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Streszczenie. Pierwsza dekada XXI w. zapisze sie na kartach historii wybuchem rozlegtego kryzy-
su gospodarczego, ktorego symbolami staly si¢ upadki gigantow finansowych oraz widma bankructw
kolejnych panstw. Jednym z negatywnych przykladow gwaltownosci i glebokosci obecnych zawirowan
finansowo-gospodarczych jest katastrofalny stan greckiej gospodarki, stanowiqcy realne zagrozenie
dla stabilnosci rynku europejskiego oraz punkt odniesienia dla debaty wokot mechanizmu kryzysu
zadluzenia krajow strefy euro. Celem zatem niniejszego artykutu jest przyblizenie przyczyn i przebiegu
kryzysu finansow publicznych w Grecji oraz jego konsekwencji dla struktur europejskich, w tym
w szczegolnosci dla strefy euro.
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1. Wprowadzenie

W tragedii pod tytutem ,,Kryzys zadluzeniowy w panstwach strefy euro” rola
czarnego charakteru moglaby przypas¢ w udziale Grecji. W blasku lamp btysko-
wych, reflektorow i w obecnosci mikrofonow miesiagcami ujawniano i analizo-
wano potknigcia, wystepki i zbrodnie greckich wiladz, greckiego spoteczenstwa
i przecigtnego greckiego obywatela. Greckiego ztoczynce przytapano na gora-
cym uczynku, stad tez trudna staje si¢ jego obrona, co gorsza — odium jego czy-
néw spadto na cata europejska rodzing krajéw postugujacych si¢ wspdlna waluta.
Stato si¢ to zarzewiem licznych nieporozumien, pretensji i ktotni, a jak wiadomo
— te majace miejsce w gronie rodzinnym najtrudniej i najdtuzej si¢ rozwiazuje,
a czasem wrecz doprowadzaja one do bolesnych, dlugotrwatych i kosztownych
rozstan.

Z jednej strony, pierwsza dekada XXI w. zapisze si¢ w greckiej historii jako
okres wielkiego sukcesu w postaci cztonkostwa w europejskiej unii walutowe;.
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Z drugiej za$ — koniec tej dekady to moment spektakularnej porazki, jaka jest
zapa$¢ greckich finanséw publicznych, ktorej ostateczne ekonomiczne i poli-
tyczne konsekwencje wciaz trudno oszacowac. Jedni zatem uznaja ten kraj za
»ofiare wlasnego sukcesu”, ktory nie wykorzystal sprzyjajacych okolicznosci do
przeprowadzenia gruntownego programu naprawczego w postaci reform fiskal-
nych i strukturalnych, umozliwiajacych realne i trwale zblizenie si¢ greckiej go-
spodarki do poziomu wyzej rozwinigtych panstw europejskich'. Inni kluczowej
przyczyny poteznego rozmiaru greckiej zapasci doszukuja si¢ w strukturze samej
unii walutowej, w ramach ktoérej funkcjonuja gospodarki o ré6znym poziomie
konkurencyjno$ci, a panstwa stabsze gospodarczo nie sa w stanie wytrzymac
presji ze strony tych prezniej si¢ rozwijajacych. W zwiazku z tym za konieczne
dziatanie uznaja oni wprowadzenie w unii mechanizméw $cislejszej wspdtpracy
i kontroli oraz zabezpieczen w formie finansowego wsparcia dla stabszych
cztonkéw®. Pomimo uplywu trzech lat od wybuchu kryzysu w Grecji debata
wokot jej przesztosci, terazniejszosci i przysztosci nie milknie, a wrecz co jaki$
czas wzmaga sig, pozostawiajac wciaz wiele znakow zapytania lub tez udzielajac
rekomendacji, ktorych zrealizowanie wzbudza obawy w Grecji, Europie ina
swiecie. Celem zatem niniejszego artykutu jest wlaczenie si¢ w nurt tej debaty
poprzez przyblizenie przyczyn i przebiegu kryzysu finanséw publicznych w Gre-
cji oraz jego obecnych i potencjalnych konsekwencji dla struktur europejskich,
w tym w szczegolnosci dla strefy euro.

2. Geneza kryzysu zadluzeniowego w Grecji

Za poczatek greckiego kryzysu zadluzeniowego uznaje si¢ ujawnienie rze-
czywistych rozmiaréw nierownowagi fiskalnej przez nowo wybrany rzad jesienia
2009 r. (pierwotny szacunek deficytu w wysokosci 3,7% PKB wzrést do 15,6%
PKB, a dlugu z 100% PKB do 129,4% PKB) (tab. 1)’. Jednak powyzszego wyda-
rzenia nie mozna uzna¢ za poczatek problemow ekonomicznych tego kraju, gdyz
bez watpienia w Grecji latami nastgpowato akumulowanie i poglebianie si¢

' M. Rozkrut, R. Woreta, Sukcesy i porazki Grecji na drodze do strefy euro. Wnioski dla
nowych krajow UE, ,Materiaty i Studia” 2005, nr 188, s. 37; E. Oltheten i in., Greece in the Euro-
zone: Lessons from a Decade of Experience, http://ssrn.com/abstract=2066125 [1.08.2012], s. 49.

2 Krugman: Euro wprowadzono za wczesnie, ,,Rzeczpospolita”, 16 lutego 2010 r.; D.B. Papa-
dimitriou, L.R. Wray, FEuroland in Crisis as the Global Meltdown Picks Up Speed,
http://ssrn.com/abstract=1946381 [1.08.2012], s. 1, 8-9, 25.

3 Prognozy i wielkosci dotycza deficytu i dlugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.
Za: Kryzys grecki — geneza i konsekwencje, Ministerstwo Finanséw, Warszawa 2010, s. 14;
K. Featherstone, The Greek Sovereign Debt Crisis and EMU: A Failing State in a Skewed Regime,
wJournal of Common Market Studies” 2011, t. 49, nr 2, s. 199; European Economic Forecast.
Spring 2012, ,,European Economy” 2012, nr 1, http://ec.europa.eu/economy _finance/publications
/european_economy/2012/pdf/ee-2012 -1 _en.pdf [7.08.2012], s. 72.
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Tabela 1. Grecja — nierownowaga makroekonomiczna
w latach 1995-2011 (% PKB)

Wyszczegolnienie ]29095(; 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Saldo budzetowe 53| 44| 48| 57| -74| 56| -6,0| -6,8| 99|-156|-10,5| -9,2
wydatki 45,0 453| 45,1 | 44,7| 455| 44,6| 452| 47,6| 50,6| 53,8| 50,2| 50,1
dochody 39,7 40,9 403| 39,0| 381| 39,0| 39,2| 40,8| 40,7| 38,2| 39,7 409
Rachunek biezacy -3,8| -7,2| -6,5| —-6,5| -58| -7.6|-11,4|-14,6|-149|-11,1|-10,1| -9,8
Dhug publiczny 97,5(103,7 [ 101,7| 97,4| 98,6|100,0|106,1|107,4|113,0|129,4 | 145,0 | 165,3

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat.

szeregu trudno$ci gospodarczo-spotecznych, z ktorych czg§¢ przybrata forme
strukturalnych, sktadajac si¢ z czasem na swoista kultur¢ zycia i pracy Grekow.
W konsekwencji prowadzito to do sukcesywnego poglebiania si¢ nieréwnowagi
wewngetrznej i zewngtrzne] Grecji, a tym samym ostabito konkurencyjnosc jej
gospodarki w stosunku do partneréw europejskich oraz wzmacniato podatnosé
i wrazliwo$¢ finanséw publicznych na wewnetrzne 1 zewngtrzne wstrzasy. Kata-
strofalne skutki takiego rozwoju zdarzen udawato si¢ odsuwaé w czasie, bo wielo-
letni okres wzglednej stabilno$ci koniunktury na §wiecie oraz greckie cztonkostwo
w strukturach zjednoczonej Europy skutecznie maskowaly greckie zaniechania
i zalegto$ci w reformowaniu stabosci strukturalnych. Skale i glgbokos¢ proble-
moéw greckiego panstwa odstonity dopiero zawirowania na globalnym rynku
finansowym, cho¢ z pewnoscia wybuch kryzysu $wiatowego nie stanowi
pierwotnej przyczyny pojawiania si¢ tych trudnosci (rys. 1).

