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kryzysu zad"u#eniowego w Grecji

Streszczenie. Pierwsza dekada XXI w. zapisze si! na kartach historii wybuchem rozleg"ego kryzy-

su gospodarczego, którego symbolami sta"y si! upadki gigantów finansowych oraz widma bankructw

kolejnych pa#stw. Jednym z negatywnych przyk"adów gwa"towno$ci i g"!boko$ci obecnych zawirowa#

finansowo-gospodarczych jest katastrofalny stan greckiej gospodarki, stanowi%cy realne zagro&enie

dla stabilno$ci rynku europejskiego oraz punkt odniesienia dla debaty wokó" mechanizmu kryzysu

zad"u&enia krajów strefy euro. Celem zatem niniejszego artyku"u jest przybli&enie przyczyn i przebiegu

kryzysu finansów publicznych w Grecji oraz jego konsekwencji dla struktur europejskich, w tym

w szczególno$ci dla strefy euro.
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1. Wprowadzenie

W tragedii pod tytu"em �Kryzys zad"u!eniowy w pa#stwach strefy euro� rola

czarnego charakteru mog"aby przypa$% w udziale Grecji. W blasku lamp b"ysko-

wych, reflektorów i w obecno$ci mikrofonów miesi&cami ujawniano i analizo-

wano potkni'cia, wyst'pki i zbrodnie greckich w"adz, greckiego spo"ecze#stwa

i przeci'tnego greckiego obywatela. Greckiego z"oczy#c' przy"apano na gor&-
cym uczynku, st&d te! trudna staje si' jego obrona, co gorsza � odium jego czy-

nów spad"o na ca"& europejsk& rodzin' krajów pos"uguj&cych si' wspóln& walut&.
Sta"o si' to zarzewiem licznych nieporozumie#, pretensji i k"ótni, a jak wiadomo

� te maj&ce miejsce w gronie rodzinnym najtrudniej i najd"u!ej si' rozwi&zuje,

a czasem wr'cz doprowadzaj& one do bolesnych, d"ugotrwa"ych i kosztownych

rozsta#.
Z jednej strony, pierwsza dekada XXI w. zapisze si' w greckiej historii jako

okres wielkiego sukcesu w postaci cz"onkostwa w europejskiej unii walutowej.
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Z drugiej za$ � koniec tej dekady to moment spektakularnej pora!ki, jak& jest

zapa$% greckich finansów publicznych, której ostateczne ekonomiczne i poli-

tyczne konsekwencje wci&! trudno oszacowa%. Jedni zatem uznaj& ten kraj za

�ofiar' w"asnego sukcesu�, który nie wykorzysta" sprzyjaj&cych okoliczno$ci do

przeprowadzenia gruntownego programu naprawczego w postaci reform fiskal-

nych i strukturalnych, umo!liwiaj&cych realne i trwa"e zbli!enie si' greckiej go-

spodarki do poziomu wy!ej rozwini'tych pa#stw europejskich1. Inni kluczowej

przyczyny pot'!nego rozmiaru greckiej zapa$ci doszukuj& si' w strukturze samej

unii walutowej, w ramach której funkcjonuj& gospodarki o ró!nym poziomie

konkurencyjno$ci, a pa#stwa s"absze gospodarczo nie s& w stanie wytrzyma%
presji ze strony tych pr'!niej si' rozwijaj&cych. W zwi&zku z tym za konieczne

dzia"anie uznaj& oni wprowadzenie w unii mechanizmów $ci$lejszej wspó"pracy

i kontroli oraz zabezpiecze# w formie finansowego wsparcia dla s"abszych

cz"onków2. Pomimo up"ywu trzech lat od wybuchu kryzysu w Grecji debata

wokó" jej przesz"o$ci, tera(niejszo$ci i przysz"o$ci nie milknie, a wr'cz co jaki$
czas wzmaga si', pozostawiaj&c wci&! wiele znaków zapytania lub te! udzielaj&c
rekomendacji, których zrealizowanie wzbudza obawy w Grecji, Europie i na

$wiecie. Celem zatem niniejszego artyku"u jest w"&czenie si' w nurt tej debaty

poprzez przybli!enie przyczyn i przebiegu kryzysu finansów publicznych w Gre-

cji oraz jego obecnych i potencjalnych konsekwencji dla struktur europejskich,

w tym w szczególno$ci dla strefy euro.

2. Geneza kryzysu zad"u#eniowego w Grecji

Za pocz&tek greckiego kryzysu zad"u!eniowego uznaje si' ujawnienie rze-

czywistych rozmiarów nierównowagi fiskalnej przez nowo wybrany rz&d jesieni&
2009 r. (pierwotny szacunek deficytu w wysoko$ci 3,7% PKB wzrós" do 15,6%

PKB, a d"ugu z 100% PKB do 129,4% PKB) (tab. 1)3. Jednak powy!szego wyda-

rzenia nie mo!na uzna% za pocz&tek problemów ekonomicznych tego kraju, gdy!
bez w&tpienia w Grecji latami nast'powa"o akumulowanie i pog"'bianie si'

                       
1 M. Rozkrut, R. Woreta, Sukcesy i pora&ki Grecji na drodze do strefy euro. Wnioski dla

nowych krajów UE, �Materia"y 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 wcze$nie, �Rzeczpospolita�, 16 lutego 2010 r.; D.B. Papa-

dimitriou, L.R. Wray, Euroland 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 wielko$ci dotycz& deficytu i d"ugu sektora instytucji rz&dowych i samorz&dowych.

Za: Kryzys grecki � geneza i konsekwencje, Ministerstwo Finansów, Warszawa 2010, s. 14;

K. Featherstone, The Greek Sovereign Debt Crisis and EMU: A Failing State in a Skewed Regime,

�Journal 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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szeregu trudno$ci gospodarczo-spo"ecznych, z których cz'$% przybra"a form'
strukturalnych, sk"adaj&c si' z czasem na swoist& kultur' !ycia i pracy Greków.

W konsekwencji prowadzi"o to do sukcesywnego pog"'biania si' nierównowagi

wewn'trznej i zewn'trznej Grecji, a tym samym os"abi"o konkurencyjno$% jej

gospodarki w stosunku do partnerów europejskich oraz wzmacnia"o podatno$%
i wra!liwo$% finansów publicznych na wewn'trzne i zewn'trzne wstrz&sy. Kata-

strofalne skutki takiego rozwoju zdarze# udawa"o si' odsuwa% w czasie, bo wielo-

letni okres wzgl'dnej stabilno$ci koniunktury na $wiecie oraz greckie cz"onkostwo

w strukturach zjednoczonej Europy skutecznie maskowa"y greckie zaniechania

i zaleg"o$ci w reformowaniu s"abo$ci strukturalnych. Skal' i g"'boko$% proble-

mów greckiego pa#stwa ods"oni"y dopiero zawirowania na globalnym rynku

finansowym, cho% z pewno$ci& wybuch kryzysu $wiatowego nie stanowi

pierwotnej przyczyny pojawiania si' tych trudno$ci (rys. 1).

Sprzyjaj&ce warunki koniunkturalne oraz integrowanie si' ze wspólnotami eu-

ropejskimi stworzy"y podstawy dla pr'!nego rozwoju greckiej gospodarki, czego

skutkiem by"o podniesienie poziomu i jako$ci !ycia greckiego spo"ecze#stwa.

