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Pod koniec 2008 roku wybucht najwiekszy kryzys gospodarczy w
powojennej historii Swiata. Za sprawag upadku jednego giganta,
miliony osdéb na catym sSwiecie utracity prace, domy i
oszczednosci catego zycia. Lehman Brothers bo to o nim mowa,
przez ponad 150 lat odgrywat wazng role w historii finansowej
i handlowej Standw Zjednoczonych. Historia firmy pozwala
spojrze¢ z jednej strony na powstanie i rozwdj amerykanskiego
przemystu, a z drugiej na kulisy 1 skutki najwiekszego kryzysu
finansowego ostatnich dziesiecioleci.

HISTORIA BANKU LEHMAN BROTHERS

Historia Lehman Brothers rozpoczeta sie w okresie, gdy Stany
Zjednoczone zaczety wchodzi¢ w faze wysokiej koniunktury i
gospodarczej dominacji na arenie miedzynarodowej. Zalgzkiem
dziatalnosci jednej z najwiekszych na $Swiecie instytucji
finansowych, byt maty sklepik wielobranzowy, otworzony przez
23-letniego niemieckiego emigranta Henry'ego Lehmana. Henry
Lehman otwierajgc w 1844 roku swdj sklepik w Alabamie, nie
mégt nawet przypuszczaé, ze jego nazwisko bedzie stawne przez
kolejne 164 lata. W kolejnych latach dotgczyli do niego bracia
Emanuel 1 Mayer. Kiedy w 1850 roku bracia byli juz w
komplecie, firma kontynuowata dziatalnos¢ pod szyldem ,Lehman
Brothers”.

BAWELNIANE PODWALINY

Okres w ktdérym bracia Lehmanowie rozpoczynali dziatalnos¢ to
okres powrotu do intensywnych upraw bawetny. Korzystajac z
wysokich cen tego surowca, bracia zaczeli przyjmowaé wtasnie
bawetne jako zaptate za towary, z czasem rozszerzajgcC swoja
dziatalnos¢ o handel tym surowcem. W przeciggu kilku 1lat
handel bawetng zdominowat ich dziatalno$é. Smieré zatozyciela
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firmy Henry’ego w 1855 roku nie przerwata jednak dziatalnos$ci
Lehman Brothers. Firma skoncentrowata sie na poSrednictwie w
handlu bawetng, zwiekszajgc coraz bardziej zakres prowadzonej
dziatalno$ci. Firma otworzyta oddziat firmy w Nowym Jorku,
ktérego szefem zostat 32-letni woéwczas Emanuel Lehman. Po
wojnie secesyjnej gtdéwna siedziba zostata ostatecznie
ustanowiona w Nowym Jorku, gdzie Lehman Brothers aktywnie
wtgczyt sie w proces powstawania Gietdy Bawetny. 0d momentu
jej powstania w 1870 roku przez czternascie kolejnych lat w
zarzgdzie gietdy zasiadat* Emanuel Lehman.

WSPIERANIE WSCHODZACYCH PRZEMYStOW — BUDOWANIE FINANSOWEJ
POTEGI

Okres powojenny przyniést nowe trendy, ktére Lehman Brothers
trafnie rozpoznali. W tym czasie rozszerzono dziatalnos$¢ o
handel papierami warto$ciowymi. Z czasem firma zaczeta
specjalizowa¢ sie w doradztwie finansowym, szczegdélnie w
obszarze ekspertyz bedacych fundamentem emisji papieréw
wartosciowych. Kolejne 1lata przyniosty rozszerzenie
dziatalno$ci zwigzanej z rynkiem kapitatowym, i tak w roku
1887 Lehman Brothers stat sie cztonkiem nowojorskiej gietdy
papierdéw wartosciowych.

