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Kryzys Unii Gospodarczej i Walutowe] -
przyczyny i dotychczasowe rozwigzania

Integracja panstw cztonkowskich Unii Europejskiej (UE)
w ramach Unii Gospodarczej i Walutowej (UGIW) jako czwarty
z pieciu etapow integracji gospodarczej wedtug B. Balassy
opiera sie niedowtadnym usztywnieniu kurséw walutowych oraz
rezygnacji z emisji waluty narodowej i zastgpienie jej wspolng
walutg euro [zob. Ballasa 1961]. Konsekwencjg tego jest
ograniczenie polityki gospodarczej panstw czionkowskich
poprzez przekazanie polityki pienieznej pod kontrole
ponadnarodowe] instytucji tj. Europejski Bank Centralny. W
efekcie UGIiW, co do zasady, stanowi obecnie najwyzszg forme
integracji  gospodarczej panstw  cztonkowskich Unii
Europejskiej.

Analizujgc teoretyczne przestanki unii monetarnej w
oparciu 0 koncepcje optymalnego obszaru walutowego (OOW)
autorstwa R.A. Mundella, P.B. Kenena i R.l. McKinnona [zob.
Mundell 1961; Kenen 1969; McKinnon 1963], koncepcje
endogenicznosci kryteriow optymalnego obszaru walutowego
J.A. Frankiela i A.K. Rose [zob. Frankel, Rose 1996] oraz
koncepcje analizy kosztow i korzySci integracji monetarnej H.G.
Grubela, P.R. Krugmana i P. De Grauwe [zob. Grubel 1970;
Krugman, Obstefeld 2000; De Grauwe 2000] mozna
stwierdzi¢, iz rezygnacja z polityki pienieznej jako narzedzia
przywracania rownowagi gospodarczej moze by¢ korzystne
tylko i wytgcznie w warunkach spetnienia okreslonych kryteriéw
makroekonomicznych.



Brak mozliwosci regulacji stanu gospodarki przy uzyciu zmiennego kursu walutowego
sprawia, ze wszelkie szoki gospodarcze nalezy regulowa¢ za pomocg innych
mechanizmow umozliwiajgcych poprawe réownowagi rynkowej tj. elastycznosc¢ ptac i cen,
mobilnos¢ czynnikow produkcji, znaczgcy udziat w strukturze gospodarki wymiany
handlowej, podobienstwo polityki fiskalnej i pienieznej oraz znaczny stopien zbieznosci
rynkow dobr i gospodarek panstw cztonkowskich.

Jednakze wielu ekonomistow analizujgc  wspotzaleznosci i wskazniki
makroekonomiczne panstw UGiW nie zgadza sie z twierdzeniem, ze strefa euro stanowi w
peini OOW [zob. Borowiec 2001; De Grauwe 2000]. Usztywnienie wewnetrznych kurséw
walutowych przy jednoczesnym zachowaniu ptynnosci kurséow zewnetrznych, a w
konsekwencji wprowadzenie wspdlnej waluty nie stanowi bowiem podstawy do okre$lenia
UGIW optymalnym obszarem walutowym. W tym kontekscie niezwykle istoty problem dla
Unii Europejskiej stanowig dysproporcje rozwojowe i niska stabilno§¢ makroekonomiczna
panstw czionkowskich oraz stopnien odpornosci gospodarek narodowych na tzw. szoki
asymetryczne.

Paradoksalnie réwnie istotnym problemem jest liczba pahnstw uczestniczagcych w UGIW
oraz obowigzek przyjecia wspolnej waluty euro przez pozostate panstwa UE ze statusem
opt-in. Z ekonomicznego punktu widzenia poszerzenie UGIW o pozostate panstwa
cztonkowskie, poza Wielkg Brytanig, Danig i Szwecjg, nie jest korzystne. Wraz ze
wzrostem liczby panstw cztonkowskich nalezgcych do strefy euro moze bowiem nastgpic
wzrost poziomu dysproporcji rozwojowych w ramach UGIW. Konieczne jest zatem
zapewnienie przewagi korzysci nad kosztami wynikajgcymi z integracji gospodarczej i
walutowej panstw Unii Europejskiej. Jak wskazuje P. De Grauwe i J.A. Frankiel wraz z A.K.
Rose [De Grauwe  2000; Frankel, Rose 1996] niezwykle istotnym czynnikiem
gwarantujgcym niwelowanie negatywnego wptywu dysproporcji rozwojowych na stabilno$é
i funkcjonowanie OOW jest przede wszystkim stopien wymiany handlowej, elastyczno$é
rynku pracy i poziom korelacji cyklow koniunkturalnych panstw cztonkowskich. Zdaniem
autoréw im wyzsza jest korelacji cyklow koniunkturalnych, elastycznosci rynku pracy i
poziom wymiany handlowej tym wieksza jest przewaga korzysci nad kosztami

