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Europaw kryzysie. Kryzys w Europie

To juz czwarty rok globalnego kryzysu, ktéry w réznych fazach
w réznych krajach przyjmuje inne postacie, ewoluujac od
zaburzen na amerykanskim rynku nieruchomo$ci, poprzez
kryzys zadtuzenia wystepujgcy gtéwnie w Europie, az po coraz
dotkliwej odczuwany kryzys sfery realnej gospodarki i rynku
pracy. W Unii Europejskiej dodatkowym ttem dla biezgcych
wydarzeh staje sie naglacy deficyt demokracji. Problemy z
jakimi przychodzi sie borykaé, sg bowiem w coraz wiekszym
stopniu nie tyle stricte ekonomicznymi, ale tez politycznymi.
Apelom o reformy, o wiecej solidarnosci z jednej strony, ale i
odpowiedzialnosci gospodarczej oraz dyscypliny finansowej z
drugiej, towarzyszy rosngce przekonanie o braku prostych
rozwigzan. Te ambiwalentnos¢ wielu proponowanych srodkow
dodatkowo wzmacnia wysoki stopien powigzan miedzy krajami
cztonkowskimi i wystepujgce miedzy nimi nieréwnowagi
uniemozliwiajgce wprowadzenie zmian satysfakcjonujgcych
wszystkie strony. Na ptyngce zewszad pytanie ,Quo vadis
Euro(po)?”, a przy okazji i wiele innych wcigz nie ma
satysfakcjonujgcej odpowiedzi. Mimo to warto dokonac pewne;j
rekapitulacji najwazniejszych kwestii zwigzanych z obecng fazg
kryzysu w Europie.

Zastanawia¢ powinna skala i szybkos¢ rozprzestrzeniania sie
kryzysu. Panika i tempo ,zarazania sie” kolejnych gospodarek
kaze zapyta¢, czy faktycznie nikt (rynki finansowe?) nie
przewidziat zblizajgcych sie probleméw? W koncu narastanie
dtugdéw publicznych to proces diugotrwaty, fatwy do obserwaciji,
nie bedacy jednorazowym zdarzeniem typu atak terrorystyczny
czy katastrofa tsunami, ktérych skala i niespodziewane
nadejscie uzasadniatyby wybuch paniki.



Tymczasem zachowania tzw. rynkéw nieodparcie sprawiajg wrazenie spekulaciji,
w tym ulegania efektom stadnym (np. wyscig o przekroczenie 7% progu rentownosci
obligacji kolejnych krajow euro). O ile modna koncepcja zrownowazonego wzrostu
(sustainability) na dobre przyjeta sie w zakresie ochrony srodowiska, zyskuje na
popularnosci w obliczu probleméw demograficznych w polityce spotecznej, o tyle jest
wcigz zupetnie nieznana w sektorze finansowym. Jego rozrost do niebotycznych
rozmiarow (aktywa finansowe kilkukrotnie przekraczajgce wartos¢ globalnego PKB) i
brak zwigzku z realng gospodarkg zbyt dtugo byt ignorowany.

Analitycy sg w zasadzie zgodni co do koniecznosci ustalenia na przysztos¢ dla
obszaru wspdlinej waluty strategii wyjscia, tzw. exit strategy, ktéra pozwalatby na
opuszczenia strefy euro i precyzowata jego warunki. Brak klarownych przepiséow w tym
wzgledzie jest jednym z elementéw btednego zarzadzania kryzysowego, ktérego
notabene brakuje w catej UE, a ktdre jest niezbedne dla prawidtowego funkcjonowania
gospodarek. Stworzenie i implementacja takich regut niesie liczne korzysci, do ktérych
ekonomisci zaliczajg przede wszystkim stworzenie pozytywnej presji mobilizujgcej
krajowych decydentéw do przeprowadzenia reform i jednoczesnie uspokojenie rynkéw
zewnetrznych. Zamiast ad hoc, prowizorycznie, gasi¢ przyszte pozary (pewnie
nieuniknione), lepiej juz teraz dobrze przygotowac i wyposazyé odpowiedni system
ratownictwa. Brak zarzgdzania kryzysowego i mechanizmu ratunkowego uznaje sie za
jeden z gtéwnych czynnikow zaostrzajgcych przebieg kryzysu.