Up"yw czasu pokaza" jednak, !e fundamenty tego rozwoju cechowa"a nietrwa"o$%
i niestabilno$%. Pocz&wszy od po"owy lat 90., Grecja wkroczy"a w okres szybkie-

go wzrostu gospodarczego (rys. 1), którego istotnym ko"em nap'dowym by"a
perspektywa przyst&pienia do strefy euro, mobilizuj&ca rz&d grecki do aktywnej

polityki makroekonomicznej. Uzyskanie cz"onkostwa w unii walutowej wi&za"o
si' z konieczno$ci& spe"nienia szeregu warunków, które nazywa si' kryteriami

konwergencji, gdy! maj& na celu zbli!enie integruj&cych si' gospodarek i zwery-

fikowanie zdolno$ci pa#stw do funkcjonowania w obszarze wspólnej waluty bez

mo!liwo$ci korzystania z instrumentów polityki pieni'!nej. Od kandydatów

zatem oczekiwano stabilno$ci cen, finansów publicznych, kursu walutowego,

a nast'pnie potwierdzenia trwa"o$ci uzyskanej na powy!szym polu konwergencji

poprzez spe"nienie kryterium zbie!no$ci w zakresie d"ugoterminowych stóp pro-

centowych. Jednak grecka droga do strefy euro nie by"a okresem realizacji go-

Tabela 1. Grecja � nierównowaga makroekonomiczna

w latach 1995-2011 (% PKB)

Wyszczególnienie
1995-

-2000
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Saldo bud!etowe �5,3 �4,4 �4,8 �5,7 �7,4 �5,6 �6,0 �6,8 �9,9 �15,6 �10,5 �9,2

wydatki 45,0 45,3 45,1 44,7 45,5 44,6 45,2 47,6 50,6 53,8 50,2 50,1

dochody 39,7 40,9 40,3 39,0 38,1 39,0 39,2 40,8 40,7 38,2 39,7 40,9

Rachunek bie!&cy �3,8 �7,2 �6,5 �6,5 �5,8 �7,6 �11,4 �14,6 �14,9 �11,1 �10,1 �9,8

D"ug 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

) r ó d "o: opracowanie w"asne na podstawie: Eurostat.
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spodarczego programu naprawczego, a raczej by"a czasem podejmowania decyzji

i dzia"a# o charakterze pozornym i nietrwa"ym.

Spe"nienie przez Greków kryterium fiskalnego, czyli uzyskanie deficytu bu-

d!etowego na poziomie nieprzekraczaj&cym 3% PKB, bazowa"o na ju! wspomina-

nym szybkim tempie wzrostu gospodarczego oraz na czynnikach zewn'trznych,

takich jak ni!sze p"atno$ci odsetkowe z tytu"u obs"ugi d"ugu. Ponadto wype"nienie

wymogu fiskalnego nast&pi"o w 93% poprzez zwi'kszenie przychodów do bu-
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Rys. 1. Grecja � wybrane wska(niki gospodarcze

Uwagi: dane za lata 2012-2013 s& prognozami.

) r ó d "o: opracowanie w"asne na podstawie: Eurostat.
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d!etu, a zaledwie w 6% poprzez zmniejszenie wydatków publicznych4, a zatem

europejskie regulacje nie sk"oni"y w"adz do zmierzenia si' ze strukturalnymi

s"abo$ciami greckiej gospodarki. Do takich problemów mo!na zaliczy% nadmier-

ne znaczenie sektora publicznego w gospodarce, na co ma wp"yw subsydiowanie

nierentownych spó"ek pa#stwowych z bran! schy"kowych, niskie tempo prywaty-

zacji oraz wysoki poziom zatrudnienia w pa#stwowej sferze bud!etowej. Sprzyja

to wypieraniu sektora prywatnego, co stanowi istotny uszczerbek dla gospodarki,

która nieefektywnie wykorzystuje swój potencja" rozwojowy. W$ród innych trud-

no$ci mo!na wymieni% takie, jak przeregulowany rynek pracy, brak przejrzysto$ci,

efektywno$ci instytucjonalnej i legislacyjnej oraz struktur' systemu ubezpiecze#
spo"ecznych i regulacji podatkowych, wspieraj&c& nadmierne rozdrobnienie grec-

kiej przedsi'biorczo$ci5. S"abo$ci greckiej gospodarki skutkuj& problemami w"adz

w $ci&ganiu nale!nych podatków od obywateli. O skali zjawiska unikania wy-

wi&zywania si' ze zobowi&za# podatkowych $wiadczy% mog& szacunki, !e 64%

greckich podatników deklaruje osi&ganie na tyle niskich dochodów, !e nie kwali-

fikuj& ich one do bycia obj'tym obowi&zkiem podatkowym6. Do tego rodzaju

kalkulacji trzeba podchodzi% oczywi$cie ostro!nie, co jednak nie podwa!a faktu,

!e zjawisko to wyst'puje w Grecji powszechnie, czego dowodem jest wielokrot-

nie przytaczany fenomen nieko#czenia budowy nieruchomo$ci celem unikni'cia

p"acenia podatku. Niskie zatem wp"ywy bud!etu pa#stwa z podatków s& uwarun-

kowane, ju! wcze$niej wspominanym, swoistym stylem !ycia obywateli, cho%
oczywi$cie rol' odgrywaj& tu takie elementy, jak nieprzejrzyste i niespójne pra-

wo, nieudolno$% organów skarbowych oraz wszechobecna korupcja.

Innym przejawem s"abo$ci strukturalnych greckiego pa#stwa jest istnienie

tzw. szarej strefy, której rozmiary szacuje si' w przedziale 25-30% oficjalnego

PKB7. Wymienione wcze$niej sztywno$ci strukturalne gospodarki greckiej znaj-

duj& potwierdzenie w licznych rankingach konkurencyjno$ci pa#stw, z których

analizy nie wynika przynale!no$% Grecji do wysoko rozwini'tych krajów euro-

pejskich. W aktualnej klasyfikacji Banku *wiatowego otrzyma"a ona 101 miej-

sce, w rankingu Transparency International zaj'"a 80 pozycj', a *wiatowe Forum

Ekonomiczne oceni"o Grecj' najni!ej spo$ród wszystkich krajów UE (96)8. Spo-

"eczno$% mi'dzynarodowa zatem wytyka i wylicza Grekom liczne s"abo$ci,

                       
4 J. Karnowski, Polityka gospodarcza Hiszpanii, Portugalii i Grecji w drodze do Unii Gospo-

darczej i Walutowej. Analiza do$wiadcze# na tle teorii, �Materia"y i Studia� 2006, nr 199, s. 215.
5 Kryzys grecki..., op. cit., s. 4-5.
6 E. Oltheten i in., op. cit., s. 43.
7 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.



Anna Berli#ska194

w$ród których wymienia si' m.in. nieefektywno$% organów i instytucji pa#stwo-

wych, nisk& jako$% stanowionego prawa oraz brak kontroli nad korupcj&, co

skutecznie mo!e odstrasza% krajowych i zagranicznych inwestorów.

Podobnie sytuacja przedstawia"a si' w przypadku wype"nienia kryterium sta-

bilno$ci cen9, gdy! obni!enie inflacji nie nast&pi"o tylko poprzez restrykcyjn&
polityk' monetarn&, ale te! wskutek ograniczania poda!y kredytów, obni!ania

podatków po$rednich oraz zawierania dwuletnich porozumie# p"acowych i �po-

rozumie# d!entelme#skich�, maj&cych przeciwdzia"a% wzrostowi wynagrodze#
i cen detalicznych10. Strategia greckich w"adz przynios"a dora(ne korzy$ci w po-

staci akcesji Grecji do unii walutowej w roku 2001, ale realnie nie przybli!y"a
greckiej gospodarki do poziomu wysoko rozwini'tych pa#stw europejskich.

