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Globalne konsekwencje
kryzysu finansowego w Grecji

Wprowadzenie

W maju 2000 r. Komisja Europejska na wniosek Rady UE zdecy-
dowala, ze Grecja moze wstgpi¢ do unii walutowe;j. Dzieki oszustwom
oraz manipulacji Grecja weszla do strefy euro 1 stycznia 2001 r.
O oszustwach tych dowiedziano sie dopiero w 2009 r., kiedy premie-
rem Grecji zostal Jeorjos Papandreu. Okazalo sie wowczas, ze wyso-
ko$¢ deficytu budzetowego w 2009 r. osiagnela poziom 12,7% PKB,
a nie 6% — jak zapowiadal wcze$niejszy rzad, i ze Grecja ukrywala
prawdziwg wysoko$¢ deficytu budzetowego za pomoca transakcji
finansowych. Jedna z takich transakeji przeprowadzona zostata z ban-
kiem Goldman Sachs, ktéry zaoferowal Grecji swap. Dostala ona
wowczas pienigdze umozliwiajace obnizenie deficytu, w zamian za
przyszle przychody pochodzace z oplat lotniskowych. Wspomniany
bank zaoferowal réwniez greckiemu rzadowi zakup okre$lonych
instrumentow finansowych, dzieki ktorym zatuszowalby dtugi stuzby
zdrowia. Innym bankiem, ktory bral udzial w tego typu transakcjach,
byt JPMorgan Chase.

Pierwsze nieuczciwe kontrakty Grecja zawierala juz w roku 2001,
czyli zaraz po wstgpieniu do unii walutowej, a niewykluczone, ze
sytuacje takie mialy miejsce rowniez weze$niej.' Oznaczaloby to, ze jej
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przystapienie do strefy euro opieralo sie wylacznie na sfalszowanych
wynikach ekonomicznych.? Skupienie sie jedynie na chwilowym spel-
nieniu kryteriow konwergencji oraz zbyt male reformy w zakresie np.
poprawy klimatu inwestycyjnego czy uelastycznienia rynku pracy
powodowaly dalszy spadek konkurencyjno$ci gospodarki Grecji,
nawet po przyjeciu przez nig wspolnej waluty.3

Wedlug opinii wielu ekspertobw UE niejednokrotnie przymykata
oczy na nieuczciwe postepowanie Grecji. Wynikalo to gléwnie z checi
jak najwiekszego rozbudowania unii walutowej, dzieki czemu euro
mogloby skutecznie konkurowac¢ z amerykanskim dolarem. Rowniez
Francja byla zwolennikiem takiego myslenia. Paryz nie chcial, aby ist-
niejaca unig walutowa rzadzily Niemcy. Pozostale panstwa posiada-
jace wspolng walute takze nie zawsze przestrzegaly ustalonych w trak-
tatach zasad dotyczacych przede wszystkim dyscypliny budzetowe;.
W roku 2003 Niemcy oraz Francja naruszyly Pakt Stabilnos$ci
i Wzrostu, utrzymujac deficyt na poziomie powyzej 3% PKB, a Wlochy,
ktore wowcezas obejmowaly prezydencje, nie wyciagnely wobec nich
zadnych konsekwencji.# Wprawdzie Komisja Europejska zapropono-
wala obcigzenie lamigcych zasady krajow sankcja finansowa, ale Rada
UE nie poparla tego pomyshu. Pozostale panstwa byly wéwczas prze-
konane, ze jesli Niemcy i Francja nie poniosa konsekwencji swoich
czyndw, to w przyszlosci inne kraje rowniez beda traktowane na pre-
ferencyjnych warunkach.5 Drugim powodem takiego stanu rzeczy byt
fakt, ze kazde panstwo czlonkowskie chcialo zachowaé poprawne sto-
sunki z dwoma najwazniejszymi w UE krajami.®

Kryzys zwigzany z zadluzeniem publicznym Grecji ujawnil sie
wyraznie na poczatku 2010 r., kiedy nie byla ona w stanie samodziel-
nie zdoby¢ Srodkow na rynku finansowym, by pokry¢ swoje potrze-
by. Na mocy porozumienia zawartego w maju 2010 r. miedzy Grecja
a UE i MFW przyznano jej pomoc finansowa w formie pozyczek

2 P.Bagus, Tragedia euro, Warszawa 2011, S. 31—35.

3 http://www.mf.gov.pl/_files_/euro/raporty/rzadowe/6_ramy_dok_uzupelnia-
jacy_grecja.pdf (dostep 28.03.2013)

4 Integracja europejska, red. A. Marszalek, Warszawa 2004, s. 136—148.

5 H. Koziel, Wysokie koszty nieuzasadnionej poblazliwosci, op.cit., s. F4—F5.

¢ M. Gruszczynski, Wprowadzenie euro w kontekscie kryzysu finansowego 1 efek-
tywnosé rynku walutowego w: Globalny kryzys a jednoczqca sie Europa, red.
W. Siwinski, D. Wojtowicz, Warszawa 2010, s. 99—100.
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w wysoko$ci 110 mld euro. Wyplate kolejnych transz tej pomocy
uwarunkowano uzyskaniem przez Grecje pozytywnej oceny realizacji
programu redukeji wydatkéw i réznych dzialan restrukturyzacyjnych
w gospodarce.” Dlugotrwale protesty spoleczne sprawily, ze realiza-
cja przez Grecje wspomnianego programu dostosowawczego nie
poprawila stanu finans6w publicznych, nie zahamowano wzrostu re-
lacji dlugu do PKB, co negatywnie wplynelo na sytuacje na rynku
pracy. W 2011 r. Grecja odnotowala trzeci raz z rzedu recesje (spadek
PKB o 6,9%), a stopa bezrobocia osiggnela 21% czynnej zawodowo
ludnoSci.

Czynniki te zadecydowaly o potrzebie wynegocjowania przez Gre-
cje kolejnego, drugiego pakietu pomocowego. W marcu 2012 r. udalo
sie jej zdoby¢ pomoc finansowa od krajéw strefy euro i MFW w wyso-
koéci 130 mld euro, do wyplaty do konca 2014 r. W porozumieniu Gre-
¢ji i wierzycieli prywatnych, zawartym w marcu 2012 r., przyjeto, ze
restrukturyzacja greckiego dlugu publicznego wobec podmiotow
zagranicznych (gléwnie niemieckich) bedzie miala forme wymiany
obligacji skarbowych (bond swap) na nowe, o warto$ci nominalnej
zredukowanej o 53,5% w stosunku do warto$ci starych, zmniejszonym
oprocentowaniu i terminie splaty wydluzonym z 15 do 30 lat. Oznacza
to zredukowanie greckiego dtugu o 100 mld euro, co ma sie przyczynic¢
do zmniejszenia relacji dlugu publicznego do PKB z okolo 160%
w 2011 r. do okolo 120% w 2020.%

Przyczyny wybuchu kryzysu finansowego

Ekonomisci od dawna spieraja sie o przyczyny wystepujacych od
co najmniej szeSciu lat zawirowan w gospodarkach poszczeg6lnych
panstw oraz na globalnym rynku finansowym. Nie tylko przyczyny
obecnego kryzysu sa nie do konca jasne. Roéwniez podloze krachu
w latach 30. XX w. zostalo rozpoznane oraz zbadane dopiero trzy
dekady pozniej przez Miltona Friedmana. Do dwczesnego kryzysu

7 L.Oreziak, Restrukturyzacja dtugu jako potencjalny skutek kryzysu zadtuzenia
niektoérych krajow strefy euro, ,Sprawy Miedzynarodowe” nr 2/2011, s. 36.

8 Zob. szerzej: P.Kalka, Unia Europejska wobec kryzysu finanséw publicznych
w strefie euro, ,Przeglad Zachodni” nr 2/2012, s. 145-150.
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przyczynil sie amerykanski bank centralny, Fed, ktéry pozwolil na spa-
dek podazy pienigdza, zamiast zwiekszyc¢ ja, gdy pojawily sie pierwsze
oznaki recesji.? Kryzys fiskalny, ktéry pojawil sie w strefie euro, uwa-
zany jest za jeden z glownych skutkow kryzysu finansowego z 2007 r.
w USA. W rzeczywisto$ci jednak tylko w Irlandii oraz w Hiszpanii zla
sytuacja finanséw publicznych byla spowodowana ratowaniem ban-
koéw. Problemy wywolalo pekniecie banki na wewnetrznych rynkach
Irlandii i Hiszpanii, a nie wylgcznie w Stanach Zjednoczonych.
W innych panstwach, mianowicie we Wloszech oraz Grecji, dlug pub-
liczny narastal przez dlugi okres, czyli zaczal rosnac jeszcze przed
recesja w USA. Jednak tamtejszy kryzys wplynal znaczaco na zwiek-
szenie sie deficytow budzetowych oraz dlugéw publicznych pozosta-
tych krajow unijnych.'°

Analizujac sytuacje poszczeg6lnych panstw, ekonomiéci coraz cze-
Sciej zastanawiajg sie, jaki wymiar mialby obecny kryzys finansowy,
gdyby strefa euro nie istniala. Wloski lir, grecka drachma, portugal-
skie escudo, irlandzki funt oraz hiszpanska peseta na pewno straciltyby

Wykres 1. Pozycja konkurencyjna wybranych panstw:
% zmiany jednostkowych kosztow pracy
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Zrédlo: M. Kalinowski, M. Pronobis, Gospodarka. Nowe perspektywy po kryzysie,
Warszawa 2010.

9 D.Rosati, Przyczyny i mechanizm kryzysu finansowego w USA, ,,Ekonomista”
nr 3/20009, s. 336—341.
1o G, Siemionczyk, Niegasnqcy spor o zrédla kryzysu, ,,Rzeczpospolita” nr 28/2012,
s. B8.