Sprzyjajace warunki koniunkturalne oraz integrowanie si¢ ze wspolnotami eu-
ropejskimi stworzyly podstawy dla preznego rozwoju greckiej gospodarki, czego
skutkiem bylo podniesienie poziomu i jakosci zycia greckiego spoleczenstwa.
Uptyw czasu pokazat jednak, ze fundamenty tego rozwoju cechowata nietrwatos¢
i niestabilno$¢. Poczawszy od potowy lat 90., Grecja wkroczyta w okres szybkie-
go wzrostu gospodarczego (rys. 1), ktérego istotnym kotem napgdowym byta
perspektywa przystapienia do strefy euro, mobilizujaca rzad grecki do aktywnej
polityki makroekonomicznej. Uzyskanie cztonkostwa w unii walutowej wigzato
si¢ z konieczno$cia spelnienia szeregu warunkow, ktore nazywa si¢ kryteriami
konwergencji, gdyz maja na celu zblizenie integrujacych si¢ gospodarek i zwery-
fikowanie zdolnos$ci panstw do funkcjonowania w obszarze wspolnej waluty bez
mozliwosci korzystania z instrumentéw polityki pienigznej. Od kandydatow
zatem oczekiwano stabilnosci cen, finanséw publicznych, kursu walutowego,
a nastgpnie potwierdzenia trwato$ci uzyskanej na powyzszym polu konwergencji
poprzez spetnienie kryterium zbiezno$ci w zakresie dtugoterminowych stop pro-
centowych. Jednak grecka droga do strefy euro nie byla okresem realizacji go-
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Rys. 1. Grecja — wybrane wskazniki gospodarcze

Uwagi: dane za lata 2012-2013 sa prognozami.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat.

spodarczego programu naprawczego, a raczej bylta czasem podejmowania decyzji
1 dziatan o charakterze pozornym i nietrwatym.

Spetnienie przez Grekéw kryterium fiskalnego, czyli uzyskanie deficytu bu-
dzetowego na poziomie nieprzekraczajacym 3% PKB, bazowalo na juz wspomina-
nym szybkim tempie wzrostu gospodarczego oraz na czynnikach zewngtrznych,
takich jak nizsze ptatnosci odsetkowe z tytutu obstugi dlugu. Ponadto wypetienie
wymogu fiskalnego nastapito w 93% poprzez zwigkszenie przychodow do bu-



Geneza, przebieg i konsekwencje kryzysu zadluzeniowego w Grecji 193

dzetu, a zaledwie w 6% poprzez zmniejszenie wydatkow publicznych®, a zatem
europejskie regulacje nie sktonily wiadz do zmierzenia si¢ ze strukturalnymi
stabosciami greckiej gospodarki. Do takich probleméw mozna zaliczy¢ nadmier-
ne znaczenie sektora publicznego w gospodarce, na co ma wplyw subsydiowanie
nierentownych spotek panstwowych z branz schytkowych, niskie tempo prywaty-
zacji oraz wysoki poziom zatrudnienia w panstwowej sferze budzetowej. Sprzyja
to wypieraniu sektora prywatnego, co stanowi istotny uszczerbek dla gospodarki,
ktora nieefektywnie wykorzystuje swoj potencjal rozwojowy. Wérdod innych trud-
nosci mozna wymieni¢ takie, jak przeregulowany rynek pracy, brak przejrzystosci,
efektywnosci instytucjonalnej i legislacyjnej oraz strukture systemu ubezpieczen
spotecznych i regulacji podatkowych, wspierajaca nadmierne rozdrobnienie grec-
kiej przedsigbiorczosci’. Stabosci greckiej gospodarki skutkuja problemami wladz
w $ciaganiu naleznych podatkéw od obywateli. O skali zjawiska unikania wy-
wiazywania si¢ ze zobowiazan podatkowych swiadczy¢ moga szacunki, ze 64%
greckich podatnikow deklaruje osiaganie na tyle niskich dochodéw, ze nie kwali-
fikuja ich one do bycia objetym obowiazkiem podatkowym®. Do tego rodzaju
kalkulacji trzeba podchodzi¢ oczywiscie ostroznie, co jednak nie podwaza faktu,
ze zjawisko to wystepuje w Grecji powszechnie, czego dowodem jest wielokrot-
nie przytaczany fenomen niekonczenia budowy nieruchomosci celem uniknigcia
ptacenia podatku. Niskie zatem wplywy budzetu panstwa z podatkow sa uwarun-
kowane, juz wczes$niej wspominanym, swoistym stylem zycia obywateli, choc¢
oczywiscie rolg odgrywaja tu takie elementy, jak nieprzejrzyste i niespojne pra-
wo, nieudolno$¢ organow skarbowych oraz wszechobecna korupcja.

Innym przejawem stabosci strukturalnych greckiego panstwa jest istnienie
tzw. szarej strefy, ktorej rozmiary szacuje si¢ w przedziale 25-30% oficjalnego
PKB’. Wymienione wczesniej sztywnosci strukturalne gospodarki greckiej znaj-
duja potwierdzenie w licznych rankingach konkurencyjnosci panstw, z ktorych
analizy nie wynika przynalezno$¢ Grecji do wysoko rozwinigtych krajow euro-
pejskich. W aktualnej klasyfikacji Banku Swiatowego otrzymata ona 101 miej-
sce, w rankingu Transparency International zajela 80 pozycie, a Swiatowe Forum
Ekonomiczne ocenito Grecje najnizej sposrod wszystkich krajow UE (96)F. Spo-
teczno$¢ migdzynarodowa zatem wytyka i wylicza Grekom liczne stabosci,

* J. Karnowski, Polityka gospodarcza Hiszpanii, Portugalii i Grecji w drodze do Unii Gospo-
darczej i Walutowej. Analiza doswiadczen na tle teorii, ,Materialy i Studia” 2006, nr 199, s. 215.

5 Kryzys grecki..., op. cit., s. 4-5.

¢ E. Oltheten i in., op. cit., s. 43.

" F. Schneider, Size and Development of the Shadow Economy of 31 European and 5 other
OECD Countries from 2003 to 2012: Some New Facts, www.econ.jku.at/members/Schneider/files/
publications/2012/ShadEcEurope31.pdf [10.09.2012];, s. 5.

8 Doing Business 2012: Doing Business in a More Transparent World, The World Bank, Wash-
ington 2012, s. 6; Corruption Perception Index 2011, Transparency International, Berlin 2012; The
Global Competitiveness Report 2012-2013, World Economic Forum, Geneva 2012, s. 13, 180-181.
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wsrod ktorych wymienia si¢ m.in. nieefektywno$¢ organdw i instytucji panstwo-
wych, niska jako$¢ stanowionego prawa oraz brak kontroli nad korupcja, co
skutecznie moze odstrasza¢ krajowych i zagranicznych inwestorow.

Podobnie sytuacja przedstawiala si¢ w przypadku wypetnienia kryterium sta-
bilnoéci cen’, gdyz obnizenie inflacji nie nastapito tylko poprzez restrykcyjna
polityke monetarna, ale tez wskutek ograniczania podazy kredytéw, obnizania
podatkow posrednich oraz zawierania dwuletnich porozumien ptacowych i ,,po-
rozumien dzentelmenskich”, majacych przeciwdziata¢ wzrostowi wynagrodzen
i cen detalicznych'’. Strategia greckich wtadz przyniosta dorazne korzysci w po-
staci akcesji Grecji do unii walutowej w roku 2001, ale realnie nie przyblizyta
greckiej gospodarki do poziomu wysoko rozwinigtych panstw europejskich.
Greckie dzialania okazaty si¢ bowiem pozorne lub nietrwate, co wymownie udo-
wadnia krotki uptyw czasu, jaki minat od momentu akceptacji jej kandydatury do
ztamania jednego z kryteriow, a mianowicie wskaznik inflacji przekroczyt wartos§¢
referencyjna juz w pazdzierniku 2000 r. (rys. 1)''. Ponadto z czasem wyszto na
jaw, ze rzad grecki osiagnat kryterium fiskalne nie tylko poprzez realizacj¢ doraz-
nej taktyki, ale tez poprzez manipulowanie danymi statystycznymi, tak ze faktycz-
ny deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych utrzymywat si¢ na po-
ziomie znacznie wyzszym niz wymagane 3% PKB (tab. 1). Wynikalo to z syste-
matycznego przekraczania planu wydatkéw oraz ze zbyt duzej dozy optymizmu
w kwestii zaktadanych wpltywow podatkowych i niskiej $ciagalnosci podatkow.

