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Artykut wstepny

Skutkiem zjednoczenia Niemiec przed dwudziestoma laty byto pogtebienie europejskie;
integracji. Pragnac, by nowa, w sensie terytorialnym, Republike Federalng jeszcze moc-
niej wiaczy¢ w europejskie struktury, wczesniej wytyczono wazne kierunki: na podstawie
Traktatu z Maastricht z 1992 r. paristwa WE powotaty Unie Europejska (UE) i przygotowaty
podstawy prawne wprowadzenia wspdlnej waluty (,Pakt Stabilizacji i Rozwoju”).
W 1999 r. euro najpierw w jedenastu panstwach byto tzw. pienigdzem bankowym,
a od 2002 r. stato sie juz w tych krajach jedynym srodkiem ptatniczym. Obecnie do strefy

euro nalezy 16 paristw UE, a 1 stycznia 2011 r. do tej strefy przystapi Estonia.

Wprawdzie nadzieje, ze Europa dzieki wspdlnej walucie bardziej sie do siebie zblizy,
spetnito sie w duzym stopniu, niemniej wzajemna solidarno$¢ zostata od wiosny 2010 r.,
w zwiazku z kryzysem w Grecji, wystawiona na ciezka prébe. Pospieszne wysitki, by
uniknac bankructwa w eurolandzie, ujawnity stabe punkty europejskiej konstrukcji walu-
towej, a krytyka systemu ponownie stafa sie przedmiotem publicznych dyskusji, ktére towa-
rzyszyty euro od samego poczatku. Byt to ,przedwczesny poréd”; wprowadzeniu euro

powinna towarzyszy¢ wczesniejsza gteboka polityczna integracja, a nie odwrotnie. Réw-
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noczesnie narodowe interesy przybraty znéw na sile. Niemiecko-francuski ,motor” inte-
gracji europejskiej dostat wyraZnie styszalnej zadyszki.

Szczegdlny ,parasol ratunkowy” UE i Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) po-
mogty szybko zapobiec najgorszemu. Jednak zasadnicze pytanie, czy Europa moze po-
zwoli¢ sobie na wspdlng walute bez wspdlnego europejskiego rzadu gospodarczego — pozo-
staje bez odpowiedzi. Juz w 2013 r. Europa moze stana¢ ponownie w obliczu podobne;
sytuacji. Ale wtedy skoriczg sie uzgodnione $rodki ratunkowe.

Johannes Piepenbrink
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Guy Kirsch”

Kryzys euro to nie tylko kryzys walutowy
Esej

Kryzysy to takie sytuacje, gdy juz nic nie moze by¢ jak dotychczas. Albo wypadki rozwing
sie w zdecydowanie ztym kierunku, albo zdecydowanie lepszym. Zgodnie wiec z ta mak-
syma kryzysy wywotuja zazwyczaj obawy, strach, a nawet panike, totez nalezy wyjs¢ im
— mimo wszystko — naprzeciw, z niezachwiana pewnoscia, z mocng nadzieja.

Moze to prawda, ze kryzysy to punkty zwrotne ku lepszemu albo moze ku gorszemu, ale
za prawde mozna réwniez uznac teze: czy rozwing sie w kierunku katastrofy, czy odwrot-
nie, zalezy zazwyczaj od decyzji, ktére podejmuja ludzie odpowiedzialni. Jesli jednak ich
postepowanie ogranicza sie do drobnych krokéw w zmaganiach z kryzysem, do usuwania
jego objawdw, a nie przyczyn, to szanse na wejscie na droge ,ku lepszemu” nie zostang
raczej wykorzystane. Natomiast gdy polityka uwolni sie od ,zewnetrznego szumu”, wow-
czas rozpozna i zastosuje Srodki prowadzace ku lepszemu. W pierwszym przypadku po-
wiemy, ze mamy do czynienia z lekarzami, ktérzy sa zadowoleni, iz goraczka, symptom
choroby, opadta, a w drugim przypadku celem terapii jest zwalczenie przyczyn choroby.

Takie ogblne rozwazania mozna odnies¢ i do kryzysu euro. Ale w tym miejscu trzeba
stwierdzi¢, ze obecne reakcje na kryzys raczej ograniczaja sie do zwalczania zewnetrz-
nych, chwilowych symptoméw, nie za$ diagnozowania gtebokich przyczyn kryzysu euro
i wprowadzania odpowiednich reform.

Jezeli pytamy o przyczyny tak powaznych perturbacji wokét euro, to nalezy spojrze¢
w przesztos¢. Przypomnijmy: decydujacym argumentem za wprowadzeniem euro byta
idea, ze wspdlna europejska waluta bedzie zdecydowanym krokiem w kierunku europej-
skiej jednosci. Uwazano, ze wspélna waluta utatwi gospodarcze transakcje miedzy pani-
stwami cztonkowskimi, bedzie wspiera¢ jednos¢ i wspdlne dziatanie paristw cztonkow-
skich. Ponadto wspdlna waluta miata dopoméc wewnatrzeuropejskiej konkurencyjnosci,
a ceny miedzy poszczegdlnymi parfistwami miaty sie sta¢ fatwo poréwnywalne. W mniej-
szym stopniu do $wiadomosci obywateli UE przebijat sie fakt, bardziej zreszta obecny

* Dipl. Volkswirt, Dr. rer. pol., geb. 1938; Professor em. Fuer Neue Politische Oekonomie an der Universite de Fribourg, Bd
de Perolles 90, 1700 Fribourg/Schweiz. guy.kirsch@unifr.ch
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u innych niz u Niemcéw, ze zjednoczone, a wiec wieksze Niemcy, fatwiej sie ,zadomo-
wia”, gdy zostang wiaczone do unii walutowej, rezygnujac z wiasnej waluty.

Z pewnoscia niektére nadzieje wigzane ze wspdlng waluta spetnity sie. W strefie euro
zmniejszyly sie koszty transakcji w obrocie gospodarczym, a rézne rodzaje ryzyka wyni-
kajace z wahari kurséw walutowych miedzy poszczegéInymi walutami narodowymi znik-
nety. Mozna to wiec uznac za zdecydowany sukces euro, ze na obszarze euro trwa obec-
nie intensywna wymiana gospodarcza. Racjonalne jest réwniez przypuszczenie, ze
u wielu oséb europejskie poczucie wspélnoty dzieki wprowadzeniu euro stato sie¢ moc-
niejsze — bowiem zaréwno w Paryzu, jak i w Pasauje (Passau) ptaci sie takimi samymi

banknotami i monetami.

Niemniej o ile te sukcesy mozna uznac za niepodwazalne i zadowalajace, o tyle trudno
nie zauwazyc¢ oczekiwan, ktére sie nie spetnity. | tak, na przyktad, nadzieja, ze waluta euro-
pejska przyczyni sie do wzmocnienia jednosci Europy i wyprze narodowe egoizmy, spet-
nifa sie tylko czesciowo. Jednak w obliczu europejskiego kryzysu i ujawnionych w zwigzku
z tym gtebokich polemik mozna odnies¢ wrazenie, ze — mimo wczesniejszych zapewnier
o europejskiej jednosci i solidarnosci — uzasadnione interesy takiego czy innego paristwa
sq traktowane z pewng rezerwa, wbrew oczekiwaniom tych krajow.

Larazliwa nieodpowiedzialnosc

W czasach kryzysu nie mozna tracic¢ nadziei. Jednak to przekonanie zadna miara nie po-
winno dawac podstaw do twierdzenia, ze euro zapewni przyjemne wspdlne zycie, trudno
tez nie zauwazy¢, co obecnie przezywamy, mianowicie, iz unia walutowa moze spowo-
dowac zagrozenia.

Dwuznaczny jest wiasnie fakt, ze przed wprowadzeniem euro obecny kryzys nie byt
do przewidzenia, ale zostat przewidziany. Kiedy miano zadecydowac o wprowadzeniu
euro, istniaty dwa punkty widzenia. Zwolennicy pierwszego to ci, ktérzy (jak wyzej) byli
zdania, ze wspdlna waluta moze sie przyczyni¢ do wzmocnienia proceséw zjednocze-
niowych w Europie, zwtaszcza do powstania europejskiej polityki gospodarczej i finan-
sowej. Druga grupa byfa przekonana, ze pewien stopieri europejskiej jednosci, w szcze-
gélnosci wspdlna polityka gospodarcza i finansowa, to warunki, ktére nalezy koniecznie
spetni¢ przed wprowadzeniem wspdlnej waluty.

Blisko 160 ekspertéw gospodarczych wypowiedziato sie wéwczas w liscie otwartym
przeciwko wprowadzeniu euro, miedzy innymi i ja. Ale nikt nie zareagowat. Euro zosta-
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to wprowadzone, nastapit przewidziany przez ekonomistéw kryzys. Ale to nie wszystko.
Argumenty, ktére wéwczas przedstawiono przeciwko unii walutowej bez uprzednio usta-
nowionej wspdlnej polityki finansowej i gospodarczej, moga réwniez w tej analizie doty-
czacej kryzysu, ktéry obecnie przezywamy, by¢ pomocne.

Krétka uwaga: jezeli paristwa, ktére prowadza swoja narodowa polityke finansowa i go-
spodarcza, maja wiasng walute, to ich decyzje gospodarcze i finansowe szybciej lub wol-
niej, bardziej lub mniej wyraznie znajduja odbicie w kursach wymiany ich waluty. W ten
sposob kraj, ktéry prowadzi swoja polityke gospodarcza mniej efektywnie i/lub realizuje
niesolidng polityke finansowa, to albo w krétkim, albo w dtuzszym okresie musi sie liczy¢
z tym, ze jego waluta straci na wartosci w relacji do innych walut. To réwniez oznacza,
ze import do tego kraju bedzie drozszy, o wiele mniejsze beda z tego korzysci, jego eks-
port bedzie tariszy, bedzie takze miec szanse, poprzez swoje wysitki, ktére realnie przy-
niosa korzys¢ kontrahentom zagranicznym, uzasadni¢, w pewnym sensie, nieudolnos¢
i nierzetelnos¢ swej polityki gospodarczej i finansowej. Spadek kursu walutowego prowa-
dzi réwniez do tego, ze podmioty, ktére takiemu krajowi wczesniej udzielity kredytéw
w jego walucie narodowej, muszg sie liczy¢ z poniesieniem straty. Poniewaz tak jest, kraj
taki bedzie mégt wziac kredyt tylko z wysokim oprocentowaniem, co w konsekwencji be-
dzie miato zazwyczaj efekt dyscyplinujacy na jego gospodarcze i finansowe przedsie-
wziecia.

Natomiast dla kraju, ktérego polityka gospodarcza jest skuteczna, polityka za$ finansowa
stabilna, jest istotne, kurs wymiany jego waluty wzrasta moze zatem taniej importowac,
a poniewaz mniej eksportuje, realnie wiecej moze dla siebie wygospodarowac. Moze sie
on réwniez zapozyczy¢ na poréwnywalnie korzystnych warunkach za granica.

Cho¢ ten opis jest bardzo uproszczony, wystarczy jednak podkresli¢ pewna wazng kwe-
stie, ktéra ma znaczenie dla naszych rozwazan. Gdy poszczegélne kraje prowadza wia-
sng polityke gospodarcza i finansowa, ale nie maja wtasnej waluty, rynek dewizowy za-
pewnia, ze kazdy kraj sam ponosi skutki swoich decyzji politycznych. Upraszczajac,
mozna powiedzie¢, ze jako$¢ polityki gospodarczej kraju i stabilnos¢ polityki finansowe;j
odbijaja sie na rynku dewizowym i w ten sposéb dany kraj jest albo nagradzany, albo ka-
rany. Skutek jest taki, ze oczekuje sie wéwczas odpowiedzialnego zachowania pojedyn-
czych krajéw lub - jesli te kraje nie chcg lub nie s do tego zdolne — to one, a nie inni,
ponosza tego skutki.

Tak nie jest w omawianym tu przypadku, bowiem jest wspélna waluta, ale nie ma wspdl-
nej polityki gospodarczej i finansowej. Teraz kazdy kraj moze reagowac nierozsadnie
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pod wzgledem gospodarczo-politycznym i niepewnie pod wzgledem finansowo-politycz-
nym, bez — przynajmniej wczedniej — odczuwania wszystkich skutkéw swego postepowania,
poniewaz konsekwencje te w dtuzszym lub krétszym okresie sq albo w catosci spowal-
niane w ramach zwiazku walutowego (dla innych krajéw najpierw tylko w nieznacznym
zakresie sa odczuwalne), albo moga by¢ przez niektére, przynajmniej poczatkowo, odbie-
rane jako korzys¢. | tak, na przyktad Niemcy przed diugi czas korzystali z nierzetelnej poli-
tyki finansowej i gospodarczej Grekéw, gdy oni importowali niemieckie towary, na ktére
tak naprawde nie powinni byli sobie pozwoli¢.

Stad propozycja, by okresli¢ jakis ,termin taski”, w ktérym na konsekwencje owej nierze-
telnosci przymknac oczy, albo nawet jg uznac (...). Mozna jednak przypuszczaé, ze nie-
odpowiedzialno$¢ jest (lub pozostanie) cecha nie tylko jednego kraju. O wiele bardziej
jest uprawnione przypuszczenie, ze pozostate kraje beda korzysta¢ z mozliwosci funkcjo-
nowania kosztem innych paristw: Nieodpowiedzialnos¢ jest zarazliwa. Mozna wpraw-
dzie nadal méwi¢, ze w Unii Europejskiej wszyscy sa wobec siebie solidarni, faktycznie
jednak kazdy kraj cofa sie w trudnych chwilach w swéj narodowy egoizm.

Niemniej w pewnym momencie: osiaga sie punkt, gdy poziom gospodarczego i finanso-
wo-politycznego chaosu pojedynczych krajéw jest tak wysoki, ze nie mozna go ignoro-
wac. Wéwczas mamy dwie mozliwosci: albo dtuznicy i zadtuzeni beda pod taka presja,
iz zaczng powaznie myslec i dziata¢, albo naganna postawa poszczegélnych krajéw moze
sie sta¢ zagrozeniem dla wspdlnej waluty, a nawet dla samej Unii. Jesli osigga sie taki
stan, paristwom rzetelnym pozostaje, przyktadowo, przeciwdziatanie ostabieniu sie
wspdlnej waluty w ten oto sposéb, iz paristwa niesolidne zostang ostrzezone przed nie-
wyptacalnoscia.

| tak stato sie w minionych latach i ostatnich miesigcach. Po tym jak Grecja ,wcisneta sie”
do unii walutowej, a pozostate paristwa przeoczyty, ze Grecy —a w konsekwencji kolejne
paristwa — wciaz osuwaja sie¢ w gospodarczo-polityczne niedbalstwo i finansowo-poli-
tyczne zaniedbania, przyszedt moment, gdy narodowe rynki finansowe i kredytowe
przedstawiaja rachunki. Grecja nagle znalazta sie na skraju niewyptacalnosci, euro zas
stato sie przedmiotem spekulacji na rynkach gietdowych, ktére stawiaty na catkowita
utrate jego wartosci, a nawet na jego upadek. I w tym momencie paristwa Unii brutalnie
z tq sytuacja zostaty skonfrontowane. | one miaty ponies¢ skutki greckiej nieodpowie-
dzialnosci. Miliardowe programy pomocowe dla Grecji nie sa niczym innym jak obcig-
Zeniami, jakie musza ponosi¢ stosunkowo solidniejsi cztonkowie Unii z powodu nagan-
nego postepowania niesolidnych paristw.
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Przedwczesne obwinianie sie

Jest zrozumiate, ze w tej ktopotliwej sytuacji szuka sie winnego; szkoda tylko, ze ci, ktérzy
sq przedstawiani jako winni, niekoniecznie nimi sa czy na to miano zastuguja.

Mdéwimy o ,niesolidnych Grekach”. Moze to i prawda, ze wyr6znili sie brakiem dyscy-
pliny. Ale czy mozna im zarzucac i wypominac, ze korzystali z mozliwosci, ktére oferuje
im tak naprawde unia walutowa, ktéra jest wyrézniajacym sie punktem w ramach wspdl-
nej polityki gospodarczej i finansowej? Jakim prawem solidne paristwa cztonkowskie, jak
np. Niemcy, zarzucaja Grekom postepowanie, na ktdre spogladali z pobtazaniem i z kt6-
rego w swoim czasie — w kumplowski sposéb — ciagneli zyski? Jest czasem mowa o ,speku-
lantach”. Nawet jesli wywieraja oni taki czy inny wptyw na miedzynarodowych rynkach
dewizowych, a reformy uwazaja za zbedne, to nie w nich powinno sie upatrywac gtéw-
nych sprawcéw obecnej sytuacji, a wiec réwniez i gtéwnych winowajcéw. W koricu korzy-
staja oni jedynie z tych mozliwosci, jakie oferuje im btedna konstrukcja europejskiego
mechanizmu jednosci, mianowicie unia walutowa bez wspélnej polityki gospodarczej
i finansowej. Spekulanci nie tworzg jakiej$ niewyobrazalnie tajnej lozy, ktéra sprzeciwia
sie euro, a nawet zaprzysiegta sie przeciwko Unii Europejskiej. Raczej mamy tu do czy-
nienia z aktorami, ktérzy — petni swoistej inwencji — racjonalnie wykorzystuja mozliwosci,
jakie daje im btedny system.

