Tadeusz Sporek™

Rozwoj strefy euro
z perspektywy wybranych panstw
— wnioski i konsekwencje dla UE

1. Obecny stan krajow strefy euro
i aktualne jej problemy

W strefie euro nadal obserwuje si¢ kryzys finansowy i gospodarczy,
ktorego geneza ma zlozony charakter. Wielu ekonomistow uwaza, ze
pierwotnym Zzrédiem probleméw finansowych wybranych krajéow unii
walutowej jest sposob, w jaki prowadzona byla przez nie polityka mo-
netarna oraz strukturalna!. Aby potwierdzi¢ przyczyne pojawienia sie
kryzysu w poszczegolnych krajach strefy euro, nalezy dokonaé analizy
kluczowych wskaznikéw makroekonomicznych, ktore odzwierciedlajg
zaistnialg w nich recesje gospodarczg®. W tabeli 1 przedstawione zosta-
Iy dane dotyczace stopy inflacji, w tabeli 2 — dane ukazujgce poziom
deficytu budzetowego, w tabeli 3 — poziom, diugu publicznego, tabela
4 zawiera dane dotyczace stopy bezrobocia w krajach unii gospodarczo-
-walutowe;.

*Prof. dr hab. Tadeusz Sporek — kierownik Katedry Miedzynarodowych Stosun-
kow Ekonomicznych Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach.

v Zrodlo obecnego kryzysu w strefie euro, http://www.mf.gov.pl/c/document_libra-
ry/get_file?uuid=bcl0eed6-2c35-eae-b002-8692b02395¢7&groupld=764034 [do-
step 15.02.2013].

2 Weczesniejszy proces narastania zadtuzenia publicznego, ktory okazat sie stabos-
cig konstrukgji strefy euro, zaprezentowata w swym opracowaniu L. Oreziak, Ryzyko
rozpadu strefy euro. Rola Banku Centralnego w tagodzeniu kryzysu zadtuzenia publicznego,
»Sprawy Miedzynarodowe” 2012, nr 2, s. 5-8.
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Tabela 1. Stopa inflacji w krajach strefy euro w latach 2008-2012 (%)

Kraje 2008 2009 2010 2011 2012
Austria 3,2 L1 2,2 3,4 2,9
Belgia 3,5 0,3 3.4 3,2 2,1
Cypr 1,8 1,6 1,9 4,2 1,5
Estonia 7 -1,9 5,4 4,1 3,6
Finlandia 4 1,8 2,8 2,6 3,5
Francja 1,1 1 2 2,7 1,5
Grecja 2,2 2,6 5,2 2,2 0,3
Hiszpania 1,1 0,9 2,9 2,4 3
Holandia 2 0,7 1,8 2,5 34
Irlandia 1 -2,6 -0,2 1,4 1,7
Malta 5 -0,4 4 1,5 2,8
Niemcy 1,5 0,8 1,9 2,3 2
Portugalia 1 -0,1 2,4 3,5 2,1
Stowacja 4,7 1,3 4,6 34 2
Stowenia 2 2,1 2,2 2,1 3,1
Wiochy 3 1,1 2,1 3,7 2,6
Luksemburg 0,7 2,5 3.1 34 2,5

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie: Koniunktura gospodarcza w krajach Unii Eu-
ropejskiej, http://www.mg.gov.pl/files/upload/8441/MG_Koniunktura%20gospodarcza
%20w%20krajach%20Unii%20Euro perskiej%20w%202011.pdf [dostep 6.05.2012].

Tabela 2. Stan sektora finansow publicznych w krajach strefy euro w la-
tach 2008-2012 (% PKB)

Kraje 2008 2009 2010 2011 2012
Austria -1,8 -3,3 -4,3 3,6 -3
Belgia -2,1 -4,6 -4,3 -4 2,8
Cypr -0,2 -3,4 -5,2 -6,3 -3,4
Estonia -4,2 -0,1 -0,4 1 -2,4
Finlandia 2,7 -0,5 -2,3 -0,5 -0,7
Francja -3,8 -7 -7 -5,2 -4.5
Grecja -8,8 -12,6 -11,3 -9,1 -7,3
Hiszpania -4,4 -10 -8,5 -6,4 -6,8
Holandia -1 -3,2 -4,4 -4,7 -4,4
Irlandia -7,1 -9,6 -11,5 -13,1 -8,3
Malta -5,4 -4,2 -4,1 -2,7 -2,6
Niemcy -1,5 -1,9 -3,6 -1 -0,9
Portugalia -2,6 -6,6 -6,7 -4,2 -4,7
Stowacja -2,2 -2,8 -7,7 -4,8 -4,7
Slowenia -5,9 -6,1 -6 -6,4 -4,3
Wiochy -5,2 -5,4 -4,6 -3,9 -2
Luksemburg 1,6 -0,3 -2 -0,6 -1,8

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: ibidem.
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Tabela 3. Dtug publiczny krajow strefy euro w latach 2008-2012 (% PKB)

Kraje 2008 2009 2010 2011 2012
Austria 62,6 69,1 73,9 72,1 74,2
Belgia 89,8 97,2 101,2 99,7 100,5
Cypr 48,4 53,2 58,6 71,6 76,5
Estonia 4,6 74 10,9 6 10,4
Finlandia 34,1 41,3 47,4 48,6 50,5
Francja 67.4 76,1 82,5 85,8 90,5
Grecja 99,2 112,6 124,9 165,3 160,6
Hiszpania 39,7 54,3 66,3 68,5 80,9
Holandia 58,2 59,8 65,6 65,2 70,1
Irlandia 44,1 65,8 82,9 108,2 116,1
Malta 63,8 68,5 70,9 72 74,8
Niemcy 65,9 73,1 76,7 81,2 82,2
Portugalia 66,3 77,4 84,6 107,8 113,9
Stowacja 28,6 30 39,2 43,3 49,7
Stowenia 27,5 35,1 41,8 47,6 54,7
Wiochy 105,8 114,6 116,7 120,1 123,5
Luksemburg 13,5 15 16,4 18,2 20,3

Zro6dto: opracowanie wiasne na podstawie: ibidem.

Tabela 4. Stopa bezrobocia w krajach strefy euro w latach 2008-2012 (%)

Kraje 2008 2009 2010 2011 2012
Austria 4,2 4,8 4,4 4,2 4,3
Belgia 7,2 7,9 8,3 7,2 7,6
Cypr 5 5,5 6,4 7,9 9,8
Estonia 13,1 13,8 12,5 11,6 10,5
Finlandia 7,9 8,2 8.4 7,8 7,9
Francja 9,1 9,5 9,8 9,7 10,2
Grecja 9,2 9,5 12,6 17,7 19,7
Hiszpania 17,2 18 20,1 21,7 24,4
Holandia 3.3 3,7 4,5 4.4 5,7
Irlandia 11,7 11,9 13,7 14,4 14,3
Malta 6,5 6,9 6,9 6,5 6,6
Niemcy 7,6 7,8 7,1 5,9 5,5
Portugalia 9,7 10,6 12 12,9 15,5
Stowacja 11,8 12,1 14,5 13,6 13,2
Stowenia 5,6 5,9 7,3 8,2 9,1
Wiochy 7,4 7,8 8.4 8.4 9,5
Luksemburg 4,8 5,1 4,6 4,9 5,2

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: ibidem.

Powyzsze dane potwierdzajg istniejace nierownowagi fiskalne w pan-
stwach unii walutowej, ktore sg wynikiem kryzysu gospodarczego na skale
globalng. Poziom diugu publicznego oraz deficytu budzetowego, w szcze-
golnosci w Grecji, Hiszpanii, Wtoszech czy Irlandii, jest niepokojacy, gdyz
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rodzg si¢ obawy o dlugookresows stabilnos¢ calego ugrupowania. Kryzys
finansowy udowodnil, ze gospodarcze zarzadzanie w obszarze jednowaluto-
wym, gdzie najistotniejszy jest nadzor nad polityka fiskalng krajow czion-
kowskich, nie jest wystarczajgce, by zapewni¢ makroekonomiczne bezpie-
czenstwa strefy euro. Narastajgce nierownowagi wewngtrzne oraz zewngtrz-
ne stwarzajg zagrozenie dla efektywnego funkcjonowania catej Unii’.
Mowi sie, ze obecny kryzys finansowy gospodarek stanowi wazny spraw-
dzian skutecznosci dla ustanowionej w strefie euro polityki makroekono-
micznej. Dzigki uczestnictwu w unii monetarnej powstale ekonomiczne
trudnosci okazaly si¢ mniejsze, niz gdyby dane kraje cztonkowskie znajdo-
waly si¢ poza jej obszarem*. Nieobecno$¢ w jednowalutowej sferze genero-
walaby silne ryzyko presji spekulacyjnej w poszczegdlnych gospodarkach®.
W marcu 2013 r. Komisja Europejska przedstawita dwie nowe koncepcje,
by pogtebi¢ UGiW. Celem przysztych dzialan ma by¢ wzmocnienie koordy-
nacji polityki gospodarczej oraz wzrost integracji w jej obszarze. Do dziatan
tych majg zostaC wigczeni przedstawiciele rzagdow wszystkich krajow czlon-
kowskich w celu wypracowania wspolnie zamierzonych celow. Koordynacja
ex-ante glownych planéw dla reform polityki gospodarczej ma na celu zorga-
nizowanie dyskusji na poziomie catej Unii odnosnie do przysziych uspraw-
nien w poszczego6lnych panstwach, takze dokonywanych na poziomie naro-
dowym. By interpretowa¢ powyzszy zamysl we witasSciwy sposob, powinno
sie bra¢ pod uwage pozytywne zmiany wczeSniej dokonane w innych kra-
jach strefy euro — juz w procesie podejmowania decyzji. Dyskusje dotyczace
konwergencji oraz instrumentu rywalizacji (CCI) stanowig punkt wyjscia
dla dwoch istotnych narzedzi: kontraktowego przygotowania dla krajow
czlonkowskich, by mégt on przedsiewzia¢ okreSlone reformy oraz wsparcie
finansowe, by pomodc panstwom czlonkowskim wprowadzi¢ w zycie nowe
rozwigzania. Te dwa nowe ,aparaty” uzupelniajg juz istniejgce struktury,
by w lepszy sposob nadzorowac budzet strefy euro oraz jej polityke gospo-
darcza. Do nowych rozwigzan nalezy rowniez tzw. szeSciopak, czyli pakiet
szeSciu aktow legislacyjnych, ktore dotyczg udzielenia pomocy w kwestii
zarzgdzania gospodarczego oraz majg na celu wzmocnienie unijnego paktu
stabilnosci i wzrostu. Zdaniem J.M. Barosso — przewodniczacego Komisji
Europejskiej do wrzeSnia 2014 r. — nowe propozycje zmian w strefie euro,
takie jak 1gczenie w sobie potrzeby zwigkszenia dyscypliny na poziomie na-