Dotychczasowe rozwazania potwierdzaja stuszno$¢ postawionego wczesniej
zatozenia, ze w greckim przypadku mieliSmy do czynienia z nawarstwianiem
i poglebianiem si¢ problemow gospodarczych, co skutkowato sukcesywnym
ostabianiem pozycji konkurencyjnej kraju'’. Znajdowalo to odzwierciedlenie
w stale pogarszajacym si¢ stanie rownowagi makroekonomicznej Grecji (tab. 1).
Ponadto, z chwilg przystapienia do wptywowej i prestizowej europejskiej rodziny
grecki rzad stracit istotny bodziec do rozpoczynania i kontynuowania gruntow-
nych dziatan naprawczych. Na dodatek nowy cztonek rodziny postanowil finan-
sowo skorzysta¢ na jej renomie wsrdd rynkoéw finansowych, oceniajacych strefe
euro jako cato$¢, stad tez panstwa cztonkowskie mogly zaciaga¢ zobowiazania
na podstawie zblizonych do siebie warunkoéw brzegowych, takich jak koszt i czas
sptaty dlugu. Kraje zatem ze zla sytuacja fiskalna mogty finansowa¢ swoje wy-

? Srednia stopa inflacji ma nie przekracza¢ o wigcej niz 1,5 punkt procentowy pulap wyzna-
czony przez $redni poziom inflacji, obliczony dla trzech panstw o najnizszej inflacji w Unii Euro-
pejskie;j.

103, Karnowski, op. cit., s. 223-225.

' Okres referencyjny zakoficzyt si¢ w marcu 2000 r. Za: Kryzys grecki..., op. cit., s. 4.

12'W poszukiwaniu zrodet greckich probleméw gospodarczo-spotecznych mozna sigga¢ znacz-
nie glebiej w histori¢ Grecji, biorac jednak pod uwagg ramy objgtosciowe oraz tematyke niniejsze-
go artykutu, skupiono si¢ na okresie poprzedzajacym przystapienie Grecji do strefy euro.
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Rys. 2. Grecja — struktura dochodéw i wydatkow budzetowych
w latach 1995-2010 (% PKB)

Zr6dto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat.

datki po relatywnie niskiej cenie. Rzad grecki, bez zachowania wystarczajacej
ostroznosci i odpowiedniego umiaru, postanowit z tego skorzysta¢, uznajac tani
koszt kapitalu za zastuzong i trwala premie, uzyskana wraz z przystapieniem
Grecji do strefy euro.

Wraz z uptywem czasu zjawisko nadmiernego zadluzania si¢ Grecji nabierato
coraz wyrazniejszego charakteru zwyktej rozrzutnosci, gdyz niskooprocentowane
fundusze z emisji obligacji przeznaczane byly w znacznej mierze na biezaca kon-
sumpcjg, co z kolei nie przyczyniato si¢ do zwigkszania produktywnosci gospo-
darki. Naturalng konsekwencja sprzyjajacej koniunktury gospodarczej i korzyst-
nych warunkéw zewnetrznych byt proces podnoszenia poziomu i jakos$ci zycia
spoteczenstwa greckiego, ktory stanowil solidna podstawe dla ciaglego wzrostu
wskaznika konsumpcji prywatnej. Dodatkowym bodzcem do podnoszenia po-
ziomu spozycia greckich obywateli byt opiekunczy model panstwa, ktory uwi-
dacznia si¢ w strukturze wydatkow budzetowych, gdzie dominujacymi sktadni-
kami byty transfery socjalne oraz ptace (rys. 2). Rozwdj gospodarczy, oparty
przede wszystkim na konsumpcji, prowadzil do utrzymywania si¢ wskaznika cen
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doébr konsumpceyjnych na relatywnie wysokim poziomie (rys. 1), a w zwiazku
z tym, ze towarzyszyl temu wzrost jednostkowych kosztow pracy (o 30%
w latach 2000-2009)", to tacznie skutkowato to pogarszaniem si¢ konkurencyj-
nosci cenowej Grecji na rynku europejskim. Stale za$ rosnaca nier6wnowage
wewnetrzng 1 zewnetrzna kraju (tab. 1) rzad finansowat dalszym zadtuzaniem si¢
na rynkach finansowych.

Okres wzglednego rozwoju greckiej gospodarki przetamat wybuch kryzysu
finansowego, zapoczatkowany krachem na amerykanskim rynku nieruchomosci
w 2007 r. Grecja stracita zatem jednego ze sprzymierzencow swego dynamicz-
nego rozwoju w postaci korzystnego cyklu koniunkturalnego, gdyz w 2008 r.
kraj wszedt w okres poglebiajacej si¢ i trwajacej do chwili obecnej recesji
(rys. 1). Wkrotce Grecja stracita tez drugi motor napgdowy swej gospodarki,
gdy wskutek drastycznej rewizji danych fiskalnych na jesieni 2009 r. nastapito
zdecydowane obnizenie oceny wiarygodnosci kredytowej Grecji przez agencje
ratingowe, co pociagnegto za soba spadek cen greckich aktywow na rynkach
finansowych. Ostatecznie zyskaty one status ,,obligacji Smieciowych” w kwietniu
2010 r."* Nastapil zatem nieoczekiwany i gwattowny koniec ery taniego pienia-
dza, skutkiem czego bylo zamknigcie mozliwosci zaspokajania potrzeb pozycz-
kowych panstwa na rynkach zagranicznych, niezainteresowanych inwestowa-
niem w papiery emitenta, uznawanego przez agencje ratingowe za podmiot
o wysokim ryzyku bankructwa. Réwnoczesnie greckiemu rzadowi zamknigta
zostata droga zwrocenia si¢ 0 pomoc do rodzimego sektora bankowego, ktorego
sytuacja kapitalowa i1 ptynnos$ciowa ulegla znacznemu pogorszeniu na skutek
opisanych powyzszych uwarunkowan. Po pierwsze, greckie banki poniosty
znaczne straty na posiadanych obligacjach rzadowych, ktorych cena w krotkim
czasie drastycznie spadla. Po drugie, spadek ratingu greckich instrumentéw dtuz-
nych ograniczyt mozliwosci ich wykorzystywania w transakcjach rynku pienigz-
nego. Po trzecie, zawirowania na §wiecie 1 w kraju sktonity instytucje finansowe
i wielu Grekow do wycofywania swoich depozytow'”.

Nierownowaga makroekonomiczna osiagngla katastrofalny poziom (tab. 1),
a greckiemu panstwu, ktére wraz z cztonkostwem w obszarze walutowym stra-
cito mozliwo$¢ oddziatywania na sytuacj¢ gospodarcza poprzez instrumenty
polityki pienigznej, pozostaly jedynie dziatania w sferze fiskalnej, ale poczatko-
we proby reform na tym polu nie przyniosty wystarczajacych rezultatow.
W zwiazku z tym 23 kwietnia 2009 r. rzad grecki oficjalnie zwrocit si¢ o wspar-
cie finansowe do krajow strefy euro oraz do Migdzynarodowego Funduszu Walu-
towego (MFW), bez ktorego bytby zmuszony ogtosi¢ niewyptacalnos¢ panstwa.