Na przetomie XIX i XX wieku Lehman Brothers, pod przywédztwem
Philipa Lehmana — ktory po ojcu Emanuelu przejat stery firmy —
specjalizuje sie w finansowaniu dzia*alno$ci firm zajmujacych
sie sprzedazg detaliczng na duza skale. Po przejsciu w 1925
roku na emeryture Philipa, szefem Lehman Brothers zostat jego
syn Robert. Okres jego rzaddow w firmie przypadt na lata
Wielkiego Kryzysu Finansowego. Lehman Brothers juz jako ,The
Lehman Brothers Corporation” byt jednym 2z pionieréw
innowacyjnych technik finansowania dziatalnosci, takich jak
prywatne emisje, plany pozyczkowe pomiedzy firmami z sektora
blue chip (duze spétki gietdowe, charakteryzujgce sie duzg
kapitalizacjg i ptynno$cig oraz stosunkowo stabilnym kursem
akcji), a prywatnymi inwestorami. Lata dwudzieste ubiegtego
stulecia to okres dynamicznych zmian zachodzgcych w



amerykanskiej gospodarce. Lehman Brothers skupia sie na szybko
rozwijajgcych sie sektorach gospodarki takich jak 1linie
lotnicze i *acznos¢. Firma mocno zaangazowana jest réwniez w
sektor rozrywkowy oraz wydobycie ropy naftowej. Pod koniec
drugiej wojny Swiatowej wspiera firmy produkujgce dobra
konsumenckie, a w latach 50. firmy z obszaru rozwijajgcej sie
elektroniki. Z uwagi na ciggty wzrost popytu na produkty 1
ustugi, z plandéw finansowych i gwarancji Lehman Brothers
skorzystali tacy giganci jak Ford Motor Company, American
Airlines czy Philip Morris.

Lata szes$édziesigte i siedemdziesigte to okres, w ktérym wielu
klientédw Lehman Brothers rozszerzyto swojg dziatalnosS¢ na
obszary potozone poza Stanami Zjednoczonymi. By wyjs¢
naprzeciw nim, Lehman Brothers otworzyt swoje siedziby poza
granicami USA, w Paryzu w 1960 roku, w Londynie w 1972 roku i
Tokio w 1973 roku. Rozwdéj firmy zostaje drastycznie zaktécony
w 1969 roku wraz ze smiercig Roberta Lehmana. 0d tego momentu
zaden z potomkéw zatozycieli firmy nie zasiada juz w zarzadzie
Lehman Brothers. Firma popada w powazne ktopoty finansowe.
Przetom nastepuje dopiero trzy lata pdzniej, gdy w celu
ratowania firmy zatrudniony na stanowisku dyrektora
generalnego i przewodniczgcego zarzadu zostaje Pete Peterson.

W 1975 roku firma nabywa Abrahama & Co. a nastepnie zostaje
wzmocniona fuzjg z firmg Kuhn, Loeb Co. Powstaty w wyniku
fuzji podmiot Lehman Brothers, Kuhn, Loeb Inc. stat sie
czwartym co do wielko$ci bankiem inwestycyjnym. W tym czasie
dynamicznie rozwija sie sektor informatyczny i elektroniczny,
Lehman Brothers wspétpracuje z takimi potentatami tego rynku
jak IBM, Digital Corporation Equipment czy Intel, ktére w
pézniejszym okresie staty sie wiodgcymi graczami branzy high
tech. W 1983 roku na skutek konfliktu wewngtrz firmy Peterson
utracit swoje stanowisko. Wielu pracownikow odeszto do
konkurencyjnych firm. To wszystko w potgczeniu ze spadkami na
rynkach spowodowato, ze rok pdézZzniej Lehman Brothers za sume
360 mln dolardow zostaje zakupiony przez firme Shearson,



wchodzgcg w sktad American Express. Po dziewieciu latach
potgczone firmy Lehman Brothers i Shearson dzieki
przeprowadzeniu publicznej emisji akcji odzyskuja niezaleznos¢
1 od tego momentu funkcjonujg jako Lehman Brothers Holding
Inc.

REKORDOWE ZYSKI...