3 Przeglqd strefy euro IV, http://www.nbpniewyklucza.biz/publikacje/o_euro/euro-
iv.pdf [dostep 8.05.2013].

* D. Geppert, Halbe Hegemonie: Das Deutsch, Dilemma, ,,Aus Politik und Zeige-
schichte” 2013, nr 6-7, s. 15.

5 Kiedy wprowadzic euro w Polsce, http://wwwkas.de/wf/doc/kas_30081-1522-8-30.
pdf?120201181716 [dostep 18.02.2013].
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rodowym 1 solidarno$ci w ramach unii monetarnej to krok naprzéd w pro-
cesie integracji®. Owa dyscyplina oraz solidarno$¢ podtrzymujg sile wspdlne;j
waluty i pomagaja w podnoszeniu konkurencyjnosci catej Europy. Olli Ren,
wiceprzewodniczacy ekonomiczno-monetarnych wydarzen zwigzanych ze
strefg euro, powiedzial, ze nowe rozwigzania budujg lepsza perspektywe dla
Komisji Europejskiej w kwestii efektywniejszej koordynacji polityki bu-
dzetowej przez poprawienie struktury skoordynowanych strukturalnych
reform. ,,Nasz cel jest bardzo jasny — aby pomodc panstwom czlonkowskim,
nalezy ich uczynic «projektantami», by mogly decydowac o swojej pozycji na
arenie mi¢dzynarodowej”’. Nowe reformy powinny zapobiec pojawieniu si¢
w przyszlosci kryzysow finansowych. Zmiany, albo ich brak, mogg mie¢ zna-
czace skutki dla krajow cztonkowskich strefy euro. Brak jakichkolwiek no-
wych rozwigzan moze skutkowac wiekszg wrazliwoscig na zewnetrzne szoki
gospodarcze, ktére mogg przerodzic si¢ w kryzys i spowodowac ,,efekt domi-
na” w pozostatych krajach ugrupowania?, tak jak to miato miejsce w krajach
PIGS (Portugalia, Irlandia, Grecja, Hiszpania), a moze mie¢ swe reperkusje
w najwazniejszych gospodarkach, ktérymi sg Niemcy i Francja®.

Z uwagi na fakt, ze unia walutowa z recesji wychodzi wolniej, niz to
wczesniej przewidywano, to nie mozna przewidzie¢ optymistycznej progno-
zy konca kryzysu w strefie euro. Dodatkowo powstaje ryzyko, ze kraje euro-
pejskie beda oscylowatly wokot stagnacji. Moze si¢ rowniez okazaé, ze w ra-
mach ugrupowania do konca biezgcego roku strefa euro moze nie rozwigzac
swoich wewnetrznych probleméw. Wcigz tez pomija si¢ sytuacje w greckiej
gospodarce, poniewaz temat ten zastgpily problemy innych panstw — Cy-
pru, Hiszpanii czy Wioch. Oczekiwanie na wtasciwe rozwigzania wydtuza
si¢, a kazdy pojedynczy przypadek stanowi ryzyko dla integracji w ramach
Europy'. Publicysci uwazajg strefe euro za niestabilny organizm, gdzie
uzdrawiajace ,recepty” nalezg do mato realistycznych. Coraz cz¢sciej wie-
lu ekonomistéw optuje za rozwigzaniem Eurolandu, dzi¢ki czemu uratujg
sie najsilniejsze gospodarki. Bary Eichengreen w jednym ze swoich felieto-

6 J.J. Wec, Debata w Unii Europejskiej na temat drugiej reformy ustrojowej (2011—
2012), ,Przeglad Zachodni” 2013, nr 1, s. 4-10.

7 Sprawy gospodarczo-finansowe UGiWW, http://ec.europa.eu/economy finance/
euro/index_pl.htm [dost¢p 18.02.2013].

8 L. Orgziak, Finanse Unii Europejskiej, Warszawa 2009, s. 31-39.

 T. Sporek, Uwagi na temat gospodarki niemieckiej w pierwszej dekadzie XXI wieku,
Miedzynarodowe stosunki gospodarcze — Nowe wyzwania we wspotczesnej gospodarce swia-
towej, »,Studia Ekonomiczne” 2014, nr 184, s. 20-27.

10 Kryzys w strefie euro — obecny stan, http://www.biztok.pl/Kiedy-skonczy-sie-kry-
zys-w-strefie-euro-zdaniemglownego-ekspaerta-Jacka-Rostowskiego-a6689 [dostep
22.02.2013].
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noéw stwierdzil, ze gdyby rozwigzano strefe euro, to wowczas stalaby si¢ ona
»matkg kryzyséw finansowych”. Okres rezygnacji najmocniejszych gospo-
darek z tej strefy trwalby dtugo, poniewaz wigzaloby si¢ to z przeprowadze-
niem procedury legislacyjnej etc. To w efekcie doprowadzitoby do gl¢bszej
recesji zarOwno w krajach tworzacych centrum europejskiego kontynentu,
jak 1 krajach peryferyjnych. Utrzymanie strefy euro ,,przy zyciu” bedzie si¢
wigzaé z zagrozeniami oraz kosztami, ktore wykraczajg ponad oczekiwania
jej optymistow. Strefa powinna trzymac si¢ obecnego kursu, tj. solidnych
reform na ,,peryferiach” oraz wspierac dziatania w krajach ,,centrum™'. ,,Le
monde” — francuski dziennik — w ostatnim czasie w jednym z artykulow
ukazal trzy potencjalne scenariusze dla przysztego obrazu strefy euro:

1. Grecja i Hiszpania opuszczg strefe euro,

2. ze strefy euro wyjdg Niemcy,

3. strefa euro ulegnie rozpadowi z powodu wyjscia z niej wszystkich

krajow cztonkowskich'2.

Jak ocenia prezes EBC, gospodarcza koniunktura strefy euro w po-
czatkowej fazie 2013 r. bedzie doS¢ staba. W wyniku obecnego kryzysu
gospodarka unii monetarnej bedzie podlegala procesowi stopniowej od-
budowy'. Na Cyprze pojawialy si¢ spekulacje odno$nie do mozliwosci
opuszczenia przez niego strefy euro. Unia Europejska zdecydowala, by
deponenci poniesli cz¢§¢ kosztow zwigzanych z planem ratunkowym, kt6-
ry mial uratowaé¢ Cypr przed bankructwem. Zgodnie z porozumieniem
zawartym w Brukseli otrzymal on finansowg pomoc od unii monetarnej
oraz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (ok. 10 mld euro). W za-
mian za pomoc rzad Cypru dokonat restrukturyzacji bankowego sektora
oraz finansow publicznych przeprowadzil strukturalne reformy oraz do-
konal prywatyzacji. Istotnym warunkiem udzielonej pomocy Cyprowi byt
fakt, ze posiadacze depozytdéw powyzej 100 tys. euro musieli mieé swoj
udzial w rozkladzie kosztow ratowania panstwa. Ekonomisci spekulowali,
ze takie obcigzenie moze przyczynié si¢ do ucieczki kapitatu z Cypru'*.
Byli przekonani, ze Cypr nalezy do wyjatkowych przypadkéw i nie powin-
no si¢ go traktowac jak szablonu dla potencjalnych ratunkowych planéw
w przyszlosci, gdyz cypryjska gospodarka byla w okresie trudnym i dosto-

W Strefa euro, http://wyborcz.biz/biznes/1,100897,11625638, Strefa euro to
brzydka panna Ale wart ja ratowac html [dostep 28.02.2013].

2. Euro w Polsce, http://biznes,interia.pl/raport/euro_w_polsce/news/deutsche-
mark-reaktywacja,1775097,5420 [dostep 16.03.2013].

3 Prognozy dla strefy euro, http://manager.money.pl/news/artykul/mario;draghi;str
efie;euro’2013;bedzie;slabym;rokiem,21,0,1247253,html [dostep 2.03.2013].