60



T.Sporek, Globalne konsekwencje kryzysu finansowego w Grecji

na warto$ci w stosunku do marki niemieckiej. Dzieki strefie euro kon-
sekwencje kryzysu mialy nieco lagodniejszy charakter. Jednak nie
oznacza to, ze chroni ona panstwa przed wystepowaniem recesji. Unia
monetarna charakteryzuje sie sztywnym kursem walutowym i malg
mozliwo$écia wykorzystywania autonomicznych §rodkéow polityki pie-
nieznej, dlatego konieczne jest zachowanie odpowiednich relacji kon-
kurencyjnych miedzy gospodarkami.

Jak wynika z wykresu 1., pokazujacego pozycje konkurencyjna
wybranych panstw, mozna zauwazy¢, ze gospodarki tych krajow, kiedy
objal je kryzys, znaczaco tracily pozycje konkurencyjna w stosunku do
Niemiec.!* W latach 2000—2010 jednostkowe koszty pracy w Grecji
wzrosly o 23% w poréwnaniu z notowanymi w Niemczech.*?

Na wykresie 1. wida¢ wystepujaca luke konkurencyjnosci miedzy
Niemcami i innymi krajami peryferyjnymi, takimi jak Grecja, Wlochy
oraz Hiszpania. Wraz z biegiem lat zauwazy¢ mozna, ze jednostkowe
koszty pracy w Niemczech zmniejszajg sie, natomiast w Grecji, Hisz-
panii i we Wloszech wzrastaja.

Istotne jest rowniez, ze strefa euro jako calo$¢ od dawna cechowata
sie zrbwnowazonym bilansem obrotéw biezacych. Jednak w przy-
padku poszczegdlnych panstw rownowaga ta nie jest niestety zacho-
wana. W unii walutowej jedynie Niemcy oraz Holandia maja nadwyzki
w obrotach biezacych, z kolei Hiszpania, Portugalia oraz Grecja
posiadaja wysokie deficyty. W 2006 r. nadwyzka obrotéw biezacych
Holandii wynosila 64 mld dol., natomiast Niemiec az 190 mld dol.
W tym samym roku Hiszpania miala deficyt w wysokos$ci 111 mld
dol., Grecja 30 mld dol., Portugalia 19,5 mld dol.*4

Grecki kryzys trwa juz prawie cztery lata. Rozpoczat sie jesienig
2009 r., czyli po tym, jak nowo wybrany rzad Jeorjosa Papandreu
dowiedzial sie, ze poprzedni rzad falszowal dane odnoszace sie do defi-

1 M. Kalinowski, M. Pronobis, Gospodarka. Nowe perspektywy po kryzysie, War-
szawa 2010, S. 75.

2 P, Stanek, Zmiany regulacji rynku finansowego w Unii Europejskiej w konsek-
wengji Swiatowego kryzysu gospodarczego w: Natura i réznorodnosé przebiegu swia-
towego kryzysu gospodarczego, Warszawa 2011, s. 38—40.

13 T.Sporek, Globalny kryzys finansowy i sposoby jego przezwyciezenia w roz-
nych regionach $wiata w: Finansowe determinanty wzrostu w gospodarce globalnej,
red. J.L. Bednarczyk, Warszawa 2010, s. 12—15.

14 M. Kalinowski, M. Pronobis, Gospodarka. Nowe perspektywy..., op.cit., s. 76—77.
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cytu finans6w publicznych. Dopiero wtedy okazalo sie, jak wcze$niej
wspomniano, ze przez dlugi okres statystyki finanséw publicznych
byly falszowane za pomoca skomplikowanych transakeji finansowych,
przeprowadzanych z udzialem zachodnich bankéw inwestycyjnych.
Grecja ma bardzo wysoki dlug publiczny, ktéry zwiekszyt sie z 99%
PKB w roku 2007 do 160% w 2012. Rzad grecki borykal sie rowniez
z problemami ze zmniejszeniem deficytu finans6w publicznych, ktéry
wynosi okolo 10% PKB.*5

Grecja nie byla wystarczajaco przygotowana do wejécia do unii
walutowej. Spadek konkurencyjnosci gospodarki przed wej$ciem Gre-
cji do strefy euro i spelienie kryteriow konwergencji w oparciu
wylacznie o dorazne $rodki $wiadezyly o tym, ze kraj w ogoble nie jest
przygotowany do operowania wspodlna waluta. Nisko oprocentowane
srodki, ktére pochodzily z emisji obligacji, wykorzystywano przede
wszystkim na biezaca konsumpcje.

Kiedy omawiane juz wcze$niej oszustwa greckiego rzadu, majace
na celu wejécie do unii walutowej, wyszly na jaw, staly sie powodem
obnizenia ocen wiarygodnoS$ci kredytowej Grecji przez kilka agencji
ratingowych, co przyniosto spadek cen greckich aktywéw na rynkach
finansowych.

W 2009 r. rating Grecji zostal obnizony do poziomu A przez agen-
cje ratingowa Fitch. Ratingi tego panstwa obnizone zostaly rowniez
przez takie agencje jak S&P oraz Moody’s. W rezultacie papiery skar-
bowe w Grecji uzyskaly status obligacji §mieciowych, co spowodowalo,
ze instytucje finansowe przestaly sie nimi interesowac.'¢

Wedtug opinii licznych ekonomistow Grecja jest krajem, w ktorym
mamy do czynienia z duza liczba absurdalnych przepiséw, korupcji
i branzowych przywilejow. Do 2011 r. bylo tam przykladowo az 130 za-
mknietych zawodow. Istnieje wiele trudno$ci uniemozliwiajacych roz-
poczecie pracy w okreS§lonych zawodach. Konieczne jest spelnienie
licznych warunkow oraz zdobycie odpowiedniej licencji. Problem ten
dotyczyt takich profesji jak inzynier, farmaceuta, takséwkarz czy tez
kioskarz.'” Wedlug licznych danych uwolnienie tych zawodéw spowo-

5 H. Koziel, Dzieje greckiej eurokatastrofy, ,Rzeczpospolita” nr 40/2012, s. BS.

16 http://www.mf.gov.pl/_files_/euro/raporty/rzadowe/6_ramy_dok_uzupelniaj
acy_grecja.pdf (dostep 4.01.2013).

7 H. Koziel, Skorumpowane i nieefektywne panstwo, ,Rzeczpospolita” nr 40/2011,
s. B8.
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dowaloby zwiekszenie greckiego PKB o okoto 10%. W 2011 r. podjeto
decyzje o zmniejszaniu ograniczen w dostepie do okreslonych zawo-
dow. Wywolalo to jednak dosy¢ duza fale protestow. Protestowali
przede wszystkim przedstawiciele wspomnianych zawodow, ktorzy
dzieki ograniczeniom korzystali z uprzywilejowanej pozycji rynkowe;j.
Jednak w lipcu 2011 r. wprowadzono ustawe, ktéra zmniejszala wyste-
pujace na rynku pracy ograniczenia.'®

Wykres 2. Stan greckiej gospodarki w latach 2009-2012
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Zrodlo: H.Koziel, Dzieje greckiej eurokatastrofy, ,Rzeczpospolita” nr 40/2012,
s. BS.

Innym problemem wystepujacym w Grecji jest dosy¢ wysoki sto-
pien korupcji. Jak wynika z wielu statystyk, przecietny Grek zaplacit
w 2010 r. okolo 1492 euro lapéwek. Bylo to az 0 9% wiecej niz w roku
2009."

8 T, Sporek, Wplyw kryzysu finansowego na globalizacje gospodarki Swiatowej.
Diagnoza i konsekwencje dla Polski, Katowice 2010, s. 203—228.
9 H. Koziel, Skorumpowane i nieefektywne panstwo, op.cit., s. B8.
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Obawiajac sie rozszerzenia kryzysu na inne kraje nalezace do unii
walutowej, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i instytucje Unii
Europejskiej sporzadzily projekt dzialan, ktére mialaby zrealizowac
Grecja, aby otrzymac pomoc od UE oraz MFW. Zaprezentowano takze
system reform, ktorych celem byto zwiekszenie konkurencyjnosci gos-
podarki greckiej i zréwnowazanie finanséw.

Warunki udzielania przez UE pomocy panstwom czlonkowskim
okreslone sg w Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Gtowna
zasadg tworzenia unii walutowej byl brak konieczno$ci splacania swo-
ich wzajemnych dlugéw przez kraje czlonkowskie. Zmiana przepisow
traktatowych czy tez wprowadzenie nowych, w celu udzielenia pomocy
finansowej Grecji, nie byly w ogo6le rozpatrywane, poniewaz wymaga-
lyby dosy¢ dlugiego procesu legislacyjnego. Jedynym sposobem utwo-
rzenia funduszu stabilizujacego dla tego kraju bylo przyjecie, ze zla
kondycja finanséw publicznych spowodowana jest nadzwyczajna
sytuacja, na ktéra nie mialo wplywu panstwo.z°

Dzialania majace na celu ratowanie panstw
pograzonych w kryzysie

Obnizenie ratingoéw Grecji wywolalo pogorszenie sytuacji na jej
rynku, dlatego zmuszona byta do przyjecia w maju 2010 r. wartego 110
mld euro pakietu pomocowego od Unii Europejskiej oraz Miedzyna-
rodowego Funduszu Walutowego.?* W zamian za to zobowigzala sie do
przeprowadzenia wielu niezbednych reform. Wdrazanie reform kon-
trolowane miato by¢ przez MFW oraz instytucje unijne. Jednak to nie
rozwigzato greckich problemoéw. 22 lipca 2011 r. UE przyznala Grecji
nastepny pakiet pomocowy, w wysokosSci 130 mld euro, oraz zapowie-
dziala redukcje jej zadluzenia, o czym wspomniano we wstepie.>?

W Atenach i innych miastach czesto dochodzilo do zamieszek spo-
wodowanych zmianami, jakie rzad wprowadzal w greckiej gospodarce.