0d 1994 roku baniem kierowat Richard Fuld, wieloletni
pracownik, ktéry po szczeblach kariery dotart az do fotela
prezesa. Z Lehmanem zwigzany byt juz od 1969 roku. Za jego
.prezesowania” Lehman Brothers z roku na rok radzit sobie
coraz lepiej. W 150. rocznice swojego powstania, firma
dotgczyta do indeksu najwiekszych spdédtek na gietdzie
nowojorskiej S&P 100 a cena akcji Lehman Brothers po raz
pierwszy przekroczyta 100 dolardéw. Po 11 wrzesnia 2001 roku
firma kupuje biurowiec potozony na Manhattanie, ktéry zostaje
nowg gtowng siedziba holdingu. Lehman Brothers staje sie
rynkowym liderem wsrdéd firm, zajmujacych sie zarzadzaniem
aktywami. W tym czasie agencja ratingowa Moody’'s podniosta
firmie dtugoterminowy rating kredytowy do kategorii Al (ocena
inwestycyjna). W 2004 roku wyniki finansowe firmy sg najlepsze
w historii. Rok 2005 przynosi kolejny rekordowy poziom zysku
we wszystkich segmentach i regionach prowadzonej dziatalnosci.
Agencja Standard & Poor’'’s podniosta wéwczas firmie
dtugoterminowy rating kredytowy z A do A+ z uwagi na znaczng
dywersyfikacje portfela inwestycji 1 sprawny system
zarzadzania ryzykiem. Wartos¢ aktywdéw, ktére znalazty sie pod
zarzgdem Lehman Brothers osiggneta kolejny rekord
przekraczajgc wartos¢ 175 mld dolaréw. Lehman Brothers zostat
ogtoszony przez czasopismo Euromoney ,Najlepszym Bankiem
Inwestycyjnym”.

Lata 2006 i 2007 to kolejne rekordowe poziomy zyskéw. Firma
zajmuje pierwsze miejsce w corocznych badaniach dotyczacych
wynikow finansowych najwiekszych spétek USA i Kanady, a takze
zostaje liderem wsSrod dealerow londynskiej gietdy pod wzgledem
wielkosci obrotu. Jednak pomimo znakomitych wynikéw



finansowych juz w 2007 roku pojawiajg sie informacje na temat
zagrozen spowodowanych kryzysem na rynku kredytéw hipotecznych
tzw. Kkryzysu subprime.

PIERWSZA STRATA..

Pierwszy kwartat 2008 roku zakonczyt* sie dla firmy pierwszg w
historii samodzielnego istnienia strata w wysokosci 2,8 mld
dolarow. Lehman Brothers znalazt sie w powaznych ktopotach.
Podjete plany naprawy firmy nie przyniosty efektéw. W czerwcu
pomimo kilkumiliardowego dokapitalizowania Lehman Brothers
zamiast — jak sie tego spodziewano — przynosic¢ zyski, wcigz
przynosit straty. Wartos¢ akcji spadta w ciggu roku z 67 do 14
dolaréw. Rozpoczeto sie goragczkowe poszukiwanie kapitatu na
rynkach. Jednak ws$réd inwestordéw zapanowato zwagtpienie w
mozliwos¢ odzyskania przez Lehman Brothers stabilizacji
finansowej. 12 wrzesnia tego samego roku akcje Lehman Brothers
notowane na Wall Street osiaggnety wartos¢ 4,22 dolaréw.
Kolejnego dnia ich cena spadta do 3,79 dolardéw. Taka wycena
sp6tki oznaczata, ze wartos¢ Lehman Brothers wynosita okoto
2,5 mld dolarow (dla pordwnania wartosc¢ polskiego PKO BP to
obecnie ok. 17 mld dolardw).

UPADEK GIGANTA

W ratowanie firmy wtgczyt sie skarb panstwa i system rezerwy
federalnej, jednak mimo to negocjacje prowadzone z
potencjalnymi inwestorami zakonczyty sie fiaskiem. Zanim
przypieczetowano los Lehman Brothers, trwaty nocne, gorgczkowe
rozmowy z przedstawicielami nowojorskiego oddziatu FED oraz z
szefami najwiekszych amerykanskich i europejskich bankéw na
temat tego, jak ratowac¢ Lehman Brothers. Skontaktowano sie
nawet z przedstawicielami brytyjskiego banku Barclays,
sugerujac, by ten rozwazyt objecie pakietu w Lehmanie. Na
drodze do tej transakcji stata jednak jedna powazna
przeszkoda: by jg sfinalizowac Barclays potrzebowat zgody
akcjonariuszy. W niedziele 15 wrzesnia 2008 roku nie sposéb
byto jej uzyska¢. Do czasu przeprowadzenia gtosowania Barclays



potrzebowat tez wsparcia rzagdu amerykanskiego lub
brytyjskiego. To wsparcie nigdy nie nadeszto. Podczas rozmdéw
prowadzonych w siedzibie FED ,wtadcy” najwiekszej gospodarki
Swiata uznali, ze jezeli zamieszanie wokot Lehmana miato
zostal rozwigzane, Wall Street powinno to zrobi¢ wtasnymi
sitami. W rezultacie éwczesny prezes Richard Fuld 15 wrzesnia
2008 roku ogtosit wiadomos$¢, ze 158-letni bank, Lehman
Brothers, ogtasza bankructwo i zgodnie z prawem amerykanskim
oddaje sie pod ochrone sadu.