4 Kryzys na Gyprze, http://www.money.pl/gospodarka/uniaeuropejska/wiadomosci/
artykul/kryzys;na;cyprze;opuszca;strefe;euro,227,0,1278435.html [dostep 2.03.2013].
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sowawczym, lecz kiedy osiggnie solidne ekonomiczne ramy, racjonalnie
wykorzysta udzielong mu pomoc finansowg">. Pomoc ta nie powinna prze-
wyzszac ustalonej kwoty 10 mld euro, by nie spowodowa¢ niemozliwego
do opanowania zadluzenia tej gospodarki. Parlament cypryjski odrzucit
plan pomocowy zaproponowany przez stref¢ euro odno$nie do ustawy
0 »jednowalutowym podatku od bankowych wkiadéw” — byl to warunek
uzyskania ratunkowego pakietu. Z tego podatku mozliwe do uzyskania
bylo ok. 6 mld euro w celu dokapitalizowania bankéw cypryjskich. Rzad
Cypru rozmyslal nad alternatywnym planem uzyskania dodatkowej sumy
m.in. z panstwowych funduszy emerytalnych®®.

Sytuacja kryzysowa w cypryjskim sektorze bankowym niekorzystnie
wplywala na stopien zaufania wobec euro strefy!’. Inwestorzy oraz kor-
poracje transnarodowe mialy obawy zwigzane z zaistnieniem tzw. efektu
domina, ktory przejdzie na pozostate kraje europejskie. EBC obawiat sig,
ze zalgzki tego kryzysu bankowego mogg spowodowaé na wyspie panike
1 tzw. run na banki. Bez interwencji zagranicznych kredytodawcéw ban-
kom na Cyprze grozilo bankructwo, a przeciez sektor finansowy stanowit
jego najistotniejsza galaz. Europejczycy obawiali sie, ze obecny kryzys
Cypru spowoduje spadek zaufania do euro strefy i odptyw zainwestowa-
nego kapitatu z calej UE w kierunku bardziej stabilnych regionéw swiata.
Jezeli zaistniataby sytuacja, gdzie dosztoby do niewyptacalnosci bankow,
wowczas Cypr mogiby by¢ zmuszony do opuszczenia unii walutowe;j. In-
westorzy interpretowali to w ten sposob, ze strefa euro nie potrafi poradzié
sobie z kryzysem, caly czas tkwi w akcjach ratunkowych!®. Zagrozenie
bankructwem na Cyprze to ,punkt zapalny” ryzyka systemowego dla unii
walutowej. Przy aktualnej destabilizacji powinno si¢ chronic integralnos¢
strefy euro oraz pracowaé nad programem, ktory zabezpieczy uni¢ przed
tym ryzykiem. Z racji tego, ze rzad cypryjski odrzucit oferowany dla ich
gospodarki plan ratunkowy, nalezy przedstawi¢ nowe alternatywne roz-
wigzania, ktore muszg by¢ rozsadne pod kgtem finansowym i mozliwe do
zrealizowania®®.

5 Pomoc dla gospodarki Cypru, http://www.money.pl/gospodarka/uniaeurope;j-
ska/wiadomosci/artykul/oszczedniosci;w;strefie;euro;sa;bezpieczne;cypr’to;wyjate
k,129,0,1279105.html [dostep 2.03.2013].

16 Strefa euro udziela pomocy dla Cypru, http://www.forbes.pl/strefa-euro-nadal-
chce-pomoc-cyprowi,artykuly,144625,1,1.html [dostep 4.03.2013].

17 ]. Kaarlejarvi, Fiscal Policy without a Staate in EMU?, New York 2007, s. 29.

18 Kryzys Cypryjski, http://www.forbes.pl/kryzys-cypryjski-podwaza-zaufanie-do-
strefy-euro,artykuly,144805,1,1.html [dostep 4.03.2013].

Y Problemy gospodarcze Cypru, http://.forbes.pl/szef-eurogrupy-sytuacja-na-cyprze
-to-ryzyko-systemowe,artykuly,144826,1,1.html [dostep 5.03.2013].
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Eurosceptycy uwazajg strefe euro za stabilng oraz sg zdania, ze podje-
to juz odpowiednie zasadnicze kroki, by mdc zabezpieczy¢ si¢ przed ry-
zykiem zainfekowania kryzysem na szersza skal¢?’. Wedlug Organizacji
Wspolipracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), mimo trwajgcego kryzysu
w strefie euro, utrzymuje ona wzrost gospodarczy na odpowiednim po-
ziomie. Niestabilna unia walutowa wymaga obnizenia stop procentowych
w celu osiggniecia ozywienia gospodarczego. W Eurolandzie potrzeb-
ne sg odwazne polityczne przedsigwzigcia w Kierunku zréwnowazenia,
gdyz szczegblnie w obszarze strefy euro zauwazalny jest nierownomierny
wzrost, ktory jest znacznie wolniejszy anizeli w innych rejonach czy ugru-
powaniach?'.

Jedng z przyczyn kryzysu sektora bankowego na Cyprze byl fakt, ze miat
do tej pory status ,raju podatkowego”, rownoczeSnie przyciggajac kapitat
zagraniczny (gtéwnie z Rosji). W chwili wybuchu kryzysu diug publiczny
Cypru wynosi prawie 90% PKB, a po uzyskaniu finansowej pomocy wzrost
do 150% PKB. Spekulowano, ze kraj ten w wyniku tak powaznych obcigzen
nie poradzi sobie ze splatg tak wielkiego zobowigzania. PublicySci twierdza,
ze udzielenie pomocy gospodarce stanowi pokazowe dzialanie, majgce na
celu zwrdcenie uwagi na aspekt solidarnosci ekonomicznej panstw strefy
euro. Jak dotad pojawily si¢ scenariusze nowych rozwigzan, co zaowocowa-
o siedmioma pomystami dotyczacymi uratowania poszczeg6lnych krajow
strefy euro, przede wszystkim uratowanie samej Unii.

Poczatkowo, gdy ujawnily si¢ problemy greckiej gospodarki, pojawily
si¢ tzw. pomocowe pakiety Europejskiego Banku Centralnego, Miedzy-
narodowego Funduszu Walutowego i Komisji Europejskiej, zwigzane
rowniez z podwyzkg podatkow oraz prywatyzacja panstwowego majat-
ku. Zastosowanie tych pakietow mialo miejsce takze w Portugalii oraz
Irlandii. Kolejny pomyst to powotlanie Europejskiego Funduszu Stabi-
lizacji Finansowej (EFSF) oraz europejskiego mechanizmu stabilizacyj-
nego (EMS), ktére mialy zapobiec pojawieniu si¢ tzw. tragedii greckiej
w pozostalych panstwach unii walutowej?. Niestety, problemy finanso-
we rozprzestrzenialy si¢ do§¢ szybko — pojawily si¢ chocby we Wtoszech
czy Hiszpanii. Interwencje EBC dokonywane na wtérnym rynku obliga-
cji to trzeci pomyst na walke z kryzysem w Europie. Europejski Bank

2 Stabilnos¢  strefy euro, http://www.forbes.pl/schaeuble-strefa-euro=jest-
stabilna,artykuly,144630,1,1.html [dostep 5.03.2013].

2 Kryzys w strefie euro, http://www.forbes.pl/odce-jryzys-strefy-euro-nadal-wstrzy-
muje-wzrost-gospodarczy,artykuly,145835,1,1.html [dostep 5.03.2013].

22 Zob. szerzej: E. Latoszek, K. Sacharski, Instrumenty zarzqdzania kryzysem w ob-
szarze polityki budzetowej w Unii Gospodarczej 1 Walutowej, »,Studia Europejskie” 2013,
nr 3,s. 90-95.
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Centralny wykupywal papiery wartoSciowe krajow, ktorym nie udaje si¢
wykupywac swoich obligacji w terminach ich zapadalnosci. W ten sposob
zostal zmniejszony stopien oprocentowania obligacji we Wtoszech i Hi-
szpanii. Czwarty plan stanowily pozyczki udzielane przez EBC bankom
panstw euro na okres trzech lat, przy dos¢ niskiej stopie oprocentowania
(ponizej 1 pkt procentowego). Wiadomo, ze suma udzielonych pozyczek
wyniosta, jak do tej, pory 1 bln euro, lecz w rzeczywisto$ci banki europej-
skie nadal borykaly si¢ z problemem natury finansowej i nawet najwick-
sze ,molochy” upadaly. Kolejnym projektem wsparcia jest pakt fiskalny
oraz fundusze pomocowe Unii Europejskiej, ktore sa wspomagane przez
Bank Swiatowy oraz EBI — Europejski Bank Inwestycyjny, by stymulowac
wzrost gospodarczy w Kkrajach unii walutowej. Jednym z ostatnich ele-
mentow wspierajacych zaproponowanych przez Komisje Europejska jest
utworzenie unii bankowej, gdzie na obszarze UE (w tym krajow strefy
euro) obowigzywaloby jednakowe prawo dotyczace likwidacji i restruk-
turyzacji bankow. Wobec gospodarki Cypru zastosowany zostal plan, czy-
li przejecie przez niego czgsci depozytdow spoleczenstwa, ktore posiadajg
w swoich bankach?.

Zdaniem L. Balcerowicza, oficjalne pozyczki ratunkowe, ktore zostaly
ostatnio przyznane niektérym krajom strefy euro, nie powinny zostaé po-
traktowane jako pomoc ze wzgledu na brak odpowiednich reform w tych
krajach, niezbe¢dnych by ulepszy¢ ich gospodarke celem odzyskania za-
ufania do swoich rynkéw finansowych. Istnieja dwie gléwne struktural-
ne stabosci wspolnej waluty w regionie. Pierwsza to jednolita polityka
monetarna, ktora nie jest calkowicie zdolna, by wyjasni¢ réznice miedzy
pojedynczymi panstwami czlonkowskimi a dang walutg, a druga to funk-
cjonowanie strefy euro bez unii politycznej, co znacznie utrudnia proces
implikacji reform i1 usprawnien®.