Btedny system. Moze to zbyt dosadnie sformutowanie, niemniej wskazuje, ze w minio-
nych miesigcach zarzadzanie kryzysowe w Unii Europejskiej funkcjonowato. | to z pew-
noscig prawda, ale nie jest jeszcze powdd do samozadowolenia. Konieczne bowiem pa-
kiety pomocowe, ktérych celem jest odparcie atakéw na ostabianie euro, to nic innego,
jak cena, jaka trzeba dzisiaj ptaci¢ za instytucjonalnie zabezpieczona narodowo-pan-
stwowa nieodpowiedzialno$¢ w przesztosci

Ponadto nalezy watpic, czy ten rodzaj zarzadzania kryzysowego moze przynies¢ oczeki-
wang korzys¢, a wiec ustabilizowanie sie wspdlnej waluty. Rynki dewizowe nie wydaja
sie by¢ tego samego zdania, co niestety, udowadniajq powtarzajace sie ataki spekulacyjne
na euro i (...) kontrole poszczegélnych krajéw-dtuznikéw.

Mozna tez watpi¢, czy obecne starania, aby rynki finansowe i dewizowe regulowac
i w ten sposéb utrudnic przynajmniej niektére spekulacje, przyniosa sukces. Fantazja akto-
réw na tych rynkach bedzie prawdopodobnie tak duza, by uciec od tych reglamentacji,
jezeli zostang one w ogdle wprowadzone.
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Europa na rozstaju drdg

Rzeczywiscie, polityka wobec kryzysu euro stata sie nieaktywna; cho¢ - z drugiej strony
—trzeba stwierdzi¢, ze niektére reakcje byty dziwnie prowokacyjne. Z pewnoscig uporano
sie z bezposrednimi symptomami kryzysu, ale jego przyczyn w ogéle nie wzieto
pod uwage. | tak, nader pochopnie zdecydowano o przyznaniu miliardowej pomocy
na programy ratunkowe, zbyt duzo méwiono o koniecznosci ,wytracenia narzedzia speku-
lantom”, jednak o systemowych uzgodnieniach Unii Europejskiej wspominano tylko
na marginesie, po cichu. Przezwyciezono goraczke, ale nikt nie zapytat, dlaczego ten pa-
cjent wcigz Zle sie czuje i co nalezy zrobi¢, by wyzdrowiat.

Problem tkwi w tym, czy w obecnej sytuacji nic juz sie nie da zrobi¢, czy jednak mozna
miec niesie jakies nadzieje. Zachowujac pewna ostrozno$¢, odpowiedz powinna by¢ pozy-
tywna. Mozna sie bowiem spodziewac, ze w obliczu kryzysu polityka i opinia publiczna
dostrzega, iz Europa staneta przed jedng z najwazniejszych politycznych decyzji co
do swej przysztosci. Jesli dalej oczekujemy korzysci ze wspdlnej waluty, wéwczas pan-
stwa cztonkowskie musza zrezygnowac z niektérych swych suwerennych praw, a jesli nie
53 na to przygotowanym, to w krétkim lub dtugim okresie wspélnej waluty nie bedziemy

mogli utrzymac.

W obecnej sytuacji pozytywna decyzja dotyczaca pierwszej mozliwosci nie powinna nastre-
czac trudnosci. W koncu juz wiele panstw cztonkowskich zrezygnowato w duzej mierze
ze swej suwerennosci. W tym przypadku nie nalezy tylko myslec¢ o takim kraju jak Grecja,
ktéra faktycznie jest pod statym nadzorem, lecz trzeba myslec o takim kraju jak Niemcy,
ktére wobec kryzysu euro nie majq innej mozliwosci, jak godzi¢ sie na miliardowe pro-
gramy pomocowe, a wiec traci¢ znaczng czes¢ swych narodowych prerogatyw. Kraj, ktéry
jest zmuszony godzic sie z taka sytuacja, nie jest paristwem suwerennym.

Nalezy otwarcie powiedzie¢, ze juz teraz s przestanki do wdrozenia okreslonych sposo-
béw koordynowania i kontroli polityki gospodarczej i finansowej w poszczegélnych pani-
stwach Unii Europejskiej. Te krok sa jeszcze ostrozne i niesystematyczne, ale mozna sie
spodziewac, ze doprowadza one nie tylko eurokratéw, ale i opinie publiczng — do wnio-
sku iz proces jednosci europejskiej potrzebuje nowej sciezki. Jezeli z kryzysu euro ma
rzeczywiscie wyniknac jakas szansa, to jedynie pod warunkiem, ze nie beda to tylko roz-
strzygniecia dotyczace kryzysu walutowego, ale zjawiska ktére beda nazwane powaznym
kryzysem politycznym, i tak zostanie odebrane przez opinie¢ publiczna. Chodzi o poli-
tyczne spojrzenie na Europe; chodzi o to, by — wychodzac o wiele dalej poza pakt stabi-
lizacyjny — stworzyc¢ instytucyjne warunki, ktére zapewnia, iz w Unii Europejskiej zaden
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z jej cztonkéw nie bedzie szukat korzysci kosztem innych, a zarazem kazdy kraj miat

udziat w tworzeniu decyzji, ktére zapadaja poza jego granicami.

Poniewaz perturbacje zwigzane z euro sg najprawdopodobniej takze skutkiem zorgani-
zowanej instytucyjnie nieodpowiedzialnosci, chodzi teraz o to, aby w Unii Europejskiej
wzmocnic instytucyjnie zorganizowana odpowiedzialnosc. Jezeli to sie nie uda, to wspdl-
na waluta pozostanie stabym punktem, z powodu ktérego Unia Europejska moze sie roz-
pasé. W swoim czasie zdecydowano sie na euro, gdyz chciano europejskiej jednosci, dzi-
siaj ta jedno$¢ potrzebna jest, by podtrzymac wartos¢ euro.

(...) Bez solidnego zabezpieczenia funkcjonowania wspdlnej waluty w zjednoczonej Eu-
ropie kryzys euro bedzie nie do przezwyciezenia.

Mozna zywic¢ nadzieje, w pewnej mierze uzasadniona, na taki rozwéj wydarzen, aczkol-
wiek nie musi tak by¢. A to dlatego, ze wcigz odczuwalny kryzys zmusza aktoréw poli-
tycznej sceny w Unii i w krajach cztonkowskich do zajmowania sie zwalczaniem jego
bezposrednich skutkéw; nie s wiec w stanie nie tylko polityki ksztattowac, ani jej twor-
czo rozwijac. Ten, ktérego dom sie wiasnie pali, mysli zazwyczaj o ugaszeniu pozaru,
a nie zastanawia sie nad tym, co mozna byto zrobi¢, by do tego nie doszto.

Ponadto dynamika wydarzer, w kontekscie demokratycznych procedur, nie pozwala
obecnie politykom dostrzec, co bedzie si¢ dziato po kolejnym spotkaniu. Oznacza to, ze
nawet jesli wszystko dobrze sie uktada, skutki katastrof walutowych mozna zatrzymad,
jednak nadal ochrona przed jest zaniedbywana. Brzmi to pesymistycznie, ale trzeba o tym
powiedzie¢ w obliczu samozadowolenia, jakie ma miejsce po kazdym chwilowym uspo-
kojeniu sytuacji na rynkach walutowych.

Henrik Enderlein”

Kryzys w strefie euro: prowokatorzy, odpowiedzi, nadzieje

Czy euro przetrwa? Dyskutuje sie o tym od kilku miesiecy (...). Jeszcze w dziesiata rocz-
nice wprowadzenia wspdlnej waluty prezentowano niemal wyfacznie sukcesy. Euro byto
chwalone jako element stabilizacyjny i przyktad udanej transnarodowej kooperac;ji'.

* Dr. rer. pol., geb. 1974; Associate Dean und Professor of Political Economy, Hertie School of Governance, Friedrichstras-
se 180, 10117 Berlin. enderlein@hertie-school.org

' Por. Komisja-UE, EMU@10: Success and Challenges after 10 years of Economic and Monetary Union, Bruessel 2008.
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Kryzys z wiosny 2010 r. jasno pokazat ,btedy konstrukcyjne” modelu unii walutowe;.
Rozszerzanie unii walutowej na coraz to nowe paristwa wspdlnoty, bez réwnoczesnego
wprowadzenia wewnetrznych mechanizméw stabilizujacych czy zaakceptowanej, dale-
ko idacej koordynacji polityk finansowych, okazato sie $lepa uliczka. Przyczyn tej sytu-
acji nie nalezy szukac jedynie w niewtasciwym prowadzeniu wiasciwej polityki przez po-
szczegblne panstwa cztonkowskie, lecz w konstrukcji obszaru walutowego. Wprawdzie
niektore kraje nie przestrzegaty wspélnych regut stabilizacyjnych, ale nie s one obecnie
postrzegane jako stabe punkty strefy euro. Hiszpania i Irlandia przestrzegaty regut zawar-
tych w Pakcie na rzecz stabilizacji i wzrostu przed wybuchem kryzysu, ale w powszech-
nym odczuciu staty sie nagle paristwami zagrozonymi bankructwem. Niemcy, Austria,
Francja i Niderlandy tez nie przestrzegaty regut, a dzisiaj naleza do krajéw stabilizujacych
obszar euro.

Nie jest to wiec tak czesto krytykowany z niemieckiej perspektywy brak ,kultury stabili-
zacyjnej”; konstatacja ta powinna byc jedynie wyjasnieniem przyczyn tego kryzysu. Zaostrze-
nie regut stabilizacyjnych, jak sie dyskutuje, nie wystarczy, by zapobiec podobnemu kry-
zysowi w przysztosci. Natomiast o wiele bardziej wazniejszy jest wniosek, ze model strefy
euro sam juz te niestabilnos¢ wywotat i ze odpowiedzi na kryzys nalezy szuka¢ w kon-
strukcji catej tej budowli, zamiast doszukiwac sie w umiejscowieniu alarmu przeciwpo-
zarowego, ktory sie wigczyt. Chodzi o to, aby odpowiedziec sobie na pytanie, czy wraz
z wprowadzeniem wspdlnej waluty osiagnieto punkt ostateczny integracji gospodarcze;
w Europie, czy tez praca nad wprowadzeniem wspdlnej polityki gospodarczej powinna
sie teraz zaczac. Kryzys ujawnit, ze samo wprowadzenie euro nie zamkneto sprawy, lecz
ze logika wydarzen nakazuje dalsze kroki w kierunku osiagniecia unii politycznej. Réw-
noczesnie trzeba podkreslic: drogi powrotnej nie ma. Cofniecie sie do walut narodowych
bytoby z ekonomicznego punktu widzenia niepewne i prawnie prawie niemozliwe
do przeprowadzenia. Niemniej prawda jest, ze ujednolicona polityka pieniezna réwniez
stwarza problemy. Lecz nie powinno to nas w zadnym razie sktania¢ do ztudnego wniosku,
by teraz ten caty europejski projekt zniweczy¢.

Prowokatorzy kryzysu

Popatrzmy na dziesiec lat unii walutowej. Najwazniejsza zapewne kwestia to znaczaca
rozbiezno$¢ w tendencjach wzrostu oraz w poziomie inflacji. Srednia stawke procento-
wa w strefie euro ustala Europejski Bank Centralny. Totez polityka pieniezna nie jest dla-
tego odpowiednia dla wszystkich krajéw cztonkowskich, ktérych cykliczna pozycja od-
biega od sSredniej w eurolandzie. W ten sposéb w pierwszych dziesieciu latach wyodreb-
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nity sie dwa bloki: blok niskiej inflacji z wysokimi stopami realnymi, raczej niskimi sto-
pami wzrostu i niewielkim zatrudnieniem (przede wszystkim Niemcy). Drugi blok to staty,
wysoki wzrost inflacji, bardzo niskie lub minusowe stopy realne, wysokie stopy wzrostu
i prawie petne zatrudnienie (Hiszpania, Irlandia, Portugalia, czesciowo tez Grecja). Naj-
wyrazniej polityka pieniezna nie moze spowodowac, by te dwa bloki potaczyc. Polityka
Europejskiego Banku Centralnego byta dobra dla kraju, ktérego nie ma.

Do takich wnioskéw skfania taka oto logika’. Poniewaz Europejski Bank Centralny swo-
ich decyzji o stopach nie uzaleznia od rozwoju gospodarczego poszczegdlnych krajéw
cztonkowskich, lecz obszar euro traktuje jako catos¢, polityka pieniezna dla poszczegol-
nych krajéw moze sie okazac zbyt restrykcyjna, albo zbyt pobtazliwa. Dzieje sie tak wtedy,
gdy gtéwne czynniki wptywajace na polityke pieniezng, mianowicie ,luka produkcyjna”
(output gap, réznica miedzy potencjalnym wzrostem a faktycznym wzrostem) i stopa in-
flacji wyraznie odbiegaja od danych srednich wartosci w obszarze euro. Przyktadowo:
wyobraZmy sobie, ze unia walutowa taczytaby tylko dwa duze kraje; w kraju A stopa inflacji
i wzrost wynosza w kazdym przypadku 5 proc., a w kraju B tylko kazdorazowo 0 proc.
Srednie wyniki wzrostu i inflacji wyniostyby wéwczas 2,5 proc., a Bank Centralny popro-
wadzi polityke pieniezna na podstawie tych danych. Czyli: polityka pieniezna prowadzona
wobec tych krajéw bytaby niewtasciwa. Zbyt pobtazliwa dla kraju A i zbyt restrykcyjna
dla kraju B, zwtaszcza, gdy poréwnuje sie poziom realnej stopy procentowej (a wiec roz-

nice miedzy nominalng stopa procentowg a oczekiwang inflacja).

Zbyt niski lub negatywny poziom realnej stopy procentowej zaznacza sie w pozytywnych
cyklach gospodarczych i podwyzsza koszty ,utraconych mozliwosci” (opportunitdtsko-
sten — koszty alternatywne) kapitatu nieinwestowanego w towarach rzeczowych (inwesty-
cje rzeczowe). Przy negatywnych realnych stopach procentowych kredyty moga nawet
doprowadzi¢ do bezposrednich zyskéw, jezeli pozyczony kapitat inwestowany jest w towa-
rach rzeczowych, ktérych cena wzrasta. Skutkiem takiego uktadu jest trend do zwiekszo-
nego obrotu i zwiekszonych inwestycji realnych, ktére przyspieszaja wzrost, wyprzedza-
jac potencjat produkcyjny i skutkuja inflacyjnie. Doktadnie taki rozw6j mozna zaobser-
wowac od czasu wprowadzenia euro w takich parstwach, jak Hiszpania, Irlandia czy
Portugalia. | paradoksalnie, unia walutowa wzmocnita nawet jeszcze ten efekt: poprzez
wzrastajace stopy inflacyjne w tych krajach spadat poziom realnych stép procentowych.
Cykl ten nie moze si¢ sam zmienic¢ przez czysto pieniezne fenomeny. Wrecz przeciwnie,
polityka pieniezna moze jeszcze nawet powiekszyc te rozbieznosci. W przyktadzie poda-

? Por. Henrik Enderlein, Nationale Wirtschaftspolitik In der Europaeischen Waehrungsunion, Frankfurt/M. 2004.
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nym wyzej inflacja i wzrost w kraju A beda dalej rosnac¢ z powodu zbyt pobtazliwej poli-
tyki pienieznej, podczas gdy w kraju B beda dalej spadac.

Ta dynamika zostanie dopiero odblokowana, gdy wzrost cen na rynku wewnetrznym
w kraju rozwijajacym sie tak podniesie ceny towaréw eksportowych, iz popyt zewnetrzny
na towary eksportowe szybko spadnie i koniunktura nagle sie uspokoi. Doktadnie taki
efekt zastosowano w latach 2008/2009. W Grecji wzrosty w tym czasie wynagrodzenia
0 40 proc. w poréwnaniu do poziomu Niemiec. Grecja stracita ogromnie na zdolnosci
konkurencyjnej w stosunku do Niemiec. Podobny rozwdj sytuacji miat miejsce w Hisz-

panii, Irlandii i Portugalii.