Wystarczyto kilka godzin, by Swiat przekonat sie, ze nie ma
takiego banku, ktéry bytby za duzy, zeby upasé. W chwili
bankructwa bank zarzadzat 600 miliardami dolardédw. Po dwczesnym
kursie to ok. 1,5 bln z*. Dla pordéwnania — dochody polskiego
budzetu to ok. 275 mld z*. Wiadomos$¢ o bankructwie czotowego
banku na Wall Street wywotata panike na gietdach nie tylko w
USA i wieksze przekonanie o kryzysie kredytdéw hipotecznych
wysokiego ryzyka. Barclays przejat bankowo$¢ inwestycyjna
Lehman Brothers w Stanach Zjednoczonych, czes¢ europejska i
azjatycka zostata przejeta przez japonski bank inwestycyjny
Nomura. Gdy Richard Fuld podpisywat wniosek o upadto$¢ banku,
nie mégt podejrzewaé, ze w ciggu najblizszych lat zbankrutuje
najwiekszy koncern motoryzacyjny na sSwiecie General Motors,
omal nie wywrdci sie gigant ubezpieczeniowy AIG, upadnag
najwieksze banki na Islandii przez co ich angielscy 1
holenderscy klienci stracg 4 mld euro. Wedtug wielu ludzi, to
wtasnie ogtoszenie wupadtosci przez Lehman Brothers
zapoczagtkowato tzw. kryzys finansowy, ktory rozprzestrzenit
sie na caty swiat.

To bankructwo wywotato skutki niewspéimierne do skali banku
gtéwnie dlatego, ze byto niespodzianka. Do tej pory instytucje
finansowe Ameryki spijaty $mietane, gdy interesy szty dobrze,
a rzad je ratowat, gdy sie potykaty. Gdy tym razem ratunek nie
nadszedt, ostupiate rynki zamariy 1 z miejsca pojawito sie
pytanie: kto nastepny? Lista ofiar katastrofy jest dtuga i
siega niemal kazdego zakagtka sSwiata.



Lehman Brothers, jedna z najwiekszych na Swiecie instytucji
finansowych, ktéra w swojej historii przetrwata najwiekszy w
dziejach Wielki Kryzys Finansowy lat trzydziestych ubiegtego
wieku, upadta pod ciezarem kryzysu subprime i zwigzanego z nim
rynku obligacji.

DLACZEGO UPADL?

Warto zatrzyma¢ sie na chwile w tym momencie, zeby krdétko
wyjasni¢ mechanizm, ktéry w kilka tygodni doprowadzit do
upadku tego banku. Dzia*anie Lehman Brothers byto bardzo
zréznicowane: zajmowat sie emisjami akcji i obligacji,
zarzgdzaniem aktywami, przejeciami spotek, inwestowaniem w
szerokie spektrum instrumentdéw. Swoje interesy prowadzit w
wiekszosci krajéw Swiata. Kluczem do rozwigzania tej zagadki
jest natomiast pojecie dzwigni finansowej. Zgodnie z
obowigzujgcymi dotychczas przepisami Lehman Brothers jako bank
inwestycyjny mégt stosowac 30-krotny poziom dzwigni, co
oznacza, ze miat mozliwos¢ inwestowania na rynku pozyczonego
kapitatu przewyzszajgcego 30 razy poziom kapitatu wtasnego.
Jak tatwo sie domys$lic, taka strategia w okresie koniunktury
przynosita nieprawdopodobny poziom zysku, a mianowicie 5-proc.
wzrost wartosci portfela generowat 150 proc. zysku, natomiast
teoretyczny spadek wartos$ci portfela o 3,3 proc. praktycznie
rujnuje inwestora.

