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Streszczenie. Wprowadzenie wspolnej waluty EUR byto jednym z najwazniejszych wyda-
rzen w historii UE. W chwili obecnej strefa euro liczy 16 krajow. Przyjecie EUR w danym kraju
zlezy m.in. od spetnienia kryteriow konwergencji. Jednymi z nich sg kryteria fiskalne dotycza-
ce wysokosci dopuszczalnego deficytu budzetowego oraz dtugu publicznego w relacji do PKB.
Kryzys w Grecji dotkngl podstaw UGW. Grecki deficyt budzetowy siegnal na koniec roku 2009
wielko$¢ 13,6% PKB, a dlug publiczny 115,1% PKB. W celu przeciwdziatania kryzysowi pod-
jeto wiele dziatan. Grecji udzielono wieloletniej pomocy finansowej na kwote 110 mld EUR.
Utworzono takze staly mechanizm pomocy dla krajow strefy euro, ktore znajda si¢ w potrzebie.
Przezwyci¢zenie kryzysu greckiego lezy w interesie UE. Korzysci ze wspdlnej waluty zaleza
w duzej mierze od stanu finansow publicznych poszczegolnych krajow strefy euro. W artykule
przedstawiono geneze, przebieg oraz $rodki podjete w celu jego przezwyciezenia i ich wptywu
na strefe euro.

Stowa kluczowe: kryzys, strefa euro, pomoc finansowa

1. Wprowadzenie

1 stycznia roku 1999 miato miejsce jedno z wazniejszych wydarzen w historii
Unii Europejskiej tj. wprowadzenie EUR — wspolnej waluty. W ramach UE zaczg-
fa funkcjonowac¢ Unia Gospodarcza i Walutowa (UGW). W 1999 r. EUR zastapito
11 walut narodowych. Obecnie EUR jest walutg obowiazujaca w 17 krajach, tj.
Austrii, Belgii, Cyprze, Finlandii, Francji, Grecji, Hiszpanii, Holandii, Irlandii,
Luksemburgu, Malcie, Niemczech, Portugalii, Stowacji, Stowenii, we Wtoszech
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i Estonii. Kraje, ktore wstepuja do strefy euro przekazujg kompetencje w zakresie
realizowania polityki pieni¢znej Europejskiemu Bankowi Centralnemu (EBC).

Wprowadzenie wspolnej waluty jest ukoronowaniem trwajacego kilkadziesiat
lat procesu integracji walutowej. Od lat 60. XX w. celem UE stato si¢ utworze-
nie unii ekonomicznej i monetarnej. Po drodze pokonac nalezato wiele przeszkod
ekonomicznych i politycznych (m.in. brak woli politycznej, zbyt mata zbieznosé¢
gospodarek, odmienno$¢ pogladow co do priorytetow gospodarczych). Integracja
walutowa wynika z procesu ogoélnej integracji gospodarczej w Europie. Wzrost
wzajemnej zalezno$ci gospodarczej krajow UE spowodowat koniecznos$¢ integra-
cji walutowej, ktora oznaczata stopniowe zmniejszanie zmiennosci kursow miedzy
walutami poszczeg6lnych krajow, a w ostatecznosci zastgpienie tych walut jednym
wspolnym pienigdzem.

Tworcy traktatu z Maastricht (1992 r.) uznali, ze laczenie krajow znacznie
od siebie réznigcych si¢ w UGW jest przedsigwzieciem bardzo ryzykownym.
W celu zmniejszenia tego ryzyka w traktacie wyrozniono rozne kryteria, ktore
mialy zosta¢ wykorzystane przez Europejski Instytut Monetarny (EIM) 1 Komisje
Europejska (KE) do oszacowania gotowo$ci poszczegdlnych krajow do uczest-
nictwa w UGW. Sa to tzw. kryteria konwergencji — zbieznosci (Convergence Cri-
teria)'. Kryteria konwergencji podzieli¢ mozna na 2 grupy, tj. kryteria monetarne
(inflacja, dlugoterminowe stopy procentowe, uczestnictwo w mechanizmie kurso-
wym ERM 1I) oraz fiskalne (deficyt budzetowy i dtug publiczny).

Kryzys w Grecji dotknat fundamentow, na ktorych budowano Wspolnote Eu-
ropejska. Chodzi tutaj gtownie o podstawy UGW, tzn. fiskalne kryteria konwer-
gencji oraz Pakt Stabilnosci i Wzrostu. Kryzys ten obnazyt wiele stabosci i nie
wystarczy tutaj tylko pomoc finansowa ze strony UE czy Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego (MFW). Nalezy przeprowadzi¢ zmiany i reformy w Gre-
cji oraz catej UE, chocby w kwestii wdrozenia zasad Paktu Stabilnosci i Wzrostu,
aby nie byt tylko procedurg przewidziang na papierze.

Celem opracowania jest analiza przyczyn kryzysu w Grecji, prob jego prze-
zwycigzenia oraz mozliwego wptywu na dalsze funkcjonowanie oraz rozszerzanie
strefy euro.

2. Znaczenie fiskalnych kryteriow konwergencji

Korzysci ze wspolnej waluty zaleza w duzej mierze od stanu finansow pu-
blicznych krajow strefy euro. Zostato to juz zauwazone na etapie tworzenia UGW,
kiedy przyjeto obowigzujace wartosci wysokosci deficytu oraz dtugu publicznego.

' M. A. Wynne, European Economic and Monetary Union, Research Department. Federal Re-
serve Bank of Dallas, 1998, s. 3.



Wpltyw kryzysu w Grecji na dalsze funkcjonowanie oraz rozszerzanie strefy euro 441

Odnosnie deficytu budzetowego zaplanowany wzglednie rzeczywisty deficyt
nie moze by¢ wyzszy niz 3% PKB, chyba ze:

— wskaznik ten ulegt w przesztosci znacznemu zmniejszeniu i zbliza si¢ do
referencyjnego poziomu 3% lub,

— przekroczenie wskaznika 3% jest spowodowane nadzwyczajnymi wzgle-
dami i ma charakter przejsciowy, a proporcja deficytu do produktu krajowego
brutto jest zblizona do 3%.

Zadluzenie panstwa nie moze by¢ wyzsze niz 60% PKB, chyba ze ma wystar-
czajaco malejaca tendencje i w zadowalajacym tempie zbliza si¢ do referencyjne;j
wartosci 60%.