Z ekonomicznego punktu widzenia nalezy zauwazy¢, jak dtugo trwato, nim nastapito
oziebienie cykléw koniunkturalnych w krajach rozwijajacych sie, przezwyciezajac osta-
biona zdolnos¢ konkurencyjna. Poniewaz trzeba byto na to dostosowanie czekac blisko
10 lat, warto wskaza¢, ze znaczna cze$¢ potencjatu gospodarczego krajéw strefy euro
wciaz bazuje na wiasnej produkgji i dlatego dostosowania ponad realny kurs wymiany
trwaja dtugo. Czyli, méwiac dosadnie, obszar euro nie jest w rzeczywistosci zintegrowa-

nym obszarem gospodarczym; gdyby tak byto, to dostosowanie nastapitoby szybciej.

Ale nawet w Stanach Zjednoczonych, w ktérych obszar gospodarczy jest daleko bardziej
jednolity i elastyczny niz europejski, takie dostosowania cenowe nastepuja réwniez bar-
dzo powoli (od 3 do 4 lat). Réwnoczesnie obszar ten ma takie same instrumenty dostoso-
wawcze, jakie byly konieczne, jako warunki strukturalne, przy ustanowieniu wspdlnej
waluty; w Europie jednak one nie istnieja.

Mobilnos¢ sity roboczej. Pierwsza mozliwo$¢ wyréwnania rozbieznych cykléw koniunk-
turalnych na wspélnym obszarze walutowym ptynie z mobilnosci czynnika produkgji, ja-
kim jest praca. Regiony o wysokim poziomie rozwoju korzystaja z dodatkowe;j sity robo-
czej pochodzacej z regionéw o niskim poziomie rozwoju — na skutek tego spada nacisk
zwigzany z wynagrodzeniami, mimo wysokiego wzrostu, podczas gdy w innych regio-
nach, mimo niewielkiego wzrostu, podnosi sie. W strefie euro mobilnosc sity roboczej jest
niewielka i dlatego dostosowania zwiazanego z tym mechanizmem nie ma.

Transfery fiskalne. W miejsce czynnika, jakim jest mobilnos¢ sity roboczej, moga wejs¢
transfery fiskalne, ktére wiasciwie istniejg we wszystkich paristwach federalnych, ktére maja
wspdlng walute (USA, Kanada, Niemcy). W paristwach tych wprawdzie skutkuje réwniez
mobilnos¢ sity roboczej jako instrument dostosowawczy, réwnoczesnie jednak wywotuja
regionalne zjawiska koniunkturalne, réwniez wyptaty z tytutu wyréwnania podatkowego.
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Gdy w Kalifornii gospodarka rozwija sie, w Michigan natomiast jest stabilna, to wéwczas
proporcjonalnie wyzsze zyski podatkowe z Kalifornii, jak i nizsze z Michgan wptywaja
do budzetu federalnego USA. W konsekwencji, wydatki USA nie beda podwyzszane
w Kalifornii, a w Michigan obnizane. Ponadto zabezpieczenie praw bezrobotnych wy-
wiera istotny wptyw na ten fiskalny wtérny podziat: wysokie bezrobocie w Michigan pod-
wyzsza kwote otrzymujacych zasitek dla bezrobotnych, podczas gdy niska liczba bezro-
botnych w Kalifornii obniza kwote przyjmujacych tam zasitek. Jezeli obydwa regiony maja
takie samo zabezpieczenie dla bezrobotnych, to wéwczas koszty tych stabo koniunktu-
ralnie regionéw ponosza zdecydowanie bardziej te koniunkturalnie mocniejsze. W Euro-
pie takich mechanizméw wyréwnawczych nie ma.

Wysoka elastycznos¢ cenowa. Jak juz wspomniano, wyréwnanie miedzy regionami ze
zréznicowanymi cyklami koniunkturalnymi moze réwniez przebiega¢ ponad mechani-
zmem cenowym. Jezeli r6zne poziomy inflacyjne przenosza sie bezposrednio w rosnacy
i spadajacy popyt z innych regionéw wspélnego obszaru walutowego, to wéwczas te réz-
nice weryfikujq sie automatycznie. To jednak oznacza, ze zréznicowane regiony gospo-
darczo bardzo s3 ze soba powiazane i faktycznie nie ma juz zadnych regionalnych czyn-
nikéw gospodarczych. Na papierze Europa stworzyta wprawdzie rynek wewnetrzny, ale
do rzeczywiscie zintegrowanego obszaru gospodarczego bardzo nam daleko.

Poniewaz w Europie wspomniane mechanizmy dostosowawcze nie istnieja, wspélny ob-
szar gospodarczy bedzie musiat zaadaptowac znaczace rozbieznosci w cyklach koniunk-
turalnych paristw cztonkowskich. One prowadza zas do tego, ze koniunkturalna niesta-
bilnos¢ nie jest wyjatkiem, lecz reguta w paristwach cztonkowskich strefy euro. Czy tej
niestabilnosci mozna przeciwdziata¢ przez konsekwentne niecyklowe dziatania rzadéw
krajowych — wydaje sie watpliwe.

Odpowiedzi na kryzys

Konsekwencje cyklicznych rozbieznosci w obszarze euro prowadza do samej istoty kry-
zysu. Gdy w paristwach wysoko rozwinietych koniunkturalna faza wzrostu nagle prze-
obrazita sie w recesje, z miejsca dostrzezono, ze trzeba bedzie znéw wyktadac pienia-
dze, czego paristwa nie sa w stanie juz robic.

Na przyktad Hiszpania i Irlandia — mimo ze dtugi, jako czes¢ PKB, w tych krajach

przed kryzysem nie przekraczaty maksymalnej wartosci okreslonych w UE regut, nie byty
one w stanie, w gruncie rzeczy, z powodu spadajacego wzrostu sptaci¢ wtasnego dtugu.
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Rynki finansowe odpowiedziaty ustaleniem wysokiego oprocentowania, ale grozna ,spi-
rala deficytu procentowego” (Zins-Defizitspirale) zostata uruchomiona. Podobny scena-
riusz mozna zauwazy¢ we Wioszech i w Portugalii, choc jeszcze przed nastaniem kryzysu
staraty sie one skonsolidowac budzet i zapobiec deficytowym problemom UE.

W tym kontekscie pozycja Grecji jest szczegélna. Jej stan zadtuzenia jeszcze przed ,ofi-
cjalnym” wybuchem kryzysu osiagnat wartos¢ rekordowa w Europie. Naganny stan wie-
dzy o jej polityce budzetowej przyczynit sie do zwatpienia w prowadzong przez Grecje
polityke gospodarcza. Zrozumiate wiec, ze greckie dtugi paristwowe na przetomie
lat 2009/2010 (...) i obciazenia procentowe wiosng 2010 r. bardzo szybko rosty. Mozna,
oczywiscie, spekulowac, lecz zapewne bardzo wczesne i szybkie zrekonstruowanie grec-
kich dtugéw paristwowych doprowadzitoby prawdopodobnie jeszcze w lutym i w mar-
cu 2010 r. nawet do stabilizacji obszaru euro. Kiedy jednak pod koniec marca naciski
na euro zdecydowanie nasility sie, a grecki problem zadtuzenia pafstwowego zagrazat
rozszerzeniu sie na caty Europe, konieczne byto zastosowanie srodkéw ratunkowych.
A poniewaz poczatkowo reakcje byty ostrozne, jak i sama realizacja, fala spekulacji do-
tarta réwniez do innych krajéw wysoko rozwinietych.

Strefa euro staneta wéwczas przed wyborem: ryzyko bankructwa nie tylko Grecji, ale réw-
niez Hiszpanii, Portugali i Irlandii oraz — nawet we Wioszech — i w konsekwencji — mozli-
wos¢ upadku euro lub istotne poluzowanie regut traktatu z Maastricht: tzw. no-bail-out
Klausel, ktéra stanowi o braku odpowiedzialnosci Unii i paristw cztonkowskich za zobowig-
zania innych paristw cztonkowskich [art. 125 TFUE].

W nocy z 9 na 10 maja 2010 r. ministrowie finanséw eurostrefy zdecydowali o utworze-
niu funduszu ratunkowego, z ktérego srodkéw powinien by¢ udzielony Grecji (niezalez-
nie od przyznanych juz dzi§ kredytéw bilateralnych) kredyt ratunkowy. Nalezy zazna-
czy¢, ze fundusz ratunkowy jest poza ramami instytucyjnymi UE.

Poniewaz gérna granica srodkéw wtasnych budzetu Unii (1,24 % europejskiego PKB) by-
taby za niska, aby planowana kwote ratunkowa (500 miliardéw euro) zagwarantowac,
niektére kraje, zwtaszcza Niemcy, zdecydowanie nie chciaty dopusci¢ do planowane;
lub zwigkszonej gérnej granicy wtasnych srodkéw, zdecydowano o utworzeniu towarzy-
stwa celowego wedtug prawa luksemburskiego. Towarzystwo moze, za pomoca pozy-
czek, ktére whasciwie sg funduszami europejskimi, podjac kapitat i przekazac¢ go krajom
bedacym w sytuacjach kryzysowych. Pozyczki wyptacone przez towarzystwo s gwaran-
towane przez kraje strefy euro. Wielkos¢ finansowa towarzystwa celowego moze wynosi¢
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maksymalnie 440 miliardéw euro. Dodatkowe 60 miliardéw powinno, poniewaz miesci
sie w granicy $rodkéw wiasnych budzetu UE, by¢ przygotowane przez przekazane juz
przez Komisje pozyczki. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy obiecat, ze przygotuje ko-
lejne 250 miliardéw euro jako kredyty przejsciowe dla krajow znajdujacych sie w trudnej
sytuacji finansowej. EBC zapowiedziat, ze do tego pakietu beda uruchomione ukryte inter-
wencje w celu bezposredniej stabilizacji rynku. W lipcu 2010 r. towarzystwo celowe (Euro-
pean Financial Stability Facility, EFSF) mogto rozpocza¢ swa prace; jednak dotychczas nie
wypfacito zadnych pozyczek. Ma ono funkcjonowac do lipca 2013 r.

Z ekonomicznego punktu widzenia parasol ratunkowy UE byt wtasciwym sygnatem we
wiasciwym czasie. Kombinacja z rekordowej dla samych uczestnikéw rynku kapitatowego
wysokiej sumy w wysokosci 750 miliardéw euro i publicznie zapowiedzianych, ale w reali-
zacji ukrytych interwencji bezposrednich w celu stabilizacji rynku przez EBC wstepnie
osiagneta zamierzony skutek.

Strategia ratunkowa wiaze sie jednak z pewnym ryzykiem. Tak duze wsparcie moze prze-
raza¢, jednak nie ma odpowiedzi, czy rzeczywiscie jest solidne. Wypowiedzi zarzadu
EFSF, ale przede wszystkim gtosy pochodzace z niemieckich kregéw rzadowych wskazuja,
ze srodki EFSF nie maja w zadnym razie by¢ wyptacone. Ponadto jest wiele kwestii doty-
czacych trybu przyznania kredytéw, nade wszystko odsetki, do tej pory niewyjasnionych.

Ale ministrowie finanséw nie zamierzali w ogéle podczas spotkania 9 maja 2010 r. urucha-
miac tego funduszu. O wiele bardziej UE chciata zadziatac odstraszajaco: parasol ratun-
kowy UE jest najwiekszym all-in w historii pokerowych zagrywek. Jest dobrze, no to be-
dzie jeszcze lepiej. Jest Zle, to euro moze upas¢. | taka strategia sie sprawdzita: po uchwa-
leniu wspomnianego pakietu wyzej, oprocentowanie pozyczek zaczeto w zagrozonych
krajach spadac. Jednoczesnie ustabilizowato sie euro. Niemniej otwarte pozostaja dwa
pytania: czy w zwiazku z tym kryzys jest juz poza nami? W jaki sposéb unikna¢ w przy-
sztosci probleméw strukturalnych zwiazanych ze wspélnym obszarem walutowym?

Nadzieje. ..

Problem obecnego kryzysu w Europie to, o czym zapomniano powiedzie¢, niepodjecie
krétko- lub dtugotrwatych projektéw, kiedy jeszcze byt na to czas. Zamiast tego polityka
balansuje od zdawkowej wypowiedzi do kolejnej zdawkowej wypowiedzi. Dziatania ra-
tunkowe dla Grecji i parasol ratunkowy UE byty prawidtowe w szczegdéInym kontekscie
kryzysu wiosna 2010 r. Ale nie jest pewne, po pierwsze, ze dziatania te faktycznie moga
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zapobiec umorzeniu greckich dtugéw parstwowych; po drugie, tez nie jest pewne, iz
w przypadku kolejnej napietej sytuacji na rynku finansowym, obiecane $rodki EFSF rze-
czywiscie beda uruchomione; po trzecie wreszcie trudno zaktada¢, iz opisany model ob-
szaru euro w kolejnych latach bedzie stabilniejszy niz w minionym dziesiecioleciu.

Czy jest inne wyjscie? Rozwiazanie unii walutowej lub wystapienie pojedynczych paristw
jest niemozliwe. Dlatego nalezy iS¢ naprzéd. OdpowiedZ na kryzys obszaru euro musi
brzmiec: wiecej Europy.

Cofniecie sie do walut narodowych bytoby dla wszystkich krajéow strefy euro gospodar-
czo nierozsadne, poniewaz np. ponowne wprowadzenie drachmy zadtuzenie Grec;ji
w euro dalej bedzie istnie¢ i moze by¢ jeszcze wieksze. Sama tylko debata w sprawie wy-
stapienia pojedynczych krajéw doprowadzitaby tez do masowych probleméw na euro-
pejskich rynkach finansowych i kapitatowych, nie méwiac juz o okresie do zamian wa-
luty. (...) Obywatele kraju, ktéry chciatby powréci¢ do swojej waluty, wymieniliby swoje
oszczednosci w bardzo krétkim czasie (...). Taki szturm na krajowy system bankowy skut-
kowatby automatycznie jego zatamaniem. (...) A strona prawna takiego posuniecia?
Z konstrukcji unii walutowej jasno wynika, ze kapitatu nie da sie juz przyporzadkowac
jednemu krajowi. Jakie dzisiaj zadtuzenie w euro mozna zamieni¢ w zadtuzenie w drach-
mach? Jakie aktywa beda aktywami w Euro? OdpowiedZ na te pytanie, oparta na obowia-
zujacym prawie, wydaje sie przekraczac¢ wyobraznie. (...)

Szeroko rozpowszechniona idea, ze wspdlny obszar walutowy mégtby istnie¢ bez wspdl-
nej polityki gospodarczej, okazata sie ztudna. Jesli Europa chce uniknac¢ w przysztosci
kryzyséw takich jak ten z roku 2010, to musi zdecydowanie wzmocnic europejskie ele-
menty w polityce gospodarczej. W szczegélnosci dotyczy to Komisji Europejskiej, ktérej
pozycja jako wiasciwej instancji kierowniczej wobec narodowych polityk gospodarczych
powinna zosta¢ wzmocniona. Zamiast koncentrowac sie niemal wytacznie na danych do-
tyczacych deficytu i dtugu, powinna ona ocenia¢ polityki gospodarcze krajéw cztonkow-
skich z o wiele szerszej perspektywy i bra¢ pod uwage dane zmienne, np.: dochody z po-
datkéw, kwoty konsumpcji, kwoty oszczednosci, handel zagraniczny czy rynek pracy.
Lecz to moze sie udac tylko wtedy, gdy Komisja bedzie znowu politycznie niezalezng in-
stytucja i powaznie bedzie traktowac swoje zadania. Do tego nie bedzie konieczna zmia-
na traktatu.

Artykut 121 traktatu o UE przewiduje, ze Komisja bardzo szeroko nadzoruje polityki gospo-
darcze krajéw cztonkowskich; jednak Komisja rzadko korzystata z tej mozliwosci.
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A tak na marginesie, kto gtosi, ze paristwa Unii beda dbac tylko o swoje partykularne inte-
resy, interes ogélnoeuropejski nie bedzie odgrywac zadnej roli, ten sie myli. Gdyby naro-
dowe rzady zajmowaty sie tylko swoimi interesami, nie bytoby procesu europejskiej inte-
gracji. Europa zawsze udowadniata swoja site i tak przyspieszata rozwdj, ze rzadko kto
sie tego mogt spodziewac. W latach 80. ubiegtego stulecia euro byto nie do pomyslenia.
Nie chodzi o to, aby Komisji przyzna¢ prawa, ktére statyby wyzej niz prawa parlamen-
téw narodowych, taka bowiem struktura przeobrazitaby Europe w klasyczng federacje,
a na to jest jeszcze za wczesnie. Komisja musi przekonac¢ opinie publiczng i w ten spo-
s6b doprowadzi¢ do tego, iz Europa rozwinie sie w kierunku doskonale zorganizowane;
eurostrefy. Tylko wéwczas moze sie uda¢ mocniejsza integracja gospodarczo-polityczna.