2. Europejski Fundusz Stabilnosci Finansowej

Rada ECOFIN w maju 2010 r. ustanowita europejski mechanizm sta-
bilnosci — tymczasowy ratunkowy instrument strefy euro, ktory skiada sie
z EFSF — Europejskiego Funduszu Stabilnosci Finansowej oraz EFSM —
europejskiego mechanizmu stabilizacji Finansowej?. Rada Europejska na

2 Pomyst na ratunek euro strefy, http://kuzmiuk.blog.onet.pl/2013/03/25/kolejne-
pomysly-na-ratowanie-strefy-euro-i-coraz-wieksze-klopoty/ [dostep 5.03.2013].

2 Problemy strefy euro, http://repozytorium.amu.eduy.pl/jspui/bitstream/10593/2945
/1/08%20LESZEK%20BALCEROWICZ%20RPEiS%201-2012.pdf [dostep 6.03.2013].

% T. Sporek, Wplyw kryzysu finansowego na globalizacje gospodarki swiatowej. Diag-
noza 1 konsekwencje dla Polski, Katowice 2012, s. 250-267.
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trwale potwierdza konieczno$¢ utworzenia mechanizmu finansowej pomo-
cy dla krajow unii walutowej. Europejski mechanizm stabilnoSci w czerw-
cu 2013 r. zastapit istniejacy EIF oraz EMSE Obecnie ze wsparcia finanso-
wego w ramach EMS korzysta Portugalia, Irlandia oraz Grecja. EFSF miat
za zadanie udziela¢ finansowego wsparcia tylko krajom unii monetarnej,
ktore borykaly sie¢ z trudnosciami w pozyskiwaniu srodkow, by mogty spia-
ca¢ swoje zobowigzania. Ksztalt tego instrumentu w ciggu ubieglego roku
ulegt zmianie dwukrotnie ze wzgledu na sytuacje finansowg w poszczegol-
nych krajach strefy, ktore borykaly si¢ z zadluzeniem. Chodzito o ratunek
przed ryzykiem zarazenia pozostalych gospodarek przed kryzysem sektora
finansowego. EFSF mial zdolnos¢ do udzielania pozyczek w wysokoSci ok.
779 mld euro oraz ma prawo do interwencji na rynku dtugu w wyjatkowych
sytuacjach. Grecja, Portugalia, Irlandia to kraje ze statusem ,,stepping-out”,
tzn. panstwa funkcjonujg jako beneficjenci pomocy udzielanej przez mecha-
nizm EFSE Gléwnym narzgdziem, jakim dysponowal EFSE jest pozyczka
udzielana panstwom strefy euro w celu zachowania finansowej stabilnosci.
Szefowie krajow unii monetarnej wspolnie zadecydowali o tym, by rozsze-
rzy¢ katalog instrumentéw tego mechanizmu. Obecnie ma on uprawnienia,
by dziata¢ w oparciu o zapobiegawczy program, udziela¢ krajom pomocy
finansowej w celu dekapitalizowania ich finansowych instytucji oraz doko-
nywac interwencji na wtornych rynkach dtugu. Szefowie krajow strefy euro
podczas ostatniego spotkania w 2011 r. uzgodnili, ze koszty zwigzane z udzie-
leniem pozyczek w ramach tego nowego instrumentu powinny zosta¢ obni-
zone i uwzglednione mozliwoSci obstugi zadluzenia przez kraje bedace bene-
ficjentami owej pomocy. Koszty te nie mogg by¢ nizsze od kosztéw zwigza-
nych z pozyskiwaniem przez ten mechanizm finansowania na kapitatowych
rynkach. Kolejng kwestig bylo uzgodnienie zasad oprocentowania pozyczek
udzielonych krajom PIGS (Portugalia, Irlandia, Grecja, Hiszpania) na mak-
simum 30 lat, ktérych poziom powinien by¢ zblizony do kosztéw pozyskania
finansowych Srodkow przez EFSF i wydtuzony termin ich zapadalnosci®.
W sytuacji bezradnosci wobec rosngcych kosztow zwigzanych z obstu-
ga zadluzenia kraje zwrocily si¢ do bogatszych panstw Eurolandu oraz
do MFW w kwestii udzielenia pomocy finansowej. Wedtug wielu eko-
nomistow EMS stanowi brakujacy element unii walutowej. Mechanizm
ten ma wiele korzystnych stron, m.in. ma status finansowej organizacji
miedzynarodowej, ma dysponowaé wiasnym kapitalem oraz mozliwos¢
podejmowania decyzji w wyjagtkowo powaznych sprawach kwalifikowang
wiekszoscig gtosow (85%). Europejski mechanizm stabilnos$ci ma tworzy¢

% Zasady funkcjonowania EFSF oraz EMS, http://www.nbp.pl/publikacje/integra-
cjqa_europejska/info_efsf esm.pdf [dostep 10.03.2013].
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tzw. zapore ogniowa, ktéra bedzie chroni¢ Euroland, a tym samym mie¢
wieksze mozliwosci dokonywania interwencji na finansowych rynkach?.

Zdaniem Europejczykéw, mechanizm ten ma znaczenie antykryzy-
sowe 1 ma przyczyni¢ si¢ do zwickszenia zaufania w strefie euro przez
stabilno$¢ finansowg oraz solidarno$¢ wzgledem panstw czionkowskich.
EMS ma funkcjonowa¢ jako mi¢dzynarodowa instytucja finansowa, ktora
ma stanowi¢ oparcie dla panstw strefy euro w kwestii stabilnosci finanso-
wej. Uczestnikami tego mechanizmu sg nie tylko panstwa tej strefy, lecz
takze kraje spoza tego obszaru. EMS dziala na podobnych zasadach, jak
EFSE tzn.: dysponuje zblizonymi narzgdziami; udziela panstwom czton-
kowskim pomocy finansowej w postaci pozyczek; kupuje na rynku pier-
wotnym oraz wtornym obligacje krajow bedacych beneficjentami etc. Na
te chwile zdolno§¢ pozyczkowa mechanizmu ma wynosi¢ maksymalnie
500 mld euro. Porozumienie dotyczace EMS wraz z paktem fiskalnym
stanowig elementy strategii, ktore majg nieS¢ pomoc w przezwyci¢zeniu
obecnego kryzysu finansowego w strefie euro. Od marca 2013 r. udzielenie
finansowej pomocy w ramach mechanizmu bedzie zalezalo od ratyfika-
¢ji traktatu oraz od realizacji zasad dotyczacych zréwnowazonego budze-
tu®. Europejski mechanizm stabilizacyjny zaczal dziata¢ w pazdzierniku
2012 r., dysponuje kapitatem o wartosci 500 mld euro, ktéry moze pozy-
cza¢ zarowno krajom strefy euro, jak i cztonkom spoza strefy. Glownym
wierzycielem tej kwoty sg Niemcy, ktérzy zaoferowali 190,24 mld euro,
ale postawily okreSlone warunki, tj. naprawa finanséw, obnizenie diugu
ponizej 60% i utrzymanie zrownowazonego budzetu®.

3. Unia fiskalna

Planem na najblizszy okres jest dokonanie zmian w traktacie Unii Eu-
ropejskiej odnoszacych si¢ do unii gospodarczo-walutowej. Ich celem ma
by¢ wzmocnienie gospodarczego zarzadzania oraz dyscypliny w finansach
publicznych krajow strefy euro, by w unii walutowej, w ktorej funkcjonu-
je jedna waluta, moc stworzy¢ unie fiskalng®. Podczas jednego ze szczy-

7 Staly fundusz ratunkowy Eurolandu, http://biznes.interia.pl/raport/grecja/
news/taly-fundusz-ratunkowy-eurolandu-brakujacy-element-unii,1841174,6837
[dostep 12.03.2013].

2 Europejski Mechanizm Stabilnosci, http://www.european-council.europaeu/
home-page/highlights/Europa-stability-mechanism-treaty-signed?lang+pl [dostep
15.03.2013].

® W. Gadomski, Pomyslnos¢ w oku cyklonu, ,,Gazeta Wyborcza”. 19-20.07.2014.

30 Zakres uprawnien unii fiskalnej, http://www.wprost.pl/ar/282020/Unia-fiskalna
-ile-wladzy-zabierze-panstwom/ [dostep 20.03.2013].
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tow UE postanowiono o utworzeniu traktatu odnosnie do umocnienia
unii gospodarczo-walutowej, ktory miatby na celu wprowadzenie sankcji
finansowych dla panstw strefy euro, ktore bedg tamaé prog deficytowy
w wysokosci 3%. Beda one mialy obowigzek wpisa¢ do swoich konstytu-
¢ji nakaz dotyczgcy utrzymania budzetu na zroéwnowazonym poziomie.
Pomoc w postaci unii fiskalnej to kolejna proba uzdrowienia finansow
Eurolandu w diuzszej perspektywie!.