Podane wskazniki referencyjne okre$lone zostaty na bazie dotychczasowych
doswiadczen i wizji pozadanego stanu finansoéw publicznych. Kryteria te wpro-
wadzono pod naciskiem Niemiec obawiajacych sie, ze przyszta waluta moze by¢
»skazona” nadmiernym zadhuzeniem publicznym panstw czlonkowskich UE.
Chodzi o to, ze zadluzenie wptywa¢ moze na ostabienie nowej waluty, ponadto
niektore kraje uczestniczace w UGW moglyby si¢ przyczynia¢ do wzrostu stop
procentowych na obszarze UE (przez nadmierne pozyczanie na rynku), co wply-
neloby negatywnie na pozostate kraje strefy euro. W krajach UE duzy nacisk
potozono na uzdrawianie finansow publicznych. Nadmierne zadtuzenie panstwa
prowadzi bowiem do ,,wysysania” pieniadza z rynku. Odbywa si¢ to kosztem
podmiotow gospodarczych, poniewaz majg one wtedy wicksze trudnosci z pozy-
skiwaniem funduszy na finansowanie swojej dziatalnosci. Skutkuje to koniecz-
noscig placenia wyzszych odsetek od kredytow i pozyczek. Pozyskiwanie coraz
wiekszych dochodow budzetowych stato si¢ zagrozeniem dla rozwoju gospodar-
czego, innowacyjnosci gospodarki i istniejacych miejsc pracy. Nadmierny deficyt
budzetowy prowadzi do wzrostu dtugu publicznego, co powoduje wiekszy cigzar
spoteczny zwigzany z kosztami obstugi tego dtugu. Powstaje btedne koto — ro-
sngcego zadhuzenia i coraz wigkszych kosztow jego obstugi. Pociaga to za soba
konieczno$¢ wzrostu podatkow i oddzialywanie na wzrost stop procentowych.
Wzrost stop powoduje zwigkszenie ci¢zaru finansowania deficytu budzetowego.
Dhug publiczny w wigkszosci ma charakter dtugoterminowy, co powoduje jego
narastanie i obcigzanie nastepnych pokolen jego sptatg i obstugg?.

Przy ustalaniu wysokosci kryteriow fiskalnych KE wprowadzita tzw. zlota
zasade finansow publicznych (Golden Rules of Public Finanses), ktdra polega
na tym, ze w prawidtowo prowadzonej polityce fiskalnej wydatki biezace powin-
ny by¢ zrownowazone, natomiast ewentualny deficyt obejmowac¢ moze jedynie
wydatki kapitalowe. Wielkos¢ 3% PKB, co stanowi kryterium deficytu budze-
towego, jest rowna przecigtnej wielkosci wydatkow inwestycyjnych w krajach
UE w latach 1974—1991. Dopuszczajac poziom deficytu w wysokosci 3% PKB,

2 L. Oreziak, EURO. Nowy pienigdz, WN PWN, Warszawa 1999, s. 31-32.
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KE zaakceptowata sytuacje, w ktorej publiczne wydatki inwestycyjne finansowa-
ne sg zacigganiem przez panstwo zobowigzan®.

Kryteria fiskalne stluzy¢ majg eliminacji stabych kandydatéw na cztonkow
UE, a jednoczes$nie by¢ czynnikiem mobilizujacym. Kryteria te sa trudne do
spetnienia dla krajow stosujacych luzng polityke fiskalng. Sugerowano wrecz, ze
sformutowano je tak celowo, aby stabsze panstwa nie mogty ich spetic. Byt to
wybieg natury politycznej, poniewaz ustalenie kryteriow oznacza, ze kazdy moze
stara¢ si¢ o uczestnictwo w UGW pod warunkiem spehienia okreslonych wy-
mogow*. Cel, ktorym bylo ograniczanie deficytu oraz dtugu publicznego, dziata
mobilizujgco na wiele krajow. Ograniczenia fiskalne staty si¢ srodkiem do celu,
warunkiem wprowadzenia EUR, do czego kraje kandydujace dazyty ze zwigkszo-
na determinacjg. Mowi si¢ nawet o tzw. efekcie Maastricht (Maastricht Effect)’,
poniewaz ustanowienie kryteriow konwergencji stalo si¢ waznym czynnikiem
mobilizujacym wiadze do prowadzenia lepszej polityki gospodarczej. Proces za-
ciesniania dyscypliny finansow publicznych zapoczatkowany zostal w potowie
lat 90. XX w. 1 byt zjawiskiem nowym. Wyznaczenie kryteriow fiskalnych stato
si¢ ,,katalizatorem” rownowazenia finanséw publicznych®.

3. Geneza kryzysu w Grecji

Szukajac genezy kryzysu greckiego, stwierdzi¢ mozna, ze z krajem tym byly
problemy od samego poczatku tworzenia strefy euro. Wspolna waluta EUR przy-
jeta zostata w Grecji 2 lata pdzniej niz w pozostatych krajach, ktore aspirowaty
do jej przyjecia. Zmiany deficytu i dlugu publicznego Grecji na tle innych krajow
strefy w latach 1995-1998 przedstawia tabela 1.

Grecja przystapita do strefy euro mozna powiedzie¢ dzieki tzw. kreatywnej
ksiggowo$ci. Zaraz po przyjeciu do UGW Grecja zrobita sobie swoisty finansowy
lifting — z pomoca banku inwestycyjnego Goldman Sachs, ktéry odsunat w czasie
naliczanie swojego nowego zadtuzenia za pomoca swapow walutowych. Podobno
Eurostat o tym wiedzial, twierdza Grecy, jednak urzad zaprzecza. Jak byto rzeczy-
wiscie, trudno dociec, w kazdym razie operacja ta zatuszowata rzeczywiste po-

3 J. Karnowski, Polityka gospodarcza Hiszpanii, Portugalii i Grecji w drodze do Unii
Gospodarczej i Walutowej. Analiza doswiadczen na tle teorii, NBP, ,Materiaty 1 Studia” 2006,
nr 199, Warszawa—Waszyngton, s. 31.

4 M. Buti, G. Giudice, EMU's Fiscal Rules: What Can and Cannot Be Exported?, European
Commission, 2002, s. 2.

5 J. Von Hagen, A. Hallett, R. Strauch, Budgetary Consolidation in EMU, ,,European Economy
— Economic Papers” 2001, No. 148, Directorate General Economic and Monetary Affairs, European
Commission, s. 62—64.