Kolejne, coraz bardziej ,przetomowe i historyczne” szczyty unijne owocowaty
nowymi zestawami wskaznikow. Uzgadniane progi, limity itp. majg w zamysle spetni¢
bardzo wazng role informacyjno-poréwnawczg i dyscyplinujgcg. Nie kwestionujgc
zasadnosci ich wprowadzania celem koniecznej w EU konwergencji, nalezy
zaakcentowaé pojawiajgce sie coraz czesciej obawy o tzw. government by statistics —
dyktat cyfr nad rzgdami, czyli de facto poscig za wypetnianiem kolejnych kryteriow.
Bardziej subtelne podejscie wydaje sie niezbedne. Takie wtasnie postulujg analitycy
wiodacych osrodkéw europejskich, méwigc o koniecznosci uwzgledniania miedzy
innymi: procesow doganiania gospodarek stabiej rozwinigetych i towarzyszgcego im
wzrostu cen (tzw. efekt Penna); tendencji zmian wartosci deficytéw i dtugu publicznego
w relacji do PKB, a takze rodzajéw wydatkéw publicznych, co pozwalatby na
odrdznienie perspektywicznych naktadow inwestycyjnych, np. zwigzanych z ochrong
Srodowiska czy edukacjg, od wydatkow socjalnych; a w kontekscie poziomu
zadtuzenia — uwzglednianie terminu jego zapadalnosci czy rodzaju wierzycieli (krajowi,
zagraniczni).
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Charakterystyczne dla procedury nadmiernego deficytu i nadmiernej nieréwnowagi
elementy prewencyjne i korekcyjne kazg zastanowi¢ sie nad ich zasadnoscig i
skutecznoscig, co istotne jest zwtaszcza w tym drugim przypadku. Czy kraj dotkniety
spadkiem PKB, wdrazajgcy ttumigce wzrost pakiety oszczednosciowe bedzie jeszcze
sta¢ na uiszczanie kary za tamanie przepisow? Czy faktycznie nie nalezy rozwazy¢
innego rodzaju sankcji, np. w postaci odebrania prawa gtosu, zawieszenia czasowego
decyzyjnosci w gremiach unijnych, ewentualnie obnizki wiarygodnosci w rankingach
miedzynarodowych? Ponadto, wprowadzanie nowych regut i procedur celem
wczesniejszego wykrywania zagrozen i ich korygowania, jak np. zaktada to procedura
nadmiernej nierbwnowagi, niesie ze sobg okreslone wyzwania praktyczne. Uwage
zwraca sie miedzy innymi na: procesy rozlewnia sie (zarazania) miedzy krajami, tzw.
spillover, zdolnos¢ do reform panstw objetych ewentualng procedurg, czy
obserwowane tendencje rozwojowe w zakresie monitorowanych kategorii.

Kryzys unaocznit niestabilnosé rownowagi, jakg jest unia walutowa pozbawiona
elementu fiskalnego. Zgodnie z sekwencjg B. Balassy, w procesie integracji
gospodarki rezygnujg z kolejnych uprawnien i zacie$niajg wspétprace, przechodzac
kolejne etapy poczgwszy od unii celnej, poprzez strefe wolnego handlu, jednolity
rynek, unie monetarng do unii politycznej. Euro zdato egzamin jako (fatszywa?) ,waluta
na dobra pogode” (fairweather currency), ale w obliczu turbulencji swiatowej
gospodarki obnazone zostaty podstawowe stabosci eurostrefy jako optymalnego
obszaru walutowego. Dalsze trwanie w tym szpagacie nie jest mozliwe. Europa musi
sie zdecydowac, czy jest faktycznie gotowa na ,wiecej Europy”. Krok wstecz nie
wydaje sie realny, majgc na uwadze choéby pewne koszty poniesione, czyli
przedsiewziete do tej pory rozwigzania, np. stynny szesciopak, semestr europejski,
nowe elementy architektury nadzoru makro- i mikroostroznosciowego.

Trudno oprze¢ sie wrazeniu, ze wszystkie poczynione kroki majgce na celu
wydzwigniecie euro z Kryzysu, opierajg sie na tzw. negatywnym bodzcowaniu.
Tymczasem prawidiowa logika sprawnie dziatajgcego systemu zakfada¢ powinna
zarowno obowigzki, jak i prawa, kary, ale i przywileje. Zatem Zadania Niemiec
odnosnie do dyscypliny fiskalnej powinny oznaczaé¢ w efekcie dla przestrzegajacych je
krajbw pewne korzysci, np. jak argumentujg proeuropejscy eksperci -
uwspolnotowienie dlugu poprzez emisje euroobligacji.