W 2008 r. w pierwszym kwartale bank wygenerowat strate.
Gtownym powodem byty poczynione wczesSniej inwestycje w
instrumenty powigzane 2z amerykanskim rynkiem kredytow
hipotecznych. Pd6Zniej byto jeszcze gorzej: coraz wieksze
straty doprowadzity do gwattownego spadku Kkursu akcji,
odwracania sie od banku dotychczasowych kontrahentdéw
dostarczajgcych mu finansowania inwestycji, probleméw z
zamknieciem otwartych pozycji 1inwestycyjnych generujgcych
straty i nerwowego poszukiwania sposobu wyjscia z coraz
bardziej niebezpiecznego potozenia.

Dlaczego upadt bank Lehman Brothers? OdpowiedZ na to pytanie



zlecit sam bank kancelarii prawnej Jenner & Block. Przyczyny i
opisy skutkéw bankructwa opisane sg na 2208 stronach
specjalnego raportu (raport dostepny jest na stronie
internetowej kancelarii). Zeby go przygotowaé, 170 prawnikéw
musiato przejrze¢ kilkanascie milionow stron dokumentéw, a
koszt przygotowania tego raportu mégt siega¢ blisko 40 mln
dolaréw. Gtowne powody, jakie wymienia raport to m.in.
stosowanie mechanizméw podobnych w skutkach do kreatywnej
ksiegowos$ci; ukrywanie informacji na temat p*ynnos$ci banku;
ignorowanie sytuacji finansowej firm pozyczajacych pienigdze
Lehmanowi. Sg to przyczyny powiedzmy — bezposrednie. Z drugiej
strony do upadtosci kolosa przyczynity sie takze banki
centralne, ktéore dawaty kredyt tak tani, ze zal byto nie
wzig¢, agencje ratingowe, ktére na finansowych $mieciach
przybijaty stempel ,prima sort”, i audytorzy, ktérzy udawali
Slepych. Lista grzechdéw i grzesznikéw jest zatem druga.
Przerazliwie krétka jest natomiast %*awka osadzonych i
ukaranych.

KRYZYS ZACZAt SIE WCZESNIEJ

Przejawiajgcy sie zatamaniem na rynku nieruchomo$ci Kkryzys
rozpoczagt sie w 2008 roku ale zanim wybucht, kietkowat juz od
kilku lat. Swoje korzenie miat wtasnie na rynku nieruchomosci,
a konkretnie rynku kredytéw hipotecznych. Korzystajgc z bardzo
niskich stdép procentowych i *atwego dostepu do kredytéw,
Amerykanie na potege zapozyczali sie, by kupic¢ wtasny dom lub
mieszkanie. Sektor bankowy wpadt w entuzjazm, bo jego zyski
rosty jak na drozdzach. Wtedy zaczat jednak popeiniac¢ btedy. Z
jednej strony kredyty dostawali ci, ktdrzy nigdy ich dostad
nie powinni (np. osoby bez Zzadnych statych przychodéw), z
drugiej do gry weszty wielkie banki inwestycyjne z Wall
Street, ktdére chcgc korzysta¢ z boomu zaczety tworzyd
skomplikowane instrumenty finansowe oparte o hipoteki 1
oferowa¢ je swoim klientom jako superbezpieczne. Gdy
Amerykanie przestali ptacié¢ raty swoich kredytéw, cata ta
piramida runeta jak domek z Kkart.