¢ J. Karnowski, Polityka gospodarcza Hiszpanii, Portugalii i Grecji..., dz. cyt., s. 29.
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Tabela 1. Deficyt i dlug publiczny w krajach UE-12 w latach 1995—1998

Deficyt budzetowy Dhug publiczny
Kraj

1995 1996 1997 1998 1995 1996 1997 1998
Belgia -4,3 -3,7 -2,0 —-0,8 1339 130,1 124,7 119,3
Niemcy -33 -3,4 -2,7 -22 57,0 59,8 61,0 60,9
Grecja —-10,2 -7.4 —4,0 24 108,7 111,3 108,2 105,0
Hiszpania —6,6 —4,9 =32 -2,6 63,9 68,1 66,6 64,6
Francja -5,5 —4,1 -3,0 2,7 54,6 57,1 59,3 59,5
Irlandia 22 -0,2 1,2 2,3 82,6 74,2 65,1 55,1
Wiochy -7,6 -7,1 =27 -2,8 123,2 122,1 120,2 116,4
Luksemburg 2,3 2,6 3,4 32 5,6 6,2 6,0 6,3
Holandia —4,2 -1,8 -1,1 -0,8 77,2 75,2 69,9 66,8
Austria =52 -3,8 -1,9 2,4 69,2 69,1 64,7 63,9
Portugalia -4.,5 —4,0 -2,7 -23 64,3 62,9 59,1 55,0
Finlandia -3,7 -32 -1,5 1,3 57,2 57,1 54,1 48,8
UE-12 5,0 —4,2 -2,6 -22 72,4 74,8 74,7 73,1

Zrédto: Eurostat.

trzeby pozyczkowe, a po ogloszeniu ich rzeczywistej wysokosci, Grecja nie miata
szans wejs¢ do strefy euro’. Wysokos¢ deficytu i dlugu publicznego w strefie euro
w latach 1999-2005 przedstawia tabela 2.

Od roku 1999, kiedy ustanowiono strefe euro, stan finanséw publicznych
wigkszo$ci krajow cztonkowskich uleglt pogorszeniu. Doprowadzito to do znacz-
nego rozluznienia dyscypliny budzetowej, ktorg wprowadzono z myslg o spet-
nieniu kryteriow zbieznos$ci uprawniajacych do przyjecia wspdlnej waluty.
Z roku na rok deficyt budzetowy w catej strefie euro wzrastal —w 1999 r. wynosit
1,3% PKB, a w roku 2004 juz 3% PKB. Mozna zauwazy¢, ze niektore kraje
systematycznie przekraczaly ten wskaznik. Sporym zaskoczeniem byty Niemcy
i Francja — oba te panstwa sg najwigkszymi panstwami strefy, a jednocze$nie po
wejsciu do strefy euro przekraczaty wyznaczony poziom deficytu budzetowego®.
Ale nie tylko te dwa kraje miaty problemy z finansami publicznymi — coraz czgs-
ciej wspominato si¢ o Grecji, Wtoszech i Portugalii.

7 J. Zombirt, Latanie greckiej dziury, miesigcznik ,,Bank” 2010, nr 4, s. 50.
8 L. Oreziak, Doswiadczenia krajow strefy euro w zwalczaniu deficytow budzetowych, ,,Bank
i Kredyt” 2005, nr 8, s.13.
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Tabela 2. Deficyt i dlug publiczny krajow strefy euro
w latach 1999-2005

Deficyt budzetowy Dtug publiczny
Kraj

1999|2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgia -0,6| 01| 04| 00| 01| 00| 0,1]|1150(109,3|107,7|103,2| 98,5| 94,7| 93,3
Niemcy 1,6 | 1,2|-2,7(-3,7|-40|-3,7|-3,3| 61,3 60,3| 59,8| 60,3| 63,8| 65,5 67,7
Grecja -1,71-0,8 | -1,2 | 4,9 | -5,8 | =6,9 | —4,5 |103,8{102,8| 99,7|110,7[107,8|108,5|107,5
Hiszpania -1,11-03| 0,0(-03| 0,0[-0,1| 1,1 | 63,1 60,4| 57,2| 52,5| 48,9| 46,4| 43,2
Francja -1,6 [-1,3 [ -1,4 |32 |-42|-3,7|-29| 58,5| 57,3| 57,3| 58,2| 62,4| 64,4| 66,8
Irlandia 23| 45| 1,71-04| 02| L,5| 1,0| 49,6] 39,0 36,3| 32,1| 31,1| 29,4| 27,6
Wiochy -1,8-0,5|-1,6 | 2,9 | 3,4 | 3,4 | —4,1 |114,5|110,6/109,4|105,5(104,2|103,8 | 106,4

Luksemburg | 3,8 | 58| 52| 20| 02|-1,1|-19| 61| 57| 57| 65| 63| 66| 62
Holandia 04| 22| 02|-20[-3,1|-19|-03] 63,1| 56,0/ 53,2| 50,5| 51.9| 52,6| 52,9
Austria —24(-1,7|1-0,1|-0,5|-1,5|-1,1|—-1,5] 64,9| 63,6/ 63,2| 66,0/ 64,4| 63,6| 62,9
Portugalia 23 |-15|-41|-29|-29|-32|-6,0| 54,4| 53,5 55,6 55,5| 57,0 58,7| 63,9
Finlandia 19 7,0 49| 41| 25| 23| 2,6| 46,8 44,0| 43,6| 41,3| 443 | 44,3| 41,1

UE-12 -13( 02 |-13|-2,6|-31|-28|-24] 72,0] 69,5 69,1 682| 69,3| 69,8 70,7

Zrédlo: Eurostat; Austriacki Bank Narodowy; , Biuletyn miesieczny EBC”, czerwiec 2006.

Niemcy po przystapieniu do strefy euro obawiaty sie, ze niedbatos¢ nie-
ktorych srodziemnomorskich cztonkéw UE o finanse publiczne doprowadzi do
zachwiania catego systemu. Dlatego bardzo mocno zabiegaly o wprowadzenie
dyscypliny dotyczacej polityki budzetowej. Wprowadzenie tej dyscypliny byto
wyrazem $wiadomosci, ze polityka budzetowa w panstwach demokratycznych
czegsto prowadzi do generowania deficytow budzetowych, w rezultacie takze
wzrostu dlugu publicznego. We wszystkich krajach politycy dazac do objgcia
wladzy, skupiaja sie na celach krotkookresowych. Dlatego tak chetnie opowia-
daja si¢ za zwigkszeniem wydatkow publicznych i zmniejszeniem podatkow.
Takie postulaty zawsze wydaja si¢ by¢ atrakcyjne dla wyborcoéw. Negatywne
skutki tej tendencji mozna wyraznie zauwazy¢ w panstwach UGW, gdzie polity-
ka budzetowa ma charakter zdecentralizowany. Ponadto deficyt dtugu utrzymu-
jacy sie w jednym kraju strefy euro, z czasem zaczyna mie¢ negatywny wptyw
na pozostate kraje cztonkowskie. Aby unikna¢ tego ryzyka, stworzono reguty,
ktore maja dyscyplinowac¢ wladze krajow cztonkowskich, a takze panstw znaj-
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dujacych sig jeszcze poza strefa euro. Dazac do przyjecia wspolnego pieniadza,
one takze powinny dba¢ o stan swoich finanséw publicznych’.