Greckie dzia"ania okaza"y si' bowiem pozorne lub nietrwa"e, co wymownie udo-

wadnia krótki up"yw czasu, jaki min&" od momentu akceptacji jej kandydatury do

z"amania jednego z kryteriów, a mianowicie wska(nik inflacji przekroczy" warto$%
referencyjn& ju! w pa(dzierniku 2000 r. (rys. 1)11. Ponadto z czasem wysz"o na

jaw, !e rz&d grecki osi&gn&" kryterium fiskalne nie tylko poprzez realizacj' dora(-
nej taktyki, ale te! poprzez manipulowanie danymi statystycznymi, tak !e faktycz-

ny deficyt sektora instytucji rz&dowych i samorz&dowych utrzymywa" si' na po-

ziomie znacznie wy!szym ni! wymagane 3% PKB (tab. 1). Wynika"o to z syste-

matycznego przekraczania planu wydatków oraz ze zbyt du!ej dozy optymizmu

w kwestii zak"adanych wp"ywów podatkowych i niskiej $ci&galno$ci podatków.

Dotychczasowe rozwa!ania potwierdzaj& s"uszno$% postawionego wcze$niej

za"o!enia, !e w greckim przypadku mieli$my do czynienia z nawarstwianiem

i pog"'bianiem si' problemów gospodarczych, co skutkowa"o sukcesywnym

os"abianiem pozycji konkurencyjnej kraju12. Znajdowa"o to odzwierciedlenie

w stale pogarszaj&cym si' stanie równowagi makroekonomicznej Grecji (tab. 1).

Ponadto, z chwil& przyst&pienia do wp"ywowej i presti!owej europejskiej rodziny

grecki rz&d straci" istotny bodziec do rozpoczynania i kontynuowania gruntow-

nych dzia"a# naprawczych. Na dodatek nowy cz"onek rodziny postanowi" finan-

sowo skorzysta% na jej renomie w$ród rynków finansowych, oceniaj&cych stref'
euro jako ca"o$%, st&d te! pa#stwa cz"onkowskie mog"y zaci&ga% zobowi&zania

na podstawie zbli!onych do siebie warunków brzegowych, takich jak koszt i czas

sp"aty d"ugu. Kraje zatem ze z"& sytuacj& fiskaln& mog"y finansowa% swoje wy-

                       
9 *rednia stopa inflacji ma nie przekracza% o wi'cej ni! 1,5 punkt procentowy pu"ap wyzna-

czony przez $redni poziom inflacji, obliczony dla trzech pa#stw o najni!szej inflacji w Unii Euro-

pejskiej.
10 J. Karnowski, op. cit., s. 223-225.
11 Okres referencyjny zako#czy" si' w marcu 2000 r. Za: Kryzys grecki..., op. cit., s. 4.
12 W poszukiwaniu (róde" greckich problemów gospodarczo-spo"ecznych mo!na si'ga% znacz-

nie g"'biej w histori' Grecji, bior&c jednak pod uwag' ramy obj'to$ciowe oraz tematyk' niniejsze-

go artyku"u, skupiono si' na okresie poprzedzaj&cym przyst&pienie Grecji do strefy euro.



Geneza, przebieg i konsekwencje kryzysu zad"u&eniowego w Grecji 195

datki po relatywnie niskiej cenie. Rz&d grecki, bez zachowania wystarczaj&cej

ostro!no$ci i odpowiedniego umiaru, postanowi" z tego skorzysta%, uznaj&c tani

koszt kapita"u za zas"u!on& i trwa"& premi', uzyskan& wraz z przyst&pieniem

Grecji do strefy euro.

Wraz z up"ywem czasu zjawisko nadmiernego zad"u!ania si' Grecji nabiera"o
coraz wyra(niejszego charakteru zwyk"ej rozrzutno$ci, gdy! niskooprocentowane

fundusze z emisji obligacji przeznaczane by"y w znacznej mierze na bie!&c& kon-

sumpcj', co z kolei nie przyczynia"o si' do zwi'kszania produktywno$ci gospo-

darki. Naturaln& konsekwencj& sprzyjaj&cej koniunktury gospodarczej i korzyst-

nych warunków zewn'trznych by" proces podnoszenia poziomu i jako$ci !ycia

spo"ecze#stwa greckiego, który stanowi" solidn& podstaw' dla ci&g"ego wzrostu

wska(nika konsumpcji prywatnej. Dodatkowym bod(cem do podnoszenia po-

ziomu spo!ycia greckich obywateli by" opieku#czy model pa#stwa, który uwi-

dacznia si' w strukturze wydatków bud!etowych, gdzie dominuj&cymi sk"adni-

kami by"y transfery socjalne oraz p"ace (rys. 2). Rozwój gospodarczy, oparty

przede wszystkim na konsumpcji, prowadzi" do utrzymywania si' wska(nika cen

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

55

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

Rys. 2. Grecja � struktura dochodów i wydatków bud!etowych

w latach 1995-2010 (% PKB)

) r ó d "o: opracowanie w"asne na podstawie: Eurostat.
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dóbr konsumpcyjnych na relatywnie wysokim poziomie (rys. 1), a w zwi!zku

z tym, "e towarzyszy# temu wzrost jednostkowych kosztów pracy (o 30%

w latach 2000-2009)13, to #!cznie skutkowa#o to pogarszaniem si$ konkurencyj-

no%ci cenowej Grecji na rynku europejskim. Stale za% rosn!c! nierównowag$

wewn$trzn! i zewn$trzn! kraju (tab. 1) rz!d finansowa# dalszym zad#u"aniem si$

na rynkach finansowych.

Okres wzgl$dnego rozwoju greckiej gospodarki prze#ama# wybuch kryzysu

finansowego, zapocz!tkowany krachem na ameryka&skim rynku nieruchomo%ci

w 2007 r. Grecja straci#a zatem jednego ze sprzymierze&ców swego dynamicz-

nego rozwoju w postaci korzystnego cyklu koniunkturalnego, gdy" w 2008 r.

kraj wszed# w okres pog#$biaj!cej si$ i trwaj!cej do chwili obecnej recesji

(rys. 1). Wkrótce Grecja straci#a te" drugi motor nap$dowy swej gospodarki,

gdy wskutek drastycznej rewizji danych fiskalnych na jesieni 2009 r. nast!pi#o

zdecydowane obni"enie oceny wiarygodno%ci kredytowej Grecji przez agencje

ratingowe, co poci!gn$#o za sob! spadek cen greckich aktywów na rynkach

finansowych. Ostatecznie zyska#y one status �obligacji %mieciowych� w kwietniu

2010 r.14 Nast!pi# zatem nieoczekiwany i gwa#towny koniec ery taniego pieni!-

dza, skutkiem czego by#o zamkni$cie mo"liwo%ci zaspokajania potrzeb po"ycz-

kowych pa&stwa na rynkach zagranicznych, niezainteresowanych inwestowa-

niem w papiery emitenta, uznawanego przez agencje ratingowe za podmiot

o wysokim ryzyku bankructwa. Równocze%nie greckiemu rz!dowi zamkni$ta

zosta#a droga zwrócenia si$ o pomoc do rodzimego sektora bankowego, którego

sytuacja kapita#owa i p#ynno%ciowa uleg#a znacznemu pogorszeniu na skutek

opisanych powy"szych uwarunkowa&. Po pierwsze, greckie banki ponios#y

znaczne straty na posiadanych obligacjach rz!dowych, których cena w krótkim

czasie drastycznie spad#a. Po drugie, spadek ratingu greckich instrumentów d#u"-

nych ograniczy# mo"liwo%ci ich wykorzystywania w transakcjach rynku pieni$"-

nego. Po trzecie, zawirowania na %wiecie i w kraju sk#oni#y instytucje finansowe

i wielu Greków do wycofywania swoich depozytów15.