1 W analogicznym okresie nominalne jednostkowe koszty pracy wzrosty o 7% w Niemczech.
Za: Trzeba skonczy¢ budowe greckiego domu, ,,Rzeczpospolita”, 14 maja 2010 r.
'* G. Bird, The Eurozone: What Now?, ,,World Economics” 2010, t. 11, nr 3, s. 48.

'S Kryzys grecki.., op. cit., s. 17.
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3. GreckKki test dla jednosci i stabilnosci
unii gospodarczej i walutowej

Kryzys grecki zburzyt mit o potgdze i niezniszczalno$ci europejskiej unii
walutowej, gdyz kraj z dtugiem wartym 2% PKB calej strefy euro'® zatrzasnat jej
fundamentami. Okazato si¢, ze zawieraja one pgknigcia natury konstrukcyjnej
oraz szczeliny powstale wskutek zaniedban w zakresie prac modernizacyjnych.
Za pierwsza stabos¢ europejskiego obszaru walutowego mozna uznaé to, ze nie
przewidziano zadnego mechanizmu dziatania na wypadek sytuacji kryzysowej,
chociaz jeszcze przed powstaniem unii wielu ekonomistow ostrzegato, ze Europa
nie jest dostatecznie przygotowana na przyjecie wspolnej waluty. Wskazywano,
ze wprowadzenie wspodlnej waluty w ramach zrzeszenia panstw, ktore nie posia-
daja jednego rzadu ani chociaz wspolnej polityki fiskalnej, moze w konsekwencji
stanowi¢ zarzewie problemow, w tym tez doprowadzi¢ do wybuchu powaznego
kryzysu'’. Za druga stabo$é¢ unii mozna uznaé fakt, ze przez kolejne lata naste-
powala erozja znaczenia zasad zawartych w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu (PSiW),
a przeciez mialy one za zadanie dyscyplinowa¢ rzady europejskie w zakresie
realizowanej polityki budzetowej. Szokowaé moze fakt, ze zapisy PSiW zostaty
ztamane az sze$c¢dziesiat razy, a zatem ich przestrzeganie w zasadzie przeniosto
sie w sfere uznaniowosci'. Wymownie moze zabrzmie¢ fakt, ze najwigkszy org-
downik wprowadzenia zasad dyscypliny fiskalnej, czyli Niemcy, byly pierwszym
panstwem, wobec ktorego Komisja Europejska (KE) wystosowata ostrzezenie
z uwagi na nieprzestrzeganie zasad PSiW. Luzne podejscie do tresci i ducha tego
prawa znajduje potwierdzenie w wywiadzie 6wczesnego przewodniczacego KE
Romano Prodiego dla francuskiej gazety ,,Le Monde”, w ktorym stwierdzil, ze
,»PSiW jest niedoskonaly, potrzebujemy bowiem bardziej inteligentnego mecha-
nizmu oraz wiecej elastycznoéci”'’. Upltyw czasu brutalnie rozliczyt stowa zna-
nego polityka, gdyz to wtasnie owa ,,elastyczno$¢” rzadu greckiego postawita na
nogi wszystkich moznych zjednoczonej Europy (tab. 2).

Greckie problemy gospodarcze nie byty dla europejskich przywodcow zasko-
czeniem, bo przeciez nie powstaty one w roku 2009, ale nawarstwiaty si¢ latami.
Szokiem jednak bylo zagrozenie, jakie one niosty dla stabilno$ci i bezpieczen-
stwa catej strefy euro. Bez watpienia nikt nie byt przygotowany na taki rozwoj
wypadkow, stad tez proces ratowania Grecji przeciaga si¢ w czasie, przybierajac
forme¢ doraznych i czastkowych dziatan. Pierwsza przeszkoda w opracowaniu

16 Za: Greece’s sovereign-debt crunch: A very European crisis, ,,The Economist”, 4 lutego
2010 r.

7c. Wihlborg, T.D. Willett, N. Zhang, The Euro Debt Crisis. It isn 't just Fiscal, ,,World Eco-
nomics” 2010, t. 11, nr 4, s. 53.

8 M.N. Jovanovié, Is the Eurozone Rescue Strategy Tantamount to the Rearrangement of the
Deckchairs on the Titanic?, ,,Journal of Economic Integration” 2012, t. 27, nr 1, s. 39.

19 7a: ibidem, s. 38.
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Tabela 2. Kalendarium kryzysu zadtuzeniowego w Grecji

Rok

Wybrane wydarzenia

2009

Grecki rzad ujawnia manipulacje danych fiskalnych. Agencje ratingowe drastycznie obni-
Zaja oceng wiarygodnosci kredytowej Grecji.

2010

Grecja oficjalnie zwraca si¢ o pomoc finansowa do panstw strefy euro i MFW.

Pierwszy pakiet pozyczek dla Grecji o warto$ci 110 mld EUR w zamian za zgodg na
wdrozenie programu naprawczego. Pomoc finansowa ma by¢ wyptacana w transzach
zaleznie od oceny postepow w restrukturyzacji, przeprowadzanej co kwartat przez KE,
EBC i MFW.

EBC zmienia kryteria kwalifikacji instrumentow dtuznych emitowanych lub gwarantowa-
nych przez rzad Grecji.

Powstaje Europejski Instrument Stabilnosci Finansowej (EFSF), o zdolno$ci pozyczkowej
w wysokosci 440 mld EUR.

Pierwsza misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyptacenie transzy.

Druga misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyptacenie transzy.
Porozumienie w strefie euro w sprawie przysztego Europejskiego Mechanizmu Stabiliza-
cyjnego (ESM), ktéry w roku 2013 ma zastapi¢ obecny EFSF.

2011

Trzecia misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyplacenie transzy.

Czwarta misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyplacenie transzy.

15 strajk generalny w Grecji.

Piata misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Pomimo licznych zastrzezen zostaje przy-
znana zgoda na wyplate transzy.

Rada UE przyjmuje pakiet szesciu zmian w prawie (tzw. sze$ciopak). Wzmocnienie za-
rzadzania gospodarczego w Europie.

2012

Panstwa strefy euro uzgadniaja i zatwierdzaja drugi pakiet wparcia dla Grecji, obejmujacy
m.in. pomoc finansowa w wysokosci 130 mld EUR, obnizenie oprocentowania udziela-
nych funduszy oraz udzial sektora prywatnego w,,reprofilowaniu” greckiego zadluzenia.
Przywddcey europejscy podpisuja Traktat o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu

(tzw. pakt fiskalny). Wzmocnienie dyscypliny fiskalnej i jej kontroli.

Wybory w Grecji. Wynik nierozstrzygajacy.

Powtorzenie wyboréw. Wylania si¢ koalicja gotowa kontynuowaé program naprawczy.
Szosta misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Ma oceni¢ wyniki realizacji dziatan re-
strukturyzacyjnych w ramach drugiego pakietu ratunkowego.

EBC oglasza program nieograniczonego skupu m.in. greckich obligacji na rynku wtornym.
Zapowiedz greckich zwiazkow zawodowych (GSEE, ADEDY) strajku generalnego

w reakcji na oczekiwania pozyczkodawcow w kwestii kolejnych oszczgdnosci.

Zr6dto: opracowanie wiasne na podstawie: Timeline of the Financial Crisis, The European Central Bank,
www.ecb.int/ecb/html/crisis.pl.html [15.09.2012].

planu pomocy dla Grecji okazaly si¢ zapisy Traktatu o Funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (art. 125), w ktorych zawarto zakaz wykupywania dlugéow innych
panstw cztonkowskich. Kryzys grecki uznano jednak za sytuacj¢ nadzwyczajna,
pozostajaca poza kontrola Grecji, zas taka stanowi wyjatek od wspomnianego
zakazu (art. 122.2)*°, a to pozwolito Europie odpowiedzie¢ na kwietniowy apel
Grecji o udzielenie jej wsparcia.