Preludium do najwiekszego kryzysu finansowego od 1929 roku
wybrzmiato na ponad rok przed upadkiem Lehman Brothers, bo juz
16 sierpnia 2007 roku. Wtedy indeksy gietd papierdw
wartosciowych zapikowaty na catym sSwiecie. Gtdéwny indeks
gietdy warszawskiej stracit 6,1 proc. Byt to najwiekszy
jednodniowy spadek od 2000 roku, gdy z hukiem zakonczyta sie
hossa windujgca spétki internetowe. Co sie takiego sta%to?
Pierwsze, bardzo powazne sygnaty bessy pojawity sie na
poczatku 2007 roku. Na przetomie lutego i marca zachwiata sie
gietda w Szanghaju, a za nig wszystkie raczkujgce rynki.
Krotko po tym upadt New Century Financial - jedna z
najwiekszych amerykanskich instytucji finansowych udzielajaca
pozyczek hipotecznych osobom o niskiej wiarygodnosci
kredytowej. Napiecie zaczeto siegac zenitu 7 sierpnia 2007
roku, gdy z Niemiec przyszta informacja o ktopotach duzego
banku IKB. Okazato sie, ze bank inwestowat na rynku
ryzykownych pozyczek hipotecznych w USA. Dzieki ratowaniu
przez specjalny fundusz bank uniknat® bankructwa. Po pierwszej
fali paniki 2z sierpnia 2007 roku przyszto szybkie
odreagowanie. W ciggu nastepnych kilku dni indeksy gietdowe
odrobity straty z nawigzka i ponownie zaczety pig¢ sie w gére.

W pierwszych miesigcach 2008 roku, kryzys finansowy pochtongt
swojg pierwszg ofiare — bank Bear Stearns — najmniejszy z
pieciu niezaleznych bankéw inwestycyjnych z Wall Street. Bank
upadt w zaledwie kilka miesiecy po tym, jak nietrafione
inwestycje w kredyty subprime zatopit*y dwa jego fundusze
hedgingowe. W marcu 2008 roku rzad zorganizowano sprzedaz Bear
Stearns dla JP Morgan.

We wrzesniu podjeto natomiast decyzje o nacjonalizacji dwdch
najwiekszych spdétek kontrolujgcych prawie potowe rynku
kredytéw hipotecznych w USA. Wprowadzono zarzad komisaryczny w
Federalnym Narodowym Stowarzyszeniu Hipotecznym (zwanym Fannie
Mae) i Federalnej Korporacji Kredytow Hipotecznych (Freddie
Mac). Obie instytucje skupowaty od bankéw hipoteki i
refinansowaty je poprzez dalszg sprzedaz lub wtasne obligacje.



Poniewaz zarabianie pieniedzy w ten sposéb byto tak proste,
obie instytucje wziety na siebie wieksze ryzyko, niz to
jakiemu mogty podotac. Obydwie firmy zanotowaty potezne straty
z powodu lawiny niesptacanych pozyczek. Wedtug amerykanskiego
sekretarza skarbu Henry’ego Paulsona (ktéry wczed$niej przez
ponad 30 lat pracowat w banku inwestycyjnym Goldman Sachs,
rowniez jako prezes) interwencja rzadu byta jedynym sposobenm,
aby uratowa¢ sektor nieruchomo$ci. W opinii Paulsona, nie
podjecie takich dziatan, mogtoby mie¢ o wiele gorsze skutki.
Akcje ratunkowg Paulson uzgodnit z prezesem banku centralnego
(FED) Benem Bernanke.

Fannie Mae 1 Freddie Mac, skupowaty kredyty hipoteczne od
udzielajacych je bankéw (przewaznie udzielane mniej zamoznym
Amerykanom, a wiec o wiekszym stopniu ryzyka), a nastepnie
zamieniaty je w pakiety papieréw wartosSciowych (MBS — Mortgage
Backed Securities), sprzedawane nastepnie amerykanskim Tlub
zagranicznym inwestorom. Wartos¢ tych pakietéw spadata
drastycznie od poczatku 2008 roku wskutek kryzysu na
amerykanskim rynku doméw — spadku ich cen i niemoznosci
sptacania kredytow hipotecznych przez wtascicieli, z ktdrych
wielu faktycznie nie mog*o sobie pozwolié¢ na zaciggniete
pozyczki. Chodzi tu szczegdélnie o tzw. sub-prime lending,
czyli kredyty o zmiennym — rosnacym — oprocentowaniu, na ktére
wielu kredytobiorcéw dato sie naméwié przez banki, czesto nie
rozumiejgc dobrze warunkédw ich zaciggniecia. Po tych
wydarzeniach przyszedt czas na Lehman Brothers. Oberwali wtedy
nie tylko ci, ktérzy kredytow udzielali, ale — w wyniku
reakcji tancuchowej — caty sektor finansowy, a w rezultacie
takze realna gospodarka, ktdérej sparalizowane strachem banki
przestaty dostarczac¢ finansowania.

CO DALEJ?