Zdaniem ekspertéw utworzenie unii fiskalnej, ktora jest glownie finanso-
wana przez Francj¢ i Niemcy, wprowadzi jedynie male zmiany w nadzorze
budzetowym w odniesieniu do obecnie obowigzujacych przepiséw. Wediug
bylego premiera Belgii — Guya Vrhofstadta — unia fiskalna ma jedynie zna-
czenie polityczne, a tzw. szeSciopak w wielu miejscach wykracza poza re-
gulacje UE. W przeciwienstwie do unii fiskalnej regulacje dos¢ doktadnie
ukazujg zasady zwigzane z kontrolg budzetowa, w tym sankcje w zwigzku
z deficytem budzetowym powyzej 3% oraz kary dla krajow niestosujacych
sie do zalecen komisji europejskiej w kwestii poprawy poziomu ich kon-
kurencyjnosci. Sposéb wymierzania sankcji, ktdry jest najwazniejszym
elementem unii fiskalnej, rowniez okreSla ,szeSciopak”. Unia fiskalna daje
mozliwo$¢ wzajemnego dochodzenia swoich roszczen przez kraje strefy euro
w ETS — Europejskim Trybunale Sprawiedliwos$ci, w kwestiach dotyczacych
nadmiernego deficytu®?. Szefom rzadéw panstw UW zalezy, by strefa euro
utrzymala si¢ w obecnym stanie oraz skiadzie, lecz obecnie trwajacy kryzys
finansowy zmusza do daleko idgcych modyfikacji. W ostatnim czasie glow-
nym celem kazdego spotkania unijnego jest wzmocnienie unii walutowej.
Utworzenie unii fiskalnej ma zrzesza¢ kraje Eurolandu - ,strefie euro po-
trzeba dyscypliny budzetowej oraz mechanizmu, ktory poprawi efektywnos¢
zarzadzania kryzysem” — oznajmita Angela Merkel. Niemcy, juz w 2010 r.,
wysunely propozycje, by przeksztalcic Euroland w unie fiskalng, ktorg be-
dzie charakteryzowac¢ wspOlny nadzor bankowy, zharmonizowane podatki
oraz wprowadzenie statej kontroli budzetow panstw cztonkowskich®.

Unia fiskalna wyznacza ,,drogowg mape”, ktora okresla etapy oraz kie-
runek jej osiggania. Barley’s Capital ocenia, ze moze ona wplyna¢ na popra-
we kondycji rynkow oraz znacznie ograniczy¢ zwickszajgca si¢ rentownos$¢
obligacji wloskich oraz hiszpanskich. Wiadze Niemiec w obecnej sytuacji
kryzysowej majg na celu uSwiadomienie pozostalym krajom cztonkowskim,
ze stworzenie unii fiskalnej oraz bankowej wigzaloby sie z rezygnacjg z pew-

3 Unia Fiskalna, http://m.wyborcza.biz/biznes/1,106501,10924010,Szef Rady
Europejskiej Unia_fiskalna tylko na_ piec.html [dostgp 21.03.2013].

32 Pakiet szesciu reform, http://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/578528,szesciopak
jest_bardziej kompletny niz unia fiskalna.html [dostgp 23.03.2013].

3 Umnia fiskalna, http://www.se.pl/unia-fiskalna,104955/ [dostep 23.03.2013].
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nych autonomicznych praw poszczegélnych gospodarek, by zwiekszy¢ za-
kres wspoélnie podejmowanych decyzji. Poki co Hiszpania, Irlandia czy
Witochy, dotkniete kryzysem finansowym, muszg korzystac z istniejacych
antykryzysowych Srodkow oraz pomocy w ramach europejskiego mechani-
zmu stabilizacyjnego. Wtadze niemieckiej gospodarki nalegajg, by panstwa
zadluzone w najwiekszym stopniu realizowaly program konsolidacji fiskal-
nej oraz strukturalnych reform. Z kolei inicjatywy zwigzane z pobudzeniem
gospodarczego wzrostu powinny obejmowac kraje strefy euro potozone na
jej obrzezach — tzw. peryferiach. Powolanie do zycia unii fiskalnej wyma-
gac bedzie czasu i wielu dyskusji. Moze si¢ to wigza ze sprzeciwem nie-
ktdérych panstw i moze oznaczaé wzrost zakresu odpowiedzialnoSci catego
ugrupowania®. Angela Merkel oznajmita, ze unia fiskalna byla i nadal jest
glownym celem rzadu Niemiec, ktory uda si¢ zrealizowaé. Jej utworzenie
pomoze w skorygowaniu bi¢déw konstrukcyjnych, ktére popelniono pod-
czas budowy UGiW. Kanclerz podkresla, ze obecnego kryzysu nie mozna
pokona¢ od razu i za posrednictwem jednego rozwigzania czy aparatu. Sze-
fowie rzadow UE twierdza, ze taka walka, jako proces, bedzie trwata przez
lata. ,,Nalezy okaza¢ wytrwalosc i cierpliwos¢. Nie mozna daé si¢ zniechecié
przez trudnosci. Konsekwentnie trzeba podgza¢ w kierunku stabilnosci,
a Europa, oprocz tego, ze przetrwa czasy kryzysu, to dodatkowo wyjdzie
z tego wzmocniona” — oznajmila kanclerz. Rada Europejska udowodnita, ze
wszystkie panstwa Eurolandu oraz kraje spoza tego obszaru majg ten sam
priorytet — nalezy wykorzysta w pelni szanse, jakie plyng z obecnego kry-
zysu, gdyz majg one znaczng przewage nad jego zagrozeniami®. Zdaniem
eurosceptykow, rodzi sie ,,nowa Europa”, ktora w coraz mniejszym stopniu
jest demokratyczna, a w coraz wigkszym staje si¢ ujednolicona, socjalistycz-
na i kontrolowana. Zauwaza si¢ rOwniez coraz to wyzszy stopien uzaleznie-
nia od bankéw i kredytow?®.

W grudniu 2001 r. ukazal si¢ dokument pod nazwg ,,My jestesmy Eu-
ropa”, autorstwa znanego socjologa Ulricha Becka i eurodeputowanego
Daniela Cohn Bendita. Byt to Manifest na rzecz budowy Europy od dotu.
Wspomniana inicjatywa staniala do my$lenia po europejsku i demokra-
tyzowania wiasnych, narodowych demokracji, a ponadto zachecata do
budowy Swiadomego europejskiego spoleczenstwa obywatelskiego i tym

3% Mapa drogowa unii fiskalnej, http://www.forbes.pl/artykuly/sekcjr/wydarzenia/
mapa-drogowa-unii-fiskalnej-poprawilaby-nastroje,27591,1 [dostep 24.03.2013].

3 O unii fiskalnej, http://www.money.pl/archiwum/tagi/tag,unia;fiskalna,115654,1.
html [dostep 26.03.2013] oraz J. Borowiec, Nadzor budzetowy w strefie euro, ,Ekono-
mia” 2013, nr 2, w. 10-14.

3% Nowa Europa, http://nczas.com/wiadomosci/europa/nowa-europa-unia-fiskal-
na-podatek-od-transakcji-finansowych/ [dostep 27.03.2013].
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samym nowej Europy*’. Pod manifestem podpisali sie znani politycy, oso-
by $wiata nauki, kultury i biznesu. Wymieni¢ nalezy Jacques’a Delorsa,
Joschke Fischera, Javiera Solang, Richarda von Weizdckera, Helmuta
Schmidta, a takze Roberta Wilsona, Herte Miiller i Wima Wendersa®.

Unia fiskalna ma na celu wzmocnienie UGiW. Tak zwany pakt fiskalny
musi zostaé ratyfikowany przez kraje strefy euro, a pafnstwa poza strefg
bedg respektowaly zwigzane z paktem zasady od chwili przystgpienia.
Wigkszo$¢ krajow, w tym Polska, obawiala si¢ nowej reguty wydatkowej,
ktora razem z ratyfikacja paktu fiskalnego ma zosta¢ wpisana do konsty-
tucji danego kraju®. Wielu ekonomistow jest zdania, ze utworzenie unii
fiskalnej wigze si¢ z funkcjonowaniem unii politycznej. Podmioty, takie
jak KE, dbaja o tzw. lobby ku pogl¢biajgcej sie integracji, a unig fiskalng
oraz bankowg traktuje si¢ jako nowe diugookresowe rozwigzanie proble-
mow, z jakimi obecnie boryka sie strefa euro®.

W marcu 2012 r. traktat o stabilnosci i zarzadzaniu w unii gospodarcze;j
i walutowej, zwanym paktem fiskalnym, podpisato 25 panstw UE. Nie
podpisaly go Wielka Brytania i Czechy. Wszedl w zycie 1 stycznia 2013 r.,
a Polska ratyfikowata go w pazdzierniku 2013 r.

Unia fiskalna to planowany system budzetowego nadzoru w euro strefie,
ktory bedzie niedoskonaty bez tzw. federalnego budzetu, czyli wspolnej puli
srodkow finansowych przeznaczonych na udzielenie pomocy panstwom po-
padajagcym w recesj¢ gospodarczg. Ten nowy twor powinien funkcjonowac
rownoczesnie z ,,unig transferow” mi¢dzy krajami slabszymi oraz silniej-
szymi*. Kanclerz Niemiec Angela Merkel jest zdania, ze unia fiskalna jest
najlepszym rozwigzaniem na obecny kryzys w strefie euro. By stworzy¢ unie
fiskalng oraz nalozy¢ na panstwa unii walutowej dyscypline finansows, na-
lezy wynegocjowaé nowy traktat unijny. Szefowie rzgdow panstw unii mo-
netarnej powinni zdziata¢ wigcej w kwestii walki z zadluzeniem strefy euro,
by mogla przetrwac¢ wspoélna waluta. Angela Merkel stwierdzita, ze strefie
euro jest potrzebna dyscyplina finansowa i bardziej skuteczny instrument

3 M. Ksiezniakiewicz, Niemiecka debata nad przyszioscig integracji europejskiej,
»Przeglad Zachodni” 2013, nr 2, s. 144-147.