20 http://www.mf.gov.pl/_files_ /euro/raporty/rzadowe/6_ramy_dok_uzupelniaj
acy_grecja.pdf (dostep 6.04.2013).

2t 1, Oreziak, Ryzyko rozpadu strefy euro. Rola Banku Centralnego w tagodzeniu
kryzysu zadhizenia publicznego, ,Sprawy Miedzynarodowe” nr 2/2012, s. 5—8.

22 H, Koziel, Dzieje greckiej eurokatastrofy, op.cit., s. B8.
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W pazdzierniku 2011 r. demonstrowalo prawie 70 tys. zwigzkowcow
i byl to najwiekszy protest od maja 2010 r., gdy Grecy zmuszeni zostali
do skorzystania z pomocy zewnetrznej. Sadzono wowczas, ze pakiet
o wartosci 110 mld euro na tyle wspomoze grecka gospodarke, ze kry-
zys nie obejmie innych panstw. Podczas posiedzen parlamentarnych
wprowadzono nowe ograniczenia dotyczace m.in. redukeji zatrudnie-
nia w sektorze publicznym, zmniejszenia emerytur przekraczajacych
1 tys. euro o 20%, zmniejszenie progu, do ktorego Grecy nie placili
podatkoéw, z 8 do 5 tys. euro.?3

Wielko$¢ unijnej pomocy, jaka mialaby by¢ oferowana Grecji, roz-
patrywana byla na wielu unijnych szczytach. 16 lipca 2011 r. na prze-
wodniczacego unijnych szczytow wybrano szefa Rady Europejskiej
Hermana Van Rompuya.>4

Na dwoch z nich, najpierw calej UE, a nastepnie wylacznie strefy
euro, opracowano plan ratowania strefy euro (przedstawiony 23 paz-
dziernika 2011 r.), w ktérym starano sie przekona¢ $wiatowa finan-
sjere, aby zmniejszyla dlug Grecji o 50%. Juz w lipcu 2011 r. banki
podjely decyzje, ze zredukuja grecki dlug o 21%, ale nadal to bylo za
malo. Na omawianym szczycie 23 pazdziernika 2011 r. podejmo-
wano decyzje nie tylko dotyczace Grecji, lecz rowniez dokapitalizo-
wania bankéw oraz zwiekszenia zakresu dzialania Europejskiego
Funduszu Stabilno$ci Finansowej powolanego dla ratowania bankru-
tujacych panstw.?s EFSF dysponuje obecnie 440 mld euro, z czego
17,7 mld euro przeznaczono na pozyczke dla Irlandii, 22,5 mld euro
skierowano do Portugalii, natomiast 109 mld euro przyznano Grecji,
jako drugi pakiet pomocowy. 80 mld euro wyasygnowano na do-
kapitalizowanie bankéw, a pozostala cze$¢ funduszu, mianowicie
210,8 mld euro, zostala przeznaczona na wykorzystanie w operacjach
gwarantowania emisji obligacji krajow strefy euro na rynku pier-
wotnym.2¢

23'W. Lorenz, Grecja ponownie sparalizowana strajkami, ,Rzeczpospolita” nr 245/
2011, s. B4.

24 A, Slojewska, Bilionowe gwarancje dla strefy euro, ,Rzeczpospolita” nr 245/2011,
s. B4.

25 A. Slojewska, Sposoby na eurokryzys, ,,Rzeczpospolita” nr 245/2011, s. A1.

26 Zob. szerzej: L. Oreziak, Ryzyko rozpadu..., op.cit., s. 15—18.
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Wykres 3. Europejski Fundusz Stabilnosci Finansowej, w mld euro
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Zrbdlo: A.Slojewska, Bilionowe gwarancje dla strefy euro, ,Rzeczpospolita”
nr 245/2011, s. B4.

Mechanizm funkcjonowania EFSF dziala w okre$lony i specyficzny
sposob. Panstwo, ktére chce pozyskaé pienigdze na rynku, za ktére
inwestorzy zadaja duzego oprocentowania, zwraca sie do funduszu
o gwarancje. W zamian za spelnienie szczeg6lowo okre$lonych warun-
kow makroekonomicznych moze otrzymac¢ gwarancje oraz mniejsze
oprocentowanie na rynku. Ten pomyst byl poczatkiem powstawania
euroobligacji, to znaczy wspoOlnych papierow dla strefy euro. Zla
strong ubiegania sie o gwarancje EFSF jest postrzeganie kraju, ktory
wystepuje z taka pro$ba, jako bankruta.

Kolejny szczyt, zwolany na 27 pazdziernika 2011 r., mial zgroma-
dzi¢ jedynie przywodcow strefy euro. Dopiero po sprzeciwie Davida
Camerona zmieniono agende. Premier Wielkiej Brytanii, poparty
przez szefa rzadu szwedzkiego Fredrika Reinfeldta, zazadatl konsulta-
¢ji na temat istotnych spraw strefy euro. Dla Wielkiej Brytanii losy
wspolnej waluty maja duze znaczenie, poniewaz jej gtownym partne-
rem handlowym sa wladnie kraje strefy euro. Szczyt ten rozpoczat sie
spotkaniem wszystkich panstw czlonkowskich, a nastepnie zostal
zawezony do panstw nalezacych do unii walutowej.?” Przyjeto na nim

27 A. Slojewska, Londyn nie godzi sie na dwie Europy, ,Rzeczpospolita” nr 249/2011,
s. Ag—A10.
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pakiet antykryzysowy, ktory zawieral wszystkie wcze$niej planowane
elementy, a mianowicie: zredukowanie greckiego dlugu, kolejne
pozyczki, dokapitalizowanie bankéw, umocnienie EFSF oraz koniecz-
no$¢ poprawy zarzadzania gospodarczego w unii walutowej.?®

Wykres 4. Potrzeby kapitalowe bankéw w Europie, w mld euro
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Zrodlo: A. Slojewska, Jest plan dla strefy euro, rynki w gore, ,Rzeczpospolita”
nr 252/2011, s. B2.

Najtrudniejsze we wdrazaniu pakietu antykryzysowego byto naklo-
nienie prywatnych wierzycieli do zredukowania greckiego dlugu.
Zgodnie z przygotowanym przez EBC, MFW oraz Komisje Europejska
raportem, Grecja nie ma mozliwo$ci samodzielnego splacenia swoich
zobowigzan wynoszacych 360 mld euro, co stanowi 165% PKB. Pod-
czas brukselskiego szczytu po jednej stronie ronda Schumana obrado-
wali przywddcy krajow strefy euro, natomiast po drugiej — bankowcy,
na czele z szefem Institute of International Finance Charlesem Dal-
larg, ktory jest przedstawicielem $wiatowych organizacji finansowych.
Po wielu godzinach obrad przedstawiciel strony bankowej zaproszony
zostal na obrady krajéw strefy euro, gdzie przedstawiono mu osta-
teczny plan redukcji greckiego dlugu o 50%.2° Podczas spotkania

28 A.Slojewska, Jest plan dla strefy euro, rynki w gore, ,Rzeczpospolita” nr 252/
2011, s. B2.
29 Tbidem, s. B2—B3.
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w Brukseli Angela Merkel podkreslala rowniez kilkakrotnie, ze ,kry-
zys daje historyczng mozliwosé dokonania zmian w konstrukcji unii
walutowej oraz zaszczepienia w Europie niemieckiej kultury stabil-
nosci budzetowej. Na poczqtku konieczne jest jednak rozwigzanie
krétkoterminowych probleméw dotyczqcych przede wszystkim Gre-
¢ji, bankéw oraz EFSF”.3°

Ustalenia pakietu antykryzysowego podjete podczas brukselskiego
szczytu dotyczyly:

Grecji:

68

zredukowanie greckiego dlugu o 50%,

MFW oraz unia walutowa przekaza Grecji 100 mld euro,
Komisja Europejska bedzie kontrolowaé¢ reformy gospodarcze,
unia walutowa przygotuje gwarancje na 30 mld euro, ktore be-
da stanowi¢ zabezpieczenie wyplat ze zrestrukturyzowa-
nych obligacji w przyszlos$ci (przyjete instrumenty powinny
pomoc w zmniejszeniu greckiego dlugu ze 165 do 120% PKB
W 2020 1.);

Europejskiego Funduszu Stabilno$ci Finansowej:

zasoby EFSF maja sie powiekszy¢ z 440 mld euro do biliona
euro,

fundusz bedzie moégl podejmowaé elastyczne dzialania, nie
tylko dotyczace emisji na rynku pierwotnym, lecz rowniez sku-
powania obligacji na wtornym rynku oraz dokapitalizowania
bankoéw,

podejmowane beda dwa dzialania: pierwsze dotyczy¢ bedzie
gwarancji pokrycia czesci strat przez nabywcow nowych obliga-
¢ji rynkow wschodzacych unii walutowej; drugie polega¢ ma na
powolaniu nowej spéiki, ktéra gromadzi¢ bedzie fundusze
takich panstw jak Brazylia, Chiny oraz Rosja;

reform przeprowadzanych na rynkach wschodzacych:

zobowigzanie Wloch do podniesienia wieku emerytalnego do
67 lat, osiagniecie rownowagi budzetowej do 2013 r., osiagnie-
cie nadwyzki do roku 2014,

obietnica Hiszpanii dotyczaca przeprowadzenia reform na
rynku pracy;

30 A.Slojewska, Strefa euro szuka ratunku, ,Rzeczpospolita” nr 251/2011, s. B2.
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e dokapitalizowania bankow:

— europejski nadzor bankowy przeprowadzil kontrole 70 instytu-
¢ji finansowych. Z przeprowadzonej kontroli tych instytucji
wynikalo, ze brakuje im okolo 106 mld euro kapitalow, aby
mogly osiagna¢ wspolczynnik wyplacalnosci na poziomie 9%;

— banki najpierw musza pozyska¢ kapital z prywatnych Zrodel,
nastepnie z budzetéw narodowych, a dopiero na koncu otrzy-
maja pomoc od EFSF. Czas przeznaczony na dokapitalizowanie
uplywa 31 czerwca 2012 r.3!