Podejmowane dotad dziatania sami polityce europejscy okreslajg jako ,zbyt mato,
zbyt p6zno”. Unia uczy sie jednak na btedach, a obecne problemy stajg sie okazjg do
testowania koncepcji doing by learning — reagowania i szybkiego dostosowywania sie
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do coraz to nowych wyzwan, w miare jak zmieniajg sie okolicznosci, a decydenci
dysponujg nowg wiedzg.

Kryzys w Europie jest gtownie kryzysem politycznym, co odzwierciedla kakofonia
gtosow, brak zgody i gotowosci do konsensusu. Dodatkowe ograniczenia wynikajgce z
cykli wyborczych i zobowigzan wobec elektoratu, a takze dziatan majgcych na celu za
wszelkg cene uspokojenie rynkéw finansowych. Samo euro jest tez bardziej projektem
politycznym anizeli ekonomicznym. Historia eurostrefy, w tym przyjecie do niej Grecji,
notoryczne przekraczanie progow zadtuzenia przez zatozycielskie kraje twardego
jadra”, np. Belgie, ignorowanie i tamanie przepiséw przez Francje i Niemcy nie
pozostawiajg watpliwosci w tym wzgledzie. Trwajgce spory miedzy innymi na linii
Niemcy-Francja zaostrzajgce przebieg kryzysu de facto odzwierciedlajg réznice
kulturowe — gteboko zakorzenione réznice w podejsciu do roli rynku i panstwa w
gospodarce, charakteru przywoddztwa, roli regulacji itp. Kryzys euro jest kryzysem
ekonomicznym w tym sensie, ze obnaza gtéwne problemy wspoétczesnych gospodarek
— monstrualne rozmiary panstwa dobrobytu mierzone skalg deficytow i dlugéw
publicznych, rozrost sektora finansowego nie majgcy przetozenia na realng strefe
gospodarki i w konhcu niskg konkurencyjnos¢ wielu krajbw w potagczeniu z
fundamentalng wadg unii walutowej, tj. brakiem filara fiskalnego. U podstaw
probleméw lezy tez brak konwergencji miedzy krajami czionkowskimi i tym samym
brak synchronizacji w przebiegu cykli koniunkturalnych. Niespetnienie przez eurostrefe
warunku kluczowego dla optymalnego obszaru walutowego wynika z faktu
réznorodnosci gospodarek  krajow czionkowskich, przed wszystkim braku
synchronizacji miedzy nimi (koncepcja rotating slumps, czyli pojawiajgcych sie rzadko
niezsynchronizowanych spadkéw dziatalnosci gospodarczej), co skutkuje asymetrig
szokow, jakie dotykajg te gospodarki. Nieodpornos¢ wiasnie na tego typu zawirowania,
w warunkach jednej wspodlnej stopy procentowej i braku autonomicznych polityk
monetarnych umozliwiajgcych niezbedne wéwczas dostosowania, dodatkowo zaostrza
problem. Pojawiajg sie nawet opinie, ze sama eurostrefa moze stanowi¢ przykfad
takiego masywnego szoku asymetrycznego (zaaplikowane przez EBC stopy
procentowe byty za niskie dla gospodarek potudniowej Europy i doprowadzity do ich
przegrzania, powodujgc wtasdnie taki asymetryczny szok).

Analitycy, zwlaszcza ci reprezentujgcy brukselskie prounijne think tanki,
podwazajg istnienie tzw. problemu fiskalnego, jak i uchwalanej umowy fiskalnej. Nie
kwestionujgc nadmiernego etatyzmu wielu gospodarek, trudno uzna¢ na tle reszty
Swiata Sredni dla eurostefy poziom deficytu 4% PKB za wysoki. Podobne wnioski
wysnu¢ mozna poréwnujgc poziom dtugdéw publicznych krajéw eurostrefy z poziomem
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zadtuzenia amerykanskiego czy japonskiego. Trudno tez nazywac przyjete podczas
grudniowego szczytu propozycje dyscypliny fiskalnej za faktyczng unie fiskalnag.
Eksperci brukselscy uznajg to wrecz za powazne naduzycie. O takiej fiskalnej unii
mozna by mowi¢ w sytuacji wspdlnego budzetu, wspdlnych zrdédet finansowych, np.
funkcjonowania unijnego podatku finansowego, czy w koncu emisji euroobligaciji.
Wedtug propozycji ekspertow, unia fiskalna powinna mie¢ wtasnego ministra finansow
dysponujgcego zarowno autorytetem politycznym jak i odpowiednig legitymacijg
demokratyczng, z prawem weta wobec planéw budzetowych poszczegolnych krajow,
oceniajgcego stan ich sektorow publicznych, ustanawiajgcego gwarancje depozytéw
czy w koncu dysponujgcego srodkami z podatku federalnego. Postulujg oni zaréwno
federalizm fiskalny, jak i bankowy, w dtuzszej perspektywie wzmocnienie
demokratycznych instytucji UE (np. poprzez zmiane trybu wyboréw do Parlamentu
Europejskiego), a w okresie przejsciowym — niezbednych dostosowan — utworzenie
instytucji  katalizujgcych i moderujgcych zmiany na wzor niemieckiego
pozjednoczeniowego Treuhandanstalt.