3 Wir sinf Europa! Manifest zur Neugriindung Europas von unten, ,Die Zeit”,
3.05.2012.

¥ Unia fiskalna w strefie euro, http://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/ar-
tykul/unia;fiskalna;w;strefie;euro;polsce;sie;nie;spieszy,148,0,993940,html [dostep
28.03.2013].

0 Unia Monetarna — czy jest skazana na klgske? http://www.krytykapolityczna.pl/
artykuly/ekonomia/20130227/czy-unia-monetarna-bez-politycznej-skazana-jest-na-
kleske [dostep 30.03.2013].

4 Unia fiskalna czy unia transferow?, http://wyborcza.pl/1,76842,107368720,Unia_
fiskalna_czy unia_transferow_html [dostgp 1.04.2013].
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kryzysowego zarzadzania. W tym celu trzeba stworzy¢ nowy unijny traktat
albo dokona¢ zmian obecnych dokumentéw traktatowych. Rzad Niemiec
jest za zmianami w traktatach, ktore umozliwig zawetowanie narodowych
budzetéw w strefie euro, o ile ztamane zostang wcze$niej zatwierdzone fi-
skalne zasady oraz ograniczenia. Rzad Francji rowniez popiera zmiany
w traktatach, jednakze jest przeciwny sugestiom dotyczagcym regulowania
narodowych budzetéow Wspdlnoty przez Brukselg. Prezydent Francois
Hollande stwierdzil, ze Francja nie odda swojej suwerennosci. Wspolnie
z A. Merkel sg zdania, ze strefa euro nie moze funkcjonowac, jezeli panstwa
unii walutowej nie beda wspdtpracowaly z Niemcami oraz Francja, ktore
majg kluczowg role w budowaniu stabilnoSci strefy*.

Wigkszo$¢ ekonomistow uwaza, ze propozycje rozwigzan obecnego
kryzysu takimi metodami, jak dyscyplina budzetowa czy pakt fiskalny,
nie sg wystarczajgce, gdyz nie majg punktu odniesienia do problemu po-
datkowego i nie niwelujg skutecznie nieréwnowagi migdzy ,Potudniem
a Polnocg” strefy euro. Pojawia sie koncepcja mniejszego jednowaluto-
wego obszaru, gdyz w obecnej sytuacji kraje Poludnia sg znacznie mniej
konkurencyjne, a wymagany jest od nich szereg dostosowawczych dzia-
Tan i zmian, kt6re nie przynosza im perspektyw rozwoju gospodarczego®.
Euroland dotknal powazny kryzys, ktory stanowi dla niego zagrozenie.
Zgodnie z przeprowadzonymi badaniami Bloomberga posréd migdzyna-
rodowych inwestorow, az 51% z nich jest zdania, ze strefa euro rozpadnie
si¢, 72% utwierdza si¢ w tym, ze co najmniej jeden z krajow unii waluto-
wej opusci obszar jednowalutowy w najblizszym okresie, 56% przewiduje
bankructwo Portugalii, a 93% — Grecji. Analitycy nie wykluczaja podziaty
strefy euro, uwazajg bowiem, ze kraje Unii, ktore nie beda popierac utwo-
rzenia unii fiskalnej, powinny go opusci¢. Do tych krajéw mozna zaliczy¢
kraje PIGS II, ale tez gospodarki posiadajgce zdrowe finanse publiczne,
jak Francja, Finlandia, Niemcy czy kraje Beneluksu, ktore daly poczatek
europejskiej integracji*t.

Willem Buiter stwierdza, ze nie mozna jednocze$nie oszacowal praw-
dopodobienstwa wyijscia ze strefy euro jakiegokolwiek kraju ani przepro-
wadzi¢ dokladnych w tej sprawie obliczen. Prawdopodobienstwo wyjscia
Grecji ze strefy euro oszacowal na 20-25%. Nowa grecka waluta zostataby

2 Zalety unu fiskalnej, http://www.bankier.pl/wiadomosc/Angela-Merkel wzywa-
kraje-UE-do_stworzenia_unii-fiskalnej-2448059.html [dostgp 1.04.2013].

B 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].

* Kryzys Eurolandu, http:// www.nbp.pl/edukacja/dodatko_edukacyjne/Rzeczpo-
spolita/rzeczpospolita_iii_dodatek 11’pdf [dostep 3.04.2013].
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zdeprecjonowana nawet o 65%. W sumie gospodarka kraju nie wytrzy-
mataby takiego klimatu i napiecia, nastgpitoby wiec jej zatamanie®. Bui-
ter nazywa to efektem ,zarazania” przenoszgcego si¢ na pozostale kraje.
W przypadku Grecji oddzialywanie na ugrupowanie byloby niemal bez
znaczenia, ale zupelnie odwrotna sytuacja nastgpitaby po wyjSciu ze strefy
euro Niemiec*.

Niemcy jako dominujgcy gracz strefy euro korzystajg z podwojnej pre-
mii — niskich stop procentowych (odzwierciedlajacych wyjatkows sytu-
acje kraju na tle reszty borykajacych si¢ z klopotami panstw) oraz nie-
dowartoSciowanej waluty, sprzyjajacej eksportowi i poprawiajgcej konku-
rencyjno$¢ handlu. Trudno nie odnie$¢ wrazenia, ze propozycje G. Soro-
sa*’, sugerujgce potrzebe albo opuszczenia przez Niemcy eurostrefy, albo
zaakceptowania przez nie euroobligacji, sg de facto apelem o rezygnacje
z jednej z tych premii. Uwspélnotowienie dlugu (ktére w zamysle Soro-
sa pozwolilyby unikna¢ nieuporzgdkowanego bankructwa, w przypadku
gdyby inne kraje czlonkowskie musialy opuscic strefe) jest zakazane przez
obowigzujgce prawo europejskie, a rezygnacja z euro przez RFN wecale
nie pomoze reszcie krajow, ktore pozostang w unii walutowej*®. Ustepstwa
Berlina nie mogg przystania¢ fundamentalnej zmiany w relacjach miedzy
Paryzem i Berlinem. Tandem dwoch rownych krajow, ktory przez dwu-
dziestolecia nadawal ton Europie, nie istnieje. Zlamanie obietnic przez
Francje w sprawie deficytu budzetowego doprowadzilo do sytuacji, ze
obecnie mamy do czynienia z modelem jednego kraju ,dominujgcego”
i kraju ,mniej waznego”. Jest to zdanie eksperta niemieckiego Ola-
fa Boehnkeja z European Concil for Foreigen Relations z Berlina®. Jego
zdaniem, jest to zta wiadomos¢ dla Europy, gdyz Niemcy same nie pociag-
ng integracji.

We wszystkich debatach dotyczacych przysztosci UE na pierwszy plan
wysuwa si¢ kwestia przywodztwa, przede wszystkim dalsza rola Niemiec
w projekcie europejskim. Jak stusznie podkresla Bogdan Goralczyk, po-
wolujgc sie na George’a Sorosa, ze ,,najlepszym” rozwigzaniem, ktére moz-
na zastosowac, to przekonac Niemcy, by staly si¢ bardziej o§wieconym he-

4 W. Buiter, The Terrible Consegence of a Eurozone Collapse, “Financial Times”,
7.10.2011.

4% Zob. szerzej. T. Sporek, Globalne konsekwencje kryzysu finansowego w Grecji,
»Studia Europejskie” 2013, nr 3, s. 82-85.

4 G. Soros, H.W. Sinn, Saving the European Union: Are Eurobonds the Ansver?
“CESiFO Forum” 2013, nr 14(2), s. 41-48.

® Q. Issing, Wohin steuert die Europdsche Wahrungsunion?, “Info Schnelldienst”
2013, nr 66(13), s. 12-16.

¥ Francja musi stuchac Niemiec, ,,Rzeczpospolita”, 23.09.2014.
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gemonem, czyli krajowym liderem, albo porzucity strefe euro®. Niemcy
bardziej zdecydowanie przejma role kierowniczg albo sie wycofajg z dal-
szego klarownego przywodztwa UE — podkresla G. Soros®'.

4. Unia bankowa

Projekt unii bankowej zostal zaaranzowany w odpowiedzi na wstrzgsy,
ktore mialy miejsce w sektorze bankowym poszczegdlnych panstw strefy
euro. Nadzor bankowy bedzie prowadzony przez EBC, ktory przez od-
biodr licencji bankéw bedzie restrukturyzowal instytucje finansowe oraz
dokonywat kontroli. Nadzorem tym ma zosta¢ obj¢tych okolo 6 tys. eu-
ropejskich bankéw. Zdaniem Eugeniusza Gostomskiego, ujednolicony
bankowy nadzor nie charakteryzuje si¢ zbyt duzg liczbg zalet. Stwierdza
on, ze przejecie kompetencji kontrolnych nad instytucjami bankowymi
przez organ paneuropejski oznacza znaczne ograniczanie podmiotowosci
kraju. Uni¢ bankowsg okresla si¢ takze jako uni¢ transferowg, poniewaz
pojawia sie ryzyko automatycznych transferéw trudnosci w sektorze ban-
kowym jednego kraju do pozostalych. Poczatkowo projekt unii bankowej
byl traktowany jako kolejna ewolucja UGiW. Obecnie unia bankowa jest
przedstawiana jako projekt racjonalny, wykalkulowany, ktéry znacznie
usprawni funkcjonowanie caltej unii. Nalezy utworzy¢ tzw. Stany Zjedno-
czone Europy, by wyjs¢ z obecnego zadluzenia, a pomyst utworzenia unii
bankowej i unii fiskalnej ma w tym bardzo pomdc*.