wynikajgcymi z funkcjonowania optymalnego obszaru walutowego.

Jednakze gtdwnym problemem UGIW jest przede wszystkim kryzys fiskalny
obejmujgcy w gtdwnej mierze panstwa tzw. grupy PIIGS (z ang. Portugalia, Wiochy,
Irlandia, Grecja i Hiszpania). Kryzys ten wynika z nieumiejetnej i nieracjonalnej polityki
fiskalnej panstw strefy euro. Ciggly wzrost wydatkéw w stosunku do wptywdw budzetowych
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oraz finansowanie aktualnych zobowigzan ze sprzedazy obligacji panstwowych przektada
sie na nierealizowanie kryteriow fiskalnych zawartych w Traktacie o Unii Europejskiej i w
konsekwenciji przybliza wizje bankructwa panstwa. Dotychczas wprowadzone rozwigzania
tj. umorzenie czesci dlugu greckiego, przekazanie wsparcia finansowego Portugali, Irlandii,
czy tez Grecji w zamian za reformy gospodarcze stanowig jedynie dziatania tymczasowe.
Co wiecej, niektore rozwigzania mogg stanowi¢ pewnego rodzaju legitymizacje
nieracjonalnej polityki fiskalnej panstwa, za ktéorg rzady nie ponoszg zadnej
odpowiedzialnosci i konsekwencji. Konieczne jest zatem jak najszybsze wprowadzenie i
respektowanie na szczeblu Unii Europejskiej instytucjonalnych form wspétpracy
gospodarczej, stabilnosci makroekonomicznej oraz kontroli budzetowej i fiskalnej panstw
cztonkowskich. Jednoczesnie warto zaznaczy¢, iz problemem dla UGIW nie jest
bezposrednio Grecja, lecz Wtochy, ktorych dtug publiczny wynosi blisko 2 bin euro.

Problem kryzysu fiskalnego jest Scisle zwigzany z kryzysem samej UGIW i niskiegj
stabilnosci makroekonomicznej panstw czionkowskich. Uwidacznia bowiem, ze realizacja
kryteriow fiskalnych i walutowych zaliczanych do kryteriow konwergencji powinna
obejmowac nie tylko panstwa, ktére chcg i muszg wstgpi¢ do UGiW, ale i rowniez te, ktore
obecnie w strefie euro funkcjonujg. Jednoczesnie, realizacja postanowien paktu fiskalnego
zaréwno przez panstwa UGIW, jak i przez panstwa opt-in nie powinna wynika¢ z obawy
przed kryzysem fiskalnym, lecz z racjonalnej i odpowiedzialnej polityki fiskalnej panstwa,
ktora powinna stanowi¢ pewien standard, a nie dziatania stanowigce odpowiedz na kryzys.

Proponowane rozwigzania ustalone na szczycie Rady Europejskiej (RE) z dnia 8 i 9
grudnia 2011 r. takie jak kary finansowe, konsolidacja i kontrola budzetowa oraz
zwiekszenia kompetencji w tym zakresie Komisji Europejskiej (KE) pomimo, ze stanowig
niezwykle istotne rozwigzania dla przysztosci zaréwno UGiW, jak i catej Unii Europejskiej
sg rozwigzaniami spoznionymi. Juz bowiem w momencie wprowadzania waluty euro do
bezgotéwkowego obiegu w 1999 r. wiekszos¢ panstw w nim uczestniczacych nie spetniata
kryteribw fiskalnych. W tym kontekscie powinno pas$¢ pytanie o znaczenie kryteriow
konwergencji w procesie budowy UGIW i o sens wprowadzenie euro w panstwach, ktére
pod wzgledem makroekonomicznym nie byty do tego przygotowane.