Jednym z zagadnien omawianych na szczycie, wspomnianych juz

w ustaleniach pakietu antykryzysowego, bylo rozwazanie wystosowa-
nia pro$by o pomoc do panstw, ktore posiadaja nadwyzki finansowe,
takich jak Brazylia, Rosja czy tez Chiny. Kreml obiecal zastanowi¢ sie
nad udzieleniem pomocy strefie euro, ale uczynitby to oczywiscie pod
kilkoma warunkami. Ceng za te pomoc mogloby by¢ przykladowo
zwiekszenie roli panstw wschodzacych w miedzynarodowych organi-
zacjach, np. Miedzynarodowym Funduszu Walutowym.32 Po unijnym
szczycie szef EFSF udal sie do Pekinu na rozmowy dotyczace tych
samych kwestii, co w przypadku Rosji. Wezesniej uzgodniona zostala
mozliwo$¢ stworzenia nowych celowych spélek z udzialem EFSF,
ktore gromadzilyby pienigdze pochodzace z krajéw spoza unii waluto-
wej. Najlepszym kandydatem, moggacym pomoc strefie euro, sa wlas-
nie Chiny, ktore posiadaja rezerwy dewizowe w wysokosci 3,2 bln dol.
Chiny musza mie¢ miejsca, gdzie beda mogly lokowa¢ swoje nadwyzki.
Nadal beda kupowa¢ obligacje EFSF, gdyz papiery gwarantowane
przez unie walutowa maja rating AAA. Jesli chodzi o udzial w nowych
spoltkach celowych, Pekin zachowuje dystans.33 Chiny, godzac sie na
propozycje przedstawicieli UE, moga zazada¢ w zamian kilku istot-
nych dla nich rzeczy. Zalezy im przede wszystkim na osiagnieciu sta-
tusu panstwa posiadajacego gospodarke rynkowa. Wazny jest dla nich
rowniez wiekszy dostep do europejskich rynkéw, mimo ze nie stosuja
sie do zasad wolnego rynku oraz prowadza nieuczciwa konkurencje.
Moga oczekiwaé rowniez wyciszenia krytyki dotyczacej lamania praw

31 A.Slojewska, Jest plan dla strefy euro..., op.cit., s. B2—B3.

32 A, Slojewska, Bilion na ratowanie Europy, ,Rzeczpospolita nr 252/2011, s. Al.

33 A. Slojewska, Chiny wylozq 100 mld euro na pomoc Europie?, ,Rzeczpospolita”
nr 253/2011, s. B2.
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czlowieka w tym panstwie. Nie ulega watpliwosci, ze Chiny otrzymaly
juz dosy¢ duza nagrode. Uzyskaly pewno$¢ poprawnego funkcjonowa-
nia obowiazujacego modelu panstwa oraz mozliwo$¢ przywrocenia
podzialu Swiata, gdzie dominowac beda obok USA. Wedtug opubliko-
wanego przez European Council on Foreign Relation w 2011 r. raportu
Chiny, korzystajac ze zwiekszajacej sie potegi wlasnej gospodarki oraz
stabnacej Europy, siegaja po strategiczne aktywa. Zdobywaja kontrole
nad infrastruktura kolejowa, portami, wykupuja przedsiebiorstwa,
ktore byly wezedniej wizytowka gospodarek panstw zachodnich.34

Duzo lepszym oraz bezpieczniejszym inwestorem niz Chiny bylyby
z pewnoscia bogate europejskie demokracje nienalezace do unii walu-
towej. Nad pomoca dla strefy euro zastanawiala sie Szwajcaria, nato-
miast Norwegia stanowczo odmoéwila, argumentujac to niechecia do
inwestowania pieniedzy pochodzacych z dochodéw z ropy naftowej
w watpliwy biznes.35

3 listopada 2011 r. mialo miejsce spotkanie przywdédcow G-20
w Cannes. Jednak szczyt ten nie przyniost odpowiedzi na podstawowe
pytania dotyczace walki z kryzysem. Zadne z panstw, do ktérych UE
zwracala sie z prosba o pomoc, nie zadeklarowalo checi uczestnictwa
we wzmocnieniu EFSF. Podczas posiedzenia grupy G-20 Stany Zjed-
noczone przekonywaly Francje oraz Niemcy, aby jak najszybciej stwo-
rzy¢ konkretny plan ratunkowy oraz przedstawié¢ sposéb wprowadze-
nia go w zycie. Dotychczasowe ustalenia opieraly sie bowiem jedynie
na pisemnych uzgodnieniach, nie przynoszac poprawy sytuacji w rze-
czywisto$ci. Amerykanie pokazali, ze obawiaja sie rozprzestrzenienia
sie kryzysu na caly $wiat.3¢ Wida¢ bylo rowniez, ze inne panstwa wcho-
dzace w sklad grupy G-20 mialy zastrzezenia do konkretnych decyzji
podejmowanych przez Europe, co dowodzilo, ze kraje Starego Konty-
nentu nie umieja poradzi¢ sobie z kryzysem. Poglad ten podzielali nie
tylko Amerykanie, ale rowniez takie kraje jak Australia, Rosja, Chiny
i Wielka Brytania. Podczas obrad ustalono, ze Miedzynarodowy Fun-
dusz Walutowy dostanie prawo kontrolowania panstwowych gospoda-
rek oraz otrzyma na ten cel odpowiednie $rodki pieniezne, bedace
dobrowolnymi wplatami panstw cztonkowskich lub uzyskane z emisji

34 W. Lorenz, Czy Chiny uratujq Europe?, ,Rzeczpospolita” nr 262/2011, s. By—B8.
35 A. Slojewska, Chiny wylozq 100 mld euro na pomoc..., op.cit., s. B2.
36 D. Walewska, Nowych podatkéw nie bedzie, ,Rzeczpospolita” nr 257/2011, s. A10.
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obligacji posiadajacych najwyzsze ratingi: AAA. MFW moze rowniez
wykorzysta¢ Srodki w wysokosci 280 mld euro, ktore otrzymat
w wyniku dokapitalizowania w 2008 r., czyli zaraz po wybuchu kry-
zysu.3”

Pierwsza proba sprawdzenia dzialania MFW dotyczylta przeprowa-
dzenia reform we Wloszech. Na szczycie w Cannes premier Berlusconi
staral sie unikngé kontrolowania gospodarki wiloskiej przez fundusz.
Jednak MFW bedzie kontrolowal i nadzorowal wprowadzanie reform
we Wloszech. Panistwo to ma drugi najwiekszy, po greckim, dlug pub-
liczny w unii walutowej, ktory wynosi ponad 120% PKB.3® Podczas
szczytu probowano rowniez sklonié¢ Grecje, aby przedstawila swj plan
wykorzystania przeznaczonego dla niej pakietu ratunkowego. Spor
dotyczacy tego pakietu spowodowal w Grecji kryzys polityczny, co
utrudnilo zaakceptowanie unijnej pomocy przez tamtejszy parlament.
Premier Papandreu zapowiedzial wowczas przeprowadzenie referen-
dum dotyczacego unijnej pomocy oraz greckiego czlonkostwa w unii
walutowej. Jednak prezydent Francji oraz kanclerz Niemiec zdolali
skutecznie wplynaé na Grekéw, aby odstapili od koncepcji przeprowa-
dzenia referendum.3?

Kolejne spotkania unijnych przywo6dcoéw nie przynosily konkret-
nych dzialann dotyczacych wyjscia strefy euro z kryzysu. Stanowily
jedynie zapewnienia, ze celem kazdego panstwa jest jednos$¢ Europy.
Podczas jednego ze spotkan przywodcow Wielkiej Brytanii oraz Nie-
miec, w listopadzie 2011 r., pojawily sie konflikty oraz rozbiezno$ci
dotyczace sposobow wyjscia z kryzysu. Spotkanie to miato uspokoic¢
obawy dotyczace powstania Europy réznych predkosci. Jednak Niem-
cy, jako najpotezniejsze panstwo w UE, oraz Wielka Brytania, uwa-
zana za najwieksza unijng gospodarke nienalezaca do unii walutowej,
maja calkowicie rézne wizje uporania sie z kryzysem.4® Wedlug
Niemiec, popieranych przez Francje oraz KE, korzystne byloby wpro-
wadzenie podatku od transakcji finansowych w UE, dzieki ktore-
mu latwiej byloby wyciagna¢ unijne kraje z dlugéw. Na ten pomysl nie

37 D.Walewska, Czy MFW uratuje Europe?, ,Rzeczpospolita” nr 258/2011, s. A8.

38 Tbidem.

39'W. Lorenz, Mozolne negocjacje koalicyjne w Grecji irytujq Bruksele, ,Rzeczpos-
polita” nr 260/2011, s. Ag—A10.

40W. Lorenz, Berlin i Londyn gotowe do kompromisu, ,Rzeczpospolita” nr 269/
2011, s. A9.
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zgadza sie jednak Wielka Brytania, poniewaz az jedna trzecia jej PKB
pochodzi wilaénie z transakcji przeprowadzanych przez londynskie
City.4* Opodatkowanie tych transakeji mogloby doprowadzi¢ do tego,
ze Swiatowy kapital przeniéstby sie w inne miejsce. Burze wywolal
rowniez szef frakcji CDU w Bundestagu, méwiac, ze wiekszo$¢ panstw
popiera pomysly Niemiec. Zareagowaly na to natychmiast brytyjskie
media, opisujac Niemcy jako kraj dazacy do dominacji w Europie.4*
Inng problematyczna kwestia poruszana na spotkaniu byly niemieckie
plany zwiekszenia integracji politycznej panstw unii walutowej, aby
w przysztoSci zapobiec stosowaniu przez nie lekkomyslnej polityki.
Wielka Brytania cechuje sie, wedlug Berlina, duzym niezdecydowa-
niem. Z jednej strony chcialaby unikngé¢ kryzysu, trzymajac sie
z daleka od problemoéow w strefie euro, z drugiej natomiast nie chce
straci¢ wplywéw oraz dopusci¢ do pogorszenia stosunkoéw gospodar-
czych i finansowych z krajami strefy euro.43

Wraz z uplywem czasu europejscy przywodcy przedstawiali coraz
to inne sposoby uporania sie z kryzysem. Odmienne stanowiska Nie-
miec, Francji i Wielkiej Brytanii prezentuje rysunek 1.