Regulacje dotyczace deficytow finanséw publicznych i zadtuzenia publicz-
nego zawarte w Traktacie ustanawiajagcym Wspolnote Europejska mialy cha-
rakter do$¢ ogolny i niezbyt precyzyjny. Zostaly one doprecyzowane i uszcze-
gotowione przede wszystkim w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu. Inicjatorem jego
przyjecia byt niemiecki Minister Finanséw Theo Weigel, ktory propozycje w tej
sprawie przedstawil w liscie do Ministrow Finansow Wspolnoty Europejskiej
z 10 listopada 1995 r. Porozumienie odnosnie jego gtdwnych elementow Rada
Europejska (RE) osiggneta w grudniu 1996 r. na szczycie w Dublinie.

Pakt Stabilnos$ci i Wzrostu ratyfikowany zostal na szczycie RE w Amsterda-
mie w 1997 r., a w zycie wszedt 1 stycznia 1999 r.1

Zostal on zawarty z wielu powodow, miedzy innymi ze wzglgdu na:

— przekonanie, ze politycy i proces demokratyczny sa mato wiarygodni
w formulowaniu polityki ekonomicznej, poniewaz czesto podejmujg decyzje
zorientowane krotkookresowo, ktore w dtugim okresie okazuja si¢ by¢ szko-
dliwe,

— przekonanie, ze inflacja jest zjawiskiem monetarnym, ktére moze byc¢
kontrolowane przez polityke pieni¢zna,

— przekonanie, ze aktualna stopa bezrobocia fluktuuje wokot podazowo
zdeterminowanego punktu rownowagi. Moze na nig wptywac¢ m.in. elastycz-
nos¢ rynku pracy, ale nie poziom zagregowanego popytu i wykorzystania zdol-
nosci produkcyjnych,

— przekonanie, ze polityka fiskalna jest bezsilna w zakresie dlugofalowego
wplywu na wielkosci realne, jak np. bezrobocie i powinna by¢ podporzadkowa-
na polityce monetarnej w kontrolowaniu inflacji''.

O ile w ciggu dwoch pierwszych lat po wprowadzeniu EUR wydawato sie,
ze Pakt spetnia swoje zadanie w sposob wtasciwy — nastepowato stopniowe ob-
nizanie si¢ deficytu w wigkszo$ci krajow UGW, to z chwilg ostabienia koniunk-
tury deficyty ponownie zaczety rosngé. W rezultacie, od 2001 r. obserwowano
rosngcy trend deficytow budzetowych, ktory doprowadzit do tego, ze stopnio-
wo coraz wigcej krajow notowato trudnosci w utrzymaniu deficytu ponizej
3% PKB. Pod koniec 2003 r. do krajow, ktore przekroczyly graniczng wartosé

° L. Orgziak, Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu i jej potencjalne konsekwencje, ,,Bank
i Kredyt” 2005, nr 7, s. 14.

10°A.J. Cabral, The Stability and Growth Pact: Main aspects and some considerations on its
implementation, Brussels 1999, s. 19-25.

1" M.J. Artis, M. Buti, Close to Balance or in Surplus. A Policy Maker'’s Guide to the
Implementation of the Stability and Growth Pact, European University Institute (EUI), Robert
Schuman Center for Advanced Studies (RSCAS), RSCAS-EUI Working Papers 2000, No. 28.
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3% PKB, poza Portugalig, Niemcami i Francja dotaczyty Holandia, Wtochy i Gre-
cja. Spoza strefy euro w tej grupie znalazta si¢ Wielka Brytania!2.

Krajem, ktory najbardziej nalegatl na przyjecie Paktu byly Niemcy. Sytu-
acja gospodarcza jednak si¢ zmienita i Niemcy staty si¢ — obok Francji — kra-
jem w najwigkszym stopniu tamigcym postanowienia tego Paktu. W roku
2004 przewaga niemieckich wydatkéw publicznych nad dochodami wyniosta
3,9% PKB, przekraczajac w ten sposob juz trzeci raz z rzgdu ustalony w Pak-
cie limit. Deficyt francuski w 2004 r. wyniost natomiast 3,7%. Wiosna 2003 r.
KE wszczeta specjalng ,,procedure przeciwko nadmiernemu deficytowi” w tych
panstwach. Ostatecznie jednak, po burzliwych debatach, w grudniu 2004 r. — za-
wiesita skierowane przeciwko Francji i Niemcom postgpowanie. Komisja zare-
komendowata jednak obu krajom wprowadzenie rozwigzan systemowych, a nie
jednorazowych w celu redukcji deficytu ponizej 3% PKB. Komisja Europejska
uznata, ze Francja i Niemcy musza w roku 2005 obnizy¢ deficyt. Ostatecznie
niemiecki deficyt finansow publicznych spadt w 2005 r. do 3,3% PKB — z 3,9%
PKB w roku 2004. Francuski deficyt spadt w 2005 r. do 2,9% — z 3,7% w 2004 r.

Zawieszenie postgpowania w stosunku do Niemiec i Francji stworzylo pre-
cedens, ktory doprowadzil do tego, ze kolejne kraje zwickszalty swoje deficyty
i przestaty stosowac si¢ do postanowien Paktu. Zaistnialo ryzyko, ze wraz ze
wzrostem deficytow zacznie rosng¢ inflacja, a to spowoduje konflikt pomigdzy
polityka pienigzng EBC a politykami fiskalnymi realizowanymi przez poszcze-
gblne kraje cztonkowskie UGW. Coraz glosniej wigc zaczeto mowic o potrzebie
zreformowania Paktu.

W celu wprowadzenia w zycie powyzszych reform RE wprowadzita zmiany
do rozporzadzen z 1997 r., przyjmujac 2 nowe 27 czerwca 2005 r.!* Pierwsze z nich
wprowadzato zmiany do czesci zapobiegawczej paktu na rzecz stabilno$ci i wzro-
stu, przewidujac w szczegolnosci mozliwos¢ zroznicowania $rednioterminowych
celow budzetowych po to, by uwzgledni¢ zroznicowana sytuacje ekonomiczng
i budzetowa w poszczegolnych panstwach cztonkowskich oraz czas trwania takiej
sytuacji. Rozporzadzenie to zezwala réwniez tym panstwom cztonkowskim, ktore
dokonaty u siebie istotnych reform strukturalnych (a ich pozytywny wptyw na dtu-
goterminowy stan finanséw publicznych da si¢ zweryfikowac¢) na czasowe odsta-
pienie — po spenieniu okreslonych warunkow — od $rednioterminowego celu bud-

12 J. Zabinska, Rola Paktu Stabilizacji i Wzrostu w dyscyplinowaniu polityki budzetowej,
w: Finanse w dobie integracji europejskiej (Finance in enlarged European Union), red. R. Hanisz,
K. Znaniecka, ,,Prace Naukowe AE w Katowicach”, Wydawnictwo AE w Katowicach, Katowice
2004, s. 303-304.