2 Kryzys grecki..., op. cit., s. 22.
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W maju 2010 r. uzgodniono trzyletni pakiet ratunkowy dla Grecji, ktory
obejmowat bilateralne niskooprocentowane pozyczki od panstw strefy euro
(80 mld EUR) oraz promes¢ kredytowa MFW (30 mld EUR). Ustalono, ze linie
pozyczkowe beda stopniowo uruchamiane na podstawie kwartalnie wydawanej
rekomendacji KE, MWF i Europejskiego Banku Centralnego (EBC), co miato
dodatkowo mobilizowaé grecki rzad do realizacji naprawczego programu gospo-
darczego. Wiadze greckie zobowiazaly si¢ do przeprowadzenia szeregu dziatan
restrukturyzacyjnych w zakresie konsolidacji fiskalnej, zapewnienia stabilno$ci
finanséw publicznych (tab. 3) oraz zreformowania struktury gospodarki. W tym
celu rzad wyrazit zgodg na realizacj¢ dziatah w obszarze redukowania poziomu
deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (z 13,6% PKB w 2009 r.
do 2,6% PKB w 2014 r.), co miano osiagna¢ m.in. poprzez wprowadzenie przej-
rzystych 1 spojnych ram tworzenia budzetu, przyspieszenie procesu prywatyzacji,
zwigkszenie niektorych podatkdéw i ich $ciagalnosci, wprowadzenie nowych danin
panstwowych oraz obnizenie wydatkow budzetowych, zwtaszcza tych zwiazanych
z utrzymaniem systemu emerytur i plac’'. Skuteczne za$ przeprowadzenie reform
strukturalnych finalnie ma zmieni¢ kierunek rozwoju greckiej gospodarki, tak ze
kotem napedowym jej wzrostu stana si¢ inwestycje i eksport, a nie, jak dotych-
czas, biezaca konsumpcja. W tym celu wladze greckie zobowiazaty si¢ do podje-
cia dzialan w zakresie m.in. uelastycznienia rynku pracy i rynku produktow,
zwigkszenia efektywno$ci administracji publicznej, poprawy klimatu dla przed-
sigbiorczosci i inwestycji oraz lepszego wykorzystania funduszy unijnych®. Od
stopnia realizacji wcze$niej wymienionych zalozen oraz wielu innych je uszcze-
gbétowiajacych zalezatlo wyplacanie kolejnych transzy pomocy finansowe;.
Przedstawiciele KE, EBC i MWF pigciokrotnie przyjezdzali do Grecji, zeby
skontrolowaé postepy procesu wdrazania w zycie poszczegodlnych elementdéw
programu naprawczego. Z lektury ich raportéw wylania si¢ pewna prawidtowosc,
a mianowicie wraz z uplywem czasu grecki zapat reformatorski stabt, przez co
wzrastata liczba zaleglo$ci w dziataniach restrukturyzacyjnych, zwlaszcza na
polu przemian strukturalnych. Takie wyniki kontroli wskazuja na niepowodzenie
pierwszego pakietu pomocowego, gdyz ani nie udato si¢ odzyska¢ zaufania ryn-
kow wzgledem Grecji, ani w niej samej obudzi¢ ducha reformatorskiego. Zyska-
no jednak niezbedny czas i umiarkowany spokdj, tak bardzo potrzebne Grekom
i przywodcom europejskim, zeby moc zaplanowac¢ dalsze posunigcia celem opa-
nowania sytuacji kryzysowe;j.

Kolejnym dowodem na to, ze pierwszy plan ratunkowy nie spetnit poktada-
nych w nim oczekiwan, byta konieczno$¢ opracowania i przyjecia drugiego pa-
kietu ratunkowego, ktory zaktadal udzielenie Grecji pomocy o tacznej wartosci

2! The Economic Adjustment Programme for Greece, ,Occasional Papers” 2010, European
Commission, nr 61, s. 13-16.
* Ibidem, s. 18-23.
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Tabela 3. Zalozenia i cele makroekonomiczne
w ramach pierwszego i drugiego programu pomocowego dla Grecji

L Scenariusz
Zatozenia i cele
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pierwszy program pomocowy
Realna stopa wzrostu PKB -2,0 —4.0 -2,6 1,1 2,1 2,1
Stopa inflacji HICP 1,3 1,9 -0,4 1,2 0,7 0,9
Stopa bezrobocia 9,5 11,9 14,8 15,3 14,9 14,6
Saldo budzetowe (% PKB) -13,6 -8,0 -7,6 -6,5 —4.9 -2,6
Dtug publiczny (% PKB) 115,1 133,2 145,2 148,8 149,6 148,4
Rachunek biezacy (% PKB) -13,1 -10,8 -8,4 -6,9 -5,6 4,3
Drugi program pomocowy
Realna stopa wzrostu PKB -3,2 -3,5 -6,9 -4,7 0,0 2,5
Stopa inflacji HICP 1,3 4,7 3,1 -0,5 -0,3 0,1
Stopa bezrobocia 8,9 11,7 15,9 17,9 17,8 16,7
Saldo budzetowe (% PKB) -15,8 -10,6 -9.3 -73 —4.6 -2,1
Dhug publiczny (% PKB) 129,3 144,9 165,3 161,4 165,4 162,1
Rachunek biezacy (% PKB) -14,3 -12,3 -10,3 -6,9 =53 —4,6

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: The Economic Adjustment Programme for Greece, ,,Occa-
sional Papers” 2010, European Commission, nr 61, s. 12-13, The Second Economic Adjustment Programme for
Greece, ,,Occasional Papers” 2012, European Commission, nr 94, s. 16.

130 mld EUR. W jego ramach zaproponowano greckiemu pozyczkobiorcy lepsze
warunki wsparcia, a mianowicie zmniejszono oprocentowanie oraz wydtuzono
terminy wykupow papierow dtuznych. Pakiet zostat dodatkowo wsparty porozu-
mieniem z sektorem prywatnym w kwestii dobrowolnego umorzenia 53,5%
greckiego zadtuzenia®. W nowym rozdaniu podstawowe wytyczne programu
naprawczego nie zostaly zmienione, z tym ze ich cele czastkowe zrewidowano
pod katem 6wczesnych warunkoéw koniunktury oraz postawiono wigkszy nacisk
na przyspieszenie przemian strukturalnych, co w perspektywie czasu ma pozwo-
li¢ Grecji odzyska¢ konkurencyjnos¢ i wréci¢ na $ciezke wzrostu gospodarczego.
Oczekuje sig, ze efektem tych dzialan bedzie obnizenie wielkosci dtugu publicz-
nego az do poziomu 116,5% PKB w 2020 r. i 88% PKB w 2030 r.**

Nie mozna jeszcze dokona¢ pelnej oceny skutecznosci drugiego pakietu ra-
tunkowego, bo jest on nadal we wzglednie poczatkowej fazie realizacji. Najpo-
wazniejsze zastrzezenia wysuwane sa w stosunku do postepoéw w zakresie reform
fiskalnych i strukturalnych, w tym prywatyzacji, liberalizacji rynku pracy oraz
uszczelnienia systemu podatkowego. Obecnie odbywa si¢ kolejna misja kontrol-
na przedstawicieli KE, EBC i MFW w Grecji. Negocjacje z pewnoscia beda
trudne, gdyz migdzynarodowi inspektorzy domagaja si¢ kolejnych oszczednosci

3 The Second Economic Adjustment Programme for Greece, ,Occasional Papers” 2012, Euro-
pean Commission, nr 94, s. 47.
2 Ibidem, s. 30.
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o wartosci 11,5 mld EUR, za$ rzad grecki liczy na przesunigcie realizacji para-
metréw programu o kolejne dwa lata®, czego koszty sa szacowane na 30-40 mld
EUR?. Brak porozumienia grozi wstrzymaniem wyplaty kolejnej transzy pomo-
cy finansowej, co potencjalnie moze skonczy¢ si¢ ogloszeniem przez Grecje
niewyptacalno$ci, cho¢ nalezy to uzna¢ za mato prawdopodobne, bo obie strony
znacznie ucierpiatyby w przypadku realizacji takiego scenariusza.