Walka z kryzysem, wedlug Angeli Merkel, powinna opiera¢ sie na
mozliwo$ci kontrolowania budzetéw narodowych przez Bruksele,
nakladaniu sankcji na panstwa, ktore nie beda przestrzegaly obowia-
zujacych progow dlugu publicznego oraz deficytu budzetowego, oraz
zmianie unijnych traktatow tak, aby mozliwe bylo utworzenie unii fis-
kalnej. Francja popiera Niemcy w sprawie dotyczacej wiekszej kontroli
budzetow krajow unijnych oraz w stosowaniu sankcji za nieprzestrze-
ganie zasad finansowych i budzetowych. Wezeéniej nie zgadzala sie na
propozycje Niemiec, ale w wyniku kryzysu i z powodu obaw odno$nie
do spadku wlasnego ratingu z poziomu AAA, poparla sugestie nie-
mieckiej kanclerz. Paryz postuluje jednak, zeby powstajaca unia fis-
kalna miala miedzyrzadowy charakter oraz zeby w jej sklad wchodzito
17 panstw strefy euro. Chce rowniez powstania eurorzadu, ktorego
zaczatek stanowia juz, wedlug niej, szczyty panstw nalezacych do unii

4T, Sporek, Wplyw kryzysu finansowego na gospodarke Wielkiej Brytantii, ,,Prze-
glad Zachodni” nr 4/2010, s. 201—208.

42 W. Lorenz, P.Jendroszczyk, Starcie unijnych gigantéw, ,Rzeczpospolita”
nr 268/2011, s. A10.

43 Ibidem.
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Rysunek 1. Odmienne stanowiska poszczegélnych panstw podczas
spotkan dotyczacych paktu stabilizacyjnego

B Organizacja osobnych euroszczytow
FRANCJA B Tworzenie osobnych instytucji
zarzadzania gospodarczego dla strefy
euro

v

B Dyscyplina budzetowa
NIEMCY B  Wtlaczenie do wspolpracy panstw
spoza strefy euro

v

B Ograniczenie europejskiej idei do
wspolnego rynku oraz wolnego
WIELKA handlu
BRYTANIA

v

Zrbdlo: opracowanie wlasne.

walutowej. Niemcy natomiast daza do zawarcia unii fiskalnej otwarte;j
dla wszystkich krajow, ktére beda chcialy utrzymywac¢ swéj budzet
pod kontrola. Nie widza takze konieczno$ci stworzenia strefy euro
z rzadem gospodarczym oraz wlasnymi instytucjami. Merkel zwraca
uwage na bardzo wazna role istniejacych juz instytucji unijnych,
takich jak Komisja Europejska czy Trybunal Sprawiedliwosci, ktory
jest sadem nie tylko dla strefy euro, ale dla calej Wspdlnoty.44
Posiedzenie Rady Europejskiej 8—9 grudnia 2011 r. dotyczylo kilku
waznych elementéw zwigzanych ze sprawami kryzysu finansowego
unii walutowej i uzgodniono na nim calo$ciowy pakiet dzialan doty-
czacy tworzenia unii fiskalnej.#5> Decydujacy wplyw na ksztalt wszel-
kich ustalenn mialy Niemcy.4¢ Przed rozpoczeciem szczytu przywodcy
Niemiec oraz Francji uzgodnili wspoélne stanowisko, ktére zamierzali

44 A, Slojewska, Berlin dogada sie z Paryzem?, ,Rzeczpospolita” nr 281/2011, s. A8.
45 W. Lorenz, Walka o ocalenie strefy euro, ,Rzeczpospolita” nr 282/2011, s. A12.
46 Frankfurter Allgemeine Zeitung”, 8.09.2011, s. 11.

73



Studia Europejskie, 3/2013

zaprezentowaé podczas spotkania. Niemcy, wkladajacy najwieksza
iloé¢ pieniedzy do funduszu majacego ratowac strefe euro, chca stwo-
rzenia unii fiskalnej, ktérej specyfika jest wdrazanie ostrej dyscypliny
budzetowej w krajach czlonkowskich oraz poddanie jej kontroli EBC
do momentu powolania ,rzadu gospodarczego” calego ugrupowania.

Na wspomnianym szczycie mialy zapa$¢ bardzo konkretne, po-
wazne decyzje rozpoczynajace zmiany instytucjonalne w UE. Opraco-
wano wiele wariantéw unijnej integracji. Pierwszym miala by¢ zmiana
Traktatu Lizbonskiego, ktora wymagalaby ratyfikacji przez wszystkie
kraje czlonkowskie. W przypadku niepowodzenia pierwszego wa-
riantu, zastgpiono by go unig fiskalng panstw nalezacych do strefy
euro, z mozliwo$cia wstapienia do niej innych chetnych krajow.
Kolejne zmiany mialyby dotyczy¢ narodowych konstytucji, do ktérych
wpisana zostalaby tzw. zlota regula, polegajaca na konieczno$ci finan-
sowania biezacych wydatkow panstwa z biezacych dochoddéw i prze-
znaczenia pozyczek jedynie na dlugoterminowe inwestycje. Francja
oraz Niemcy proponowaly rowniez wprowadzenie do traktatu auto-
matycznych sankcji dla panstwa lamigcego zasade deficytu budzeto-
wego. Sugerowano takze, aby decyzje dotyczace ratowania panstw
strefy euro dotknietych kryzysem podejmowane byly wiekszoscia glo-
séw, a nie jednomys$lnie, jak teraz.4”

Wspominanych zmian traktatowych obawiali sie szefowie unijnych
instytucji, twierdzac, ze nie kazdy kraj pomys$lnie przejdzie procedure
ratyfikacji. Wedlug nich lepszym rozwigzaniem byloby wprowadzenie
nieduzych zmian w traktacie, ktére nie wymagalyby ratyfikacji, lecz
jednomyslnej zgody 27 krajow.4® Podczas brukselskiego szczytu 9
grudnia 2011 r. stworzeniu unii fiskalnej sprzeciwili sie jednak pre-
mierzy Wielkiej Brytanii oraz Czech, wiedzac, ze nie uda im sie ratyfi-
kowaé¢ zmian traktatu. Dlatego nowe zasady wprowadzone zostang
umow3q miedzyrzadowa krajow strefy euro, jak réwniez dla chetnych
spoza unii walutowej, ktorzy podpisza odpowiednia umowe zgodnie
z postanowieniami eurogrupy. Umowa taka ma wady, skoro jednak
nie jest mozliwa zmiana traktatu UE, to konieczna jest tego typu
wspolpraca. Jak wynika z projektu umowy miedzyrzadowej, wszystkie

47 A. Slojewska, K.Zuchowicz, Berlin i Paryz wreszcie mowiq jednym glosem,
»Rzeczpospolita” nr 283/2011, s. A10.
48 A. Slojewska, Unia wciqz jeszcze razem, ,Rzeczpospolita” nr 286/2011, s. A10.
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najwazniejsze ustalenia podejmowane beda w gronie krajow nalezg-
cych do unii walutowej. Inne panstwa czlonkowskie spoza strefy euro,
nawet je$li podpisza te umowe, beda otrzymywaly tylko informacje
o postanowieniach eurogrupy.4® Dla powodzenia przedsiewziecia nie-
zbedny jest podpis 12 z 17 krajow strefy euro, natomiast inne panstwa
nie majg takiego obowiazku.

Dla zadluzonych czlonkow unii walutowej nowy traktat jest
nastepnym zrédlem kar. Jednak nie maja wyjscia, gdyz kraje, ktore
ratyfikuja umowe, beda mogly korzystaé¢ z Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci. Tak postanowily Niemcy, ktore uzalezniaja swoja hojnosc
od przyjecia niemieckiej kultury oszczedzania. EMS jest liczacym 500
mld euro funduszem ratunkowym unii walutowej, ktéry rozpoczal
dzialanie 1 lipca 2012 r.5° Wielka Brytania, cho¢ nie nalezy do unii
walutowej, mogla jako kraj cztonkowski UE zawetowaé kazdg zmiane
traktatowa.5* Swoja decyzje argumentowala ochrong interesu narodo-
wego. Nie popierala tez sposobu, w jaki inne kraje chcialy ratowaé
strefe euro, uzywajac do tego zmian traktatowych.5* Czechy natomiast
twierdzily, ze nie sa odpowiednio reprezentowane na organizowanych
szczytach, boja sie o swoja suwerennos$c, jak rowniez przewidujg pro-
blemy dotyczace ratyfikacji, ktéra mogtaby spowodowaé polityczny
kryzys zagrazajacy stabilno$ci rzadu. Praga juz wczedniej miala pro-
blemy z ratyfikacja, np. Traktatu Lizbonskiego.53

Tekst dotyczacy miedzyrzadowej umowy ustalony mial by¢ na
kolejnym spotkaniu Rady Unii Europejskiej 30 stycznia 2012 r. Jed-
nocze$nie 25 panstw, bez Wielkiej Brytanii oraz Czech, zobligowalo sie
do respektowania ostrzejszych regul budzetowych. Jak wynika z doku-
mentéw Komisji Europejskiej, w UE bedzie istnial podzial na trzy
rodzaje spotkan unijnych przywodcow. Pierwszy to szczyty wszystkich
27 krajow czlonkowskich UE, drugi — szczyty panstw paktu fiskalnego,
czyli 25 krajow, trzeci — szczyty krajow strefy euro. Kraje nalezace do
paktu fiskalnego beda mogly bra¢ udzial w spotkaniach panstw strefy
euro jedynie na specjalne zaproszenie. Oprocz tego regula staja sie
juz pozatraktatowe spotkania przyw6dcéw Niemiec oraz Francji, na

49 A, Slojewska, Unia francusko-niemiecka, ,Rzeczpospolita” nr 287/2011, s. A8.
5¢ A. Slojewska, Szczyt w cieniu protestéw, ,Rzeczpospolita” nr 24/2012, s. A7.