Realizacja unii bankowej to plan dalszego rozwoju UGiW. Fundament
tego projektu to budowa europejskiego nadzoru bankowego, zarzadzanego
centralnie przez Europejski Bank Centralny. Nadzorowi podlegaé bedzie do
150 najwiekszych bankéw europejskich (banki krajéw o PKB w wysokosci
20% lub banki posiadajace aktywa powyzej 30 mld euro). Zatem w kazdym
panstwie strefy euro zostang objete nadzorem co najmniej trzy banki. Unia
bankowa zaczgta funkcjonowaé w 2014 r., a juz w 2013 r. uzyskata moc de-
cyzja dotyczacg likwidacji bankow zmierzajacych ku upadlosci. Banki, kt6-
re uzyskaly pozytywng ocene, s uprawnione do ubiegania si¢ o fundusze
1 pozyczki ratunkowe w ramach EMS. Angela Merkel potwierdza zasadnos¢
budowy unii bankowej, poniewaz ma ona w miar¢ wczeSnie korygowac oraz
wykrywac wszelkie nieprawidtowo$ci w narodowych bankach, by zapobiec
rozprzestrzenianiu si¢ zagrozen na calg strefe euro. GI6wnym motywato-

30 Unia Europejska jako aktor na scenie globalnej. Razem czy osobno? red. B. Goral-
czyk, Warszawa 2014, s. 168.

1 @G. Soros, Tragedia Unii Europejskiej, »,Przeglad Polityczny” 2012, nr 115-116, s. 51.

52 Unia bankowa — opinie, http://www.stefczyk.info/publicystyka/opinie/unia-ban-
kowa-to-europejskie-superpanstwo,6157617603 [dostep 5.04.2013].
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rem do utworzenia unii bankowej byt i nadal jest problem niewyptacalnosci
poszczegolnych panstw strefy euro oraz wielu bankéw miedzynarodowych
— glownie greckich, cypryjskich, hiszpanskich3:.

Koncepcjg stworzenia unii bankowej (tzw. zintegrowane ramy finan-
sowe) przedstawil na posiedzeniu Rady Europejskiej 23 maja 2012 r. José
Manuel Durao Barosso. Caly czas trwajg prace nad procesem pogiebia-
nia unii gospodarczo-walutowej**. Podczas spotkania Rady Europejskiej
w dniu 14 marca 2013 r. stwierdzono, ze Unia potrzebuje postgpoéw w kwe-
stii wigkszego zintegrowania finansowych ram. Komisja Europejska
12 wrzesnia 2012 r. zaprezentowala plan wdrozeniowy odnosnie do unii
bankowej, ktory okresla m.in. istnienie nadzorczego jednolitego mecha-
nizmu w stosunku do bankow euro strefy®.

Uni¢ bankowg uwaza si¢ za ,produkt markowy” Unii Europejskiej,
ktory taczy w sobie odmienne wizje i interesy. UGiW powinna by¢ zlo-
zona z trzech nierozerwalnych czeSci: nadzor bankowy, mechanizm re-
wolucyjny (stuzacy do restrukturyzacji bankow) 1 system ubezpieczenia
depozytow. W chwili obecnej trwajg prace nad nadzorem bankowym,
w kwestii ktorego kazdy kraj cztonkowski ma odmienny punkt widzenia.
D. Schoenmaker — ekonomista holenderski — stwierdza, ze unia walutowa
nie jest w stanie osiggnaC powyzszych trzech elementow réwnoczesnie,
tj. finansowej stabilnoS$ci, niezaleznoSci nadzoru bankéw narodowych
oraz integracji finansowego sytemu — z ktérego$ elementu nalezy zrezyg-
nowad, by zrealizowa¢ inny. P6ki co, banki poszczegdlnych panstw strefy
euro przestajg dziala¢ pod katem kredytodawcow za granicg i zaczely kon-
centrowac sie na krajowych rynkach. Unie bankows powotano po to, by
powstrzymac te dzialania i przywréci¢ z powrotem finansowsg integracje
w obszarze jednowalutowym?.

Wsp6lny nadzoér bankowy w obecnej wersji nie jest korzystny dla
panstw strefy euro. Unia bankowa jest propozycja wrecz konieczng dla
calej unii walutowej, lecz nie jest korzystna dla niektorych gospodarek.
Kraje spoza strefy euro rowniez bedg mogty braé¢ czynny udzial we wspol-
nym nadzorze bankowym w zgodzie z zasadg tzw. bliskiej wspolpracy.
Jednakze, z racji tego, ze panstwa spoza Eurolandu, ktére nie majg upraw-

3 Coraz blizej unii bankowej, http://nczas.co,/wiadomosci/europa/unia-bankowa-
coraz-blizej/ [dostegp 6.04.2013].

¢ Zob. szerzej: S. Pléciennik, Stanowisko Niemiec wobec jednolitego mechanizmu
nadzoru bankowego w Unii Europejskiej, ,Ekonomia” 2013 , nr 4, s. 241-256.

55 Koncepcje unii bankowej, http://oide.sejm.gov.pl/oide/index.php?option=com _
content&view=article&id=14754&Itemid=806 [dostep 6.04.2013!.

56 Unia bankowa, http://www.obserwatorfinansowy.pl/tag/unia-bankowa/ [dostep
7.04.2013].
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nien, by w pelni realizowaé ten wspolny mechanizm, nie b¢dg miaty pra-
wa glosu w radzie nowo powstatego bankowego nadzoru EBC®. Szefowie
rzadéw Francji oraz Hiszpanii stwierdzili, ze gdyby wcze$niej istniala
unia bankowa, to mozna byloby zapobiec negatywnym trudnos$ciom na
Cyprze®®. Tak naprawde wspolny nadzor bankowy ma za zadanie rozpo-
znawac i trafnie wykrywac wszelkie ryzyko dla kondycji instytucji ban-
kowych oraz egzekwowac od bankoéw naprawczych dziatan EBC. Na te
chwile poza jednolitym nadzorem bankowym pozostang: Szwecja, Wielka
Brytania i Czechy®.

Z zalozen dotyczacych unii bankowej przedstawionych 10 wrzeSnia
2012 r. przez Komisj¢ Europejska wynika, ze powinny skiadac si¢ na nig
trzy przedsigwziecia:

1. Wspdlny nadzor nad wszystkimi bankami przez EBC.

2. Restrukturyzacja sektora bankowego za pomocg Srodkéw z EMS.

3. Doprowadzenie do uksztaltowania wspdlnego systemu bankowego
na poziomie ogdélnoeuropejskim®.

Unia bankowa ma jedno gtéwne zalozenie — ujednolici¢ zasade za-
rzadzania instytucjami bankowymi na obszarze catej Unii. Jednak reguty
zwigzane z funkcjonowaniem bankow juz sg jednolite, poniewaz narodo-
we kontrole dzialajg w oparciu o reguly bazylejskie. Unia bankowa to pro-
jekt, ktory ma zabezpieczyC przed kolejng falg kryzysu, ktory juz nastgpit.
Europejski Bank Centralny bedzie stanowit filar unii bankowej — bedzie
funkcjonowatl jako centralna instytucja tzw. jednolitego mechanizmu nad-
zorczego (SSM), co zaowocuje wspolipracg z EBC, do zadan ktdrego bedzie
naleze¢ harmonizowanie regulacyjnych dzialan na obszarze Unii Euro-
pejskiej®!. Unia bankowa to niejako reforma regulacyjna instytucjonalno-
Sci. Obecnie prace nad tym waznym przedsigwzigciem obejmuja pierwszy
blok, czyli budowe odpowiednich instytucji odpowiedzialnych za nadzor
bankowy. Koncepcja utworzenia unii bankowej zrodzita sie w odpowiedzi
na zaistnialg sytuacj¢ kryzysowg o wymiarze globalnym i ma przyczynic
sie do wzrostu finansowe;j stabilnosci. Niekt6rzy sg zdania, ze unia banko-
wa to konieczne uzupelnienie UGiW, ktére pomoze przezwyciezy¢ kryzys

57 Zmiany w unii bankowej, http://www.forbes.pl/artuly/sekcje/wydarzenia/polska-
chce-zmian-w-unii-bankowej, 30614,1 [dostep 8.04.2013].

58 Powstanie w UE unii bankowej, http://www.naszdziennik.pl/swiat/28/061, powstanie
-unia-bankowa-w-ue.html [dostep 10.04.2013].

¥ Whpdiny nadzor bankowy, http://forbes.pl/wspolny-nadzor-dla-150-bankow,
artykuly,135810,1,1.html [dostep 10.04.2013].

0 Towards a banking union, European Commission, MEMO, Brussels, 10.09.2012.

1 Unia bankowa jako sposob na ,ugaszanie” kryzysu, http://www.bankier.pl/wiado-
mosc/Unia-bankowa-nieugasi-kryzysu-2633733.html [dostep 11.04.2013].
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zadluzenia strefy euro. Wielu ekonomistéw jest zdania, ze unia bankowa
moze uratowacé t¢ strefe i wraz z unig fiskalng stanowi jedng catos¢. Oba
projekty maja dokona¢ diugofalowych zmian w strukturze strefy euro®.
J.M. Barosso i jego nastepca Jaen Claude Juncker potwierdzajg, ze Unia
Europejska realizuje swoje zobowigzania w pelni jako cztonek grupy G-20,
a projekt unii bankowej to sposob na ochrong¢ gospodarki przed przysziym
kryzysem finansowym oraz ryzykiem upadloSci instytucji bankowych.
Dzigki temu sektor bankowy bedzie w wigkszym stopniu odpowiedzialny
oraz przyczyni si¢ do wzrostu zaufania inwestoréw do strefy euro. Utwo-
rzenie unii bankowej w celu zapobiegania przyszltym kryzysom jest za-
sadne. Obecna problemowa sytuacja potwierdzila, ze trudnosci jednego
z mi¢dzynarodowych bankéw moga przemieSci¢ si¢ na caly sektor banko-
wy ugrupowania. Udowodnione zostalo tez, ze Euroland, jako zwarta gru-
pa, nie dysponuje odpowiednim systemem zwigzanym z post¢powaniem
z finansowymi podmiotami bedgcymi w sytuacji kryzysowej. Do tej pory
istniato niewiele regulacji zwigzanych z podj¢ciem niezbednych dziatan
w sytuacji bankowego kryzysu na wigkszg skale, wykraczajacego ponad
poziom narodowy®:.