13 Rozporzadzenie Rady WE nr 1055/2005 z dnia 27 czerwca 2005 r. zmieniajacej
rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych
oraz nadzoru i koordynacji polityk budzetowych. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1056/2005 z dnia
27 czerwca 2005 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr 1467/97 w sprawie przyspieszenia
1 wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu.
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zetowego. Drugie rozporzadzenie wprowadzato zmiany do czgsci zaradczej Paktu,
by pozwoli¢ na jak najlepsze uwzglednienie realiow panujacych w UE rozszerzonej
do dwudziestu pigciu panstw cztonkowskich. Wyjasnia si¢ w nim réwniez niektore
pojecia, takie jak ,,znaczne pogorszenie koniunktury”, a takze przewiduje, ze w de-
cyzjach stwierdzajacych istnienie nadmiernego deficytu oraz ustalajacych terminy
jego skorygowania mozna, w okre$lonych warunkach, wzigé¢ pod uwage szczeg6lng
sytuacje kazdego panstwa cztonkowskiego oraz aktualny stan koniunktury gospo-
darczej.

Pakt Stabilno$ci i Wzrostu uszczegotawiajacy i interpretujacy niektore zapisy
Traktatu ustanawiajacego Wspdlnote Europejska dotyczace deficytow finansow
publicznych oraz dtugow publicznych pozostaje jedng z podstawowych gwarancji
stabilnosci wspodlnej waluty europejskiej i spdjnosci UE. Nie brakuje wprawdzie
trudnos$ci w jego realizacji, pojawiajg si¢ takze krytyczne opinie o nim. Dotych-
czas nie ma jednak dla niego powaznej alternatywy.

Skutki niewdrozenia procedury nadmiernego deficytu budzetowego wobec
Niemiec i Francji, ktorg zgtosita Komisja Europejska, a odrzucita Rada ECOFIN,
a w efekcie rozluznienie dyscypliny budzetowej w innych krajach strefy euro oraz
bardzo ztagodzona niz pierwotnie zaktadano reforma Paktu Stabilnosci 1 Wzrostu
potaczone z kryzysem ogdlno§wiatowym, ktory wybucht w 2008 r. nie daty na
siebie dlugo czekac¢. Powyzsze czynniki doprowadzity do najwigkszego kryzysu
w strefie euro zwanego kryzysem greckim. Ksztattowanie si¢ deficytu i dtugu pu-
blicznego w Grecji i innych krajach strefy w latach 2006—2009 przedstawia tabela 3.

Tabela 3. Deficyt i dlug publiczny w strefie euro w latach 2006—2009

Kraj Deficyt budzetowy Dtug publiczny

2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
Belgia 0,3 0,2 -1,2 —6,0 88,1 84,2 89,8 96,7
Niemcy -1,6 0,2 0,0 =33 67,6 65,0 66,0 73,2
Grecja 3,6 =5,1 =1,7 -13,6 97,8 95,7 99,2 115,1
Hiszpania 2,0 1,9 4,1 -11,2 39,6 36,2 39,7 53,2
Francja -23 -2,7 =33 =75 63,7 63,8 67,5 77,6
Irlandia 3,0 0,1 -71,3 —-14,3 24,9 25,0 439 64,0
Wiochy -33 -1,5 -2,7 -2,5 106,5 103,5 106,1 115,8
Luksemburg 1,4 3,6 2,9 -0,7 6,5 6,7 13,7 14,5
Holandia 0,5 0,2 0,7 -5,3 47,4 45,5 58,2 60,9
Austria -1,5 0,4 —0,4 -3,4 62,2 59,5 62,6 66,5
Portugalia -39 -2,6 -2,8 -9.4 64,7 63,6 66,3 76,8
Finlandia 4,0 52 42 22 39,7 352 342 44,0
Stowenia -1,3 0,0 -1,7 =55 26,7 23,4 22,6 35,9
Cypr -1,2 34 0,9 —6,1 64,6 58,3 48,34 56,2
Malta -2,6 -2,2 4,5 -3.8 63,7 61,9 63,7 69,1
Stowacja =35 -1,9 23 —6,8 30,5 29,3 27,7 35,7
UE-16 -1,3 0,6 -2,0 —6,2 68,2 65,9 69,3 78,7

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: ,,Monthly Bulletin — Euro Area Statistics OnLine”, ECB, wrze-
sien 2010, ostatnia aktualizacja: 9.09.2010.
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Inny problem to zadtuzenie Grecji. Ateny winne sg zagranicy rownowarto$¢
238 mld USD, z czego 75 mld — Francji, 45 mld — Niemcom, 15 mld — Wielkiej
Brytanii, ale takze 10 mld Portugalii, ktora sama jest w bardzo ztej kondycji (dane
na koniec 2009 r.). Ta z kolei ma 86 mld USD zadtuzenia wobec Hiszpanii, ktorej
zadluzenie przekroczyto 1 bln USD, a stopa bezrobocia 20% Hiszpanie winni sg
238 mld USD Niemcom i niemal tyle samo Francuzom. Z kolei Wtosi zadtuzyli
si¢ we Francji na kwote 511 mld USD, a caty ich dtug przekracza 1,5 bln USD.
Pajeczyna dlugoéw jest tak zagmatwana, ze nielatwo si¢ potapaé, kto kogo moze
pociagnag¢ w otchtan bankructwa. Obawa o efekt domina przyprawia wszystkie
rzady i banki centralne panstw UE o bol glowy'.

4. Kryzys i co dalej?

Dyscyplina budzetowa nigdy nie nalezata do silnych stron Grecji. Wysoki
deficyt budzetowy, ktory zwigkszat dtug publiczny, spowodowat zatamanie go-
spodarki. W sytuacji, gdy nie mozna korzysta¢ z narzgdzi polityki pienieznej,
pozostaja tylko ciecia po stronie wydatkéw budzetowych. Jak wiadomo polityka
budzetowa jest w gestii krajow cztonkowskich. Realizuje ja rzad, ktory z regu-
ty ma wiekszo$¢ w parlamencie, a parlament to politycy. Politykom trudno jest
powiedzie¢ o cieciach, a co dopiero probowac je zrealizowac. Jednak sytuacja
w Grecji, gdzie deficyt w 2009 r. wyniost 13,6% PKB, a dtug publiczny 115,1%,
nie pozostawiata zadnych ztudzen. Krach w Grecji grozit zalamaniem calej strefy
euro.

W zwiazku z powyzszym trzeba bylo podja¢ dziatania zmierzajace do ogra-
niczenia deficytu i dtugu publicznego. Pierwsze ciecia, ktore zapowiedziano, do-
tyczyly sfery socjalnej, tj. reforma systemu emerytalnego, zamrozenie emerytur
sektora publicznego, redukcja zasitkéw i premii. Druga sfera byta edukacja — cho-
dzito o reforme studiow wyzszych, ktéra wprowadzataby ich czesciowa odptat-
no$¢. Trzeci obszar to podatki — podwyzszenie stawek VAT oraz akcyzy.