Nierównowaga makroekonomiczna osi!gn$#a katastrofalny poziom (tab. 1),

a greckiemu pa&stwu, które wraz z cz#onkostwem w obszarze walutowym stra-

ci#o mo"liwo%' oddzia#ywania na sytuacj$ gospodarcz! poprzez instrumenty

polityki pieni$"nej, pozosta#y jedynie dzia#ania w sferze fiskalnej, ale pocz!tko-

we próby reform na tym polu nie przynios#y wystarczaj!cych rezultatów.

W zwi!zku z tym 23 kwietnia 2009 r. rz!d grecki oficjalnie zwróci# si$ o wspar-

cie finansowe do krajów strefy euro oraz do Mi$dzynarodowego Funduszu Walu-

towego (MFW), bez którego by#by zmuszony og#osi' niewyp#acalno%' pa&stwa.

                       
13 W analogicznym okresie nominalne jednostkowe koszty pracy wzros#y o 7% w Niemczech.

Za: Trzeba sko!czy" budow# greckiego domu, �Rzeczpospolita�, 14 maja 2010 r.
14 G. Bird, The Eurozone: What Now?, �World Economics� 2010, t. 11, nr 3, s. 48.
15 Kryzys grecki..., op. cit., s. 17.
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3. Grecki test dla jedno$ci i stabilno$ci

unii gospodarczej i walutowej

Kryzys grecki zburzy" mit o pot'dze i niezniszczalno$ci europejskiej unii

walutowej, gdy! kraj z d"ugiem wartym 2% PKB ca"ej strefy euro16 zatrz&sn&" jej

fundamentami. Okaza"o si', !e zawieraj& one p'kni'cia natury konstrukcyjnej

oraz szczeliny powsta"e wskutek zaniedba# w zakresie prac modernizacyjnych.

Za pierwsz& s"abo$% europejskiego obszaru walutowego mo!na uzna% to, !e nie

przewidziano !adnego mechanizmu dzia"ania na wypadek sytuacji kryzysowej,

chocia! jeszcze przed powstaniem unii wielu ekonomistów ostrzega"o, !e Europa

nie jest dostatecznie przygotowana na przyj'cie wspólnej waluty. Wskazywano,

!e wprowadzenie wspólnej waluty w ramach zrzeszenia pa#stw, które nie posia-

daj& jednego rz&du ani chocia! wspólnej polityki fiskalnej, mo!e w konsekwencji

stanowi% zarzewie problemów, w tym te! doprowadzi% do wybuchu powa!nego

kryzysu17. Za drug& s"abo$% unii mo!na uzna% fakt, !e przez kolejne lata nast'-
powa"a erozja znaczenia zasad zawartych w Pakcie Stabilno$ci i Wzrostu (PSiW),

a przecie! mia"y one za zadanie dyscyplinowa% rz&dy europejskie w zakresie

realizowanej polityki bud!etowej. Szokowa% mo!e fakt, !e zapisy PSiW zosta"y
z"amane a! sze$%dziesi&t razy, a zatem ich przestrzeganie w zasadzie przenios"o
si' w sfer' uznaniowo$ci18. Wymownie mo!e zabrzmie% fakt, !e najwi'kszy or'-
downik wprowadzenia zasad dyscypliny fiskalnej, czyli Niemcy, by"y pierwszym

pa#stwem, wobec którego Komisja Europejska (KE) wystosowa"a ostrze!enie

z uwagi na nieprzestrzeganie zasad PSiW. Lu(ne podej$cie do tre$ci i ducha tego

prawa znajduje potwierdzenie w wywiadzie ówczesnego przewodnicz&cego KE

Romano Prodiego dla francuskiej gazety �Le Monde�, w którym stwierdzi", !e
�PSiW jest niedoskona"y, potrzebujemy bowiem bardziej inteligentnego mecha-

nizmu oraz wi'cej elastyczno$ci�19. Up"yw czasu brutalnie rozliczy" s"owa zna-

nego polityka, gdy! to w"a$nie owa �elastyczno$%� rz&du greckiego postawi"a na

nogi wszystkich mo!nych zjednoczonej Europy (tab. 2).

Greckie problemy gospodarcze nie by"y dla europejskich przywódców zasko-

czeniem, bo przecie! nie powsta"y one w roku 2009, ale nawarstwia"y si' latami.

Szokiem jednak by"o zagro!enie, jakie one nios"y dla stabilno$ci i bezpiecze#-
stwa ca"ej strefy euro. Bez w&tpienia nikt nie by" przygotowany na taki rozwój

wypadków, st&d te! proces ratowania Grecji przeci&ga si' w czasie, przybieraj&c
form' dora(nych i cz&stkowych dzia"a#. Pierwsz& przeszkod& w opracowaniu
                       

16 Za: Greece�s sovereign-debt crunch: A very European crisis, �The Economist�, 4 lutego

2010 r.
17 C. 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.
18 M.N. Jovanovi%, 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 Za: ibidem, s. 38.
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planu pomocy dla Grecji okaza"y si' zapisy Traktatu o Funkcjonowaniu Unii

Europejskiej (art. 125), w których zawarto zakaz wykupywania d"ugów innych

pa#stw cz"onkowskich. Kryzys grecki uznano jednak za sytuacj' nadzwyczajn&,
pozostaj&c& poza kontrol& Grecji, za$ taka stanowi wyj&tek od wspomnianego

zakazu (art. 122.2)20, a to pozwoli"o Europie odpowiedzie% na kwietniowy apel

Grecji o udzielenie jej wsparcia.
                       

20 Kryzys grecki..., op. cit., s. 22.

Tabela 2. Kalendarium kryzysu zad"u!eniowego w Grecji

Rok Wybrane wydarzenia

2
0
0
9 Grecki rz&d ujawnia manipulacje danych fiskalnych. Agencje ratingowe drastycznie obni-

!aj& ocen' wiarygodno$ci kredytowej Grecji.

Grecja oficjalnie zwraca si' o pomoc finansow& do pa#stw strefy euro i MFW.

Pierwszy pakiet po!yczek dla Grecji o warto$ci 110 mld EUR w zamian za zgod' na

wdro!enie programu naprawczego. Pomoc finansowa ma by% wyp"acana w transzach

zale!nie od oceny post'pów w restrukturyzacji, przeprowadzanej co kwarta" przez KE,

EBC i MFW.

EBC zmienia kryteria kwalifikacji instrumentów d"u!nych emitowanych lub gwarantowa-

nych przez rz&d Grecji.

Powstaje Europejski Instrument Stabilno$ci Finansowej (EFSF), o zdolno$ci po!yczkowej

w wysoko$ci 440 mld EUR.

Pierwsza misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyp"acenie transzy.

Druga misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyp"acenie transzy.

2
0
1
0

Porozumienie w strefie euro w sprawie przysz"ego Europejskiego Mechanizmu Stabiliza-

cyjnego (ESM), który w roku 2013 ma zast&pi% obecny EFSF.

Trzecia misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyp"acenie transzy.

Czwarta misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Zgoda na wyp"acenie transzy.