Probom rozwiazywania greckiego kryzysu towarzyszyly narastajace obawy
wzgledem mozliwosci jego rozprzestrzeniania si¢ na inne kraje strefy euro, o czym
moga $§wiadczy¢ liczne wzmianki prasowe, przyrownujace Grecj¢ do ,.europej-
skiego konia trojanskiego” lub ,.europejskiego Lehman Brothers™’. Potencjalny
kanat zarazenia tkwi w strukturze greckiego dtugu, gdyz ma on w znacznej mie-
rze charakter zagraniczny, a w gronie wierzycieli dominuja europejskie banki,
wsérod ktorych z kolei przewazaja francuskie i niemieckie instytucje. Nieupo-
rzadkowane zatem bankructwo Grecji grozitloby rozszerzeniem si¢ greckich
probleméw na inne kraje europejskie poprzez turbulencje w ich sektorach ban-
kowych. Ponadto, niekontrolowana upadtos¢ panstwa greckiego stanowilaby
pesymistyczny i niejasny sygnat dla rynkéw finansowych, ktore moglyby odwro-
ci¢ si¢ od innych krajow znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji finansowej, takich
jak Wtochy, Hiszpania, Portugalia i Irlandia, a to stanowiloby juz nie tylko po-
tencjalne, ale realne zagrozenie dla bezpieczenstwa wspolnego obszaru waluto-
wego. W zwiazku z powyzszym przywodcy europejscy, poza opracowywaniem
pakietu pomocowego dla Grecji, zajeli si¢ tworzeniem planu ratunkowego dla
catego obszaru walutowego, ktory jest ukierunkowany, z jednej strony, na uchro-
nienie unii przed negatywnymi konsekwencjami kryzysu zadluzeniowego,
z drugiej za§ — na stopniowe eliminowanie zagrozen poprzez mobilizowanie
panstw do prowadzenia rozsadnej polityki budzetowej. Do dziatan ostonowych
zaliczyé mozna utworzenie w 2010 r.** Europejskiego Instrumentu Stabilnosci
Finansowej (EFSF), dysponujacego okreslonym potencjatem pozyczkowym,
ktorego celem jest zabezpieczenie stabilno$ci finansowej strefy euro. Tworzone
i przyjmowane jest takze prawo, ktére wprowadza zasady wzmacniajace dyscy-
pling fiskalng oraz kontrolg nad jej przestrzeganiem wsrdd panstw europejskich
(tab. 2). Dziatania przywodcow europejskich zostaly dodatkowo wsparte decy-
zjami EBC o skupowaniu na rynku wtérnym obligacji krajéw, ktore borykaja si¢
z problemem nadmiernego zadtuzenia. Ma to na celu ograniczenie presji spekula-

% Unia nie wierzy Grecji, ,,Rzeczpospolita”, 27 sierpnia 2012 r.

28 Niemcey nie cheq juz placié, Rzeczpospolita”, 24 lipca 2012 1.

2 Europe’s sovereign-debt crisis: Acropolis now, ,,The Economist”, 29 kwietnia 2010 r.;
,, Washington Post”: Grecja koniem trojanskim strefy euro, ,,Rzeczpospolita”, 29 kwietnia 2010 r.;
Greckie domino eurolandu, ,,Rzeczpospolita”, 30 kwietnia 2010 r.; Europejski Lehman Brothers?,
»Rzeczpospolita”, 3 maja 2010 r.; The euro crisis: If Greece goes..., ,,The Economist”, 23 czerwca
2011 r.

W 2013 r. ma zostaé zastapiony Europejskim Mechanizmem Stabilizacyjnym.
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cyjnej na spadek cen papierow dtuznych tych panstw, a tym samym ma zapewnié
im wigcej czasu na przeprowadzenie niezbgdnych dziatan restrukturyzacyjnych.
Trzeba zaznaczy¢, ze wickszo$¢ z tych posuni¢¢ ma charakter tymczasowy, lub
tez jeszcze nieobowiazujacy, stad tez trudno jednoznacznie je oceniaé. Stuszne
jednak wydaje si¢ twierdzenie, ze stanowia one kroki we wlasciwym kierunku,
cho¢ z pewnos$cia nie stanowia jeszcze wystarczajacego zabezpieczenia przed
negatywnymi skutkami obecnego kryzysu lub przed grozba wybuchu innego
kryzysu w przysztosci.

4. Wyniki testu

Pewnym wynikiem testu jest przyznanie Grecji pomocy finansowej o wartosci
240 mld EUR przez panstwa strefy euro i MFW (tab. 4 i 5) oraz umorzenie jej
dlugu o wartosci 100 mld EUR przez prywatnych inwestorow”™. Dotychczas
wyplacone wsparcie wciaz jednak nie przyczynito si¢ do ustabilizowania finan-
sow publicznych Grecji, gdyz dtug publiczny przekroczyt poziom 165% PKB
w 2011 r. (tab. 1). Sytuacja greckiego panstwa stanowi ostrzezenie przed zgub-
nymi skutkami nadmiernej rozrzutnosci w polityce gospodarczej oraz pokazuje
trudno$¢ w odbudowywaniu cho¢ raz utraconej wiarygodnosci. Stanowi tez cen-
na nauke dla cztonkow unii walutowej, jak istotnym czynnikiem jest wiasciwe
przygotowanie danego panstwa do akcesji. Chociaz mozna debatowac nad korzy-
$ciami 1 kosztami greckiego cztonkostwa w strefie euro, niewatpliwy pozostaje
fakt, ze Grecja moze liczy¢ na wsparcie ze strony pozostalych uczestnikow
wspolnoty walutowej, a zatem znajduje si¢ w lepszej sytuacji niz panstwa, ktore
nie maja podobnej gwarancji uzyskania pomocy.

Osobna jednak kwesti¢ stanowi sama forma i tres¢ tej europejskiej pomocy.
Kryzys zadluzeniowy okazat si¢ testem nie tylko dla greckich wiladz, ale tez dla
przywodcow europejskich. Musieli si¢ oni zmierzy¢ z faktem, ze nicodpowiednia
polityki fiskalna jednego panstwa, nawet stosunkowo niewielkiego, wptywa na
funkcjonowanie, bezpieczenstwo i stabilnos¢ catej unii walutowej. Wielu zgadza
si¢ z twierdzeniem, ze skala i glgbokos¢ obecnych problemoéw Europy przerosta
mozliwosci wspotczesnych europejskich politykow. Byty przewodniczacy KE
Jacques Delors, ktorego zastugi na polu integracji europejskiej nie budza zadnych
watpliwosci, okresla strategi¢ swoich nastgpcow jako seri¢ dzialan podejmowa-
nych zgodnie z zasada ,,za mato i za p6zno”, a tto dla nich stanowi ,,kakofonia
oswiadczen” przywddcow europejskich, zaciekle bronigcych partykularnych
interesow swych krajow™. Rzeczywiscie mozna zauwazyé, ze komunikaty przy-
wodcow europejskich w sprawie opanowania sytuacji kryzysowej w Grecji

¥ Unia nie wierzy..., op. cit.
3% Jacques Delors interview: Euro would still be strong if it had been built to my plan, ,,The
Telegraph”, 2 grudnia 2011 r.
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Tabela 4. Srodki wyplacone w ramach pierwszego i drugiego
pakietu pomocowego dla Grecji (mld EUR)

Strefa euro MFW
Transza Razem
data wyplaty | kwota data wyplaty | kwota
[ pakiet
1 18.05.2010 14,5 12.05.2010 5,5 20,0
2 13.09.2010 6,5 14.09.2010 2,5 9,0
3 19.01.2011 6,5 21.12.2010 2,5 9,0
4 16.03.2011 10,9 16.03.2011 4,1 15,0
5 15.07.2011 8,7 13.07.2011 33 12,0
6 14.12.2011 5,8 07.12.2011 2,2 8,0
Ogolem transze I pakietu 52,9 20,1 73,0
II pakiet
1 03.2012-06.2012* 74,0 03.2012-06.2012%* 1,6 75,6
Ogotem transze 1 1 II pakietu 126,9 21,7 148.,6

* transza zostata wyplacona w siedmiu czgs$ciach na przestrzeni marca i czerwca 2012 r.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: The Second Economic Adjustment Programme for Greece,
»Occasional Papers” 2012, European Commission, nr 94, s. 5; Financial assistance to Greece, http://
ec.europa.eu/economy_finance/eu_borrower/european_stabilisation_actions/greek loan_facility/index_en.ht
m [15.09.2012].