Kryzys euro to kryzys Unii Europejskiej. Euro jest fundamentalna czescia tego, co w Eu-
ropie w ubiegtych dziesiecioleciach zbudowano. Jezeli z euro si¢ nie powiedzie, to caty
projekt europejski jest réwniez zagrozony. Zamiast wraca¢ ponownie do Europy niepo-
wiazanych wspdlnotg paristw i walut narodowych, powinnismy by¢ bardziej europejscy.
Musimy by¢ $wiadomi, ze transfer suwerennosci na poziom unijny przy wprowadzaniu
nowej waluty to tylko poczatek, gdyz w nastepnych obszarach tez ten proces bedzie naste-
powat. Aby tak sie stato bedzie trzeba zmieni¢ traktat lub wprowadzi¢ nowe reguty.
O wiele wazniejsze jest przyjecie i stosowanie jasno ukierunkowanej polityki europejskie;
przez rzady panstw cztonkowskich. Bez wspdlnej woli, aby europejski projekt kontynu-
owad, to sie nie uda.

W minionym dziesiecioleciu wprawdzie wciaz byta mowa o pogtebianiu gospodarczo-
-politycznej wspétpracy w obszarze euro, ale stanowczych krokéw nie poczyniono. Europa
tudzita sie, ze wspdlny obszar walutowy moze funkcjonowac bez integracji gospodarczo-
-politycznej. Paristwa, prowadzac narodowe polityki gospodarcze, chetnie korzystaty
z dobrodziejstw ptynacych z funkcjonowania wspdlnej waluty, ale wynikajacych z tego
nowych wyzwari nie zauwazyty. Dotyczy to w szczegdlnosci Niemiec. Kiedy konserwa-
tysci nieustannie wzywaja do powrotu niemieckiej marki, zadaniem madrej niemieckiej
polityki jest, aby europejski dom stat sie stabilniejszy i mocniejszy i aby obywatele byli
jeszcze bardziej przekonani o rosnacych wartosciach wspélnej Europy, a w tym szczegdl-
nie z unii walutowej. Zaden kraj nie skorzystat tyle na euro co Niemcy. Niemiecka poli-
tyka europejska znaczy dzisiaj o wiele wiecej niz tylko myslenie o sptacie dtugu.
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Pascal Kauffman* Henrik Uterwedde**

Lyuhiona konwergencja? Niemcy, Francja i kryzys euro

Kryzys europejskiej unii walutowej w $wietle oczywistych probleméw finansowych Grecji
wywotat ponowne réznice zdari miedzy Francja a Niemcami. Jezeli nawet obydwa rzady
caty czas znajdowaty kompromisy, to mogty one zostawic¢ pewien osad, bowiem towa-
rzyszyty temu w mediach ostre wypowiedzi, wzajemne zarzuty i zarzucanie nieprawdy.
Celem ponizszej analizy jest wyjasnienie stanowiska obydwu partneréw i ich motywy.
Tylko dogtebne zrozumienie logiki i motywacji sasiada pozwoli zidentyfikowac rozbiez-
nosci oraz nazwac¢ mozliwe obszary porozumienia’.

Dwie wizje Europy gospodarczo-politycznej

Rola Unii Europejskiej jest w obydwu krajach réznie definiowana. Z francuskiego punktu
widzenia Unia musi by¢ aktorem, w wymiarze gospodarczo-politycznym, ktdry jest w sta-
nie interweniowa¢ w wielu dziedzinach, dziata¢ na forum wielu instytucji i dysponowac
wieloma instrumentami. Z niemieckiego punktu widzenia Unia to w pierwszym rzedzie
ramy porzadkowe, sledzaca przede wszystkim polityki regulacyjne w celu stworzenia lub

utrzymania tych ram (polityka konkurencyjna, kontrola subwencji, stabilnos¢ budzetowa);
do tego dochodza regulowane przepisami fundusze strukturalne.

W stosunku Francji do europejskiej polityki gospodarczej widac tradycyjnie republikari-
ski model postepowania, czyli pierwszenstwo polityki nad gospodarka. Tak dziato sie
po 1944 r., kiedy zadanie modernizacji gospodarki wzieto na siebie paistwo. Kierujacy
sie etatyzmem politycy francuscy (...) z trudnoscia zaakceptowali przeforsowang przez
Niemcy niezaleznos¢ Europejskiego Banku Centralnego®.

Po tym, jak postepujaca integracja gospodarcza bardzo ograniczyta narodowa przestrzen
dziatania i zmusita Francje do wdrozenia wielu istotnych zmian w polityce ekonomicznej,
kolejne francuskie rzady prébuja od lat 80. wyposazy¢ UE w nowe kompetencje i instrumenty.

* Pascal Kauffmann geb. 1960: profesor fuer Wirtschaftswissenschaften an der Universitaet Montesquieu- Bordeaux 4, Avenue
Leon Duguit, Larefi — Bureau R 186, 33608 Pessac/Frankreich, pascal.kauffmann@u-bordeaux4.fr

** Henrik Uterwedde Prof. Dr. phil., geb. 1948; stellvertretender Direktor des Deutsch-Franzoesischen Instituts, Asperger
Strasse 34, 71634 Ludwigsburg. uterwedde@dfi.de

* Artykut oparty na obszerniejszej analizie obydwu autoréw dla niemiecko-francuskiego Instytutu w Ludwigsburgu z lipca 2010,
online: www.dfi.de/de/pdf/VerloneKonvergenz.pdf (9.9.2010); po francusku na stronie: www.ifri.org

“ Por. Henrik Uterwedde, Kapitalismus f la francaise. Die mithsame Erneuerung eines Modells, w: Adolf Kimmel/Henrik
Uterwedde (Hrsg.), Landerbericht Frankreich, Bonn 2005, s. 173-191.
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To, czego paristwo narodowe nie jest w stanie zrobi¢ samo w coraz to silniej zintegrowanej UE,
tak logika francuskich wysitkéw, musi by¢ kompensowana przez aktywng polityke gospodar-
cza UE. To zdanie jest w pewnym sensie zgodne z francuskim dazeniem do europejskiej unii
walutowej i wyrazanym wczesniej zadaniu powstania europejskiego rzadu gospodarczego.

Niemieckie zdystansowanie sie do koncepcji rozszerzonych gospodarczo-politycznych
kompetencji UE moze réwniez mie¢ swoje Zrédto w podstawach strukturalnych. W tym
wszystkim wazne jest, aby zblizy¢ obraz spotecznej gospodarki rynkowej, ktéry znacznie
ostrozniej formutuje polityczny wymdg wptywania na gospodarke niz postulaty Francji,
podobnie jak model polityczny, ktéry polega na (mniej lub wiecej) kooperacyjnej wspot-
pracy licznych podmiotéw (kraje zwiazkowe, zwiazki, partnerzy spoteczni, niezalezne
organizacje). Ponadto postepy w integracji europejskiej (unia celna, wspdlny rynek, wolny
handel, zniesienie barier na rynku wewnetrznym) byty stale zgodne z interesami niemiec-
kiej, zorientowanej na eksport, gospodarki oraz politycznych oczekiwan.

Generalnie rzecz ujmujac, niedoskonaty model integracji europejskiej i niemiecka polityka
dobrze funkcjonowaty przez dtugi czas. Nawet jesli byty niewielkie problemy z prowadze-
niem regulacyjnych polityk w celu nadzorowania rynku wewnetrznego, Niemcy nie widziaty
potrzeby, by postulowac wieksza aktywnos¢ europejskiej polityki gospodarczej. Taka poli-
tyka mogtaby — jak sie obawiano — powodowac koszty i tym samym zwiekszac¢ niemiecki
wktad finansowy do UE lub — w swoich zatozeniach - szkodzi¢ priorytetom niemieckiej poli-
tyki. Dazenie rzadu niemieckiego do ustanowienia paktu stabilizacyjnego z jasnymi kryte-
riami i sankcjami, jak réwniez do zawarcia klauzuli no-bail-out oddala te troski i che¢, by
zazegnywac ewentualny btedny kierunek rozwoju poprzez restrykcyjny system regut.

Z takiego nastawienia wytania sie ogélnie ostrozne stanowisko rzadu niemieckiego po
wybuchu swiatowego kryzysu finansowego w roku 2007 oraz kryzysu euro wiosng 2010 .,
jesli chodzi o sformutowanie europejskiej odpowiedzi. To dystansowanie sie doprowadzito
do niesprawiedliwego obrazu defensywnej polityki niemieckiej.

Oméwione réznice mozna jednak przezwyciezy¢, bowiem obydwa spojrzenia s i uzasad-
nione, i wiarygodne. Ta debata toczy sie w jednym i drugim paristwie. Ponadto nie mozna
zapomina¢ o trwatym fundamencie europejskiej integracji gospodarczej, mianowicie
o przekonaniu, ze Europa nie moze sie ograniczy¢ tylko do rynku wewnetrznego, lecz
jednoczesnie musi by¢ zdolng do dziatania unia polityczng; (...) musi poszukiwac row-

* Bail-out - oznacza, ze UE lub paristwa cztonkowskie wykazuja solidarng postawe wobec zadtuzonego paristwa czton-
kowskiego
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nowagi miedzy rynkiem a systemem regulacji albo konkurencja oraz spoteczng i regio-
nalng spéjnoscia. W uchwalonej w lutym 2010 r. ,Agendzie niemiecko-francuskiej 2020”
czytamy: ,Chcielibysmy, by Unia Europejska stata sie wzorem instytucji generujacej silny,
trwaty wzrost (...)” — Musimy uczyni¢ wszystko, co mozliwe, by dopoméc Europie
w utrzymaniu zdecydowanego wzrostu i by wyszta ona z obecnego kryzysu gospodarczego
umocniona i by zostat utrzymany europejski model spotecznej gospodarki rynkowej»°.

Kontrowersje wokét niemieckiego ,,modelu eksportowego”

Kiedy francuska minister finanséw Christine Lagarde w marcu 2010 r. skrytykowata nie-
miecki, napedzany eksportem, model rozwoju, wywotato to zywa reakcje po obu stro-
nach Renu. Polemiczne gtosy dowiodty, ze krytyka dotkneta nie tylko bardzo wrazliwego
punktu europejskiej integracji gospodarczo-walutowej, ale réwniez stawia pod znakiem
zapytania stanety narodowe preferencje. W ten sposéb model opisany przez minister Lagarde
bedzie we Francji postrzegany jako wyraz polityki egoistycznej, ktdra jest forsowana bez
ogladania sie na europejskich partneréw. W Niemczech takie oceny sa odbierane jako
zmasowany, bezposredni atak na podstawy skutecznego modelu gospodarczego (...).

Co zarzuca sie niemieckiemu modelowi gospodarki nastawionej na eksport: Niemcy, po-
przez silng presje na wynagrodzenia, podwyzszajq swoja miedzynarodowa konkurencyj-
nos¢ kosztem swoich europejskich sasiadéw; réwnoczesnie w powigzaniu z restrykcyjna
polityka budzetowa zostaje spowolniony rozwéj popytu wewnetrznego, a co za tym idzie
- mozliwosci eksportowania do Niemiec.

Ta niekooperacyjna polityka pogtebia nieréwnos¢ niemieckiej gospodarki miedzy dyna-
micznym eksportem a stagnacyjnym rynkiem wewnetrznym, prowadzi do nadmiernych
nadwyzek w niemieckim bilansie handlowym i jest dlatego odpowiedzialna za rosnaca
pozagospodarcza nieréwnos¢ miedzy paristwami UE. Taka polityka jest, jak formutuje to
ekonomista Christian Saint-Etienne, ,samobdjcza dla Unii Europejskiej, ale réwniez i dla
Niemiec”’
rynkach Swiatowych, nie jest zadng dtugotrwatg strategia i presja wynagrodzeniowa po-
gtebia tylko socjalne nieréwnosci; w UE niemieckie nadwyzki zaostrzyty deficyty bilansu
obrotéw w niektérych krajach partnerskich.

. Dla Niemiec zorientowanie na eksport, wobec wzrastajgcych niepewnosci na

* Online: www.bundesregierung.de?Content/DE Artikel/2010/02/2010-02-04-agenda niemiecko-francuska 2020. html (9.9.2010)
”In: Le Monde z 8.4.2010, S. 4. Por. tez Patrick Artus, L’Allemagne pourra-t-elle conserver son modéle de croissance?, Natixis
Flash Economie, Nr. 280, Paris 17.6.2009; tenze, La politique économique de I’Allemagne est-elle un probleme pour les
autres pays européens? Natixis Flash Economie, Nr. 538, Paris 8.12.2009.
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Taka sytuacja, szczegdlnie ze strony francuskiej, ale takze amerykaniskiej, wywotata powta-
rzajace sie apele kierowane do rzadu federalnego o zmiane polityki gospodarczej i nie-
mieckiego modelu rozwoju przez stymulacje wewnetrznego rynku, tak by popyt stat sie
bardziej zréwnowazony: albo przez bardziej ekspansywna polityke budzetowa, albo przez
podwyzke wynagrodzen.

Strona niemiecka zwraca uwage na to, ze niemiecka konkurencyjnos¢ mniej bazuje na korzy-
Sciach z kosztéw wynagrodzen, ale bardziej na jakosciowych, niezwiazanych z kosztami
korzysciach z konkurencyjnosci: atrakcyjna paleta produkcyjna, sektoralna i geograficznie
wyspecjalizowana gospodarka eksportowa, zdoInosci innowacyjne, zdolnosci reagowania na
zmiany Swiatowego popytu, zdywersyfikowana struktura przemystu, silna klasa srednia’.
Przedsiebiorstwa przemystowe stawiaja przy wszystkich prébach, na ograniczenie kosz-
téw wynagrodzer, a wiasciwie na zdolnos¢ konkurencyjna, ktéra uruchamiajac mecha-
nizm jakosci produktéw prébuje uciec od wytacznej konkurencji cenowej albo zwigzanej
z kosztami.

Wriasciwie niemieckie irytacje na francuskie zarzuty wywotat fakt, ze Niemcy sg krytyko-
wani z powodu okreslonej polityki (polityki wynagrodzen i budzetowej), gdy w rzeczywi-
stosci chodzi o model gospodarki, ktéry jest wynikiem dtugotrwatego, historycznego roz-
woju, jest stabilng struktura, ktdrej nie zmieniajq dziatania czy posuniecia rzadu. Wspdlne
decyzje i kierunki rozwoju, ksztattuja ten model, sg zakorzenione w spoteczeristwie
i — zaréwno przez wyborcéw, jak i partneréw socjalnych — jeszcze potwierdzane. Niemcy
sq przywiazani do tego modelu, stad ich irytacja’.

Unia walutowa i polityka budzetowa: miedzy stabilnosciq a solidarnosciq

Jakie sa konsekwencje unii walutowej wobec paristwowej polityki budzetowej? Od czasu
traktatu z Maastricht (1992) pytanie to jest kamieniem wegielnym europejskiej polityki'.
Odpowiedzi Francji i Niemiec sg rézne: Francja oczekiwata koordynacji gospodarczo-poli-
tycznej i w pewnym sensie solidarnosci na rzecz rozwoju, Niemcy chciaty mechanizmu
regulacyjnego, ktéry zapewni rzetelna polityke finansowa parstw cztonkowskich.

* Por. m.in. Lionel Fontagné/Guillaume Gaulier, Performance a I'exportation de la France et de I’Allemagne. Conseil d’Analyse
économique, Paris 2008.

? Tak np.: Globale Ungleichgewichte-Exportmodell Deutschland. Eckpunkte fuer eine BDI-Argumentationslinie, Koeln 2009,
online: www.bdi.eu/2114.htm(9.9.2010). Nawet jesli ta rozprawa jest réwniez spoteczno-polityczna, mozna tu tylko zazna-
czyc. Por. Gustav Horn/Heike Joebkes/Rudolf Zwiener, Einseitge Exportorientierung belastet Wachstum- Frankreich besser
als Deutschland, IMK Policy Brief, Duesseldorf 24.3. 2010.