Sciste egzekwowanie kryteriéw konwergencji juz na etapie budowy UGIW pozwolitoby
na zachowanie stabilnosci fiskalnej catej strefy euro i najprawdopodobniej uniknigcie
kryzysu fiskalnego. Nie jest bowiem trudnym do przewidzenia fakt, iz staba stabilno$¢
makroekonomiczna i rosngcy diug publiczny w stosunku do PKB moze doprowadzi¢ do
destabilizacji strefy euro i probleméw niektorych panstwa UE z obstugg zadtuzenia. W tym
kontekscie nalezy rowniez zaznaczyé¢, iz wprowadzenie obecnych rozwigzan majgcych na
celu poprawe sytuacji w strefie euro, niezaleznie od tego, czy odbedzie sie to na podstawie
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umowy miedzyrzgdowej, czy tez modyfikacji traktatu lizbonskiego, stanowi dziatanie
niezwykle sp6znione.

Nie oznacza to jednak, iz ustalenia szczytu RE z dnia 8 i 9 grudnia 2011 r. nie
stanowig istotnej odpowiedzi na kryzys fiskalny i strefy euro. Traktat miedzyrzgdowy scisle
okreslajgcy przepisy budzetowe i wzmacniajgcy koordynacje gospodarczg moze prowadzié¢
do pogtebienia integracji i wzrostu konwergencji zaréwno w ramach UGiW, jak i w catej UE.
Najwazniejsze ustalenia szczytu obejmujg dziatania ukierunkowane na niwelowanie
zadtuzenia i deficytu poprzez wzmocnienie ram dyscypliny budzetowej w oparciu o pakt
stabilnosci i wzrostu i intensywny nadzér makroekonomiczny. Niezwykle istotna jest takze
propozycja wpisania do krajowych ram konstytucyjnych zapisow o bezpieczenstwie
fiskalnym panstw i koordynacja planéw budzetowych na szczeblu unijnym przy znacznym
udziale KE. Inng wazng decyzjg jest wprowadzenie w zycie juz w lipcu 2012 r.
europejskiego mechanizmu stabilnosci, wtgcznie sektora prywatnego do programu redukcji
zadtuzenia Grecji, zasilenie Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) kwotg 200
mid euro w celu oddluzenia panstw UGIW oraz umozliwienie podejmowania decyzji
kwalifikowang wiekszoscig gloséw w ramach europejskiego mechanizmu stabilnosci.