Tabela 5. Wielko$¢ zaangazowania poszczeg6lnych panstw strefy euro
w pierwszy pakiet pomocowy dla Grecji i EFSF

Wyszczegdlnienie BE DE 1IE ES FR 1T CY LU MT
Udziat min | 1942,5|15165,3 | 347,4| 6650,0| 11388,6| 10007,5| 109,6| 139,9 50,6
w pakiecie [%)] 3,7 28,7 0,7 12,6 21,5 18,9 0,2 0,3 0,1
Udziat w EFSF | [%] 3,7 29,1 0,0 12,8 21,8 19,2 0,2 0,3 0,1

NL AT PT SI SK FI EE EL| Ogotem
Udziat min | 3193,8| 1554,9(1102,3| 243,5 - 1004,1 - —| 52900,0
w pakiecie [%] 6,0 2,9 2,1 0,5 - 1,9 - - 100,0
Udziat w EFSF | [%] 6,1 3,0 0,0 0,5 1,1 1,9 0,3 - 100,0

Uwagi: BE — Belgia, DE — Niemcy, IE — Irlandia, ES — Hiszpania, FR — Francja, IT — Wlochy, CY — Cypr,
LU - Luksemburg, MT — Malta, NL — Holandia, AT — Austria, PT — Portugalia; SI — Stowenia, SK — Stowacja,
FI - Finlandia, EE — Estonia; EL — Grecja.

Zrodto: opracowanie i obliczenia whasne na podstawie: The Second Economic Adjustment Programme for
Greece, ,,Occasional Papers” 2012, European Commission, nr 94, s. 6, 8.

cechuje sprzecznosc¢ i chaotyczno$é, co potgguje przeswiadczenie, ze politycy tak
naprawdg nie wiedza, co whasciwie maja zrobié¢ z greckim problemem®'. Dotych-

3! Na tamach prasy nieustannie pojawiaja si¢ sprzeczne komunikaty politykéw europejskich,
odnoszace si¢ m.in. do takich kwestii, jak zasadno$¢ i1 skuteczno$¢ decyzji w sprawie udzielenia
wsparcia finansowego Grecji oraz celowos¢ pozostawania Grecji w strefie euro. Szerzej np.: Gre-
cja nie moze liczy¢ na pomoc Unii, ,Rzeczpospolita”, 6 stycznia 2010 r.; Prezes Bundesbanku:
Musimy pomoc Grecji we wlasnym interesie, ,,Rzeczpospolita”, 29 kwietnia 2010 r.; Francja
i Niemcy wspdlnie na rzecz pomocy Grecji, ,Rzeczpospolita”, 17 czerwca 2011 r., Niemcy nie
cheq..., op. cit.; Merkel za pozostaniem Grecji w strefie euro, ,,Rzeczpospolita”, 24 sierpnia 2012 r.
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czasowa strategia pomocowa nie rozwiazala klopotoéw Grecji, a jedynie skutecz-
nie przesungta w czasie mozliwos¢ jej bankructwa.

W ciagu ostatnich trzech lat w salach uniwersyteckich, na tamach prasy i w stu-
diach telewizji informacyjnych sformutowano i przedstawiano wiele roznych
scenariuszy rozwigzania europejskiego kryzysu zadluzeniowego. Za najwazniej-
sza 0§ ich podzialu mozna uzna¢ kwesti¢ integralnosci unii. Czg$¢ ekspertéw
uwaza, ze najlepszym rozwiazaniem dla Grecji jest wyjscie ze strefy euro, bo
zyskataby tym samym mozliwos¢ wykorzystania instrumentoéw polityki pienigz-
nej w celu podniesienia poziomu konkurencyjnosci swej gospodarki, co po ja-
kim$ czasie pozwolitoby powrdcié¢ Grecji na $ciezke rozwoju’>. Wskazuja oni, ze
zapewne Grecy poniosa znaczne koszty transformacji walutowej, ale w dhuzszej
perspektywie korzys$ci przewaza nad kosztami, dajac szans¢ na ustabilizowanie
sytuacji finanséw publicznych kraju. Ich zdaniem obecna strategia ratowania
Grecji, oparta na polityce oszczedzania i tzw. wewnetrznej dewaluacji*, stanowi
dtugotrwata i bardziej bolesna alternatywe dla Grekow, ktorej skutecznos¢ moze
budzi¢ powazne watpliwosci. Inni za§ eksperci uznaja greckie wystapienie ze
strefy euro za zbyt drastyczne i ryzykowne posunigcie, ktore moze doprowadzi¢
do rozpadu wspolnego obszaru walutowego, a koszty takiego rozwoju wypadkdéw
moga okazaé si¢ olbrzymie®®. Niektorzy szacuja, ze koszty dezintegracji strefy
euro moga osiagnac poziom kilkudziesigciu procent produktu krajowego brutto
poszczegdlnych panstw (kraje peryferyjne — 40-60% PKB, kraje centralne —
20-25% PKB)>. Ich zdaniem w rozwiazywaniu europejskiego kryzysu zadhize-
niowego nie powinno chodzi¢ o sukces czy porazke pojedynczego kraju, ale
o dobro catej unii walutowej. W zwiazku z tym opowiadaja si¢ za bezpieczniej-
sza, cho¢ tez trudna, opcja, a mianowicie reformowaniem obszaru walutowego.
Jednakze wszyscy eksperci zgadzaja sig, Ze utrzymywanie obecnego stanu rzeczy
nie prowadzi do rozwiazania kryzysu greckiego, a jedynie oddala w czasie naj-
czarniejszy z mozliwych scenariuszy, jakim jest nieprzygotowane i przez nikogo
niekontrolowane bankructwo Grecji.

Wywolane przez grecki kryzys spory polityczne i naukowe ostatecznie prze-
niosty sig tez na ulice miast europejskich, gdzie coraz glosniej i otwarciej sa de-
klarowane okre$lone sympatie i antypatie narodowe. W raporcie Pew Research
Center, ktory zostat oparty na sondazu przeprowadzonym w o$§miu krajach euro-
pejskich (Wielka Brytania, Niemcy, Francja, Wtochy, Hiszpania, Grecja, Polska,

32 Jednym ze zwolennikow greckiego wyjscia ze strefy euro jest znany ekonomista Nouriel
Roubini. Zob. N. Roubini, Greece Must Exit, www.project-syndicate.org/commentary/greece-must-
exit [12.09.2012].

33 Chodzi tu o zwigkszenie konkurencyjnoéci greckiej gospodarki przez spadek jednostkowych
kosztow pracy i cen w eksporcie, co mozna osiagnaé poprzez zmniejszenie wysokosci ptac i po-
ziomu zatrudnienia w gospodarce. Innymi stowy, chodzi o zgodg na zubozenie spoteczenstwa.

3% The future of the euro: Don't do it, ,,The Economist”, 2 grudnia 2010 r.