5t A, Slojewska, Unia francusko-niemiecka, op.cit., s. A8.

52 R. Kostrzynski, Cameron pod ostrzalem, ,Rzeczpospolita” nr 289/2011, s. A10.
53'W. Lorenz, Dlaczego Czesi odrzucili traktat, ,Rzeczpospolita” nr 26/2012, s. A5.
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ktoérych podejmowane sa rowniez najwazniejsze postanowienia odno-
szace sie do calej UE.54

Na kolejnym unijnym szczycie, 2 marca 2012 r., 25 panstw czlon-
kowskich podpisato pakt fiskalny.5? Miedzyrzadowy traktat fiskalny
zaczal obowigzywac od 1 stycznia 2013 1.

Jednym z warunkéw uzyskania przez Grecje drugiego pakietu
pomocowego byla operacja polegajaca na zmniejszeniu jej zadluzenia
przez prywatnych wierzycieli. Zalozenie bylo takie, aby z 207 mld euro
do obstugi zostalo 107 mld euro, co byloby najwieksza redukcja dlugu
w historii. Bez tego pakietu Grecja musiataby oglosi¢ w marcu ban-
kructwo, gdyz 20 marca rzad tego kraju mial wykupi¢ obligacje warte
14,5 mld euro. Redukcja greckiego dlugu przebiegta pomy$lnie. Nasta-
pila w drodze wymiany greckich obligacji na nowe, o mniejszej warto-
$ci nominalnej, nizej oprocentowane oraz z dluzszym terminem zapa-
dalnoSci.

Przyjety przez Grecje pakiet pomocowy nie oznacza jednak rozwia-
zania wszystkich problemoéw jej gospodarki. Aby zmniejszy¢ zadluze-
nie do optymalnego poziomu, panstwo to musi zbilansowaé¢ swoj
budzet. Do tej pory deficyt budzetowy Grecji zmniejszyt sie z 16%
w roku 2009 do 8% w 2012. Natomiast wiekszy spadek mial miejsce
w przypadku deficytu pierwotnego, czyli obliczanego przed wydatkami
kierowanymi na obstuge dlugu — z 10% do 1%. Do dalszego zmniejsza-
nia sie zadluzenia panstwo to potrzebuje nadwyzki pierwotnej. Wed-
lug prognoz najlepsza sytuacja nastapi, gdy nadwyzka ta bedzie osia-
ga¢ poziom 4% PKB. Pieniadze zaoszczedzone przez grecki rzad
umozliwilyby dlugoterminowe sptacanie dlugu.s®

Unia fiskalna ma na celu wzmocnienie unii walutowej. Tzw. pakt
fiskalny musi zosta¢ ratyfikowany przez kraje strefy euro, a panstwa
poza strefa beda respektowaly jego zasady od chwili przystapienia.
Wiekszos¢ krajow, w tym Polska, obawia sie nowej reguly wydatkowej,
ktora razem z ratyfikacjg paktu fiskalnego ma zosta¢ wpisana do kon-

54 http://www.naszdziennik.pl/index.php?dat=20120201&typ=my&id=myo03.txt
(dostep 1.04.2013).

55 Por.: A.Merkel, Fiskalpakt ein Meileistein der Geschichte der EU, ,Frankfurter
Allgemeine Zeitung”, 3.03.2012, s. 2.

56 http://forsal.pl/artykuly/596134,grecja_potrzebuje_wielkiej_nadwyzki_budzet
owej.html (dostep 25.03.2013).
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stytucji danego kraju.5” Wielu ekonomistow jest zdania, ze utworzenie
unii fiskalnej wiaze sie z potrzeba utworzenia unii politycznej. Pod-
mioty takie jak KE dbaja o tzw. lobby na rzecz poglebiajacej sie inte-
gracji, a unie fiskalng oraz bankowa traktuje sie jako nowe, dtugookre-
sowe rozwigzania dla problemoéw, z jakimi obecnie boryka sie strefa
euro.>®

Unia fiskalna to planowany system budzetowego nadzoru w euro-
strefie, ktory bedzie niedoskonaly bez tzw. federalnego budzetu, czyli
wspolnej puli §rodkéw finansowych przeznaczonych na udzielanie
pomocy panstwom popadajacym w recesje gospodarcza. Ten nowy
twor powinien funkcjonowaé¢ rownoczeénie z ,unia transferow” mie-
dzy krajami slabszymi oraz silniejszymi.5?® Kanclerz Niemiec Angela
Merkel jest zdania, ze unia fiskalna to najlepsze rozwigzanie na obecny
kryzys w strefie euro. W celu stworzenia unii fiskalnej oraz nalozenia
na panstwa unii walutowej dyscypliny finansowej nalezy wynegocjo-
waé nowy traktat unijny. Szefowie rzadéw panstw unii walutowe;j
powinni zdziala¢ wiecej w kwestii walki z zadluzeniem strefy euro, aby
mogla przetrwa¢ wspolna waluta. Angela Merkel stwierdzila, ze strefie
euro jest potrzebna dyscyplina finansowa i bardziej skuteczny instru-
ment zarzadzania kryzysowego. W tym celu trzeba stworzy¢ nowy
unijny traktat albo dokona¢ zmian obecnych dokumentow traktato-
wych. Rzad Niemiec jest za zmianami w traktatach, ktére umozliwig
zawetowanie narodowych budzetéw w strefie euro, jesli zlamane
zostang wcze$niej zatwierdzone fiskalne zasady oraz ograniczenia.
Rzad Francji réwniez popiera zmiany w traktatach, jednakze jest
przeciwny sugestiom regulowania narodowych budzetéw Wspdlnoty
przez Bruksele. Prezydent Francois Hollande stwierdzil, ze Francja nie
odda swojej suwerennos$ci. Oboje z Angela Merkel sg zdania, ze strefa
euro nie moze funkcjonowad, jezeli panstwa unii walutowej nie beda

57 Unia fiskalna w strefie euro, http://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/art
ykul/unia;fiskalna;w;strefie;euro;polsce;sie;nie;spieszy,148,0,993940,html (dostep
28.03.2013).

58 Unia monetarna — czy jest skazana na kleske?, http://www.krytykapolityczna.
pl/artykuly/ekonomia/20130227/czy-unia-monetarna-bez-politycznej-skazana-jest-
na-kleske (dostep 30.03.2013).

59 Unia fiskalna, czy unia transferéw?, http://wyborcza.pl/1,76842,107368720,U
nia_fiskalna_czy_unia_transferow_html (dostep 1.04.2013).
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wspolpracowaly z Niemcami oraz Francja, ktore pelnig kluczowa role
w budowaniu stabilnosci strefy.¢°

Strefa euro od dluzszego czasu stoi przed zasadniczym pytaniem,
co jest realne, a co istotne z ekonomicznego punktu widzenia. Wiek-
szo$¢ ekonomistow uwaza, ze propozycje rozwigzan obecnego kryzysu,
np. dyscyplina budzetowa i pakt fiskalny, nie sa wystarczajace wobec
narastajacych i zr6znicowanych probleméw ekonomicznych, a nawet
i politycznych calej strefy euro. Pojawia sie koncepcja mniejszego, jed-
nowalutowego obszaru, gdyz w obecnej sytuacji kraje ,poludnia” sa
znacznie mniej konkurencyjne, a wymaga sie od nich wielu dostoso-
wawczych dzialan i zmian, ktore wcale nie poprawiajg ich perspektyw
w zakresie rozwoju gospodarczego.®* Euroland dotknal kryzys, ktory
stanowi dla niego powazne zagrozenie. Zgodnie z przeprowadzonymi
badaniami Bloomberga, az 51% miedzynarodowych inwestoréw jest
zdania, ze strefa euro sie rozpadnie, 72% zaklada, ze co najmniej jeden
kraj unii walutowej opusci obszar jednowalutowy w najblizszym okre-
sie, 56% przewiduje bankructwo Portugalii, a 93% — Grecji. Analitycy
nie wykluczaja podziatu strefy euro i twierdza, ze kraje Unii, ktore nie
beda popiera¢ utworzenia unii fiskalnej, powinny ja opusci¢. Mozna
do nich zaliczy¢ panstwa PIGS I, ale i gospodarki posiadajgce zdrowe
finanse publiczne, jak Francja, Finlandia, Niemcy, czy kraje Benelu-
ksu, ktore daly poczatek europejskiej integracji.®?

Unia bankowa

Projekt unii bankowej zostal zaaranzowany w reakcji na wstrzasy,
jakie mialy miejsce w sektorze bankowym poszczegélnych panstw
strefy euro. Nadzor bankowy bedzie prowadzony przez EBC, ktory
zrestrukturyzuje instytucje finansowe oraz bedzie dokonywal kontroli.
Nadzorem tym ma zostac objetych okolo 6 tys. europejskich bankow.

60 Zalety unii fiskalnej, http://www.bankier.pl/wiadomosc/Angela-Merkel_wzy
wa-kraje-UE-do_stworzenia_unii-fiskalnej-2448059.html (dostep 1.04.2013).

%t Mozliwosci dla strefy euro, http://www.stefczyk.info/wiadomosci/gospodarka/
strefa-euro-zamieni-sie-w-unie-fiskalna-albo-sie-rozpadnie, 3122813910 (dostep
2.04.2013).