Dwa lata po bankructwie Lehman Brothers Kongres USA uchwalit
reforme amerykanskich finanséw. Prezydent Obama powiedziat
wtedy: ,Nigdy wiecej amerykanski podatnik nie bedzie
zaktadnikiem banku zbyt duzego, aby mégt upas¢”. Receptg miat



by¢ lepszy wglad w to, kto, co, kiedy i jak wyczynia na tym
rynku. Gdy jesienig 2010 roku Obama stracit kontrole nad Izbag
Reprezentantéw, wiatr w zagle chwycili przeciwnicy zmian.
Reforma jest dzis krok po kroku rozmontowywana. W Europie nie
jest lepiej. Nie brakuje krytycznych ocen, ktérych autorzy
twierdzg, ze nie wprowadzono jeszcze wystarczajacych
requlacji, by zabezpieczy¢ podatnikow, konsumentdéw i system
bankowy przed ryzykiem kolejnego kryzysu.

0 tym, kto jest winien kryzysu napisano juz wiele ksigzek,
referatéw i artykutow. Wszystkie argumenty majg jeden wspdlny
mianownik — chciwo$¢. Faktem jest natomiast, Zze zZaden z
prezesdw czy wysokich menedzerdéw bankowych z Wall Street nie
zostat postawiony w stan oskarzenia za role w kryzysie
finansowym, niewielu tez poniosto odpowiedzialnos¢ finansowq.
»,0jcom” kryzysu przyjrzato sie tymczasem The Center for Public
Integrity — amerykanska organizacja pozarzadowa zajmujgca sie
pietnowaniem naduzy¢ wtadzy, biznesu i medidéw. Ponizej
znajdujg sie informacje na temat 5 prezeséw (i ich majatkow)
instytucji ktdére w duzej mierze przyczynity sie do sytuacji na
Swiatowym rynku finansowym po 2008 roku.

TROCHE WIECEJ O GLOWNYCH BOHATERACH

Richard Fuld — prezes Lehman Brothers. Bankructwo Lehman
Brothers — inwestycyjnego giganta z Wall Street wywotato
panike na gietdzie i fale kolejnych upadtos$ci. 0d 16 lat
bankiem kierowat wowczas Richard Fuld. Jego rzady doprowadzity
do sytuacji, w ktdérej bank stat sie gigantem na glinianych
nogach — na kazdego dolara kapitatu miat 40 dolardéw dtugu. I
wreszcie upadt. Mimo ze w 2008 roku Fuld stracit prace i
miliony (gigantyczny pakiet akcji w Lehman Brothers stat sie
bezwartosciowy), jego niezaleznos¢ finansowa pozostata bez
zmian. Jak wynika z obliczen niezaleznych analitykéw — tylko w
latach 2000-2007 zarobit w kierowanym przez siebie banku 529
milionéw dolardw. Pienigdze przyniosta mu tez firma doradcza,
ktéorg zatozyt* juz po wybuchu kryzysu — Matrix Advisors.
Imponujagcy jest tez portfel posiadanych nieruchomosci.



Znajduja sie w nim m.in. warta 8 miliondéw dolaréw posiadtos¢ w
Greenwich niedaleko Nowego Jorku. Willa nad oceanem z basenem
i kortem tenisowym na Florydzie, ktérej wartos¢ ocenia sie na
10,6 mln dol. Formalnie od 2008 roku wtascicielkg jest
oczywiscie jego zona. Natomiast w Ketchum w stanie Idaho, ma
ogromne ranczo. Fuld od czasu upadku Lehman Brothers pozostaje
w cieniu, nie udziela wywiaddw, nie przeprosit, nie dziata
charytatywnie.

Jimmy Cayne - prezes Bear Stearns. Byty szef banku
inwestycyjnego Bear Stearns Jimmy Cayne, postanowit wycofad
sie catkowicie. Cho¢ dzi$ pamieta sie gtdéwnie Lehman Brothers,
to wtasnie od Bear Stearns rozpoczeto sie domino Swiatowego
kryzysu. Cayne odszedt* ze stanowiska dyrektora generalnego w
styczniu 2008 roku, dwa miesigce przed tym, jak zarzadzana
przez niego firma ostatecznie zawalita sie pod ciezarem
inwestycji hipotecznych. Przed upadkiem w sumie zarobi* ponad
376 mln dolardow. Do tego dochodzg liczne nieruchomosci. Oprécz
mieszkania w Plaza Hotel w Nowym Jorku (wartos¢ ok. 15 mln
dolaréw), razem z zong majg apartament na prestizowej Park
Avenue, wille na Jersey Shore oraz posiadtos¢ na Florydzie (8
mln dolardéw). Dotad nie ponidst Zzadnej odpowiedzialno$ci za
kryzys.

