wygenerowala realizacja bardzo pozytecznej idei mieszkanie dla kazdej
rodziny. Wptyngla ona na oferowanie przez instytucje finansowe kredytow, ktore w nad-
miarze zaciagngly osoby nie majace mozliwosci ich terminowego zwrotu. Ograniczyto to
plynnos$¢ finansowg instytucji finansowych i mozliwos$ci kredytowania dziatalno$ci produk-
cyjno-ustugowej, a w konsekwencji doprowadzito do ograniczenia rozmiaréw rynkéw pracy
i zwigkszenia bezrobocia. Zmniejsza to zasoby finansowe ludnosci, ktore w zasadniczym
stopniu ograniczaja chtonno$¢ rynku. Proces ten znacznie ostabit tempo wzrostu gospodar-
czego poszczegodlnych krajow, czego wyrazem byta zmiana dynamiki PKB. Najsilniej za-
znaczyt si¢ on w krajach Unii Europejskiej i Stanach Zjednoczonych, a w mniejszym stopniu
w krajach Azji i Ameryki Potudniowej. W gtownym stopniu byto to wynikiem zmian zacho-
wan najwigkszych swiatowych koncernow, wsrod ktorych znacznie ostabity swoj potencjat
ekonomiczny, zwlaszcza w zakresie wartos¢ zyskow, wartosci rynkowej 1 wartoSci sprze-
dazy, koncerny europejskie i amerykanskie, natomiast nieznacznie tylko ostabity dynamike
koncerny azjatyckie, zwtaszcza Chin. Wskazuje to na zréznicowany przestrzennie charak-
ter kryzysu, ktory najsilniej zaznaczyt si¢ w gospodarce Stanow Zjednoczonych i Europy,
a w stabszym stopniu wplynat na pozostale obszary. Wptywa to na podnoszenie konkurencyj-
nosci i dynamike¢ rozwoju nowych potgg gospodarczych, okreslanych jako BRIC (Brazylia,
Rosja, Indie, Chiny). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze ich rozw6j w znacznym stopniu zaleze¢
bedzie od tempa rozwoju gospodarki Standow Zjednoczonych i Unii Europejskiej’.
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The impact of global crisis on functioning of the economy
and global corporations

In the background of the process of forming the outline of the economic crisis, the dynamics of
economic diversification of individual countries were shown in terms of GDP in years 2008—-2009 and
changes in the economic potential of the world’s largest corporations such as: sales value, the value
of profit, assets value and market value. In the article the differences in the severity of the crisis in the
global economic space were pointed out, which resulted in weakening of the economic potential of
the United States and Europe, as well as the growing importance of emerging new economic powers
(China, Russia, India and Brazil).
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