" Por. Catherine Mathieu/Henri Sterdyniak, ReformingtheStability and Growth Pact: Breakingthe Ice, online: http:/ces.univ-
-parisl.fr/membre/seminaire/heterodoxies/Pdf/Sterdyniak-Mathieu04.pdf (9.9.2010).
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Kryzysy ostatnich lat pokazaty granice Paktu Stabilizacji i Rozwoju, ktéry uchwalono
w 1997 r. w Amsterdamie. Obecny ,grecki kryzys” jest modelowym przyktadem kryzysu,
ktéry przez ten pakt mozna byto zatrzymac; nastepnie sa inne paristwa zagrozone kryzy-
sem, ktére podobnie jak Hiszpania lub Irlandia trzymaty sie regut paktu stabilizacyjnego.
Nie jest wiec on prawdopodobnie potrzebny oraz wystarczajacy, aby zdecydowanie zatrzy-
mac publiczne kryzysy finansowe.

Ponadto, z powodu przypadkowego charakteru gérnych granic deficytowych (te s raczej
politycznego i ekonomicznego rodzaju; nie ma dla ustalonych gérnych granic zadnego eko-
nomicznego wyjasnienia'), nie ma uzasadnienia, by niewolniczo trzymac sie litery paktu.
Europa nie ma innego wyjscia, jak na nowo gruntownie opracowac swe budzetowo-polityczne
mechanizmy regulacyjne. Jest to o wiele wieksze wyzwanie niz obecnie jakakolwiek teoria
ekonomiczna jest w stanie zaproponowac w sprawie zagwarantowania stabilnosci finanséw
publicznych. Z drugiej strony korzys¢ z Paktu stabilizacyjnego nie jest juz przez nikogo
kwestionowana. ,Grecki kryzys” dowiddt istnienia ryzyka niewyptacalnosci parstwa, co
przede wszystkim dotyczy europejskich bankéw, w ktérych zadtuzone sg paristwa.

Strona francuska wskazuje na koniecznos¢ umocnienia systemu zarzadzania kryzysowego,
ktérego podstawa jest ,europejski fundusz walutowy”; pierwsze kroki w tym kierunku UE
juz zrobita. Dwa powazne argumenty przemawiaja za takim postulatem: skutki ewentu-
alnej niewyptacalnosci paristwa dla unii walutowej czy UE jako catosci oraz fundusz ratun-
kowy jako instrument odstraszajacy ewentualng presje spekulacyjna.

,Kryzys grecki” tak naprawde nie jest jedynie kryzysem finanséw publicznych, ale réw-
niez jest to kryzys europejskiej unii walutowej (...). Poza wszelkimi dyskusjami o proble-
mie bail-out strefa euro musi wzmocnic¢ swoje mechanizmy stuzace paristwom cztonkow-
skim majacym trudnosci.

W tym miejscu widac¢ pewng rozbieznos¢ zdan z Niemcami. Polega ona na tym, ze Repu-
blika Federalna zasadniczo odrzuca zobowiazanie bycia solidarnym, gdy kraje partner-
skie maja problemy z budzetem. Znalazto to odbicie w stosownych artykutach europej-
skiego traktatu (art. 122-125 w wersji traktatu z Lizbony). Niemniej jednak takie rozumie-
nie wydaje sie by¢ powierzchowne. Istniejace lub przyszte mechanizmy - jak tez inter-
wencje Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (IWF) — polegaja przeciez na kredy-
tach, ktére czasami maja mniej atrakcyjne oprocentowanie dla kredytobiorcéw i zwiagzane
sq surowymi makroekonomicznymi warunkami.

" Por. Pascal Kaufmann, L'Union économique et monétaire européenne, Bordeaux 2008.
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Niemcy ktada szczegélny akcent na wzmocnienie zabezpieczen, ktére moga mie¢ zna-
czenie dla obecnych i przysztych probleméw budzetowych w paristwach unii walutowe;j.
Jesli chodzi o konkrety, Niemcy proponuja, aby w przysztosci krajowe projekty budzetéw
byty przed uchwaleniem poddane europejskiej kontroli. Nie chodzi, by pozbawia¢ par-
stwa i parlamenty ich podstawowych praw, ale o to, by plany budzetéw, zaréwno po stronie
wydatkéw, jak i przychodéw, byty spéjne i realistyczne™.

Pozostaje kwestia sankcji. W stopniu, w jakim niewyptacalnos¢ danego kraju niesie skutki
dla unii walutowej, to — zgodnie z prawem — wskazane jest, by kraje cztonkowskie pod-
legaty stosownym regutom zapobiegawczym, podobnie jak to sie dzieje w sektorze ban-
kowym. Ostrozne podejscie polityki francuskiej do takich regut jest mato zrozumiate, ponie-
waz ona réwniez byta odpowiedzialna za niezapobiezenie tej sytuacji, bowiem publiczne
zadtuzenie osiagneto dzisiaj patologiczny wymiar. Ocena ex ante narodowych projektéw
budzetowych nie jest wiec w zadnym razie btedem.

Francuskie i niemieckie stanowiska nie s3 zgodne, niemniej w jakims zakresie komple-
mentarne. Nalezy tak wzmocni¢ europejska unie walutowa, by w kwestiach budzeto-
wych poprawi¢ zaréwno sposéb ochrony przed kryzysem, jak i instrumentarium uzywane
podczas kryzysu. Taki nowy Pakt Stabilizacji i Rozwoju mégtby sie sktadac z silniejszych
mechanizméw kontrolnych i zapobiegawczych stosowanych wobec np. btednych posu-
nie¢ budzetowo-politycznych, z nowych, ujednoliconych sankcji oraz z europejskiego fun-
duszu walutowego, ktéremu towarzyszytyby stosowne warunki. W ten sposéb wiarygod-

nosc strefy euro w relacji do rynkéw finansowych zostataby wzmocniona.

EBC i niemiecko-francuska debata budzetowa

Rola Europejskiego Banku Centralnego byta dodatkowym powodem kontrowersji nie-
miecko-francuskich podczas kryzysu w Grecji. Przedmiotem sporu byta przede wszystkim
decyzja EBC o uzyskaniu papieréw wartosciowych krajéow cztonkowskich unii walutowe;j
na rynku wtérnym".

Strona francuska podkresla, ze w ten sposéb EBC wnosi okreslony wktad w przeciwdzia-
tanie perturbacjom dotyczacym stép procentowych w strefie euro. (...) Odcigzanie
— przez znaczace zakupy Banku Centralnego — rynku zfota i papieréw wartosciowych

"> Odpowiednie reguty juz 7 wrzesnia 2010 r. uchwalita Rada Ecofin.

" Zakup juz wyemitowanych pozyczek paristwowych (rynek wtdérny) nie narusza regulacji UE, ktére jedynie wykluczaja
udzielenie kredytéw przez EBC paristwom i bezposredni zakup nowo wyemitowanych pozyczek (rynek pierwotny).
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od spekulacyjnych napiec to wazny instrument, ktérego Europa nie powinna sobie dac¢
odebrac.

Po stronie niemieckiej widzi sie natomiast w tych dziataniach swoisty rodzaj zamiany dtu-
goéw publicznych na pieniadze, co wywotuje mroczne wspomnienia. Ten punkt widzenia
jest formalnie wtasciwy: EBC zalicza panistwowe zapisy dtugéw jako aktywa (...), jako
réwnowarto$¢ podstawy monetarnej. Jest to bez watpienia potencjalne Zrédto czerpania
pieniedzy i tutaj lezy z pewnoscig bardzo trudna do pokonania przepas¢ miedzy obydwo-
ma krajami, ktéra wywodzi sie z opisanych réznych doswiadczer historycznych.

Niemniej ani niezaleznos¢ EBC, ani jemu przypisywany priorytet celu stabilizacyjnego
nie s3 zagrozone. EBC bedzie znowu musiat skrécic¢ polityczne i finansowe lejce, jesli be-
dzie tego wymagata sytuacja. Niezaleznos¢ EBC bytaby zagrozona, gdyby wspomniany
powyzej zakup paristwowych papieréw wartosciowych na ustne zadanie (Titel auf Gehe-
iss) nastapit przez poszczegélne rzady narodowe lub w ich interesie. EBC sam okreslit
swoje zakupy, termin i wysokos¢. Powinna ona jednakze — w rozumieniu przedstawio-
nych argumentéw i z uwagi na koniecznos¢ przeciwdziatania inflacyjnym oczekiwaniom
— powinien on prowadzic jasniejszg i aktywniejsza komunikacje, aby wyjasnic¢ europej-
skiej opinii publicznej swe dziatania w kontekscie wydarzen w strefie euro.

Makroekonomiczne rzgdy dla Europy?

Tak jak dzisiaj we Francji uznaje sie potrzebe Paktu stabilizacyjnego w unii walutowej, to
w Niemczech nie zaprzecza sie juz, iz w strefie euro zapowiadaja sie silniejsze makro-
ekonomiczne rzady. Berlin dtugo obawiat sie, ze nawet delikatne wspomnienie o euro-
pejskim rzadzie gospodarczym bytoby odebrane przede wszystkim jako przeciwwaga dla
EBC, zagrazajaca jego niezaleznosci. Réwnoczesnie nalezy jednak zauwazy¢, ze brak
precyzji we francuskich zarzutach lub - jeszcze gorzej - ich czasami ,nerwowy” charak-
ter te obawy raczej przyblizyty, utrudniajac tym samym rzeczowq debate.

Koniecznos¢ skuteczniejszego uregulowania kwestii gospodarczo-politycznych wynika
z dotychczasowych doswiadczeri. Moze Zrédta fiaska ogtoszonej w 2000 r. Strategii lizbori-
skiej, ktéra miata przynies¢ UE innowacje i wiedze ekonomiczna, nalezy upatrywac
w nieistnieniu makroekonomicznego rzadu; otwarta metoda koordynacji okazata sie bo-
wiem nieprzydatna'. Dotyczy to tez polityki kursu wymiany, gdzie przyczyn tego fiaska

" Niedawno wylansowana przez Komisje ,Agenda 2020” odniesie taki sam skutek, o ile nie nastapia zmiany w metodzie
koordynowania.
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dopatruje sie mniej w braku rzadu, a wiecej w nieodpowiedniej strukturze instytucjonal-
nej.

Traktat z Maastricht umiejscowit istotne kompetencje politycznej wymiany kursu nie na po-
ziomie strefy euro, lecz na poziomie UE, w Radzie Ecofin”. Poniewaz wielu cztonkéw UE
nie nalezy do strefy euro, Do tej pory Rada nie zajmowata sie kursem wymiany wspdlnej wa-
luty. Francja dlatego bardzo wczesnie zaangazowata sie na rzecz powotania grupy krajéw
euro, by na tej bazie stworzy¢ pewnego rodzaju zalazek pézniejszego rzadu gospodarczego
dla strefy euro. Ze znanych powodéw Niemcy sprzeciwialy sie tej inicjatywie i przyczynity
sie do zredukowania jej skutkéw do minimum. Grupa euro pozostata wiec bez konkretnych
uprawnieni do dziatania, tak jak, na przyktad, spotkania grup G7, G8 lub G20 — czasami sq
miejscem wymiany pogladéw miedzy kolegami ministrami finanséw. Rzeczywisty wymiar
niemiecko-francuskich rozbieznosci mozna ocenic z takiej oto perspektywy, iz ta kwestia po-
nad dziesieC lat po utworzeniu unii walutowej wciaz jeszcze nie jest uregulowana.

Zwtaszcza nie wykorzystano okazji podczas niedawnej weryfikacji traktatéw, aby skorygo-
wac poczatkowe kontrowersje zwiazane z traktatem z Maastricht. | jeszcze gorzej: grupe
euro na mocy traktatu z Lizbony stata sie oficjalnym organem Unii, aczkolwiek bez szcze-
golnej kompetencji do dziatania. Polityka kursowa UE dlatego pozostaje nie do korica jasna.
To z kolei wzbudzito we Francji podejrzenie, ze EBC, ktéry faktycznie dziata sam, te poli-
tyke, w pewnym sensie, przypisat sobie'.

Pytanie dotyczace odpowiednich europejskich struktur zarzadzajacych jest od poczatku kry-
zysu w Grecji przedmiotem intensywnych i zywych debat, nie tylko w ramach unii waluto-
wej, ale na forum cafej UE. Niestety te debaty tocza sie wedtug starych schematéw, wywotu-
jac jedynie kontrowersje miedzy obydwoma krajami. Francja zada powotania gremium, ktére
mogtoby dyskutowac wybrane kierunki polityki makroekonomicznej tak samo jak kurs euro
(...). Strona niemiecka postuluje — co trudno zrozumiec¢ — podwdjne zastosowanie: regulowa-
nie powinno nastepowac na poziomie catej UE, spotkania zas na szczycie w sprawach euro
nie powinny by¢ sformalizowane (jak gdyby regularne spotkania byty jakos szkodliwe).

Niemniej jednak ,gospodarcza wtadza” w obszarze unii walutowej nie jest jednoznaczna
z rzadem gospodarczym. Dotyczytaby ona tylko polityki kursowej, ktéra nie jest zadna
narodowa sprawa; grupa euro bytaby odpowiednia instancja podejmujaca decyzje, co

" Por. Traktat z Maastricht, art. 109-1 i 109-2, ktére péZniej bez istotnych zmian staty sie art. 129 Traktatu z Lizbony.

'* Por. Jérome Créel/Eloi Laurent/Jacques Le Cacheu, La politique de change de la zone euro ou le hold up tranquille de la
BCE, in: Revue de I'OFCE, (2007) 100, s. 7-30.
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przewidywat tez traktat z Maastricht. Natomiast w kwestiach budzetowych i w polityce
wynagrodzert moze chodzi¢ o to, aby skonsultowa¢ narodowe stanowiska ex ante, po
czym poszczegdlne paristwa cztonkowskie moga dalej przejmowac swoje petne kompe-
tencje i odpowiedzialnosc.

Niemcy obstaja przy wzmocnieniu nadzoru budzetowego i przy jasnych, skutecznych
sankcjach. Te zadania bytyby zgodne bez konsultacji z zadaniami Francji, jesli Berlin nie
twierdzitby, ze good governance powinny sie ograniczac tylko do wspélnych regut i nie
powinny obejmowac zadnych decyzji politycznych. Koordynowanie ma wtedy sens, kiedy
spotykaja sie partnerzy, wymieniaja poglady i dyskutuja, a w koricu podejmuja decyzje.
Tego nie mozna osiagna¢ positkujac sie zwyktymi regutami; regularne spotkania grupy
euro s3 w tym celu koniecznym, jesli nie wystarczajacym warunkiem.

Perspektywy

Niemiecko-francuskie kontrowersje nie sa wynikiem wytacznie braku politycznej woli,
lecz wyrazem odmiennych postaw, majacych historyczne, strukturalne i kulturalne podstawy,
i nie zmienia sie tak szybko. Lecz to powinno zachecac¢ obydwu partneréw do dialogu
i starai o zrozumienie motywacji drugiej strony, a nie koncentrowania sie na polemice.
A'to umozliwi twércze wyjscie naprzeciw bardziej zaciesniajacym sie ekonomicznym zalez-
nosciom, co przeciez wymaga sprawnego koordynowania na poziomie europejskim.

Rozwigzanie konieczne do rozwoju unii walutowej s nie tyle antagonistyczne co kom-
plementarne. Widac to na przyktadzie finanséw publicznych: chodzi o to, aby wzmocni¢
ochrone w okresie kryzyséw oraz sankcje Paktu Stabilizacji Rozwoju, a jednoczesnie, na
wszelki wypadek, stworzy¢ fundusz ratunkowy. Obaj partnerzy powinni patrze¢ wprzéd,
to znaczy starac sie uznac swe postulaty za czes¢ wspélnego rozwigzania.

W koricu pomyst gospodarczych governance w unii walutowej powinien by¢ szybko wyja-
$niony i termin ,rzadu gospodarczego” zniesiony. Ze wzgledu na to, ze governance moze
zosta¢ zrealizowany przy wykorzystaniu istniejacych instytucji i kompetencji, np. z grupa
euro, o ktérej mozna przeczytac¢ w traktacie z Lizbony i ktérej brakuje tylko jasnego spre-
cyzowania zadan. Powinno to dotyczy¢ polityki kursowej, ktéra do tej pory nie zostata
dostrzezona. Co sie tyczy koordynowania polityki makroekonomicznej, to musi przede
wszystkim zosta¢ doprecyzowana jej tres¢. Jednoczesnie wazne jest, aby koordynowanie
tylko miato swe zadania w ramach unii walutowej i nie wprowadzato do krajowej polityki
nowych przepiséw. Zadno z paristw cztonkowskich nie powinno sie obawia¢, ze jego pod-
stawowe decyzje makroekonomiczne mogtyby by¢ dyktowane przez strone trzecia.
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Kenneth Dyson*
Kryzys? Jaki kryzys? Czyj kryzys?