15 strajk generalny w Grecji.

Pi&ta misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Pomimo licznych zastrze!e# zostaje przy-

znana zgoda na wyp"at' transzy.

2
0
1
1

Rada UE przyjmuje pakiet sze$ciu zmian w prawie (tzw. sze$ciopak). Wzmocnienie za-

rz&dzania gospodarczego w Europie.

Pa#stwa strefy euro uzgadniaj& i zatwierdzaj& drugi pakiet wparcia dla Grecji, obejmuj&cy

m.in. pomoc finansow& w wysoko$ci 130 mld EUR, obni!enie oprocentowania udziela-

nych funduszy oraz udzia" sektora prywatnego w�reprofilowaniu� greckiego zad"u!enia.

Przywódcy europejscy podpisuj& Traktat o stabilno$ci, koordynacji i zarz&dzaniu

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

Wybory w Grecji. Wynik nierozstrzygaj&cy.

Powtórzenie wyborów. Wy"ania si' koalicja gotowa kontynuowa% program naprawczy.

Szósta misja przedstawicieli KE, EBC i MFW. Ma oceni% wyniki realizacji dzia"a# re-

strukturyzacyjnych w ramach drugiego pakietu ratunkowego.

EBC og"asza program nieograniczonego skupu m.in. greckich obligacji na rynku wtórnym.

2
0
1
2

Zapowied( greckich zwi&zków zawodowych (GSEE, ADEDY) strajku generalnego

w reakcji na oczekiwania po!yczkodawców w kwestii kolejnych oszcz'dno$ci.

) r ó d "o: opracowanie w"asne na podstawie: Timeline of the Financial Crisis, The European Central Bank,

www.ecb.int/ecb/html/crisis.pl.html [15.09.2012].
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W maju 2010 r. uzgodniono trzyletni pakiet ratunkowy dla Grecji, który

obejmowa" bilateralne niskooprocentowane po!yczki od pa#stw strefy euro

(80 mld EUR) oraz promes' kredytow& MFW (30 mld EUR). Ustalono, !e linie

po!yczkowe b'd& stopniowo uruchamiane na podstawie kwartalnie wydawanej

rekomendacji KE, MWF i Europejskiego Banku Centralnego (EBC), co mia"o
dodatkowo mobilizowa% grecki rz&d do realizacji naprawczego programu gospo-

darczego. W"adze greckie zobowi&za"y si' do przeprowadzenia szeregu dzia"a#
restrukturyzacyjnych w zakresie konsolidacji fiskalnej, zapewnienia stabilno$ci

finansów publicznych (tab. 3) oraz zreformowania struktury gospodarki. W tym

celu rz&d wyrazi" zgod' na realizacj' dzia"a# w obszarze redukowania poziomu

deficytu sektora instytucji rz&dowych i samorz&dowych (z 13,6% PKB w 2009 r.

do 2,6% PKB w 2014 r.), co miano osi&gn&% m.in. poprzez wprowadzenie przej-

rzystych i spójnych ram tworzenia bud!etu, przy$pieszenie procesu prywatyzacji,

zwi'kszenie niektórych podatków i ich $ci&galno$ci, wprowadzenie nowych danin

pa#stwowych oraz obni!enie wydatków bud!etowych, zw"aszcza tych zwi&zanych

z utrzymaniem systemu emerytur i p"ac21. Skuteczne za$ przeprowadzenie reform

strukturalnych finalnie ma zmieni% kierunek rozwoju greckiej gospodarki, tak !e
ko"em nap'dowym jej wzrostu stan& si' inwestycje i eksport, a nie, jak dotych-

czas, bie!&ca konsumpcja. W tym celu w"adze greckie zobowi&za"y si' do podj'-
cia dzia"a# w zakresie m.in. uelastycznienia rynku pracy i rynku produktów,

zwi'kszenia efektywno$ci administracji publicznej, poprawy klimatu dla przed-

si'biorczo$ci i inwestycji oraz lepszego wykorzystania funduszy unijnych22. Od

stopnia realizacji wcze$niej wymienionych za"o!e# oraz wielu innych je uszcze-

gó"owiaj&cych zale!a"o wyp"acanie kolejnych transzy pomocy finansowej.

Przedstawiciele KE, EBC i MWF pi'ciokrotnie przyje!d!ali do Grecji, !eby

skontrolowa% post'py procesu wdra!ania w !ycie poszczególnych elementów

programu naprawczego. Z lektury ich raportów wy"ania si' pewna prawid"owo$%,
a mianowicie wraz z up"ywem czasu grecki zapa" reformatorski s"ab", przez co

wzrasta"a liczba zaleg"o$ci w dzia"aniach restrukturyzacyjnych, zw"aszcza na

polu przemian strukturalnych. Takie wyniki kontroli wskazuj& na niepowodzenie

pierwszego pakietu pomocowego, gdy! ani nie uda"o si' odzyska% zaufania ryn-

ków wzgl'dem Grecji, ani w niej samej obudzi% ducha reformatorskiego. Zyska-

no jednak niezb'dny czas i umiarkowany spokój, tak bardzo potrzebne Grekom

i przywódcom europejskim, !eby móc zaplanowa% dalsze posuni'cia celem opa-

nowania sytuacji kryzysowej.

Kolejnym dowodem na to, !e pierwszy plan ratunkowy nie spe"ni" pok"ada-

nych w nim oczekiwa#, by"a konieczno$% opracowania i przyj'cia drugiego pa-

kietu ratunkowego, który zak"ada" udzielenie Grecji pomocy o "&cznej warto$ci

                       
21 The Economic Adjustment Programme for Greece, �Occasional Papers� 2010, European

Commission, nr 61, s. 13-16.
22 Ibidem, s. 18-23.
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130 mld EUR. W jego ramach zaproponowano greckiemu po!yczkobiorcy lepsze

warunki wsparcia, a mianowicie zmniejszono oprocentowanie oraz wyd"u!ono

terminy wykupów papierów d"u!nych. Pakiet zosta" dodatkowo wsparty porozu-

mieniem z sektorem prywatnym w kwestii dobrowolnego umorzenia 53,5%

greckiego zad"u!enia23. W nowym rozdaniu podstawowe wytyczne programu

naprawczego nie zosta"y zmienione, z tym !e ich cele cz&stkowe zrewidowano

pod k&tem ówczesnych warunków koniunktury oraz postawiono wi'kszy nacisk

na przy$pieszenie przemian strukturalnych, co w perspektywie czasu ma pozwo-

li% Grecji odzyska% konkurencyjno$% i wróci% na $cie!k' wzrostu gospodarczego.

Oczekuje si', !e efektem tych dzia"a# b'dzie obni!enie wielko$ci d"ugu publicz-

nego a! do poziomu 116,5% PKB w 2020 r. i 88% PKB w 2030 r.24

Nie mo!na jeszcze dokona% pe"nej oceny skuteczno$ci drugiego pakietu ra-

tunkowego, bo jest on nadal we wzgl'dnie pocz&tkowej fazie realizacji. Najpo-

wa!niejsze zastrze!enia wysuwane s& w stosunku do post'pów 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 pewno$ci& b'd&
trudne, gdy! mi'dzynarodowi inspektorzy domagaj& si' kolejnych oszcz'dno$ci

                       
23 The Second Economic Adjustment Programme for Greece, �Occasional Papers� 2012, Euro-

pean Commission, nr 94, s. 47.
24 Ibidem, s. 30.