W wyniku tych zapowiedzi w Grecji zawrzalo. Nastgpita fala protestow
i strajkow. W pewnym momencie, w maju 2010 r., nie dziatat transport publicz-
ny (z wylaczeniem lotniczego), zamknigte byly banki, szkoly, a szpitale zajmo-
waly sie tylko nagltymi przypadkami. Na ulice wyszli réwniez studenci. Kolejny
rzad (o proweniencji socjalistycznej), ktory wezesniej wygrat wybory, obiecywat
zwigkszenie wydatkow na cele spoteczne zamiast oszczednosci, a teraz musiat
ogtosi¢ 1 wykonac¢ radykalne cigcia wydatkow.

4 Grecja tonie w diugach. To jeszcze domino czy juz poker?, www.wyborcza.biz/biznes/
1,101716,7861653,Grecja_tonie w_dlugach To jeszcze domino czy juz.html [8.09.2010].
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Kazdy kolejny strajk oznaczal wymierne straty dla gospodarki. PKB Grecji
w 2010 r. wyniosto 268 mld EUR. Z czego wyliczy¢ mozna, ze codziennie gospo-
darka grecka wytwarzata produkty i ustugi o wartosci 734 min EUR. Poniewaz
w protestach uczestniczyli gtdwnie pracownicy sektora publicznego, ktorzy wytwa-
rzali 40% PKB, to mozna przyjac, ze jeden dzien strajku powszechnego kosztowat
Grecje prawie 294 mln EUR. Jednak strajk przynosi straty nie tylko w czasie jego
trwania, ale rowniez pozniej. Koszty strajkow to nie tylko realny spadek PKB, ale
réwniez ofiary (np. 3 i 4 maja 2010 r. w Atenach, w podpalonym banku zginety
3 osoby), odwotanie 20 tys. rezerwacji w hotelach. Grecja mogta si¢ sta¢ krajem
niebezpiecznym i pograzonym w chaosie®. UE, EBC i MFW zaczgly si¢ powaznie
zastanawia¢ nad uruchomieniem konkretnych rozwigzan pomocowych dla Grecji.

Padta nawet bardzo odwazna propozycja niemieckiego profesora ekonomii
z Uniwersytetu w Tybindze Joachima Starbatta. W tekscie dla ,,New York Time-
sa” zaproponowat on podzielenie strefy euro na czg$¢ zdrowa i t¢, ktora nie radzi
sobie z deficytem budzetowym i wyptacalnoscia. Nalezy — wg niego — zbudowac
nowg uni¢ walutowg zlozong z krajow, ktore prowadza odpowiedzialng polityke
fiskalng: Niemiec, Holandii, Austrii, Finlandii i Francji. Jego zdaniem takie roz-
wigzanie byloby rowniez korzystne dla Grecji. Zamiast drastycznych oszczed-
nosci, zatamania gospodarczego, a zapewne i bankructwa, kraj moglby zdewalu-
owac swoja walute 1 w ten sposob zndéw stacé si¢ konkurencyjny!'e.

Najwigksze zaangazowanie w zakresie ratowania strefy euro przez pomoc
Grecji wykazywaty Niemcy. Kanclerz Angela Merkel podjeta m.in. decyzje
o uzyskanie wigkszosci w Bundesbanku dla 750-miliardowego europejskiego
mechanizmu stabilizacyjnego. Byt to pierwszy przypadek, kiedy Niemcy samo-
dzielnie zaczely walczy¢ z kryzysem, a nie we wspotpracy z innymi krajami UE.
Inne propozycje Niemiec dotyczyty kontroli rynkow finansowych, wprowadzenia
powszechnego podatku od transakcji finansowych w wysokosci 0,01% warto$ci
sprzedazy (zgromadzone w ten sposob srodki miaty by¢ przeznaczone na sfinan-
sowanie ewentualnych upadkow bankow i towarzystw ubezpieczeniowych). Nie-
miecki minister finansow Wolfgang Schaueble poszedt jeszcze dalej. Zapropono-
wat wprowadzenie we wszystkich krajach UE maksymalnych limitow zadtuzenia,
a takze ustanowienie kar za tamanie kryteriow z Maastricht (facznie z odebraniem
Funduszy Spdjnosci oraz prawa do gtosowania w Radzie UE). Jednak te ostatnie
propozycje wymagatyby zmiany traktatu lizbonskiego, czyli jednomyslnego po-
parcia wszystkich krajow UE"".

Byly to jednak tylko propozycje, a sytuacja wymagata wdrozenia pilnych
konkretnych rozwigzan.

'3 B. Niedzinski, Greckie strajki kosztowaly od stycznia ponad 2 mld euro, ,,Dziennik Gazeta
Prawna” z 18.05.2010, s. A8.

16 J. Bielecki, Dwa Eurolandy i dwie waluty, ,,Dziennik Gazeta Prawna” z 18.05.2010, s. AS8.

7 Tamze.
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5. Dzialania w kierunku przezwyci¢zenia kryzysu greckiego

W pierwszy majowy weekend 2010 r. zostaty wreszcie podjete konkretne de-
cyzje. Na wezesniejszy wniosek Grecji, po 3 miesigcach dyskusji, uzgodniono,
ze rzad w Atenach dostanie pozyczke w wysokosci 110 mld EUR. Zgode na to
wyrazita KE, a nastepnie ministrowie finanséw strefy euro. Wktad UE wynosit
80 mld EUR, a pozostate 30 mld EUR wyplaci¢ miat MFW. Pierwsza transza
z Brukseli w 2010 r. wynosita 30 mld EUR. Wydawa¢ si¢ mogtlo, ze uspokoi to
sytuacje w Grecji. Nie oznaczato to jednak konca problemdw, ale poczatek ich
rozwigzywania. Grecy po raz kolejny wyszli na ulice po tym, jak dowiedzieli si¢
jaka jest cena tej pomocy.

Rzad Grecji wyrazil zgode na pakiet oszczedno$ciowy wart 13% PKB (co
w przeliczeniu dawato ok. 31 mld EUR). Deficyt budzetowy miat spas¢ do pozio-
mu 2,6% PKB najpézniej w 2014 r. (w 2009 r. wynosit 13,6%). Rok 2010 miat
si¢ zakonczy¢ deficytem na poziomie 8,1%. Pozyczki udzielone Grecji miaty by¢
oprocentowane ponizej stawek rynkowych i wynosi¢ 5% rocznie. Pakiet zaktadat
ponadto:

— wazrost podstawowej stawki VAT z 21% do 23%,

— rezygnacj¢ z 13. 1 14. pensji w sektorze publicznym dla zarabiajacych po-
wyzej 3 tys. EUR i ograniczenie dodatkowych pensji do 1 tys. EUR dla zarabia-
jacych mniej,

— zmniejszenie o 8% réznych dodatkéw i $wiadczen w budzetowce,

— wazrost akcyzy na alkohol, papierosy i paliwo o 10%,

— stopniowe wydtuzanie stazu pracy uprawniajgcego do petlnych swiadczen
emerytalnych z 37 do 40 lat,

— redukcje wysoko$ci emerytur.