%2 Kryzys Eurolandu, http:// www.nbp.pl/edukacja/dodatko_edukacyjne/Rzeczp
ospolita/rzeczpospolita_iii_dodatek_11’pdf (dostep 3.04.2013).
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Zdaniem Eugeniusza Gostomskiego ujednolicony nadzor bankowy nie
ma zbyt wielu zalet. Stwierdza on, ze przejecie kompetencji kontrol-
nych nad instytucjami bankowymi przez organ paneuropejski oznacza
znaczne ograniczanie podmiotowo$ci kraju. Unie bankowa okre$la sie
takze jako unie transferowg, poniewaz pojawia sie ryzyko automatycz-
nych transferéw trudnos$ci w sektorze bankowym jednego kraju do
pozostalych. Poczatkowo projekt unii bankowej byl uwazany za
kolejna ewolucje UGiW. Obecnie jest przedstawiany jako projekt
racjonalny, wykalkulowany, ktéry znacznie usprawni funkcjonowanie
calej Unii Europejskiej. Nalezy utworzy¢ tzw. Stany Zjednoczone
Europy i tym sposobem wyj$¢ z obecnego stanu zadluzenia, a pomyst
utworzenia unii bankowej i unii fiskalnej ma w tym bardzo pomoc.®3

Realizacja unii bankowej to plan dalszego rozwoju UGiW. Funda-
ment projektu stanowi budowa europejskiego nadzoru bankowego,
zarzadzanego centralnie przez Europejski Bank Centralny. Poczat-
kowo nadzorowi podlega¢ bedzie do 150 najwiekszych bankow euro-
pejskich (banki krajow o PKB wysoko$ci 20% lub banki posiadajace
aktywa powyzej 30 mld euro). Zatem w kazdym panstwie strefy euro
zostang objete nadzorem co najmniej trzy banki. Unia bankowa ma
zaczaé funkcjonowaé od 2014 r., a juz w 2013 uzyska moc decyzja
odnoénie do likwidacji bankéw zmierzajacych ku upadlo$ci. Banki,
ktore uzyskaja pozytywna ocene, beda uprawnione do ubiegania sie
o fundusze i pozyczki ratunkowe w ramach EMS. Angela Merkel
potwierdza zasadno$¢ budowy unii bankowej, poniewaz ma ona
w miare wezeSnie wykrywac oraz korygowac wszelkie nieprawidlowo-
Sci w bankach narodowych i zapobiec rozprzestrzenianiu sie zagrozen
na calg strefe euro. Glbwnym motywem utworzenia unii bankowej
byla i jest nadal niewyplacalnos¢ poszczegolnych panstw strefy euro
oraz wielu bankow miedzynarodowych — gléwnie greckich, cypryj-
skich, hiszpanskich.%4

Koncepcje utworzenia unii bankowej (tzw. zintegrowane ramy fi-
nansowe) przedstawil na posiedzeniu Rady Europejskiej 23 maja
2012 r. José Manuel Durao Barroso. Caly czas trwaja prace nad proce-

%3 Unia bankowa — opinie, http://www.stefezyk.info/publicystyka/opinie/unia-ba
nkowa-to-europejskie-superpanstwo,6157617603 (dostep 5.04.2013).

%4 Coraz blizej unii bankowej, http://nczas.co,/wiadomosci/europa/unia-banko
wa-coraz-blizej/ (dostep 6.04.2013).
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sem poglebiania Unii Gospodarczej i Walutowej. Podczas spotkania
Rady Europejskiej 14 marca 2013 r. stwierdzono, ze Unia potrzebuje
postepow w kwestii wiekszego zintegrowania ram finansowych.
Komisja Europejska 12 wrze$nia 2012 r. zaprezentowala plan wdroze-
niowy odno$nie do unii bankowej, ktory okresla m.in. istnienie jedno-
litego mechanizmu nadzorczego w stosunku do bankoéw strefy euro.®s

Unie bankowa uwaza sie za ,produkt markowy” UE, ktory laczy
w sobie odmienne wizje i interesy. UGiW powinna by¢ zlozona z trzech
nierozerwalnych czesci: nadzoru bankowego, mechanizmu rewolucyj-
nego (stuzacego do restrukturyzacji bankow) i systemu ubezpieczenia
depozytow. Obecnie trwajg prace nad nadzorem bankowym, w kwestii
ktorego kazdy kraj czlonkowski ma odmienna opinie. Ekonomista
holenderski Dirk Schoenmaker twierdzi, ze unia walutowa nie jest
w stanie osiggnac¢ rownocze$nie finansowej stabilnosci, niezaleznos$ci
nadzoru bankéw narodowych oraz integracji systemu finansowego

Wykres 5. Dlug publiczny Grecji — prognoza do roku 2030
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Zroédlo: http://forsal.pl/grafika/596134,92082,grecja_potrzebuje_wielkiej_nadw
yzki_budzetowej.html (dostep 15.01.2013)

%5 Koncepcje unii bankowej, http://oide.sejm.gov.pl/oide/index.php?option=com
_content&view=article&id=14754&Itemid=806 (dostep 6.04.2013).
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— z ktorego$ elementu nalezy zrezygnowadé, aby zrealizowac inny. Na
razie banki poszczegdlnych panstw strefy euro przestaja dziala¢ pod
katem kredytodawcow zagranica i zaczely koncentrowac sie na kra-
jowych rynkach. Unie bankowa powolano po to, zeby powstrzymac
te dzialania i przywroci¢ finansowa integracje w obszarze jednowalu-
towym.%¢

Sytuacja w Grecji po probach wcielenia w Zycie
licznych planow ratunkowych

Grecja, ktéra wywolala kryzys zadluzeniowy, nadal z niego nie
wyszla. Mimo wielu unijnych szczytow i spotkan przywo6dcow UE,
sytuacja w tym kraju nie poprawila sie znaczaco. Niemcy oraz inne
panstwa nie chcg juz oferowaé Antenom wiekszej iloSci pieniedzy,
poniewaz greccy politycy nie dotrzymali wielu obietnic dotyczacych
wprowadzania reform. Sytuacja w kraju nie jest zbyt optymistyczna.®”
Z powodu zmniejszenia sie produkcji oraz dziury budzetowej grecka
gospodarka znajduje sie w tak zlym stanie, zZe ciecia zobowigzan wobec
prywatnych posiadaczy obligacji nie pomoga w zmniejszeniu dlugu do
optymalnego poziomu.®® Kryzys wplynal roOwniez istotnie na zycie
obywateli. Liczba bezdomnych zwiekszyla sie o okolo 25%. Coraz wie-
cej jest w tej grupie ludzi mlodych, niemogacych znalezé pracy. Bada-
nia pokazuja, ze obecnie co piaty Grek zyje ponizej poziomu ubo6stwa.
Od momentu uzyskanej w maju 2010 r. pomocy rzad wprowadzit
oszczednoSci oraz gwaltownie podnidst podatki. Bezrobocie osiaga
19%, a wsrod mlodziezy az 47% i nadal ro$nie, natomiast grecki PKB
zmniejszyl sie 0 12,5%.

Skutki kryzysu odczuwaja réwniez male rodzinne przedsiebior-
stwa, ktore w Grecji stanowia az 99% sily roboczej i zatrudniajg prawie
34 pracownikow sektora prywatnego. Grecka gospodarka oparta jest
na rolnictwie oraz turystyce. W branzach tych sytuacja nie wyglada
najgorzej. Wedlug Stowarzyszenia Firm Turystycznych w pierwszej

%6 Unia bankowa, http://www.obserwatorfinansowy.pl/tag/unia-bankowa (dostep
7.04.2013).

67 R.Zoellick, Europe is Distracted by Endless Talk of Firewalls, ,Financial Ti-
mes”, 17.04.2012.

%8 Co robi¢ z Grecjq, ,Rzeczpospolita” nr 24/2012, s. Bg.
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polowie 2011 r. liczba turystow przyjezdzajacych do tego kraju byla
nawet o 13,9% wyzsza niz w poprzednim roku. Natomiast eksport
towardéw rolniczych zwiekszyt sie 0 9,1%.%9

Gospodarki innych panstw takze nie odrobily strat spowodowa-
nych kryzysem. W takich krajach jak Litwa, Lotwa, Estonia, Wegry
oraz Rumunia wielko$¢ nominalnego PKB byla w 2011 nizsza niz przed
rokiem 2008. W przypadku Litwy czy Estonii jest to zaskakujace, gdyz
jeszcze w 2011 r. panstwa te rozwijaly sie w szybkim tempie. Wérod
panstw czlonkowskich UE, ktérych gospodarki notowaly gorsze
wyniki niz w roku 2008, sg réwniez majace dalej problemy: Grecja,
Irlandia, Portugalia, Wielka Brytania i Hiszpania. W przypadku Gre-
¢ji, Hiszpanii oraz Portugali trudno oczekiwa¢ polepszenia sytuacji,
gdyz kraje te borykaja sie ze znacznymi problemami strukturalnymi.
Zaistnialy kryzys ujawnil réwniez niekonkurencyjnosé¢ gospodarek
poszczegbdlnych panstw. Pomoc w odbudowaniu konkurencyjno$ci
gospodarek ze strony rzadu nie jest teraz mozliwa ze wzgledu na pro-
blem zadluzenia.”

Wykres 6. PKB poszczegdélnych panstw

Zmiana nominalnego PKB w 2011 r. w stosunku do 2008 r. w %
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Zrodlo: A.Cieslak-Wroblewska, Jeszcze nie wszyscy odrobili straty po kryzysie,
»Rzeczpospolita”, nr 28/2012, s. Ag—A10.