Analizujac obecng sytuacje, mozna powiedzie¢, ze ,kryzys” to jedno z najbardziej nad-
uzywanych stéw. Mozna odnies¢ wrazenie, ze nieustannie zyjemy w niebezpiecznych
czasach i wciaz maja miejsce jakies momenty zwrotne. Zacznijmy moze w tym wszech-
obecnym kryzysie rozpoznawac jego rézne rodzaje. A jakiego rodzaju jest punkt zwrotny,
w ktérym sie obecnie znajdujemy?

W tym artykule prébuje, na podstawie trzech pytan, opisac trzy rézne sytuacje, gdy uzy-
wamy terminu ,kryzys”. Po pierwsze, czy mamy do czynienia z wydarzeniami kryzyso-
wymi, czy tez z kryzysem strukturalnym? Po drugie, jaka faze kryzysu obecnie przezywamy?
(...) I wreszcie, czyj to jest kryzys? Poniewaz dla jednego jest to kryzys strukturalny, ale
dla drugiego wcale tak nie jest.

Co to za kryzys?

Jaki rodzaj kryzysu gospodarczo-finansowego przezywa Unia Europejska i jej paristwa
cztonkowskie od 2007 r.? Z jednej strony chodzi o znane wszystkim wydarzenia kryzysowe:
Northern Rock, irlandzki system bankowy, Fortis, Hypo Real Estate, Lehman Brothers
— czyli przyktady upadkéw w sektorze bankowym.

Kryzys to historia paniki finansowej, ktérej poczatkiem byty spekulacyjne wydarzenia
w sektorze nieruchomosci, a zaraz pézniej zarazliwe skutki na mocno powiazanych ze
sobg rynkach. Epicentrum ,epidemii” przesuneto sie z miejsca niewyptacalnosci w syste-
mie bankowym w strone potencjalnych bankrutéw paristwowych (mianowicie Grecji,
Wegier i totwy) oraz ryzyka kolejnych niewyptacalnosci bankéw w Europie. Stychac speku-
lacje, dos¢ daleko idace, iz stabsze gospodarki opuszcza strefe euro, a i ze caty system
moze sie nawet rozpasc.

Fenomen nierozsadku i paniki na rynkach finansowych powtarza sie w regularnych odste-
pach czasu (nawet jesli w literaturze makroekonomicznej, ktéra w sposéb zréznicowany
traktuje ten temat, czesto sie to zaniedbuje, a to dlatego, ze historyczne ustalenia niewiele
znaczg)”. W obliczu tych faktéw zarzadzanie kryzysowe UE i jej panstw cztonkowskich

*Ph. D., ur. 1946; profesor na uniwersytecie w Cardiff, School of European Studies, Cardiff CF103 YQ, Wales/UK. dysonkh@
cardiff.ac.uk

"7 Por. Charles Kindleberger, Manias, Panics and Crashes: A History of Financial Crises, Basingstoke 2005.
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zostato wystawione na prébe. Ujawnity sie tez niektére stabosci: brak struktury ramowe;
dla catego europejskiego nadzoru finansowego, ktéry czuwa nad stabilnoscia systemu finan-
sowego, aby unikna¢ systematycznego ryzyka wywotywanego przez zbyt powazne skutki
zwiazane z nadmiernym naptywem kapitatu obcego na coraz bardziej powigzanych ze
sobg rynkach; btedy w Pakcie Stabilizacji i Rozwoju, ograniczenie wysokich deficytéw
podatkowych i dtugéw publicznych, aby w szczegélnosci w korzystniejszym czasie moz-
liwa byta konsolidacja; niezdolnos¢ modelu koordynowania polityki gospodarczej w Eu-
ropie, ktéry mogtby zapobiegac skumulowanych nieréwnosci w bilansach obrotéw bie-
zacych i gospodarczej konkurencyjnosci parstw cztonkowskich UE. Wydarzenia kryzy-
sowe skutkuja tutaj jak katalizatory, umozliwiaja zmiany — w zastosowaniu istniejacych
instrumentéw politycznych, w ich wykazie i wreszcie w instytucjonalnych strukturach.

A oto przykfad, postawy UE i strefy euro: kreatywne zastosowanie istniejagcych monetar-
nych instrumentéw przez Europejski Bank Centralny (EBC) zapewnito ptynnos¢ bankéw;
rozszerzajac dziatanie instrumentéw regulacyjnych, objeto nimi agencje ratingowe i fun-
dusze zabezpieczajace (Hedgefonds); zapewnienie bezpieczeristwa i transparencji dla
pozagietdowych instrumentéw pochodnych; powotanie do zycia zaréwno Europejskiej
Komisji ds. ryzyka systemowego (European Sytemic Risk Board, ESRB), tak by nadzorowac
ryzyko rynkowe systemu finansowego w catosci, jak réwniez trzech europejskich instytugji
nadzoru finansowego (sektora bankowego, rynku papieréw wartosciowych i branzy ubez-
pieczeniowej), tak aby zapewni¢ nadzér (...)".

W 2010 r. paristwa strefy euro, w obliczu zaostrzajacego sie greckiego kryzysu finanso-
wego, powotaty do zycia fundusz ratunkowy, European Financial Stability Facility (EFSF),
aby wesprze¢ finansowo te paristwa cztonkowskie, ktére znalazty sie w powaznych trud-
nosciach. EFSF utworzono na czas okreslony; fundusz ma funkcjonowac¢ do czasu, gdy
nie zostang wypracowane dtugotrwate rozwiazania, dzieki ktérym zostang zapewnione
ramy prawne w celu zarzadzania makroekonomicznego w strefie euro. Niemiecki mini-
ster finanséw Wolfgang Schduble w swej propozycji dotyczacej funduszu walutowego UE
wyczerpujaco przedstawit niemiecki punkt widzenia w tych sprawach®.

W kazdym razie kolejnos¢ finansowych i gospodarczych wydarzeri kryzysowych sktania
do pytania, czy my sie, w tak ujetych historycznie relacjach, rzeczywiscie znajdujemy
w kryzysie strukturalnym. Jest to mozliwe, jezeli wykazemy wewnetrzne przeciwnosci ist-
niejacych form organizacyjnych systemu kapitalistycznego.

' Odnosnie szczeg6téw por. Kenneth Dyson/Lucia Quaglia (eds.), European Economic Governance and Policies. Vol. Il
Commentary on Key Policy Documents, Oxford 2010.

" Por. Wolfgang Schduble, Liebdugeln mit einem EU-Wghrungsfonds, wywiad w: Welt am Sonntag z 7.3.2010.
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Strukturalne kryzysy cechuje zasadniczo nowe okreslenie struktur i funkcji parstw, jak
réwniez ich stosunku do rynkéw, do spoteczenstwa i do miedzynarodowych instytucji,
jak UE czy Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW). Powstaty w ich wyniku instytu-
cjonalny i instrumentalny zwrot wykracza daleko poza dziatania, ktére cechuja zarzadza-
nie w sytuacjach kryzysowych. Kryzysy strukturalne wymagaja zmiany modelu, mianowicie
w odniesieniu do naszych zasadniczych przekonan dotyczacych wyznaczania celéw
wiadzy paristwowej i ogélnej oceny, jak funkcjonuja mechanizmy finansowe i gospodarcze.
Takie przeobrazenia przynosza radykalne zmiany spoteczne i wstrzasy polityczne.
Na przyktad polityka gospodarcza prezydenta USA Ronalda Reagana i brytyjskiej premier
Margaret Thatcher z lat 80. byta zwiazana z nowa wiara w fundamentalizm rynkowy,
z decyzjami ksztattowanymi na podstawie racjonalnych oczekiwar w stosunku do ryn-
kéw. Dlatego zaufanie do wiarygodnosci rynkéw stato sie podstawa udziatu rzadu w sys-
temie opieki spotecznej. Kryzys po 2007 r. na nowo podwazyt te przekonania.

Gteboka depresja od roku 1931 i wysoka inflacja od roku 1973 to dwa klasyczne przy-
ktady kryzyséw strukturalnych. Na ich podstawie mozemy dojs¢ do waznego wniosku, ta-
kiego oto, ze strukturalne kryzysy rozwijaja sie w dtugim okresie, co najmniej dziesie¢ lat
lub wiecej. Ich przebieg nie jest tagodny i prostolinijny. Charakterystyczne jest to, ze prze-
biegaja one w r6znorodnych fazach, z ktérych kazda wykazuje witasne, czesto przeciw-
stawne cechy.

W kakofoni, jaka towarzyszy zarzadzaniu krétkotrwatymi wydarzeniami kryzysowymi we
wczesnych fazach, trudno jest jednak rozpoznac cechy kryzysu strukturalnego.

Juka faza kryzysu?

Bytoby nierozsadne przypuszczaé, ze propozycje rozwiazan, jakie pojawiaja sie we
wczesnej fazie kryzysu, beda trwate, a obecna faza, to koniec tego procesu (...). Chcac
nie chcac, znajdujemy sie w kryzysie strukturalnym, ktory jest dla wszystkich taki sam.

Pierwsza faza kryzysu byta fazg zatamania sie kredytu, co nastapito w roku 2007 na amery-
kariskim rynku nieruchomosci. Przypuszczajac, ze przyczyna tego kryzysu lezy w anglo-
amerykariskiej formie kapitalizmu, opracowano agende, wedtug ktérej stosunki miedzy
paristwami oraz rynkami finansowymi a realng gospodarka powinny zosta¢ okreslone
na nowo. Sposréd przyczyn kryzysu wskazano btedy w amerykariskim i w brytyjskim sys-
temie finansowym oraz zbyt tagodne reguty.

W drugiej fazie, we wrzesniu 2008 ., po upadku banku inwestycyjnego Lehman Brothers,
miato miejsce szybkie rozszerzenie kryzysu wewnatrz i poza ramy sektora finansowego.
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Rozwineta sie synchroniczna, globalna recesja, jakiej nie byto od czasu drugiej wojny
Swiatowej. Przypomniano wiec sobie znowu o Johnie Maynardzie Keynesie, to znaczy
o koniecznosci zastosowania finansowych i monetarnych dziatar stymulacyjnych, tak
aby uruchomi¢ globalny popyt. Réwnoczesnie umocnito sie w tej fazie wrazenie, ze chodzi
o kryzys strukturalny. Byta wyrazna zmiana paradygmatéw i wtadza publiczna musiata sie
uciec do radykalnych dziatari, aby ukrécic ekscesy na rynku. Silne paristwo, na swéj spo-
s6b, powrdcito. Sektor finansowy nie zostat tak po prostu zasilony nowym kapitatem, zabez-
pieczajac zobowiazania, lecz musiat zosta¢ ponownie uregulowany, aby zapobiec przy-
sztemu ryzyku przez zastosowanie overleverage w sektorze finansowym. Natomiast pari-
stwo miato sie zabezpieczy¢, by uporczywe btedne zachowania bankéw, narazanie
na nadmierne ryzyko oraz przekonanie, ze w przypadku powaznych trudnosci moga liczy¢
na to, iz zostang uratowane, wiecej nie powtérzyto. Kryzys wiec zostat przypisany nie-
swiadomym (zagrozenia) bankierom.

Niemniej w trzeciej fazie, pod koniec 2009 r., pojawit si¢ inny scenariusz. Przez ratowa-
nie bankéw na wielka skale (czesto, wiacznie z przejmowaniem zobowigzan), ktérym towa-
rzyszyty skutki fiskalne w postaci drastycznego spadku wptywéw z podatkéw, w potaczeniu
z duzymi wydatkami publicznymi, wiele panstw europejskich znalazto sie w nadzwyczaj
niestabilnej sytuacji budzetowej. Ten finansowo-polityczny zwrot na rzecz nadmiernej
polityki deficytowej wywotat opinie, iz za trwajacy wciaz kryzys odpowiadaja zadtuzone
panstwa i nie panujace nad finansami rzady.

Nowa polityczna ,mys| przewodnia”, postulujaca koniecznos¢ zmniejszenia dtugéw, do-
wodzi tylko ponownego ozywienia wiadzy rynkéw finansowych. Gdy paristwa pomogty
im wyswobodzi¢ sie z kleszczy, w jakich sie znalazty, powrécity do biznesu i zaczynaja
dyscyplinowac rzady i narzuca¢ im swéj punkt widzenia. Chodzi wiec o kryzys struktu-
ralny parstwa lub, méwiac zwieZle o kryzys parstw dtuznikéw. Ponadto strefa euro tez
znalazta sie w kryzysie strukturalnym lub, méwiac mocniej: paristwa dtuznicy strefy po-
padty w kryzysowe tarapaty (wsréd ktérych za duzo byto, jak w przypadku Grecji, przy-
padkéw chronicznych).

Cryj kryzys?

Kryzysy strukturalne mozna definiowac, co charakterystyczne, w bardzo rézny sposéb.
Zazwyczaj w paristwach bedacych dtuznikami cechy takiego kryzysu sa o wiele bardziej
wyraziste niz w paristwach, ktére sg wierzycielami. We Francji, Wtoszech i Wielkiej Bry-
tanii stagflacja, tj. wysoka inflacja lat 70. i wczesnych lat 80. byta o wiele mocniej odczu-
walna jako element kryzysu strukturalnego, niz byto w przypadku Niemiec. We wscho-
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dzacych gospodarkach rynkowych, jak Brazylia, Chiny, Indie i Singapur czy tez Australia
oraz Kanada, trzy fazy globalnego kryzysu finansowo-gospodarczego, majace swéj po-
czatek w 2007 r. nie nabraty formy kryzysu strukturalnego. Wspélnie z Japonia i USA pani-
stwa te konfrontowane sg z wielkimi wyzwaniami, jesli chodzi o kwestie gospodarczo-
-finansowego dostosowania, ktérych celem jest przezwyciezenie powaznych struktural-
nych deficytéw i ozywienie lokalnej konkurencyjnosci.

Strukturalne kryzysy wzmacniaja paristwa bedace wierzycielami i zaostrzaja ich ocene
kryzysu. Komentatorzy z tych krajéw opieraja sie zazwyczaj na argumentach, w ktérych
ogdlne teorie dotyczace najlepszych warunkéw dla paristwa socjalnego sg potaczone
z wiasnymi interesami. W gruncie rzeczy dziatajq wedtug podstawowej zasady, ze kazda
koordynacja miedzynarodowego i europejskiego systemu gospodarczego i finansowego
musi unikna¢ (systematycznego) btednego zachowania bankéw. Stabilnos¢ mozna osia-
gnac tylko wéwczas, jesli utrzyma sie dyscypling we wtasnym domu, a paristwowych pa-
kietow ratunkowych nalezy unika¢. Moze by¢ jednak tez tak, ze ugruntowang stabilizacje
w czasach kryzysu mozna osiagna¢ jedynie dzieki finansowym dziataniom wspierajacym.
Niemniej tego rodzaju propozycje wsparcia musza by¢ ograniczane w czasie i obwaro-
wane surowymi warunkami, powinny by¢ réwniez $cisle nadzorowane i — w okreslonych
przypadkach — potaczone z ostrymi sankcjami.

Zdominowanie tych rozwazan przez niemiecka kolejng ,odmiane” liberalizmu stato sie
widoczne pod koniec 2009 r. podczas unijnej debaty w sprawie wzmocnionej koordynacji
polityki finansowej i gospodarczej W lipcu 2010 r. Komisja Europejska zalecita wszystkim pari-
stwom cztonkowskim UE przyjecie niemieckiego systemu wyhamowywania dtugéw. Rzad
federalny zazadat w zwigzku z tym pilnej weryfikacji traktatéw, aby wprowadzi¢ mechanizmy
dotyczace ociagajacych sie ptatnikéw, ktére umozliwiaja wdrozenie regulowanej procedury
o niewyptacalnosci lub wykluczeniu okreslonego panstwa cztonkowskiego ze strefy euro.

Jesli chodzi o pytanie, czyj jest to kryzys, to jeszcze w potowie 2010 . nie byto jasne, czy
kryzys strukturalny bedzie miat wptyw na rynki finansowe i ich silng pozycje w stosunku
do publicznej wtadzy. Waznym wyznacznikiem jest uchwalony w lipcu 2010 r. w USA
akt Dodda-Franka, dzieki ktéremu tamtejszy rynek finansowy zostat na nowo uregulowany.
Jednakze i te dziatania pozostawity po sobie i zakt6cajaca strukture regulacyjna; brakuje
jasnego uregulowania w celu ograniczenia wiasnych intereséw bankéw; réwnoczesnie
nie jest uregulowana kwestia, jaka czes¢ derywatéw powinna zosta¢ przeniesiona do odpo-
wiednich instytucji, tak by zapewnic przejrzystosc.