Réwniez po stronie zapewniajacej dochody do budzetu Grecja musiata podjaé
wiele dzialan. Zliberalizowany miat zosta¢ rynek energii i transportu oraz dostep
do niektérych zawodow. W celu utatwienia dziatalno$ci przedsigbiorcom miaty
by¢ uelastycznione przepisy obowigzujace na rynku pracy. Wyplaty kolejnych
transz pomocy majg by¢ uzaleznione od wypelnienia zobowigzan przez Grecje,
czyli od rzetelnej realizacji programu.

Ponadto podjeto dziatania majace zapobiec rozlaniu si¢ greckiego kryzysu na
kolejne kraje, takie jak Hiszpania, Portugalia czy Wtochy i Irlandia. Szef EBC
Jean-Claude Trichet przyznat, ze chodzi o ,,kryzys systemowy”, czyli zagrazajacy
catej strefie euro. Wsérod rozwazanych propozycji znalazto si¢ powotanie fundu-
szu, ktory w razie konieczno$ci mialby wspiera¢ kraje pogragzone w tarapatach,
zasilany np. przez EBC'S,

8 Przywdédcy strefy euro akceptujg pomoc dla Grecji, www.wprost.pl/ar/194643/Przywodcy-
strefy-euro-akceptuja-pomoc-dla-Grecji/ [10.09.2010].
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9 maja 2010 r. ministrowie finanséw UE zawarli porozumienie w sprawie
utworzenia stalego mechanizmu pomocy dla krajow strefy euro, ktore znajda
si¢ w potrzebie. Jego wartos¢ moze siega¢ 750 mld EUR. Na Europejski Me-
chanizm Stabilizacyjny o wartosci 500 mld EUR sktadaja si¢ 2 elementy. Kwote
60 mld EUR ma zapewni¢ KE dzigki pozyczkom na rynkach kapitatowych gwa-
rantowanym z niewykorzystanych funduszy w wieloletnich ramach budzetowych
UE. Kolejne 440 mld EUR to pozyczki i gwarancje kredytowe udzielane krajowi
w potrzebie przez inne kraje strefy euro. MFW ma udostepni¢ z kolei 220—-250 mld
EUR, co spowoduje, ze caly pakiet przeciwdziatania kryzysowi fiskalnemu moze
wynosi¢ w ciggu 3 lat nawet 750 mld EURY.

Ponadto EBC poinformowat, ze w razie koniecznosci bedzie skupowal na
rynku wtérnym obligacje krajow majgcych trudnosci z finansowaniem swojego
zadluzenia. Ma to pozwoli¢ na utrzymanie rentownosci obligacji panstw strefy
euro, ktore maja wysoki deficyt budzetowy.

Celem Europejskiego Mechanizmu Stabilizacyjnego jest zatem zapobieganie
rozprzestrzenianiu si¢ greckiego kryzysu na kolejne kraje. Chodzi o uspokojenie
inwestorow, zapobiezenie atakom spekulacyjnym na kraje strefy euro, spadkom
na gietdach i dalszemu ostabianiu si¢ euro. Istnieje ponadto obawa o wyplacal-
no$¢ kolejnych krajow strefy euro, tj. Portugalii i Hiszpanii. Zostaty one réwniez
zobowiazane do redukcji swoich deficytow.

Koniecznos¢ udzielenia wsparcia finansowego przez kraje strefy euro dla
Grecji oraz potencjalne problemy z finansowaniem zadtuzenia Hiszpanii i Por-
tugalii wywotaly debate dotyczaca koordynacji polityki gospodarczej w ramach
unii walutowej oraz §rodkow, ktére moga zosta¢ wdrozone w oparciu 0 nowy,
wprowadzony traktatem z Lizbony, art. 136 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Eu-
ropejskiej (art. 136 TFUE). Zgodnie z art. 136 TFUE Rada UE przyjmuje srodki
w odniesieniu do panstw strefy euro, ktore majg na celu wzmocnienie dyscypliny
budzetowej poszczegdlnych panstw oraz okreslaja wytyczne ich polityki gospo-
darczej tak, by byty one zgodne z wytycznymi przyjetymi dla catej Unii®.

Komunikat KE z 12 maja 2010 r. wskazuje na srodki niezbedne dla utworze-
nia efektywnego nadzoru nad polityka gospodarczag w UE w celu przeciwdziatania
powstawaniu istotnych probleméw zaréwno natury fiskalnej, jak i strukturalne;j.
Komunikat zawiera propozycje dziatan koniecznych dla ustanowienia systemu
wzmocnionej koordynacji polityki gospodarczej w oparciu o szerszy i pogltebio-
ny nadzor przez wykorzystanie ram zarzadzania zawartych w Pakcie Stabilnosci

' Europejski Mechanizm Stabilizacyjny gasi widmo grozqcego kryzysu, www.newsweek.
pl/artykuly/sekcje/biznes/europejski-mechanizm-stabilizacyjny-gasi-widmo-grozacego-kryzysu,
58129,1 [10.09.2010].

2 Wzmocnienie koordynacji polityki gospodarczej w ramach Unii Europejskiej w swietle
propozycji Komisji Europejskiej z dnia 12 maja i 30 czerwca 2010 r., www.nbp.pl/home.aspx?{=/
publikacje/integracja_europejska.html [12.09.2010].
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1 Wzrostu (PSW) z uwzglednieniem rozwigzan przewidzianych w strategii Euro-
pa 2020%'. Wigkszos$¢ rozwigzan przedstawionych w Komunikacie odnosi si¢ do
catej UE, cho¢ KE zaznacza, ze w stosunku do strefy euro wysunieto bardziej wy-
magajace propozycje bazujac na art. 136 TFUE. Komunikat KE koncentruje si¢
na instrumentach polityki budzetowej i konkurencyjnosci. Postulaty KE odnosza
si¢ do 4 obszarow?2:

— przestrzegania zapisow PSW oraz poglebionej koordynacji polityk fiskal-
nych (dotyczy wszystkich krajoéw UE),

— nadzoru nad nierownowagami makroekonomicznymi i kwestiami zwigza-
nymi z konkurencyjno$cia gospodarki (dotyczy cztonkow strefy euro),

— ustanowienia tzw. Semestru Europejskiego® (dotyczy wszystkich krajow
UE),

— opracowania ram zarzadzania kryzysowego (dotyczy cztonkow strefy euro).