Charles Prince — byt szefem Citigroup. 0Odszedt wczesSniej, po
tym jak jego bank poinformowat o gigantycznej stracie na
funduszach hipotecznych — wynosita ona od 8 do 11 mld dolardw.
Zrezygnowat w listopadzie 2007 roku. Firma zaoferowata mu
jednak ,ztoty spadochron”, dajac mu ponad 30 mln dolarodw
odprawy. Prince przez siedem lat na posadzie CEO Citigroup
zarobit ponad 65 mln dolardow, a z premiami ponad 90 mln. Pod
koniec 2008 roku bank Citigroup otrzymat 45 mld dolardéw pomocy
od panstwa i przetrwat. Po odejsciu z Citi dotaczyt do
globalnej firmy konsultingowej Stonebridge. Zasiada w radach
nadzorczych Xerox i Johnsons&Johnsons. Ma dwa domy — w
Nantucket w Massachusetts (3,6 mln dolardéw) i North Palm Beach
na Florydzie (2,7 mln dolardéw). Prince jako jeden z



nielicznych przeprosit za kryzys i za straty nim spowodowane.

Stanley 0’'Neal — byt szefem banku Merrill Lynch do listopada
2007 roku. To wléwczas okazato sie, ze bank stracit 8 mld
dolaréw na papierach warto$ciowych zabezpieczonych hipoteksa.
0’'Neal prébowat jeszcze cos robic¢, chciat bez zgody zarzadu
sprzedac¢ bank, jednak nie zdazy*. Zostat zwolniony. Tak jak
poprzednicy nie odszedt z pustymi rekoma. Otrzymat odprawe w
wysokosci ponad 160 mln dol. Ma apartament na Park Avenue w
Nowym Jorku (kilkanascie mln dolardw) i dom w Edgartown w
stanie Massachusetts. Obecnie zasiada w zarzadzie Alcoa,
najwiekszego na $wiecie producenta aluminium.

Kenneth Lewis — byty dyrektor generalny najwiekszego banku w
USA — Bank of America. Koniec jego kariery to zakup przez ten
bank Merrill Lynch i Countrywide Financial. Szybko okazato sie
bowiem, ze nie byty to okazyjne zakupy. W ich wyniku bank
potrzebowat ogromnego wsparcia od rzadu. Lewis przeszedt na
emeryture we wrzesniu 2009 roku z odprawg 83 mln dolardéw. Do
chwili odejs$cia zarobit* tez ponad 86 mln dolaréw na sprzedazy
akcji oraz ponad 52 mln z nagrdéd i wynagrodzenia. W ciagu
ostatnich dwéch lat Lewis sprzedat wraz z zong dwa domy -
jeden w Charlotte w Pétnocnej Karolinie (3 mln dolardw) i inny
w Aspen w stanie Kolorado (13 mln dolaréw). Jest wcigz
wtascicielem mieszkania w Naples na Florydzie (4 mln dolaréw).
Takze nie odpowiedziat za kryzys, ktdéry zostat wywotany przez
Bank of America i inne banki.

Spér o to, kto ma najwiecej na sumieniu, bedzie trwat jeszcze
dtugo. Na pewno dzi$ nie jestesmy bardziej bezpieczni niz
latem 2008 roku. I nadal pozostajemy z serig pytan na ktoére
ciezko odpowiedzie¢ nawet czot*owym Swiatowym ekonomistom: Czy
kryzys juz sie skofAczyt? Czy jest juz tylko w naszych gtowach?
Jak sie zmienita rzeczywistos¢ w ciggu minionych lat? Czego
sie przez ten czas nauczylismy?

Autorstwo: Mamona
Zrédta: AferyFinansowe.pl, WolneMedia.net
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