Tak jak jest w omawianej materii wiele niejasnosci, musi istnie¢ mozliwos¢ oceny, czy
oczekiwane postepy bytyby mozliwe do osiagniecia dzieki bezkompromisowym propo-
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zycjom, ktére byty dyskutowane w Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych. Dotyczyty
one, miedzy innymi, zasilenia stosownej kwoty kapitatowej i poprawy ptynnosci bankéw,
stworzenia anty cyklicznie dziatajacych ,poduch” kapitatu wtasnego lub praktyki okreslo-
nego limitu kwot pozyczek pod zastaw w czasowo elastycznych ramach, tak by unikna¢
finansowych nieréwnosci i nieproporcjonalnie wielkich pozyczek.

Bez tego rodzaju zmian za wczes$nie bytoby méwic¢ o powrocie silnego paristwa, ktére jest
w stanie zapanowac nad sitami rynku finansowego. Dopdki nie bedzie odpowiednich instru-
mentéw, nie moze by¢ mowy o tym, ze paristwa — lub UE — zaakceptuja nowa funkcje
przy nadzorze bardzo ostroznym (nadzér ryzyka rynkowego w ogéle) lub silniejsza role
przy nadzorze mniej ostroznym (nadzér pojedynczych instytutéw). Z obecnymi upraw-
nieniami sektor finansowy pozostaje w zwiazku z tym sam wobec ryzyka kolejnych skan-
dali bankowych i nowych populistycznych atakéw. W kazdym razie byto jeszcze
za wezesnie nazywanie kryzysu na rynkach finansowych strukturalnym, zwtaszcza ze odpo-
wiedzialno$¢ w trzeciej fazie byta przesuwana coraz to bardziej na finansowo-polityczne
roztrwonienie przez rzady.

Gdy sie teraz zastanawiamy, czyj jest to kryzys, powinnismy rozwazy¢, ze kryzysy struk-
turalne zawsze pociagaja za sobg powstawanie mitéw o ich skutkach, lecz wynikajace
z nich nauki. Te mity dotycza ostatecznych zwyciezcéw i uzytkownikéw kryzysu. Tego
rodzaju konstrukcje strukturalnych kryzyséw wyrazaja mocno wystylizowane odbicia
przesztosci i kraza wokoét polityki, wiadzy i debat przywdédcéw. Zwyciezcy wielkich de-
presji byli w koricu tymi, ktérzy wierzyli w skuteczno$¢ ,aktywnego” paristwa, ktére za-
pewnia socjalne zabezpieczenie przez sterowanie popytem oraz kontrole finansowe i kre-
dytowe, ktére ograniczaja finansowe czynnosci. Zwyciestwa ,keynesianismu” nie nalezy
myli¢ z odmiennymi pogladami Johna Maynarda Keynesa™.

W podobny sposéb lata wysokiej inflacji po roku 1973 stworzyty miedzynarodowe rynki
finansowe oraz wiare w zasadnicze znaczenie racjonalnych i skutecznych rynkéw jako
gwarantéw spotecznego bezpieczeristwa (fundamentalizm rynkowy). Z kolei teraz
wzmocnity sie banki centralne — zaproponowaty paristwom swe posrednictwo jako naj-
lepszy mechanizm zabezpieczajacy”’. W intelektualnych dyskusjach monetaryzacja na-
brata znowu na znaczeniu. W Europie jej kolejny liberalny wariant reprezentowany byt
w tonie Deutsche Bundesbanku, ktéry uksztattowat w istotny sposéb warunki ramowe

 Por. Robert Skidelsky, John Maynard Keynes. Tom 3: Fighting for Britain 1937-1946, London 2000.

*' Por. Kenneth Dyson, The Age of the Euro: A Structural Break? Europeanization, Convergence, and Power in Central Banking,
in: ten sam/ Martin Marcussen (eds.), Central Banks in the Age of the Euro, Oxford 2009, S. 1-50.
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i drogi rozwoju integracji walutowej, co w koricu w 1999 r. zaowocowato europejska
unig walutowa”. Nie wiemy, kto ostatecznie zostanie zwyciezcg obecnego kryzysu,
a jeszcze mniej, jak zainteresowani bedg to przedstawiac. Jednakze bedziemy mogli sko-
mentowac ten stan rzeczy.

W 2010 r. znajdujemy sie wtasnie w trzecim roku — przypuszczalnie strukturalnego — kry-
zysu. Zwazywszy na tak krétki czas, na pytania: kto zwyciezy, a kto straci w Europie?
mozna dac tylko bardzo ostrozng ocene przedsiewzigc. Mozna sie tez jedynie domyslac,
co to oznacza dla politycznych relacji wtadzy. Spojrzenie na debaty z lat 30. i 40. ubie-
gtego stulecia pozwala stwierdzi¢, iz w czasie trwania kryzyséw strukturalnych powtarza
sie taki sam scenariusz: paistwa bedace wierzycielami odgrywaja decydujaca role pod-
czas zmian. Okreslaja parametry moralnego wymiaru ,hazardowego ryzyka”. Stad idee
zwigzane z reformami krajéw bedacych dtuznikami maja raczej na celu, przez zastoso-
wanie kolektywnej finansowej pomocy, zmiane wystepowania systematycznego ryzyka
i solidaryzowanie sie z obciazeniami zwiazanymi z gospodarczymi dostosowaniami z in-
nymi, co zazwyczaj koriczy sie fiaskiem®. Strukturalne kryzysy zaostrzaja dyplomatyczne
zmagania miedzy paristwami wierzycielami a paristwami dtuznikami, dziatanie za$ pari-
stwa polega bardziej na instrumentach przymusu, co dodatkowo podkresla nieréwne sto-
sunki*. To zjawisko jest widoczne od 2007 r. réwniez w UE.

Whnioski koncowe

Analityczne ramy tego artykutu nie pozwalajg definitywnie odpowiedzie¢, jakiego rodzaju
jest obecny kryzys. Istnieja wprawdzie przestanki, ktére wskazuja, ze chodzi o kryzys
strukturalny, a poniewaz nie mozna jeszcze méwic o jego zakoriczeniu, dzisiaj trudno go
zakwalifikowac.

Kryzys, mierzony na podstawie obserwacji zmian podstawowych paradygmatéw, pozo-
staje wieloznaczny. Obecnie finansowa stabilnos¢ i unikanie ryzyka systemowego naleza
do podstawowych funkcji paistwa, UE i EBC, a duza lub mniejsza ostroznos$¢ nadzoro-
wania nabrata mocno na znaczeniu. Wprawdzie wzrést zakres regulowania rynku finan-
sowego, ale nowo zastosowane instrumenty nie sg jeszcze wystarczajaco rozwiniete. Caty

 Odnosnie do szczegétéw por. Kenneth Dyson, Elusive Union: The Process of Economic and Monetary Union in Europe,
London 1994.

» Wyczerpujaco: Kenneth Dyson, Norman'’s Lament: the Greek and the Euro Crisis in Historical Perspective, in: New Poli-
tical Economy, (2010) i. E.

# Por. Kenneth Dyson, Creditor-Debtor State Diplomacy: ,Saints” and ,Sinners” in European Integration, i. E.
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czas wazna jest funkcja stabilizowania cen, z podkresleniem wzajemnej zaleznosci, ale
réwniez oddzieleniem finansowo-politycznej stabilizacji i polityki walutowej (jednocze-
$nie walutowo-polityczne instrumenty maja na celu tylko stabilizacje cenowa). W trakcie
kryzysu doszto do istotnego rozszerzenia zadari bankéw centralnych w i poza strefg euro,
tak by zagwarantowac finansowa stabilnos¢ i nadzér nad catym systemem. Jednakze nie
wiadomo, jakie instrumenty beda miaty do dyspozycji banki centralne, by te finansowa
stabilnos¢ zapewnic réwniez w przysztosci.

Dzieki unii walutowej i wahaniom kurséw wymiany walut paristwa strefy euro uciekty
od sankcji zagranicznego rynku dewizowego. W trzeciej fazie kryzysu stato sie jasne, ze
sita rynkow finansowych (w szczegélnosci rynku pozyczek) i agencji ratingowych nie zo-
stata naruszona. Agencje ratingowe podzielity paristwa na ,Swietych” i ,grzesznikéw”,
aby obtozy¢ sankcjami grzesznikéw, ktérzy nagle staneli w obliczu rosnacych stawek pro-
centowych i wyzszych kosztéw obstugi swoich dtugéw. Caty czas istnieja na rynkach finan-
sowych obszary, ktére unikaja kontroli urzedowych (np. w handlu derywatami).

W trzeciej fazie kryzysu kombinacja wysokiego ryzyka bankowego i ryzyka rynku finan-
sowego z trudno$ciami zwiazanymi z przezwyciezaniem dtugéw paristwowych i coraz
bardziej widoczng tendencja do obliczonego na dtugi czas zmniejszania wydatkéw stata
sie zapowiedzia nowej definicji wtadzy paristwowej. Jednakze byto za wczesnie, aby mé-
wi¢ o nowej erze ,silnego paristwa”, ktére reguluje rynki na nowo i ich wiadze ogranicza
(jak to np. w fazie pierwszej i drugiej kryzysu przewidziano). Wazny temat nadmiernego
przyjecia kapitatu obcego bankéw nie zostat jeszcze podjety. Nie nastapito réwniez roz-
bicie duzych bankéw przez co problem ,moralnego hazardu” zostatby oméwiony; nie ist-
nieje (jak dotychczas) zadne porozumienie o wprowadzeniu antycyklicznych ,poduch”
kapitatowych lub regulacji odnosnie do kwot pozyczek pod zastaw.

Ponadto rola paristwa pozostata niewyjasniona, czy powinien nastapi¢ zwrot do funkcjo-
nalnego, ograniczonego paristwa, ktére wiecej zadari rozktada na spoteczeristwo i rynek,
czy tez paristwo powinno swoje obszary dziatan regulowac inaczej, to znaczy ogranicza-
jac tylko niektérych funkcji, natomiast rozszerzajac inne. Niezaleznie, jaka droge obierze,
panstwo jest wiecej niz jedynie podmiotem, ktéry wyznacza reguty i je nadzoruje. Nie-
mniej przejmowanie tej role do tej pory idzie bardzo ociezale i niezadowalajaco.

Podobne pytanie, czy stosunki miedzy paristwami i instytutami miedzynarodowymi (oraz
europejskimi) musza by¢ przez obecny kryzys na nowo zdefiniowane? Wiele oczekiwar

nie zostato jeszcze spetnionych: na przyktad, ze G20, bardziej niz G7/G8, wyjdzie jako
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zdecydowanie silniejszy globalny aktor wyjdzie z tego kryzysu, ze rola MFW zostanie
wzmocniona, aby mégt on w sytuacjach kryzysowych catosciowo, a zarazem dyskretnie
interweniowac lub ze UE, dzieki reformom, bedzie skuteczniej zwalcza¢ nieréwnosci
i zapobiegac sytuacjom niosacym ryzyko. Czy zostang one spetnione, zalezy od gotowo-
sci paristw do uruchamiania mechanizméw zapobiegajacym kryzysom i od dopuszczenia
miedzynarodowych i subranarodowych instytucji do dziatania, nawet jesli tym instytu-
cjom brakuje prawdziwie demokratycznej motywacji do tego rodzaju interwencji.

Aspekt, ktéry ma duze znaczenie dla paristw europejskich, to przesuniecie osrodkéw go-
spodarczej wiadzy globalnej z pétnocnego Atlantyku (gdzie prawie 300 lat to centrum
wiadzy sie znajdowato) do obszaru azjatycko-oceanicznego, a doktadnie na ptaszczyzne
amerykarisko-chiriskiego partnerstwa. Poniewaz UE o tym nie méwi nic, oznacza to po-
wazng jej stabos¢, a paristwa cztonkowskie o tej kwestii wypowiadajg sie niechetnie.
W tym historycznie waznym momencie przemian UE jest coraz bardziej postrzegana jako
samolubna, regionalna sita i jedynie obserwator, a nie jako globalny gracz. Dlatego kryzys
strukturalny moze sie stac raczej europejskim, a nie azjatyckim wyzwaniem.

Historia uczy, ze obecny kryzys moze sie przemieni¢ w kryzys strukturalny bardziej dla
paristw dtuznikéw niz dla paristw wierzycieli. Podczas gdy w czasie ekonomicznych burz
sytuacja panstw wierzycieli bedzie coraz lepsza, to panstwa dtuznicy beda coraz to bar-
dziej narazeni na surowsze warunki ramowe, kontrole oraz na niepewnos¢. Dlatego tez
kryzys strukturalny bedzie wptywat na pogtebianie sie coraz bardziej obecnych nieréw-
nosci w relkacjach miedzy parfstwami wierzycielami a paristwami dtuznikami, réwniez
w strefie euro.

Andreas Busch”

Euro jako korzy$¢ i szkoda dla Niemiec

Ponad dziesiec lat po wprowadzeniu wspdlnej europejskiej waluty wydaje sie, ze przy-
szedt czas na ocene tego ambitnego projektu subranarodowej gospodarczo-politycznej
kooperacji. Z jednej strony zebrano wiele doswiadczen dotyczacych euro, z drugiej zas
rozwoj kryzysowych wydarzeri wiosna i latem 2010 r., zwigzanych ze wsparciem Grecji,
spowodowat powazne watpliwosci, czy wprowadzenie wspélnej waluty byto wtasciwe
i czy ten projekt przetrwa.

* Dr. phil., ur. 1962; Professor fiir Vergleichende Politikwissenschaft und Politische Okonomie an der Universitit Géttingen,
Platz der Géttinger Sieben 3, 37073 Gottingen. andreas.busch@sowi.uni-gottingen.de
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W najnowszej literaturze naukowej wiele razy analizowano juz doswiadczenia zwigzane
z euro, poréwnujac watpliwosci i nadzieje, jakie wypowiadano przed wprowadzeniem
wspdlnej waluty. Okazuje sie na przyktad, ze skala — wedtug makroekonomicznych
wskaznikéw — konwergencji miedzy gospodarkami narodowymi strefy euro jest mniejsza
jest niz oczekiwano (...)”. Zwiazki miedzy rozwojem politycznych i ekonomicznych
zmiennych sa analizowane przez jednych autoréw jako widoczne®, przez drugich zas jako
stabiej widoczne”. Jak by na to patrze¢, wprowadzenie euro ogélnie doprowadzito
do zwiekszonego subiektywnego postrzegania inflacji (...)*". Ponadto podkresla sie row-
niez, ze dzieki Europejskiej Unii Walutowej mniej jest probleméw, niz wielu obserwato-
réw ich oczekiwato™ i ze ostatecznie przyszty sukces wspdlnej waluty bedzie zaleze¢
od rozwoju politycznych czynnikéw™.

W niniejszym artykule nie oceniam catego projektu unii gospodarczo-walutowej, lecz
ograniczam sie do pytania, czy ten projekt widziany z perspektywy Republiki Federalne;
Niemiec nalezy uwazac raczej za sukces, czy tez btedne posuniecie. Czy wprowadzenie
euro przyniosto Niemcom korzysci, czy tez szkode. Mam Swiadomos¢, ze ocena minio-
nego dziesigtka lat musi by¢ zréznicowana, poniewaz euro dla ekonomii politycznej Repu-
bliki Federalnej w okoto pierwszej potowie analizowanego okresu przyniosto raczej szkode,
w kolejnych zas latach jednak raczej korzysci.

Moja analiza koncentruje sie przede wszystkim na posrednich skutkach funkcjonowania
nowej waluty, ktére zmienity warunki dziatania niemieckiej ekonomii i jej politycznego
wymiaru, a w publicznej debacie jednak ich nie uwzgledniono. Nim rozwine temat
opracowania, przypomne krétko powody powstania unii walutowej w Europie. PéZniej
sprobuje opisac¢ korzysci i szkody tej inicjatywy, opatrujac moje przemyslenia uwagami
dotyczacymi niepolitycznych wyzwan, jakie euro moze przynies¢ nam, Niemcom
w przysztosci.

* David H. Bearce, EMU: the last stand for the Policy convergence hypothesisi?, in: Journal of Euopean PublicPolicy, 16
(2009) 4, S. 582-600; Jiirgen Matthes, Ten years EMU - reality test for the OCA endogeneity hypothesis, economic diver-
gences and future challenges, in: Intereconomics, 44 (2009) 2, s. 114-128.

* Marcel Fratyscher/Livio Stracca, The political economy under monetary union. Has the Euro made a difference?, in: Econo-
mic Policy, 58 (2009) 4, S. 309-348.