H. van Rompuy - przewodniczacy Rady Europejskiej do wrzeSnia
2014 r. — jest przekonany, ze obecnie sprawg priorytetows dla strefy euro
jest wlaSnie stworzenie unii bankowej. 26 czerwca 2013 r. Rada Europejska
we wspolpracy z Parlamentem Europejskim przyjety rozporzadzenie osta-
tecznie regulujace wnioski odnoSnie do jednolitego mechanizmu nadzoru
(SSM). Bezposrednie dokapitalizowanie bankow w ramach EMS to nieod-
zowny warunek funkcjonowania jednolitego nadzoru. Ramy operacyjne
zwigzane z funkcjonowaniem jednolitego nadzoru zostaly opracowane do
konca wrzesnia 2013 r. Dodatkowo trwajg prace nad tzw. paktem CRD IV
zwigzanym z surowymi zasadami kapitalowymi stosowanymi w stosunku
do instytucji bankowych. Komisja Europejska przedstawila krajom dzia-
Tajagcym w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego wniosek zwigza-
ny z systemem restrukturyzacji oraz upadlosci i likwidacji bankéw. Ele-
mentem tego mechanizmu jest efektywny ochronny system, ktory bedzie
gwarantowal finansowg stabilno$¢ w sytuacjach kryzysowych®.

82 Unia bankowa — skutki dla UE strefy euro 1 Polski, ,,Zeszyt BRE-Bank”, nr 123,
http://www.casw-researcg.eu/sites/default/files/publications/Zeszyty BRE
CASE 123.0df [dostep 13.04.2013].

8 Unia bankowa — zalecenia, http://europa.eu/rapid/press-relrase. MEMO-12-748
pl.htm?locale=en [dostep 15.06.2013].

% Wazmocnienie Unii Walutowej, http://www.european-council.europa.eu/home-
page/highlights/strengthening-economics-and-monetary-union-progress-on-legisla-
tive-files?lang=pl [dostep 16.04.2013].
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Z kolei w listopadzie 2013 r. Parlament Europejski i Europejski Bank
Centralny zawarly porozumienie migdzyinstytucjonalne w sprawie
praktycznych zasad egzekwowania demokratycznej odpowiedzialnoSci
1 sprawowania nadzoru nad wykonywaniem zadan powierzonych EBC
w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego. W grudniu 2013 r. Par-
lament Europejski i Rada osiggnely porozumienie dotyczace dyrektywy
W sprawie naprawy, restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji bankow
oraz dyrektywy w sprawie systemu gwarantowania depozytow. Parlament
Europejski przyjal wspomniang dyrektywe 15 kwietnia 2014 r. Tego sa-
mego dnia PE przyjat w I czytaniu swoje stanowisko w odniesieniu do
projektu rozporzadzenia ustanawiajacego jednolity mechanizm restruk-
turyzacji i uporzagdkowanej likwidacji bankow.

Wprowadzenie euro w Polsce bedzie si¢ rowniez wigzalo z pelnym
uczestnictwem w unii bankowe;j, ktora w zalozeniu ma przerwaé powig-
zania miedzy oceng wiarygodnosci kredytowej poszczegolnych krajow
a ocenami wiarygodnosci bankéw nadzorowanych przez wladze tych kra-
jOw. Zwrdcono na to uwage w opracowaniu Biura Pelnomocnika Rzadu
ds. Wprowadzenia Euro przez Rzeczpospolitg Polska pt. Implikacje reformy
instytucjonalne; strefy euro dla procesu wprowadzenia euro w Polsce. Jak pod-
kre§lono, wdrozenie rozwigzan dotyczacych unii fiskalnej, w zaleznosci
od skali i formy tych dziatan, wigzaloby sie ze zwiekszeniem stabilnosci
zarOwno w strefie euro, jak i w catej UE, a tym samym byloby korzystne
dla polskiej gospodarki®.

Kwestia wejscia Polski do strefy euro powinna stac si¢ jednym z klu-
czowych tematow kampanii wyborczej, na co zwraca uwage Andrzej Woj-
tyna w artykule dotyczacym Raportu NBP o euro w wyborach, a gtéwnie
jego stabych stronach®. Raport nie tylko nie daje zadnych bardziej kon-
kretnych zalecen dla polityki ekonomicznej, lecz takze nawet nie wska-
zuje, jak uruchomié sam proces potrzebnych reform strukturalnych. Cy-
towany autor podkresla, ze sprawa euro powinna powrdci¢ do kampanii
wyborczej, a nastepnie spelniaé¢ glowny filar debaty przed wyborami do
Sejmu i Senatu®’.

8 Unia bankowa zapewni bezpieczenstwo 1 stabilnos¢ finansowq, ,Dziennik Gazeta
Prawna”, 24.06.2014.

% A. Wojtyna, Raport NBP o euro a wybory, »,Rzeczpospolita”, 6.02.2015.

7 A. Wojtyna, Nie odkladajmy tematu euro, ,Rzeczpospolita”, 18.05.2015.
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Whnioski

Wspoliczesng gospodarke $wiatows charakteryzuja tendencje do za-
cieSniania wspoélpracy na tle ekonomicznym. Proces integracji walutowe;j
w Europie wynika z dotychczasowych osiggnieé integracji gospodarczej,
ktorego nadrzednym celem jest poglebienie wspotzaleznosci miedzy go-
spodarkami europejskimi oraz podniesienie poziomu dobrobytu europej-
skiego spoteczenistwa. Unia gospodarczo-walutowa jest traktowana jako
nowy ,twor”, ktory wymaga odmiennego podejScia makroekonomiczne-
go oraz odpowiednich dziatan koordynujgcych. Aby zbudowac jej solidne
fundamenty, konieczne jest osiggniecie spojnosci spoleczno-gospodarczej,
ktora jest niezbedna dla jej wiaSciwego funkcjonowania.

Realizacja unii gospodarczo-walutowej przebiegala w trzech etapach,
dzigki czemu mozliwe bylo stworzenie odpowiednich ram dla jej istnie-
nia. Strefa euro, jako trzeci z etapéw UGiW, stanowi wspolng walutowg
przestrzen dla krajéw Unii Europejskiej, ktoére postanowily wprowadzic¢
jednolity pienigdz.

Poczatkowy okres istnienia strefy euro byl oceniany pozytywnie, jed-
nakze zauwazalne sg pewne niedociggniecia w kwestii jej funkcjonowania,
ktore wigza si¢ z brakiem trwalosci w wypelnianiu wymogéw konwer-
gencji nominalnej i realnej, a takze z r6znorodnoscig panstw, ktore dys-
ponujg wspolnym pienigdzem europejskim. Kryzys gospodarczy na skalg
globalng mocno odbit sie na panstwach strefy euro i udowodnit, ze wcigz
narastajgca nierOwnowaga zewnetrzna oraz wewnetrzna stanowi ogrom-
ne zagrozenie dla jej sprawnego funkcjonowania. Uwidocznione zostaly
problemy unii gospodarczo-walutowej oraz jej gospodarek — w duzej mie-
rze przyczyng powstania strefy euro byly czynniki polityczne. Na podsta-
wie doSwiadczen panstw czionkowskich Unii potwierdza si¢ teza, ze euro
nie powinno sie uwazac za cel sam w sobie, lecz postrzegac je jako narze-
dzie ku podniesieniu poziomu dobrobytu, pozycji w gospodarce §wiato-
wej oraz rozwojowi ekonomiczno-spotecznemu. Obecna sytuacja jest waz-
nym sprawdzianem dla unii gospodarczo-walutowej. Nowe propozycje jej
zmian to krok naprzéd w procesie integracyjnym. Aby podtrzymac obec-
ny ksztatt Unii Europejskiej, niezbedne sg solidne reformy w krajach pe-
ryferyjnych oraz wsparcie dzialan koordynacyjnych w krajach centrum.
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Abstract

The Perspective of Development of the Euro Area Based on
Selected Countries — Lessons and Consequences for EU

Monetary integration was one of the major challenges of European in-
tegration, first in the Community and then the European Union.

Practical realization of the EMU is connected with the fulfillment of
the convergence criteria, which in practice require the implementation of
stabilization programs by next countries joining the single currency area,
which currently consist of 18 countries.

The financial crisis has highlighted the uneven level of development
of the euro area and its implications for their economics situation during
this difficult period. The effects of a global recession also emphasized the
need for financial solidarity of members of the euro area and its implica-
tions for the entire European Union.

Entry into force and implementation of “THE EURO PLUS PACT”
will certainly, in the near term, determine the development of the situa-
tion for the euro area countries and also specify the position of the coun-
tries remaining outside it, including Poland.