Wszystkie podejmowane przez UE dziatania w obliczu kryzysu greckiego
maja na celu niedopuszczenie do rozprzestrzenienia si¢ kryzysu na inne kraje.
Kazg si¢ takze zastanowié, czy nie zrobi¢ kolejnego kroku w dziedzinie koordy-
nacji i integracji, tj. realizacji unii fiskalne;.

Pierwsze efekty reform w Grecji pozwalaty na lekki optymizm. W pierwszym
p6troczu 2010 r. udato si¢ zredukowac deficyt o 45%, podczas gdy cel na ten rok
wynosil 40%. Minister finansow Grecji Georgios Papakonstantinu powiedziat,
ze uda si¢ osiagnac¢ cel na ten rok, czyli deficyt na poziomie 8,1%. Miatl to by¢
efekt ciecia ptac i emerytur. Nie udato si¢ jednak zwigkszy¢ przychodéw mimo
podwyzki akcyzy i VAT. Efekt reform strukturalnych tez wygladat dobrze. Udato
si¢ ograniczy¢ liczbe samorzadow miejskich (obnizyto to ich koszty dziatalno-
$ci), scentralizowano ptace sektora publicznego, prawie gotowy jest fundusz sta-
bilnosci finansowej. Najwazniejsza jest jednak reforma emerytur. Nie bedzie juz
mozna przechodzi¢ na emerytury w wieku 50 lat. Grecy beda musieli pracowac
do 65. roku zycia 1 40 lat w catosci optacac sktadki. Te pierwsze kroki pozwalaty
mie¢ nadzieje, ze Grekom uda si¢ przezwyciezy¢ kryzys*.

21 Strategia ,,Europa 2020 zastapita od 2010 r. Strategie Lizbonska. Nowa strategia ma stwo-
rzy¢ spojne ramy umozliwiajagce Unii Europejskiej wykorzystanie wszystkich dostgpnych instru-
mentdw oraz polityk, a panstwom cztonkowskim — sprawniejsze podejmowanie skoordynowanych
dziatan. Strategia Europa 2020 obejmuje dwa filary: nadzor makroekonomiczny i koordynacje te-
matyczng (reformy strukturalne).

2 Wzmocnienie koordynacji polityki gospodarczej w ramach Unii Europejskiej ..., dz. cyt.

2 Dazac do poprawy koordynacji ex-ante polityki fiskalnej w ramach UE, jak rowniez do
bardziej efektywnego i zintegrowanego nadzoru, Komisja Europejska proponuje ustanowienie
tzw. Semestru Europejskiego. Mechanizm ten umozliwi¢ ma czerpanie korzy$ci przez panstwa
cztonkowskie z oceny prowadzonej na szczeblu unijnym m.in. w trakcie przygotowywania krajo-
wych planéw budzetowych i krajowych programow reform.

2+ D. Gardner, K. Hope, Grecja skacze na bungee, ,,Dziennik Gazeta Prawna” z 6—8.08.2010,
s.Al7.
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6. Podsumowanie

Przeanalizowane wczesniej wydarzenia i podejmowane dzialania kazg nam
si¢ zastanowi¢ nad przysztoscia strefy euro. Kryzys grecki okazat si¢ powaz-
nym wyzwaniem dla UE. Podjete dzialania byty powaznym egzaminem. Zdanie
tego egzaminu oznaczato zwigkszenie wiarygodnosci strefy euro, a co za tym
idzie — calej UE.

Wydarzenia w Grecji staly si¢ waznym argumentem dla przeciwnikéw
wspolnej waluty m.in. w Danii i Wielkiej Brytanii, ktére nadal korzystaja
z klauzuli opt-out. Rowniez w Szwecji zwigkszyta si¢ liczba przeciwnikdéw
EUR i trudno oczekiwaé, aby w najblizszym czasie kraj ten przystapit do stre-
fy euro. Co do pozostatych krajow, ktére muszg wprowadzi¢ EUR, oczekiwac
nalezy takze spowolnienia procesu przyj¢cia wspdlnej waluty. Prawdopodobnie
panstwa te bedg bacznie obserwowac obecng sytuacj¢, zwtaszcza w kontekscie
powodzenia reform w Grecji. Gdy zakonczg si¢ one sukcesem i kryzys zostanie
przezwyciezony, to bedzie to dla nich argument za przyjeciem EUR. Nie zwal-
nia to jednak krajéw z derogacja do spetnienia kryteriow konwergencji, a co za
tym idzie do walki z nadmiernym deficytem i dtugiem publicznym. Wiele zalezy
takze od samej UE. Nalezy si¢ zastanowi¢ nad powrotem do petnego stosowania
zapiséw Paktu Stabilnosci i Wzrostu. Panstwa nie powinny go traktowaé jako
aktu narzuconego przez UE, ale jako dobrowolne zobowigzanie, ktore chciaty
wypetnié¢ rowniez we wlasnym interesie. Nie da si¢ budowac silnej europejskiej
waluty ze stabymi finansami publicznymi. Pojawiajg si¢ rOwniez pierwsze gtosy
o unii fiskalne;.

Mozna powiedzie¢, ze Grecja ma szczescie, bedac w strefie euro, ktéra raczej
politycznie nie dopusci do bankructwa swojego cztonka. Sytuacja Grecji powinna
stanowi¢ ostrzezenie dla innych krajow majacych problemy z dlugiem i deficytem
budzetowym. Grecja dzigki otrzymanemu wsparciu prawdopodobnie poradzi sobie
z kryzysem, a UE powaznie podejdzie do sformutowanych kiedys kryteriow i sta-
na si¢ one egzekwowane nie tylko w okresie przed przyjgciem wspolnej waluty.

Jakie cechy powinno mie¢ dobre EUR? EUR powinno mie¢ jak najwigcej
cech dawnej marki niemieckiej, a jak najmniej drahmy czy lira. Powinna to by¢
waluta stabilna i silna oparta na mocnych fundamentach gospodarczych, przede
wszystkim niskiej inflacji oraz na konserwatywnej polityce fiskalnej. To czy
kraje strefy euro beda je w stanie zblizy¢ do standardéw marki niemieckiej jest
kluczowe dla rozszerzenia strefy. Do klubu panstw z silng i stabilng walutg war-
to wchodzié, i to jak najszybciej. Jesli jednak EUR bedzie erodowato, to predze;j
czy pdzniej Niemcy wrdoca do marki. Erozja nie lezy w interesie Europy®.

% R. Petru, Marka ma by¢ wzorem dla euro, ,,Dziennik Gazeta Prawna” z 13.05.2010, s. A15.
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