Konsekwencjg kryzysu fiskalnego jest spadek zaufania inwestoréw i rynkéw
finansowych do polityki fiskalnej panstw strefy euro. Znacznym problemem jest takze
stabos¢ sektora finansowego i spowolnienie handlu $wiatowego. Konieczna jest zatem
odbudowa owego zaufania i podjecie dziatann majgcych na celu intensyfikacje integracji
gospodarczej nie tylko panstw strefy euro, ale i catej Unii Europejskiej. Silniejsza integracja
gospodarcza pozwoli panstwom czionkowskim UE $cislej koordynowac reakcje na szoki
gospodarcze i skuteczniej wspiera¢ wysitki na rzecz wzrostu gospodarczego. Dziatania te
mogg stanowi¢ istotny impuls rozwojowy dla catej Unii Europejskiej i przeciwwage dla
rosngcego zadtuzenia. W tym kontekscie niezwykle istotnym rozwigzaniem moze okazac
sie obowigzek wzajemnej kontroli budzetowej panstw czionkowskich na szczeblu Unii
Europejskiej zarowno w kontekscie deficytu, jak i nadwyzek. W procesie tym ogromng role
odgrywac¢ bedzie KE jako instytucja nadzorujgca plany naprawcze dla budzetéw
narodowych panstw, ktore przekroczg putap deficytu wynoszgcy 0,5% PKB. Nie bez
znaczenia pozostaje réwniez przyjecie 6 aktow legislacyjnych obowigzujgcych od 13
grudnia 2011 roku majgcych na celu poprawe monitorowania budzetéw i wzmocnienie
kontroli nad dtugiem publicznym [zob. COM(2010) 522 final; COM(2010) 526 final;
COM(2010)527 final; COM(2010) 523; COM(2010) 524 final; COM(2010) 525 final],
wprowadzenie szesciomiesiecznego cyklu sprawozdan gospodarczych (tzw. semestr
europejski), w ramach ktérego kraje UE formutujg i koordynujg polityke budzetowsg i
gospodarczg na szczeblu Unii Europejskiej. Celem niwelowania skutkow kryzysu
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fiskalnego nalezy réwniez podjg¢ dziatania ukierunkowane na wzmocnienie i ozywienie
wzrostu gospodarczego w panstwach czionkowskich Unii Europejskiej. W tym kontekscie
niezwykle istotne jest tworzenie nowych miejsc pracy i przeprowadzenie gruntowych reform
strukturalnych tj. wydtuzenie wieku emerytalnego. W opracowanej przez Komisje
Europejskg Strategii na rzecz wzrostu gospodarczego panstwa cztonkowskie zostaty
wezwane do wdrazania sprzyjajgcej wzrostowi gospodarczemu polityki budzetowej,
utatwienia bankom i przedsiebiorstwom z sektora MSP dostepu do zrédet finansowania,
wsparcia wzrostu i konkurencyjnosci, zwalczania bezrobocia i spotecznych skutkow
kryzysu oraz modernizacji administracji publicznej [COM(2011) 815 final].

Dla poprawy sytuacji w strefie euro réwnie istotne jest podjecie reform majgcych na
celu poprawe regulacji rynkéw finansowych i zwigkszenie ochrony inwestorow. W tym
kontekscie niezwykle wazne jest wzmocnienie nadzoru nad agencjami ratingowymi, aby
uczyni¢ je bardziej odpowiedzialnymi za ogtaszane prognozy. W tym celu powotano
Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych, ktérego zadaniem jest
zwiekszenie kontroli nad dziatalnoscig agencji i ewentualne naktadanie na nie kar w
przypadku naruszenia norm prawnych. Dziatania te sg ukierunkowane na zachowanie
stabilnosci i zwiekszenie przewidywalnosci dziatan na rynkach finansowych, co stanowi
niezwykle istotny element walki z kryzysem fiskalnym i przeciwdziatanie kryzysom
finansowym. Proponowane przez KE rozwigzania pozwolg na zmniejszenie nadmiernego
zaufania do ocen agencji ratingowych, dokonywanie przez agencje czestszych ocen
dlugoéw panstw, zwiekszenie niezalezno$ci ocen ratingowych i odpowiedzialnos¢ samych
agencji za ewentualne naruszenie przepisow prawa Unii Europejskiej.

Dotychczas podjete rozwigzania, co prawda sg rozwigzaniami spoznionymi, lecz
stanowig niezwykle istotny czynnik niwelowania negatywnego wptywu nadmiernego
zadtuzenia panstw na stabilno$¢ strefy euro. Mozna jednak przypuszczac, iz kryzys
fiskalny i problemy samej UGIW stanowig pewnego rodzaju impuls do intensyfikacji
integracji gospodarczej nie tylko samej strefy euro, ale i rowniez catej Unii Europejskiej. Co
moze by¢ réwnoznaczne z odrzuceniem wizji upadku UGiIW. Nalezy jednak zwigkszy¢
poziom wspotzaleznosci gospodarczej panstw Unii Europejskiej i wspotodpowiedzialnosci
za przysztos¢ zjednoczonej Europy. Kryzys strefy euro pokazat, iz panstwa cztonkowskie
UE powinny podjg¢ wszelkie dziatania i srodki ukierunkowane na wzmocnienie integraciji
gospodarczej. W tym celu niezwykle istotne jest wypracowanie wspolnej woli politycznej,
wspétdziatanie na rzecz wspodlnego interesu i rzetelne wypetnianie przez wszystkie
panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej zobowigzan i postanowien dotyczgcych stabilnosci
fiskalnej i wspotpracy gospodarczej.
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