Tabela 3. Za"o!enia i cele makroekonomiczne

w ramach pierwszego i drugiego programu pomocowego dla Grecji

Scenariusz
Za"o!enia 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 bud!etowe (% PKB) �13,6 �8,0 �7,6 �6,5 �4,9 �2,6

D"ug publiczny (% PKB) 115,1 133,2 145,2 148,8 149,6 148,4

Rachunek bie!&cy (% 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 bud!etowe (% PKB) �15,8 �10,6 �9,3 �7,3 �4,6 �2,1

D"ug publiczny (% PKB) 129,3 144,9 165,3 161,4 165,4 162,1

Rachunek bie!&cy (% PKB) �14,3 �12,3 �10,3 �6,9 �5,3 �4,6

) r ó d "o: opracowanie w"asne 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.
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o warto$ci 11,5 mld EUR, za$ rz&d grecki liczy na przesuni'cie realizacji para-

metrów programu o kolejne dwa lata25, czego koszty s& szacowane na 30-40 mld

EUR26. Brak porozumienia grozi wstrzymaniem wyp"aty kolejnej transzy pomo-

cy finansowej, co potencjalnie mo!e sko#czy% si' og"oszeniem przez Grecj'
niewyp"acalno$ci, cho% nale!y to uzna% za ma"o prawdopodobne, bo obie strony

znacznie ucierpia"yby w przypadku realizacji takiego scenariusza.

Próbom rozwi&zywania greckiego kryzysu towarzyszy"y narastaj&ce obawy

wzgl'dem mo!liwo$ci jego rozprzestrzeniania si' na inne kraje strefy euro, o czym

mog& $wiadczy% liczne wzmianki prasowe, przyrównuj&ce Grecj' do �europej-

skiego konia troja#skiego� lub �europejskiego Lehman Brothers�27. Potencjalny

kana" zara!enia tkwi w strukturze greckiego d"ugu, gdy! ma on w znacznej mie-

rze charakter zagraniczny, a w gronie wierzycieli dominuj& europejskie banki,

w$ród których z kolei przewa!aj& francuskie i niemieckie instytucje. Nieupo-

rz&dkowane zatem bankructwo Grecji grozi"oby rozszerzeniem si' greckich

problemów na inne kraje europejskie poprzez turbulencje w ich sektorach ban-

kowych. Ponadto, niekontrolowana upad"o$% pa#stwa greckiego stanowi"aby

pesymistyczny i niejasny sygna" dla rynków finansowych, które mog"yby odwró-

ci% si' od innych krajów znajduj&cych si' w trudnej sytuacji finansowej, takich

jak W"ochy, Hiszpania, Portugalia i Irlandia, a to stanowi"oby ju! nie tylko po-

tencjalne, ale realne zagro!enie dla bezpiecze#stwa wspólnego obszaru waluto-

wego. W zwi&zku z powy!szym przywódcy europejscy, poza opracowywaniem

pakietu pomocowego dla Grecji, zaj'li si' tworzeniem planu ratunkowego dla

ca"ego obszaru walutowego, który jest ukierunkowany, z jednej strony, na uchro-

nienie unii przed negatywnymi konsekwencjami kryzysu zad"u!eniowego,

z drugiej za$ � na stopniowe eliminowanie zagro!e# poprzez mobilizowanie

pa#stw do prowadzenia rozs&dnej polityki bud!etowej. Do dzia"a# os"onowych

zaliczy% mo!na utworzenie w 2010 r.28 Europejskiego Instrumentu Stabilno$ci

Finansowej (EFSF), dysponuj&cego okre$lonym potencja"em po!yczkowym,

którego celem jest zabezpieczenie stabilno$ci finansowej strefy euro. Tworzone

i przyjmowane jest tak!e prawo, które wprowadza zasady wzmacniaj&ce dyscy-

plin' fiskaln& oraz kontrol' nad jej przestrzeganiem w$ród pa#stw europejskich

(tab. 2). Dzia"ania przywódców europejskich zosta"y dodatkowo wsparte decy-

zjami EBC o skupowaniu na rynku wtórnym obligacji krajów, które borykaj& si'
z problemem nadmiernego zad"u!enia. Ma to na celu ograniczenie presji spekula-
                       

25 Unia nie wierzy Grecji, �Rzeczpospolita�, 27 sierpnia 2012 r.
26 Niemcy nie chc% ju& p"aci', �Rzeczpospolita�, 24 lipca 2012 r.
27 Europe�s sovereign-debt crisis: Acropolis now, �The Economist�, 29 kwietnia 2010 r.;

�Washington Post�: Grecja koniem troja#skim 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.
28 W 2013 r. ma zosta% zast&piony Europejskim Mechanizmem Stabilizacyjnym.
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cyjnej na spadek cen papierów d"u!nych tych pa#stw, a tym samym ma zapewni%
im wi'cej czasu na przeprowadzenie niezb'dnych dzia"a# restrukturyzacyjnych.

Trzeba zaznaczy%, !e wi'kszo$% z tych posuni'% ma charakter tymczasowy, lub

te! jeszcze nieobowi&zuj&cy, st&d te! trudno jednoznacznie je ocenia%. S"uszne

jednak wydaje si' twierdzenie, !e stanowi& one kroki we w"a$ciwym kierunku,

cho% z pewno$ci& nie stanowi& jeszcze wystarczaj&cego zabezpieczenia przed

negatywnymi skutkami obecnego kryzysu lub przed gro(b& wybuchu innego

kryzysu w przysz"o$ci.

4. Wyniki testu

Pewnym wynikiem testu jest przyznanie Grecji pomocy finansowej o warto$ci

240 mld EUR przez pa#stwa strefy euro i MFW (tab. 4 i 5) oraz umorzenie jej

d"ugu o warto$ci 100 mld EUR przez prywatnych inwestorów29. Dotychczas

wyp"acone wsparcie wci&! jednak nie przyczyni"o si' do ustabilizowania finan-

sów publicznych Grecji, gdy! d"ug publiczny przekroczy" poziom 165% PKB

w 2011 r. (tab. 1). Sytuacja greckiego pa#stwa stanowi ostrze!enie przed zgub-

nymi skutkami nadmiernej rozrzutno$ci w polityce gospodarczej oraz pokazuje

trudno$% w odbudowywaniu cho% raz utraconej wiarygodno$ci. Stanowi te! cen-

n& nauk' dla cz"onków unii walutowej, jak istotnym czynnikiem jest w"a$ciwe

przygotowanie danego pa#stwa do akcesji. Chocia! mo!na debatowa% nad korzy-

$ciami i kosztami greckiego cz"onkostwa w strefie euro, niew&tpliwy pozostaje

fakt, !e Grecja mo!e liczy% na wsparcie ze strony pozosta"ych uczestników

wspólnoty walutowej, a zatem znajduje si' w lepszej sytuacji ni! pa#stwa, które

nie maj& podobnej gwarancji uzyskania pomocy.

Osobn& jednak kwesti' stanowi sama forma i tre$% tej europejskiej pomocy.