Ponadto, co sygnalizujg eksperci, przeforsowanie proponowanych rozwigzan
bedzie wymagato ,Himalajow prawniczej ekwilibrystyki” w zwigzku z faktem, Zze
wprowadzanie nowych umow miedzyrzgdowych napotyka ograniczenia wynikajgce z
porozumien traktatowych, ktérych zmiany wymagajg jednomysinosci krajéw
cztonkowskich.

Podejmowane decyzje, wprowadzane pakiety, nowe wskazniki, uruchamiane
fundusze, jakkolwiek niezbedne dla uzdrowienia strefy euro, skfaniajg do
zastanowienia sie nad problemem ich legitymizacji, a w przypadku nowych instytucji —
ich rozliczalnosci (accountability). Kwestia deficytu demokracji nabiera w obliczu
kryzysu nowego wymiaru. To juz nie tylko ,daleka od wyborcow” Komisja Europejska i
stabngca rola Europarlamentu natomiast rosngca nieformalnych grup, np. frankfurckiej,
ale coraz to nowe ciata wyposazone w wyjgtkowe prerogatywy nadzorcze i kontrolne z
jednej strony (EBA — Nadzo6r Bankowy) a z drugiej — rzady technokratyczne w wielu
krajach potudnia Europy — niepochodzgce z wyboréw powszechnych, a raczej
mianowane przez Bruksele.

Sensownos$¢ przyjmowanych rozwigzah majgcych spetnia¢ role remedium na
aktualny kryzys, tj. trzymanie sie uparcie jedynie kwestii dyscypliny fiskalnej i wieczne
zaostrzanie norm Paktu Stabilnosci i Wzrostu, przypomina¢é moze, jak to sie
metaforycznie okresla, ,usilne poszukiwanie zgubionego w nocy na ulicy klucza
jedynie pod Swiattem latarni, a nie obok w ciemnos¢, gdzie moze sie on faktycznie
znajdowac (streetlamp syndrome). A co z rolg sektora bankowego, zwitaszcza

Biuletyn Instytutu Zachodniego ¢ www.iz.poznan.pl




wspotzaleznoscig instytucji bankowych i finanséw panstwowych czy permanentnymi
nierbwnowagami na rachunku obrotéw biezgcych wewnatrz eurostrefy?

Czy z punktu widzenia Polski bardziej wlasciwa jest metoda lansowana przez
Francje, zakladajgca wiekszg uznaniowos$¢ decyzji, arbitralnos¢ i dyskrecjonalnosé,
czy podejscie niemieckie, kidre mozna stresci¢ jako wiekszy automatyzm oparty na
jasno okreslonych kryteriach? Warszawa przyzwyczaita sie do spetniania kryteriow,
przeprowadzania niezbednych zmian, ktérych wymagano od nas przed wejsciem do
UE, i tzw. zasada warunkowosci (conditionality) jest nam dobrze znana. Jednak czy
zastanawiamy sie, jakg cene gotowi jestedSmy placi¢ za ,bycie przy stole i
decydowanie”? Czy w przeciwnym razie czekajg nas kolejne lata antyszambrowania w
nowe;j elitarnej strefie europejskiej, jakakolwiek by ona byta? Wazng lekcjg dla Polski,
ptynacg z obecnego kryzysu, jest sytuacja krajow potudniowej Europy i ryzyko
przegrzania gospodarki, ktére spowodowaé mogg nizsze stopy procentowe wigzane z
wejsciem do strefy euro; a takze ewentualne pdzniejsze nagte zatrzymanie (sudden
stop).