%9 Greckie nieszczescie, ,Rzeczpospolita” nr 12/2012, s. Bo.
7° A. Cieslak-Wroblewska, Jeszcze nie wszyscy odrobili straty po kryzysie, ,Rzecz-
pospolita” nr 28/2012, s. Ag—A10.
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Takie panstwa jak Finlandia, Holandia oraz Szwecja znaczaco
zmniejszyly straty wywolane kryzysem juz w roku 2011. Natomiast naj-
wieksze gospodarki, Niemcy, Francja czy Wlochy, odrobily straty juz
w roku 2010. Polska zdotala sie uchronié¢ przed negatywnym wplywem
recesji. W latach 2008-2013 najnizszy nominalny PKB zanotowaly:
Portugalia, Grecja, Wegry, Irlandia, Rumunia oraz Wielka Brytania.”

Czarny scenariusz dla wspdlnej waluty
— konsekwencje rozpadu unii walutowej

Wedlug przeprowadzonych symulacji rozpad strefy euro wpedzilby
unijng gospodarke w recesje osiagajaca poziom 8,0% PKB. Ekonomi-
$ci nie dopuszczaja jednak mozliwo$ci zaistnienia takiej sytuacji.
Gdyby jednak do niej doszlo i strefa euro rozpadla sie w wyniku wysta-
pienia z niej panstw o najsilniejszych gospodarkach, takich jak Fran-
cja, Niemcy oraz kraje Beneluksu, nastapiloby na pewno zalamanie
wymiany handlowej. Dzisiaj panstwa czlonkowskie maja mozliwosé
swobodnej sprzedazy towarow na rynkach caltej Wspolnoty. Ponowne
przywrocenie granic spowodowatoby duze problemy, w tym paraliz
eksportu. Trudno$ci ze zbytem towaréw przyniostyby negatywne
skutki dla calej gospodarki.” Ich konsekwencja moglyby by¢ liczne
upadki malych przedsiebiorstw uzaleznionych w duzym stopniu od
eksportu. To z kolei wywolaloby zwiekszenie sie poziomu bezrobocia.
Przedsiebiorstwa, walczac o przetrwanie, poszukiwalyby oszczednoSci
w zmniejszaniu liczby etatow, szczegélnie, ze tej sytuacji towarzy-
szylby wysoki poziom inflacji oraz dewaluacja walut. Rosnace ceny
towarow zmniejszylyby wielko$¢ zakupow dokonywanych przez oby-
wateli. Kryzys mogltby spowodowa¢ spadek popytu na drozsze pro-
dukty, co skloniloby przedsiebiorstwa do poszukiwania tanszych
surowcow, z ktorych wytwarzaé moglyby tansze wyroby.”3

Upadek unii walutowej skutkowalby tez brakiem $rodkéw pocho-
dzacych z unijnych funduszy, a to spowodowaloby wstrzymanie inwe-
stycji. Rozpad strefy euro bylby bardzo duzym wstrzasem nie tylko dla

7t A. CieSlak-Wrdblewska, op.cit., s. Ag—A10.
72 K. Glapiak, Czarny scenariusz dla Europy, ,Rzeczpospolita” nr 279/2011, s. A11.
73 Ibidem.
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zachodniej Europy, ale dla calego Swiata. Powr6t do narodowych
walut stalby sie przyczyna zubozenia spoleczenstwa, powstania
duzych réznic miedzy panstwami oraz coraz wiekszych nieréwnosci
spolecznych. Rowniez zaprzestanie funkcjonowania unijnych instytu-
c¢ji doprowadziloby do zachwiania porzadku w Europie.”

Wykres 7. Konsekwencje rozpadu strefy euro, wplyw na PKB w %

w Polsce (rozpad strefy euro) I
~6,6 0,7 |
w Polsce (wyjscie:Grecji ze strefy euro)
[ 3,1 1,2
w Eurolandzie (rozpad strefy: euro)
-89 -2,2 |
w iEurolandzié¢ (wyj$cie Grecji ze strefy euro)
-16 0,6 |
-10 -8 -6 -4 -2 0 2

Zrédio: E.Glapiak, Rozpad strefy euro bedzie drogo kosztowal calq Unie, ,Rzecz-
pospolita” nr 281/2011, s. Ag—A10.

Z przeprowadzonych symulacji ewentualnych konsekwencji unij-
nej katastrofy wynika, ze waluty narodowe, do ktoérych kraje musialby
wroci¢, poczatkowo bylyby dosy¢ stabe. Niemiecka marka, ktora kie-
dy$ byla silna, zréwnalaby sie z dolarem i przez pie¢ kolejnych lat
odrabialaby strate. Natomiast warto§¢ greckiej drachmy spadlaby
ponizej kursu 0,3 do dolara. EkonomiSci przestrzegaja, ze krotkoter-
minowe starty w pierwszym roku po upadku strefy euro wywolalyby
znaczne zagrozenie dla potencjalu wzrostu w nastepnych latach.”s

74 Ibidem.
75 K. Glapiak, Rozpad strefy euro bedzie drogo kosztowat calq Unie, ,Rzeczpospo-
lita” nr 28/2011, s. Ag—A10.

84



T.Sporek, Globalne konsekwencje kryzysu finansowego w Grecji

Willem Buiter podkre$la, ze nie da sie jednoznacznie oszacowac
wyjScia ze strefy euro jakiegokolwiek kraju ani przeprowadzi¢ doklad-
nych i uporzadkowanych obliczen. Prawdopodobienstwo wyjScia Gre-
cji ze strefy euro oszacowal na 20—25%. Nowa grecka waluta w krot-
kim czasie zostalaby zdeprecjonowana nawet o 65%. Taka sytuacja
doprowadzilaby do bankructw wiekszoS$ci przedsiebiorstw i podmio-
tow finansowych. W momencie wprowadzania tego procesu nastg-
pilby dynamiczny odplyw depozytéw greckich bankoéw zagranice,
a z biegiem czasu system bankowy upadlby z powodu braku §rodkow
finansowych. W sumie gospodarka kraju nie wytrzymalaby takiego
klimatu i napiecia, nastapiloby wiec jej zalamanie.”® Autor wskazuje,
ze gdyby Grecja musiala opusci¢ strefe euro, poniewaz inne kraje
odmowilyby jej pomocy finansowej, a EBC finansowania greckich
bankéw, prawdopodobnie inne panstwa znalazlyby sie w identycznej
sytuacji. Buiter nazywa to efektem ,zarazania” przenoszacego sie na
pozostale kraje. Skutki i gleboko$¢ oddzialywania zalezalyby od pan-
stwa, ktore opuszcza strefe euro. W przypadku Grecji oddzialywanie
na ugrupowanie byloby niemal bez znaczenia, ale zupelnie odwrotna
sytuacja nastgpilaby po wyjsciu ze strefy euro Niemiec.

Podsumowanie

Kraje czlonkowskie nie s3 w stanie same sprosta¢ wszystkim pro-
blemom pojawiajacym sie w gospodarce $wiatowej. Aby przezwyciezy¢
przeszkody, konieczna jest poglebiona integracja. Takim przykladem
jest Unia Europejska, ktora proces integracji rozpoczela od strefy wol-
nego handlu, a zakonczyla obecnie na unii gospodarczo-walutowe;j,
ktora zostanie odpowiednio dopracowana i zmodyfikowana. Grupa
euro, aby stawi¢ czola licznym wyzwaniom oraz pojawiajacym sie kry-
zysom, musi mie¢ do dyspozycji skuteczne i spojne narzedzia, dosto-
sowane do wymogoéw funkcjonowania Unii Europejskiej, a takze do
cigglych zmian nastepujacych we wspolczesnym $wiecie.

Gdy pojawil sie kryzys w strefie euro, Unia wprowadzala liczne
pakiety ratunkowe, umozliwiajace wyjscie z kryzysu. W 2010 r. wszed}

76 W. Buiter, The Terrible Consequence of a Eurozone Collapse, ,,Financial Times”,
7.10.2011.
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w zycie pakiet dzialan stabilizacyjnych oferujacy pomoc panstwom
czlonkowskim UE, ktére mialy trudna sytuacje finansowa. Celem UE
bylo i nadal jest utrzymanie stabilnoSci finansowej w czasie, gdy caly
Swiat tonie w gigantycznych dlugach. Unia fiskalna, a nastepnie unia
bankowa maja obecnie ujednolici¢ wspdlny nadzér bankowy, chociaz
pozostaly poza nimi Szwecja, Wielka Brytania i Czechy.

Kryzys uwidocznil niestety w calej rozciaglosci stan Swiatowych
finanséw. Rzady na calym $wiecie zadluzone sa aktualnie na 33 bln
euro. Z tej kwoty ponad jedna trzecia to dlug panstw europejskich. Na
to, ze poziom zadluzenia $§wiatowego znacznie przekroczyt granice roz-
sadku, zwracaja uwage ekonomisci. Koniczy sie czas modelu rozwoju
gospodarczego opartego na corocznym wzro$cie dlugu. Europe czeka
teraz dekada powolnego zmniejszania sie zadluzenia w poszczegélnych
panstwach. Mimo ze kryzys znaczaco dotknal kraje europejskie,
a zwlaszcza Grecje, to posiadanie wspolnej waluty ulatwilo Unii skoor-
dynowane reagowanie na $wiatowy kryzys zadluzeniowy oraz zapewnito
gospodarce znacznie wieksza stabilno$¢, niz byloby to mozliwe bez
wspolnej waluty, za ktéra odpowiadaja i ktéra reguluja w odpowiedni
sposéb Europejski Bank Centralny i Europejski System Bankow Cen-
tralnych.

Abstract
Global consequences of the financial crisis in Greece

The article attempts to analyse the 2007—2012 crisis from the point of view
of regional integration. First, the author presents theories and effects of local
integration, and then he examines the reasons of the crisis and concludes the
paper by describing the impact of the crisis on EU economy. The present euro
crisis began in early 2010 in Greece, which could not pay its debts. The European
Central Bank and International Monetary Fund assisted it through radical eco-
nomic reforms. There are, however, two other options, namely the withdrawal of
Greece from the euro area and its return to drachma or the voluntary withdrawal
of Germany from the euro area. Unfortunately, at the beginning of 2013, none of
these options seems feasible, and they are, first of all, politically risky.
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