Kryzys zad"u!eniowy okaza" si' testem nie tylko dla greckich w"adz, ale te! dla

przywódców europejskich. Musieli si' oni zmierzy% z faktem, !e nieodpowiednia

polityki fiskalna jednego pa#stwa, nawet stosunkowo niewielkiego, wp"ywa na

funkcjonowanie, bezpiecze#stwo i stabilno$% ca"ej unii walutowej. Wielu zgadza

si' z twierdzeniem, !e skala i g"'boko$% obecnych problemów Europy przeros"a
mo!liwo$ci wspó"czesnych europejskich polityków. By"y przewodnicz&cy KE

Jacques Delors, którego zas"ugi na polu integracji europejskiej nie budz& !adnych

w&tpliwo$ci, okre$la strategi' swoich nast'pców jako seri' dzia"a# podejmowa-

nych zgodnie z zasad& �za ma"o i za pó(no�, a t"o dla nich stanowi �kakofonia

o$wiadcze#� przywódców europejskich, zaciekle broni&cych partykularnych

interesów swych krajów30. Rzeczywi$cie mo!na zauwa!y%, !e komunikaty przy-

wódców europejskich w sprawie opanowania sytuacji kryzysowej w Grecji

                       
29 Unia nie wierzy..., op. cit.
30 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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cechuje sprzeczno$% i chaotyczno$%, co pot'guje prze$wiadczenie, !e politycy tak

naprawd' nie wiedz&, co w"a$ciwie maj& zrobi% z greckim problemem31. Dotych-
                       

31 Na "amach prasy nieustannie pojawiaj& si' sprzeczne komunikaty polityków europejskich,

odnosz&ce si' m.in. do takich kwestii, jak zasadno$% i skuteczno$% decyzji w sprawie udzielenia

wsparcia finansowego Grecji oraz celowo$% pozostawania Grecji w strefie euro. Szerzej np.: Gre-

cja nie mo&e liczy' na pomoc Unii, �Rzeczpospolita�, 6 stycznia 2010 r.; Prezes Bundesbanku:

Musimy pomóc Grecji we w"asnym interesie, �Rzeczpospolita�, 29 kwietnia 2010 r.; Francja

i Niemcy wspólnie na rzecz pomocy Grecji, �Rzeczpospolita�, 17 czerwca 2011 r., Niemcy nie

chc%..., op. cit.; Merkel za pozostaniem Grecji w strefie euro, �Rzeczpospolita�, 24 sierpnia 2012 r.

Tabela 4. *rodki wyp"acone w ramach pierwszego i drugiego

pakietu pomocowego dla Grecji (mld EUR)

Strefa euro MFW
Transza

data wyp"aty kwota data wyp"aty kwota
Razem

I 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 3,3 12,0

6 14.12.2011 5,8 07.12.2011 2,2 8,0

Ogó"em 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

Ogó"em transze I i II pakietu 126,9 21,7 148,6

* transza zosta"a wyp"acona w siedmiu cz'$ciach na przestrzeni marca i czerwca 2012 r.

) r ó d "o: opracowanie w"asne 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$% zaanga!owania poszczególnych pa#stw strefy euro

 w pierwszy pakiet pomocowy dla Grecji i EFSF

Wyszczególnienie BE DE IE ES FR IT CY LU MT

mln 1942,5 15 165,3 347,4 6650,0 11 388,6 10 007,5 109,6 139,9 50,6Udzia"
w pakiecie [%] 3,7 28,7 0,7 12,6 21,5 18,9 0,2 0,3 0,1

Udzia" 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 Ogó"em

mln 3193,8 1554,9 1102,3 243,5 � 1004,1 � � 52 900,0Udzia"
w pakiecie [%] 6,0 2,9 2,1 0,5 � 1,9 � � 100,0

Udzia" 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 � W"ochy, CY � Cypr,

LU � Luksemburg, MT � Malta, NL � Holandia, AT � Austria, PT � Portugalia; SI � S"owenia, SK � S"owacja,

FI � Finlandia, EE � Estonia; EL � Grecja.

) r ó d "o: opracowanie i obliczenia w"asne na podstawie: The Second Economic Adjustment Programme for

Greece, �Occasional Papers� 2012, European Commission, nr 94, s. 6, 8.
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czasowa strategia pomocowa nie rozwi&za"a k"opotów Grecji, a jedynie skutecz-

nie przesun'"a w czasie mo!liwo$% jej bankructwa.

W ci&gu ostatnich trzech lat w salach uniwersyteckich, na "amach prasy i w stu-

diach telewizji informacyjnych sformu"owano i przedstawiano wiele ró!nych

scenariuszy rozwi&zania europejskiego kryzysu zad"u!eniowego. Za najwa!niej-

sz& o$ ich podzia"u mo!na uzna% kwesti' integralno$ci unii. Cz'$% ekspertów

uwa!a, !e najlepszym rozwi&zaniem dla Grecji jest wyj$cie ze strefy euro, bo

zyska"aby tym samym mo!liwo$% wykorzystania instrumentów polityki pieni'!-
nej w celu podniesienia poziomu konkurencyjno$ci swej gospodarki, co po ja-

kim$ czasie pozwoli"oby powróci% Grecji na $cie!k' rozwoju32. Wskazuj& oni, !e
zapewne Grecy ponios& znaczne koszty transformacji walutowej, ale w d"u!szej

perspektywie korzy$ci przewa!& nad kosztami, daj&c szans' na ustabilizowanie

sytuacji finansów publicznych kraju. Ich zdaniem obecna strategia ratowania

Grecji, oparta na polityce oszcz'dzania i tzw. wewn'trznej dewaluacji33, stanowi

d"ugotrwa"& i bardziej bolesn& alternatyw' dla Greków, której skuteczno$% mo!e
budzi% powa!ne w&tpliwo$ci. Inni za$ eksperci uznaj& greckie wyst&pienie ze

strefy euro za zbyt drastyczne i ryzykowne posuni'cie, które mo!e doprowadzi%
do rozpadu wspólnego obszaru walutowego, a koszty takiego rozwoju wypadków

mog& okaza% si' olbrzymie34. Niektórzy szacuj&, !e koszty dezintegracji strefy

euro mog& osi&gn&% poziom kilkudziesi'ciu procent produktu krajowego brutto

poszczególnych pa#stw (kraje peryferyjne � 40-60% PKB, kraje centralne �

20-25% PKB)35. Ich zdaniem w rozwi&zywaniu europejskiego kryzysu zad"u!e-

niowego nie powinno chodzi% o sukces czy pora!k' pojedynczego kraju, ale

o dobro ca"ej unii walutowej. W zwi&zku z tym opowiadaj& si' za bezpieczniej-

sz&, cho% te! trudn&, opcj&, a mianowicie reformowaniem obszaru walutowego.

Jednak!e wszyscy eksperci zgadzaj& si', !e utrzymywanie obecnego stanu rzeczy

nie prowadzi do rozwi&zania kryzysu greckiego, a jedynie oddala w czasie naj-

czarniejszy z mo!liwych scenariuszy, jakim jest nieprzygotowane i przez nikogo

niekontrolowane bankructwo Grecji.