Obecny kryzys jest tez wyrazem braku zaufania, braku wiary we wzrost.
Charakterystyczna jest dla niego interferencja z jednej strony zawodnosci rynku, czego
czystym przyktadem jest Irlandia i jej sektor bankowy oraz rozwdj banki na rynku
mieszkaniowym czy inne podobne skutki dziatania innowacji finansowych, kiére sam
W. Buffet okresla mianem ,broni masowego razenia”, i z drugiej — zawodnosci
panstwa, ktérej egzemplifikacjg jest Grecja. @ Natomiast patrzac na kryzys z
perspektywy dtugiego okresu, mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze jest on by¢ moze
chwilowym zatamaniem w bardzo dtugim cyklu koniunkturalnym (Kondratiewa), albo
konieczng korektg dotychczasowego ,zycia na kredyt”, ,ponad stan”, czyli wysokiego
lewarowania gospodarki lub tez odzwierciedla przebieg historycznych zalezno$ci
okreslanych mianem ,krzywej kapeluszowej” (S. Gomuika).

Europie potrzeba heterodoksyjnych rozwigzan. Tradycyjny policy mix, do jakiego
mogg sie odwota¢ USA czy Japonia, nie zdaje tu egzaminu. Stad zgtaszane przez
proeuropejskich brukselskich ekspertow apele o wiecej kreatywnosci w zarzgdzaniu
kryzysem UE, czy rozwigzanie na miare tzw. krytycznej aplikacji.  Ponadto,
delewarowanie tak bankoéw, jak i budzetow wydaje sie koniecznoscig w tzw.
kapitalizmie finansowym (financial capitalism), patologicznym systemie, w ktérym
finanse oderwaty sie od realnej gospodarki, ktérej miaty stuzy¢, w ktérym narodzity sie
instytucje ,too big to fail”. Stad pomysty rozdziatu bankéw inwestycyjnych i
komercyjnych, leczenia fundamentéw wspodiczesnego systemu finansowego miedzy
innymi poprzez okreslanie poziomu ufinansowienia gospodarki, rozmiaréw instytuciji
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finansowych, zasad opodatkowania przeptywéw kapitatowych. Przy czym nalezy
podkresli¢, ze FAT (financial activity tax), zwany tez podatkiem Tobina, jest dla jednych
remedium, ktére ukroci spekulacyjny obrét i moze stanowi¢ zrodio dla funduszu
gwarancji depozytéw, dla innych — perwersyjnym mechanizmem, ktérego koszt i tak, w
zwigzku z incydencjg podatkowa, zostanie przeniesiony na obywateli i ktory
ostatecznie ostabi wzrost gospodarczy.

Uwzgledniajgc liczbe krajow cztonkowskich i roznorodnosc ich interesow, UE
wydaje sie skazana na ,integracje przez dezintegracje”, tj. elastyczne procesy wedle
idei ,a la carte”, ,Europy wielu predkosci” czy ,Europy zmiennej geometrii” (A.
Warleigh), albo funkcjonujacg juz w praktyce w niektérych wymiarach ,wzmocniong
wspétprace”, czyli jak okreslajg to niektérzy — ,Unie w Unii”. Dalsza integracja
najpewniej oznacza¢ bedzie rezygnowanie przez kraje z kolejnych uprawnien,
zrzekanie sie czesci suwerennosci na rzecz mozliwosci wspotdecydowania o dalszym
rozwoju Wspolnoty.

Abstrahujgc od przestanek historyczno-politycznych, o przetrwaniu euro
zadecydujg wzgledy ekonomiczne — prosta analiza kosztéw i korzysci, zaréwno
ewentualnego roztamu, jak i utrzymujgcej sie reanimac;ji strefy euro. Stopien powigzan
gospodarek i ekspozycji instytucji finansowych sugeruje, ze skutki rozpadu bytyby,
poprzez dziatanie mnoznikdw, ogromne. Czy euro przetrwa niszczgc mogaca jg
krepowaé UE, tj. z kregu 27 panstw UE wytoni sie waska grupa awangardy, czy raczej
rdzen Unii, tj. klub 17 panstw euro, ustgpi pod ciezarem wyzwan i intereséw nie do
pogodzenia i ostanie sie jedynie ,otoczka” UE?

Marta Gotz — ekonomista, adiunkt w Instytucie Zachodnim, zainteresowania
badawcze: klastry, zagraniczne inwestycje bezposrednie, gospodarka Niemiec.

Tomasz Budnikowski — profesor zw. w Instytucie Zachodnim, ekonomista,
zainteresowania badawcze: rynek pracy w Polsce i na swiecie, gospodarka Niemiec,
katolicka nauka spoteczna.
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