5 Europe’s currency crisis: How to save the euro, ,,The Economist”, 17 wrzes$nia 2011 r.
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Czechy), wyraznie zarysowaly si¢ podzialy wsrod Europejczykow w zakresie
wzajemnego postrzegania si¢ przez poszczegolne narody europejskie®. Z analizy
tresci raportu mozna wyciagna¢ dwa zasadnicze wnioski, ktdre maja niebagatelne
znaczenie z punktu widzenia szans powodzenia jakiegokolwiek procesu na-
prawczego w Grecji. Po pierwsze, kryzys istotnie zachwiat zaufaniem narodow
europejskich wzgledem UE, gdyz zaledwie co trzeci z ankietowanych Europej-
czykow uznal, ze integracja korzystnie wptyneta na gospodarke jego kraju,
a najwigkszym sceptycyzmem wykazali si¢ w tym zakresie Grecy (18%)*’. Po
drugie, w odpowiedziach respondentow wyraznie zaznaczyl si¢ wzmagajacy
antagonizm niemiecko-grecki. Oba narody charakteryzuja si¢ skrajnie odmien-
nymi ocenami ws$roéd przepytywanych spoleczenstw europejskich. Chociaz
Niemcy moga poszczyci¢ si¢ najwigkszym uznaniem i zaufaniem ws$rod ankie-
towanych narodow, to Grecy nie maja o nich rownie dobrej opinii, gdyz tylko
jedna piata respondentow z tego kraju pozytywnie ocenita Niemcow. Natomiast
Grecy stanowia najgorzej oceniany nardéd w sondazu, przy czym to witasnie od
Niemcoéw otrzymali oni najnizsza note (27%)>*. Europie potrzebne jest zatem
ponowne zjednoczenie i zatagodzenie narodowych antagonizmoéw. Z jednej stro-
ny, zeby to osiagnaé, trzeba przekona¢ Niemcdéw o stusznosci i koniecznos$ci
wspierania Grekoéw, za ktérych trudna sytuacje gospodarcza poniekad odpowia-
daja, cho¢ nie w rdownym stopniu, wszystkie narody wspolnego obszaru waluto-
wego. Z drugiej za$ strony, Grekdéw nalezy ponownie uswiadomié, ze maja wiel-
kie szczgscie przynaleze¢ do europejskiej rodziny, a wigc naprawdg warto
powalczy¢ o jej przetrwanie, co zapewne bedzie od nich wymagato bolesnych
poswigcen. Jedynie na gruncie wzajemnej solidarno$ci narodéw europejskich
mozna budowac solidne i zdrowe fundamenty zjednoczonej Europy.

5. Podsumowanie

W tragedii pod tytutem ,,Kryzys zadtuzeniowy w panstwach strefy euro” rola
czarnego charakteru moglaby przypas¢ w udziale Grecji, wciaz za$ trudno jest
wskaza¢ najlepszego kandydata do roli pozytywnego bohatera. Bez watpienia
w najwigkszym stopniu do zapasci greckich finansow publicznych przyczynity
si¢ czynniki wewngtrzne w postaci wieloletniego luznego traktowania dyscypliny
fiskalnej przez wiladze greckie, ktore w imi¢ swych biezacych interesow poli-
tycznych odktadaly w czasie trud podjecia koniecznych i gruntownych dziatan

3% Sondaz zostal przeprowadzony w marcu i kwietniu 2012 r. European Unity on the Rocks.
Greeks and Germans at Polar Opposites, PewResearchCenter, 29 maja 2012 r., www.pewglobal.org/
files/2012/05/Pew-Global-Attitudes-Project-European-Crisis-Report-FINAL-FOR-PRINT-May-29-
2012.pdf[15.09.2012].

37 Ibidem, s. 1.

38 Ibidem, s. 35.
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naprawczych. Trzeba tez przyzna¢, ze w unii walutowej zabrakto skutecznych
narzgdzi monitorowania i dyscyplinowania cztonkéw w zakresie polityki finan-
sowej, jak tez nie przewidziano zadnych mechanizméw reagowania w razie po-
jawienia si¢ sytuacji kryzysowej. Zrozumienie przyczyn wybuchu kryzysu zadtu-
zeniowego w Grecji ma znaczenie, bo moze dzigki tej wiedzy uda si¢ zapobiec
wystapieniu podobnej sytuacji w przysztosci. Jednak wskazanie winnego kryzysu
nie jest obecnie kluczowa kwestia, w sytuacji gdy kolejne jego fale nie tylko
wymywaja podstawy fundamentéw ukoronowania europejskiej integracji, jaka
jest unia walutowa, ale tez uderzaja w samo jej serce, a mianowicie w poczucie
wspdlnoty interesow i solidarnosci wsrdd panstw, rzadow i obywateli zjednoczo-
nej Europy.

Chociaz mingly juz trzy lata od wybuchu greckiego kryzysu zadluzeniowego,
wciaz sa brane pod uwagg roézne scenariusze dalszego rozwoju wypadkoéw w tym
kraju. Osiagnigcie porozumienia w sprawie rozwiazania kryzysu staje si¢ coraz
trudniejsze, cho¢ uplywajacy czas sprawia, ze realizacja ktéregokolwiek ze sce-
nariuszy nie bedzie juz szokiem dla rynkéw finansowych®®, co moze ograniczy¢
zasieg i czas oddziatywania oraz koszty skutkow realizacji okreslonego scenariu-
sza. Bez watpienia nie ma szybkiego i bezbolesnego sposobu wyjscia z kryzysu,
a zadna ze stron zaangazowanych w jego rozwiazanie nie wyjdzie z tego w petni
zwycigsko, bo wszyscy musza ponies¢ okre§lone koszty. Natomiast najbardziej
moze niepokoié, ze uptywajacy czas nie tylko odciska swoje pig¢tno na we-
wnetrznej sytuacji w Grecji 1 renomie strefy euro, ale tez wzmaga odczucia wza-
jemnej niechgci i pretensji migdzy narodami europejskimi. Proces za$ ratowania
Grecji przed bankructwem moze zakonczy¢ si¢ powodzeniem jedynie wtedy, gdy
Europejczycy wykaza wzajemna solidarno$¢. Z jednej strony, potrzebna jest
zgoda Grekow co do tego, ze naprawa sytuacji w ich kraju wymaga od nich licz-
nych i trudnych po$§wigcen. Z drugiej za$ — pozostate narody europejskie powin-
ny wesprze¢ ich w tym trudzie, chociazby poprzez nabywanie greckich towarow
i ushug oraz zgode na udzielanie Grecji niezbgdnej pomocy finansowe;j. Niestety,
na chwile obecna wsrod Europejczykow nie dominuje poczucie wspolnoty inte-
resOw, a wrgcz przeciwnie, wzmacnia si¢ egoizm narodowy. Przewodniczacy
Rady Europejskiej Herman Van Rompuy shusznie zauwaza, ze przed utworze-
niem obszaru walutowego nalezalo uswiadomi¢ Europejczykom, ze ,,posiadanie
wspolnej waluty” wiaze si¢ tez z tym, ze ,bieg wypadkow ekonomicznych
z sasiednich krajow bezposrednio wptywa” na losy ich panstwa®. Trzeba ten

% Citibank ocenia prawdopodobienstwo wyjscia Grecji ze strefy euro na 90%. Citigroup Sees
90% Chance That Greece Leaves Euro, www.bloomberg.com/news/2012-07-25/citigroup-se es-90-
chance-that-greece-leaves-euro.html [12.09.2012].

40 7a: Ordinary people were misled over impact of the euro, says Herman Van Rompuy, ,,The
Telegraph”, 26 maja 2010 r.
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btad niezwlocznie naprawi¢. Przywodcy europejscy powinni przypomnie¢ swym
wyborcom, ze proces integracji europejskiej okazat si¢ ze wszech miar korzystny
dla Europy, panstw narodowych i przecigtnego Europejczyka, stad tez warto
podja¢ trud ratowania jednosci i stabilnosci wspolnoty europejskie;.
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The Origin, Trajectory and Consequences
of the Debt Crisis in Greece

Abstract. The first decade of the 21st century will be remembered in history as the beginning of
a severe economic crisis epitomized by spectacular collapses of financial moguls and looming
bankruptcy of European states. How severe and profound the financial and economic turbulence
was is perhaps best illustrated by the disastrous condition of Greece’s economy, posing a real
threat to the stability of European markets, and providing a focal point for the ongoing debate over
the mechanisms that led to the debt crisis in the Euro area. This paper aims to trace the causes and
describe the trajectory of the crisis in Greece’s public finances as well as its repercussions for the
European structures, including the Euro area in particular.
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