Wywo"ane przez grecki kryzys spory polityczne i naukowe ostatecznie prze-

nios"y si' te! na ulice miast europejskich, gdzie coraz g"o$niej i otwarciej s& de-

klarowane okre$lone sympatie i antypatie narodowe. W raporcie Pew Research

Center, który zosta" oparty na sonda!u przeprowadzonym w o$miu krajach euro-

pejskich (Wielka Brytania, Niemcy, Francja, W"ochy, Hiszpania, Grecja, Polska,
                       

32 Jednym ze zwolenników greckiego wyj$cia 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 zwi'kszenie konkurencyjno$ci greckiej gospodarki przez spadek jednostkowych

kosztów pracy i cen w eksporcie, co mo!na osi&gn&% poprzez zmniejszenie wysoko$ci p"ac i po-

ziomu zatrudnienia w gospodarce. Innymi s"owy, chodzi o zgod' na zubo!enie spo"ecze#stwa.
34 The future of the euro: Don�t do it, �The Economist�, 2 grudnia 2010 r.
35 Europe�s currency crisis: How to save the euro, �The Economist�, 17 wrze$nia 2011 r.
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Czechy), wyra(nie zarysowa"y si' podzia"y w$ród Europejczyków w zakresie

wzajemnego postrzegania si' przez poszczególne narody europejskie36. Z analizy

tre$ci raportu mo!na wyci&gn&% dwa zasadnicze wnioski, które maj& niebagatelne

znaczenie z punktu widzenia szans powodzenia jakiegokolwiek procesu na-

prawczego w Grecji. Po pierwsze, kryzys istotnie zachwia" zaufaniem narodów

europejskich wzgl'dem UE, gdy! zaledwie co trzeci z ankietowanych Europej-

czyków uzna", !e integracja korzystnie wp"yn'"a na gospodark' jego kraju,

a najwi'kszym sceptycyzmem wykazali si' w tym zakresie Grecy (18%)37. Po

drugie, w odpowiedziach respondentów wyra(nie zaznaczy" si' wzmagaj&cy

antagonizm niemiecko-grecki. Oba narody charakteryzuj& si' skrajnie odmien-

nymi ocenami w$ród przepytywanych spo"ecze#stw europejskich. Chocia!
Niemcy mog& poszczyci% si' najwi'kszym uznaniem i zaufaniem w$ród ankie-

towanych narodów, to Grecy nie maj& o nich równie dobrej opinii, gdy! tylko

jedna pi&ta respondentów z tego kraju pozytywnie oceni"a Niemców. Natomiast

Grecy stanowi& najgorzej oceniany naród w sonda!u, przy czym to w"a$nie od

Niemców otrzymali oni najni!sz& not' (27%)38. Europie potrzebne jest zatem

ponowne zjednoczenie i za"agodzenie narodowych antagonizmów. Z jednej stro-

ny, !eby to osi&gn&%, trzeba przekona% Niemców o s"uszno$ci i konieczno$ci

wspierania Greków, za których trudn& sytuacj' gospodarcz& poniek&d odpowia-

daj&, cho% nie w równym stopniu, wszystkie narody wspólnego obszaru waluto-

wego. Z drugiej za$ strony, Greków nale!y ponownie u$wiadomi%, !e maj& wiel-

kie szcz'$cie przynale!e% do europejskiej rodziny, a wi'c naprawd' warto

powalczy% o jej przetrwanie, co zapewne b'dzie od nich wymaga"o bolesnych

po$wi'ce#. Jedynie na gruncie wzajemnej solidarno$ci narodów europejskich

mo!na budowa% solidne i zdrowe fundamenty zjednoczonej Europy.

5. Podsumowanie

W tragedii pod tytu"em �Kryzys zad"u!eniowy w pa#stwach strefy euro� rola

czarnego charakteru mog"aby przypa$% w udziale Grecji, wci&! za$ trudno jest

wskaza% najlepszego kandydata do roli pozytywnego bohatera. Bez w&tpienia

w najwi'kszym stopniu do zapa$ci greckich finansów publicznych przyczyni"y
si' czynniki wewn'trzne w postaci wieloletniego lu(nego traktowania dyscypliny

fiskalnej przez w"adze greckie, które w imi' swych bie!&cych interesów poli-

tycznych odk"ada"y w czasie trud podj'cia koniecznych i gruntownych dzia"a#
                       

36 Sonda! zosta" 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 te! przyzna%, !e w unii walutowej zabrak"o skutecznych

narz'dzi monitorowania i dyscyplinowania cz"onków w zakresie polityki finan-

sowej, jak te! nie przewidziano !adnych mechanizmów reagowania w razie po-

jawienia si' sytuacji kryzysowej. Zrozumienie przyczyn wybuchu kryzysu zad"u-

!eniowego w Grecji ma znaczenie, bo mo!e dzi'ki tej wiedzy uda si' zapobiec

wyst&pieniu podobnej sytuacji w przysz"o$ci. Jednak wskazanie winnego kryzysu

nie jest obecnie kluczow& kwesti&, w sytuacji gdy kolejne jego fale nie tylko

wymywaj& podstawy fundamentów ukoronowania europejskiej integracji, jak&
jest unia walutowa, ale te! uderzaj& w samo jej serce, a mianowicie w poczucie

wspólnoty interesów i solidarno$ci w$ród pa#stw, rz&dów i obywateli zjednoczo-

nej Europy.

Chocia! min'"y ju! trzy lata od wybuchu greckiego kryzysu zad"u!eniowego,

wci&! s& brane pod uwag' ró!ne scenariusze dalszego rozwoju wypadków w tym

kraju. Osi&gni'cie porozumienia w sprawie rozwi&zania kryzysu staje si' coraz

trudniejsze, cho% up"ywaj&cy czas sprawia, !e realizacja któregokolwiek ze sce-

nariuszy nie b'dzie ju! szokiem dla rynków finansowych39, co mo!e ograniczy%
zasi'g i czas oddzia"ywania oraz koszty skutków realizacji okre$lonego scenariu-

sza. Bez w&tpienia nie ma szybkiego i bezbolesnego sposobu wyj$cia z kryzysu,

a !adna ze stron zaanga!owanych w jego rozwi&zanie nie wyjdzie z tego w pe"ni

zwyci'sko, bo wszyscy musz& ponie$% okre$lone koszty. Natomiast najbardziej

mo!e niepokoi%, !e up"ywaj&cy czas nie tylko odciska swoje pi'tno na we-

wn'trznej sytuacji w Grecji i renomie strefy euro, ale te! wzmaga odczucia wza-

jemnej niech'ci i pretensji mi'dzy narodami europejskimi. Proces za$ ratowania

Grecji przed bankructwem mo!e zako#czy% si' powodzeniem jedynie wtedy, gdy

Europejczycy wyka!& wzajemn& solidarno$%. Z jednej strony, potrzebna jest

zgoda Greków co do tego, !e naprawa sytuacji w ich kraju wymaga od nich licz-

nych i trudnych po$wi'ce#. Z drugiej za$ � pozosta"e narody europejskie powin-

ny wesprze% ich w tym trudzie, chocia!by poprzez nabywanie greckich towarów

i us"ug oraz zgod' na udzielanie Grecji niezb'dnej pomocy finansowej. Niestety,

na chwil' obecn& w$ród Europejczyków nie dominuje poczucie wspólnoty inte-

resów, a wr'cz przeciwnie, wzmacnia si' egoizm narodowy. Przewodnicz&cy

Rady Europejskiej Herman Van Rompuy s"usznie zauwa!a, !e przed utworze-

niem obszaru walutowego nale!a"o u$wiadomi% Europejczykom, !e �posiadanie

wspólnej waluty� wi&!e si' te! z tym, !e �bieg wypadków ekonomicznych

z s&siednich krajów bezpo$rednio wp"ywa� na losy ich pa#stwa40. Trzeba ten

                       
39 Citibank ocenia prawdopodobie#stwo wyj$cia 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 Za: Ordinary people were misled over impact of the euro, says Herman Van Rompuy, �The

Telegraph�, 26 maja 2010 r.
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b"&d niezw"ocznie naprawi%. Przywódcy europejscy powinni przypomnie% swym

wyborcom, !e proces integracji europejskiej okaza" si' ze wszech miar korzystny

dla Europy, pa#stw narodowych i przeci'tnego Europejczyka, st&d te! warto

podj&% trud ratowania jedno$ci i stabilno$ci wspólnoty europejskiej.
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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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