¥ Por. Dermot Hodson, EMU andpolitical union. What, if anything have we learned from the Euro’s first decade, in Journal
of European Public Policy, 16 (2009) 4, S. 508-526.

* Por. Paul De Grauwe, The Euro AT ten, w: Empirica, 36 (2009) 1, s. 5-20.

¥ Por. Amy Verdun, Ten years EMU: an assessment of ten criticalclaims, w: International Journal of Economics and Business
Research, 2 (2010) 1-2, s. 144-163.

¥ Por. P. De Grauwe (przypis 4). Zob. takze w tym znaczeniu: Michael D. Bordo/Lars Jonung, The future of EMU: What does
the history of monetary unions tell us? (NBER Working paper 7365), Cambridge, MA 1999.
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Dlaczego unia walutowa w Europie?

Do pytania, dlaczego i jak w Europie doszto do unii walutowej powréce jeszcze w dal-
szej czesci tekstu, a teraz przypomnijmy motywy projektu, ktérego geneza siega poczatku
lat 70. ubiegtego stulecia. W 1970 r. tzw. raport Wernera zalecit wprowadzenie wspélnej
europejskiej waluty i okreslit jego ramy czasowe. Jednakze upadek systemu statych kur-
sow wymiany (system Bretton Woods) w 1973 r. uniemozliwit realizacje tych planéw.

Owczesne przejécie ze statych kurséw wymiany walut do elastycznych oraz silne wahania,
ktérym poddane zostaty narodowe waluty w nastepnym okresie, wzmocnity jednak w Europie
pragnienie walutowo-politycznej stabilnosci, a nie ograniczenia takiej tendencji. Powéd
byt — generalnie rzecz biorac - jeden: mocne gospodarcze powiazania miedzy krajami
cztonkowskimi Unii Europejskiej (wtedy Europejskiej Wspélnoty Gospodarczej). Ich cechg
byto i jest, ze UE jako catos¢ (stanowi ,swoista gospodarcza otwartos¢””!
do reszty $wiata, podobnej do tej w USA czy w Japonii; miedzy sobg jednak (a wiec jako
pojedyncze paristwa) wykazuja o wiele wieksza ,gospodarcza otwartos¢”*
jest wynikiem scistej wymiany handlowej miedzy tymi krajami, ktérej tak gtéwnym celem
byta europejska integracja gospodarcza. Silne wahania kurséw wymiany narodowych walut
przeszkadzaja tym stosunkom handlowym i dlatego maja negatywne skutki gospodarcze.
W przypadku integracji europejskiej wzmocnito sie to jeszcze bardziej przez wspélng poli-
tyke rolng z jej transgranicznymi ptatnosciami wyréwnawczymi.

w stosunku

. Otwartos¢ ta

Po udanym starcie Europejskiego Systemu Walutowego pod koniec lat 70. i dostosowaniu
makroekonomicznej strategii w wielu paristwach UE wrécono do planéw wprowadzenia
wspdlnej europejskiej waluty. Dyskusje, a takze wiele konferencji rzadowych na pozio-
mie europejskim zaowocowaty koncepcja przyjecia wspdlnego pienigdza. Wobec zrézni-
cowanych stanowisk panstw, jak i réznicy zdan wewnatrz pojedynczych panstw, nego-
cjacje byty bardzo zmudne”.

Republika Federalna Niemiec odgrywata w nich bardzo wazna role. Marka niemiecka
w tym okresie, zwtaszcza zas od 1973 r., byfa faktycznie waluta ,kotwica” w Europie, co

 Gospodarcza otwartos¢ jest mierzona za pomoca udziatu importu i eksportu w produkcie socjalnym.

Por. dane w: Silke Gehle-Dechant/Joseph Steinfelder/Manual Wirsing, Export, Import, Globalisierung — Deutscher Aussen-
handel Und Welthandel: 1990 bis 2008, Wiesbaden 2010, s. 34; Andreas Busch, The Crisis in the EMS, in: Government &
Opposaition, 29 (1994) 1, s. 82.

» Zob. w tym znaczeniu wyczerpujace studium Kenneth Dyson/Kevin Featherstone, The Road to Maastricht. Negotiating
economic and monetary union, Oxford 1999.
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wyptywato przede wszystkim z polityki pienieznej Bundesbanku, ktéra byta ukierunko-
wana na zapewnienie stabilizacji cenowej. Niemiecka stawka inflacyjna byta wciaz jedna
z najnizszych w Europie, marka za$ niemiecka byta uwazana na miedzynarodowych ryn-
kach za mechanizm stabilnosci**. Aby sktoni¢ Republike Federalng do zrezygnowania
z whasnej waluty i opowiedzenia sie za wspdlng europejska walutg, konieczne byty rézne
obietnice ze strony europejskich partneréw. Jednoczesnie nalezato zaakceptowac stabili-
zacje cenowq jako gtéwny cel w polityce pienieznej, tak samo jak daleko idaca transfor-
macje konstytucji Bundesbanku do regut nowego Europejskiego Banku Centralnego
(ECB), tak aby zagwarantowac jego niezaleznos¢. Po niemieckiej stronie pomogto to, ze
rzad pod kierownictwem Helmuta Kohla, po zjednoczeniu kraju, chciat da¢ wyrazny, pozy-
tywny sygnat dla europejskiej integracji i zgodzit si¢ na unie walutowa.

Rezygnujac z narodowych walut i przekazujac polityke pieniezng supranarodowej nieza-
leznej politycznie instytucji, do strefy euro przystapito 11 paristw cztonkowskich, czyniac
duzy i nieodwracalny krok w kierunku dalszej politycznej i ekonomicznej integracji. Wig-
zano z tym wzajemne, pozytywne oczekiwania: po pierwsze, jesli chodzi o silniejsza
identyfikacje obywateli z UE; po drugie, odnosnie do pozytywnych efektéw gospodar-
czych, ktére dzieki wzrastajacej skutecznosci i spadajacym kosztom transakcyjnym miaty
przyczyniac sie do wiekszego udziatu we wzroscie gospodarczym we wszystkich krajach
cztonkowskich strefy euro”.

Ponad 10 lat po wprowadzeniu wspdlnej waluty (i w szczegdlnosci po oznakach kryzysu
w 2010 r. zwigzanych z euro) stawato sie jasne, ze krok ten miat wprawdzie r6znorodne
konsekwencje dla rozwoju gospodarczego w paristwach cztonkowskich, jednakze s one
zdecydowanie ré6zne - zalezg od kraju i rozpatrywanego okresu. Generalizowanie opinii
o skutkach integracji walutowej jest wiec prawie niemozliwe. Co sie tyczy skutkéw tej inte-
gracji w Niemczech, doktadniejsze badanie pokazuje mieszanke korzysci i szkéd.

Euro jako szkoda

Mimo ze polityczne podmioty decydujace w Republice Federalnej zaangazowaty sie jedno-
znacznie na rzecz wprowadzenia euro, to jednak na oczekiwane pozytywne skutki unii walu-
towej musiano poczekac. Pierwsze lata wspélnej waluty (od 1999 r. wprowadzonej jako

* Por. Andreas Bush, Preisstabilitaetspolitik. Politik und Inflationsraten im international en Vergleich (Gesellschaftspolitik
Und Staatstaetigkeit, Bd. 8), Opladen 1995.

* Por. Michael Emerson/Daniel Gros/Alexander Italianer et al., One market, one Money. An evaluationof the potential bene-
fits and costs of forming an economic and monetary union, Oxford 1992.
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pieniadz bankowy, od 2002 r. jako gotéwka) charakteryzowato utrzymujace sie wysokie
bezrobocie i niski wzrost gospodarczy, nizszy niz w pozostatych krajach euro (Tabela 1).

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Srednia
krajéw euro 4,2 4,6 2,1 1,7 1,2 2,8 2,5
bez Niemiec
Niemcy 2,0 3,2 1,2 0 -0,2 1,2 0,8

Quelle: Obliczenia autoréw wedtug danych Eurostatu.

Zte dane dotyczace rozwoju na poczatku obecnej dekady dowodza, ze wéwczas
w Niemczech przewazyty ekonomiczne szkody, ktérych przyczyna byto wprowadzenie
wspdlnotowej waluty. Szkody te byty raczej posredniej natury (...). W tym kontekscie nale-
zatoby wymieni¢ przede wszystkim dwa rodzaje konsekwencji: unikniecie stosownych
korzysci przy poziomie oprocentowania oraz szkody, ktére byty efektem realnej stopy
procentowej w jednolitym obszarze walutowym™.

Dtugoterminowe obligacje skarbowe tworza w jednym paristwie zazwyczaj podstawe po-
ziomu oprocentowania, do ktérego przedsiebiorstwa na rynkach finansowych moga sie
zadtuzac. Jest to uzasadnione tym, ze paristwu jako dtuznikowi przypisywany jest najlepszy
rodzaj solidnosci, poniewaz u niego ryzyko niewyptacalnosci jest najmniejsze. Przedsie-
biorstwa musza do tego oprocentowania dokonac¢ dodatkowej opfaty, ktéra jest mierzona
wedtug tego, jak duze jest na rynku ryzyko niewyptacalnosci danego przedsiebiorstwa. Ta
opfata stanowi zachete dla udzielajacych kapitatu, aby ich pienigdze inwestowac nie tylko
w papiery wartosciowe panstwa, ale w bardziej ryzykowne, za to jednak przynoszace
wyzsze zyski papiery wartosciowe przedsiebiorstw. Wysokos¢ wymaganego przez pari-
stwo oprocentowania mierzona jest wtedy gtéwnie wedtug oczekiwar dotyczacych przy-
sztej stawki inflacyjnej oraz (dla zagranicznych inwestoréw) kursu wymiany.

Republika Federalna, jako kraj z najnizsza stawka inflacyjna i najstabilniejszym kursem
wymiany, miafa stale — w poréwnaniu z innymi paristwami europejskimi — szczegélnie niski
poziom oprocentowania. To byfa korzys¢ w stosunku do innych krajéw, poniewaz nie-
mieckie przedsiebiorstwa mogty bardzo tanio uzyskiwac pieniadze. To sie bardzo zmie-
nito w latach 90., gdy wprowadzenie wspdlnej waluty wydawato sie juz pewne. Ponie-

* Chociaz w obydwu przypadkach mowa jest o stawkach oprocentowania, nalezy rozréznic, ze w pierwszym przypadku
chodzi o stope procentowa uksztattowana na rynku, w drugim natomiast o stope procentowa wyznaczong przez Bank Cen-
tralny, do ktdrej banki handlowe moga sie refinansowac¢ w EBC.
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waz perspektywa (najpierw przewidywalna, potem faktyczna) przystapienia do unii walu-
towej i ukierunkowana na stabilizacje konstrukcja EBC tworzyty klimat swego rodzaju
monetarnej wiarygodnosci odnosnie do przysztej inflacji, ktéra dotychczas odnotowywano
tylko w Republice Federalnej, stopy procentowe dla dtugoterminowych dtugéw paristwo-
wych w paristwach strefy euro zaczety sie zbliza¢ do niemieckich dtugéw paristwowych
i réznica w stopach procentowych do niemieckiego rynku kapitatowego znikneta (Grafika 1).

Stopy procentowe w krajach euro do 1999 r.

14

— Austria
— Belgia
= Niemcy
== Hiszpania
== Finlandia
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= Irlandia
== Wiochy
Holandia
Portugalia
Luksemburg

1933 1954 1595 1956 1997 1998 1599

Pomiar wszystkich stép procentowych 10-letnich obligacji rzadowych.

Zrédio: Europejski Bank Centralny

W innych paristwach skutkowato to tak silnym cofnieciem stép procentowych, jak duza
byta r6znica wobec niemieckiego poziomu stép procentowych. Tylko w Republice Fede-
ralnej nie byto takiego zjawiska, co — w poréwnaniu — musiato mie¢ negatywne skutki
na niemiecki wzrost gospodarczy — jego wskazniki wzrostu pozostaty w tyle za wiekszo-
$cig krajéw europejskich.

Kolejny, majacy podobne skutki efekt nastapit juz na poczatku funkcjonowania unii walu-
towej, a to dlatego, iz polityka pieniezna w jednolitym obszarze walutowym moze usta-
nowi¢ jedng stope procentowa, stawki inflacyjne natomiast miedzy paristwami strefy euro
jednak (mimo starani o konwergencje) znacznie sie réznity. Problem ten jest dyskutowany
w kontekscie hasta ,optymalne obszary walutowe”. Idealnie jest, jesli na okreslonym ob-
szarze obowiazuje waluta, a obszar ten moze by¢ uwazany za jednolity i w ktérym mo-
bilnos¢ czynnikéw gospodarczych jest wystarczajgco duza, aby wyréwnac asymetryczny
szok i wptywac na podobny, zréwnowazony rozwdj gospodarczy.
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Podobnie w innych duzych strefach walutowych, jak np. w USA, istnieja regionalne r6z-
nice w strukturze gospodarczej i w rozwoju; przynajmniej stabilne sa tam warunki insty-
tucjonalne. W strefie euro sa natomiast znaczne réznice miedzy krajami, ktére dotycza
i mechanizméw polityki fiskalnej, i polityki ptacowej, majac (oprécz polityki pienieznej)
wptyw na stawke inflacyjna”.

Dlatego narodowe stawki inflacyjne zmieniaty sie miedzy paristwami, ktére przyjety euro.
EBC nie moze bra¢ pod uwage narodowych okolicznosci, lecz musi prowadzi¢ najlepsza
polityke pieniezng w strefie euro jako catosci. Im silniej sie stawki inflacyjne od siebie r6z-
nia, tym bardziej jest prawdopodobne, ze polityka EBC dla niektérych krajéw nie jest wia-
sciwa, poniewaz jest ona dla nich albo zbyt ekspansywna, albo zbyt restrykcyjna. Bank
Centralny moze tylko ustanowi¢ nominalng stope procentowa; realna stopa procentowa
zalezy natomiast od danych stawek inflacyjnych.

Na poczatku unii walutowej przede wszystkim zmieniaty sie znacznie stawki inflacyjne
w strefie euro, co prowadzito do widocznych, r6znigcych sie realnych stawek procento-
wych. Zresztg stosunkowo silnych gospodarczo krajach istniata wyzsza inflacja niz w wy-
raznie ustabilizowanej Republice Federalnej. Skutek byt taki, iz realna stawka procentowa
w tych krajach byta nizsza i potrzebowaty one raczej restrykcyjnej polityki pienieznej
(a wiec wyzszej Sredniej stawki procentowej); byta ona jednak stosunkowo wyzsza w kra-
jach z ustabilizowana polityka cenowa, ktére raczej potrzebowaty ekspansywnej polityki
pienieznej (a wiec nizszej sredniej stawki procentowej), a to w celu pobudzenia swojego
stabego wzrostu gospodarczego — jak np. Niemcy. Tabela 2 ilustruje ten efekt na przykta-
dzie roku 2000 dla wybranych krajéw: gdy wéwczas staba gospodarczo Republika Fede-
ralna miata najwyzsza realng stawke procentowa, w Irlandii i Hiszpanii przez wysokie
stawki inflacyjne wynikty nawet negatywne realne stawki procentowe.

Tabela 2: Realna stawka procentowa w wybranych krajach w roku 2000 (w procentach,
przy stawce procentowej Banku Centralnego 2,75 %)

Niemcy Francja Irlandia Hiszpania
Stawka inflacyjna 1,4 1,8 53 3,5
Realna stawka procentowa 1,35 0,95 -2,55 -0,75

Zrédfo: Obliczenia autora wedtug danych World Economic Outlook Database MFW.

7 Por. A. Busch (przyp. 10), s. 135-150.
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Euro jako korzys$¢

Utrzymujacy sie niski wzrost gospodarczy oraz stale rosnaca liczba bezrobotnych dopro-
wadzity w Niemczech w pierwszych latach minionej dekady do wielu dyskusji na temat
niedostatecznej wydajnosci oraz mozliwych drég wyjscia. Jednoczesnie ,powddz” nega-
tywnych diagnoz przyczyniata sie do uczucia bezradnosci; (...) utyskiwano na ,korek reform”,
za wysoki poziom ptac i nieodwracalny spadek znaczenia Niemiec wobec zagranicznej
konkurencji*.

Chociaz ten czasami przypominajacy zbiorowq depresje nastrdj nie powinien dziata¢
motywujaco, podjeto w Niemczech, po nieoczekiwanie wygranych wyborach przez SPD
w 2002 r. (...) pod kierownictwem kanclerza Gerharda Schroedera, zasadnicze polityczne
reformy w polityce dotyczacej rynku pracy i zabezpieczer socjalnych (Agenda 2010).
One potwierdzaty, ze wczesniejsza strategia ,Bindnis ftr Arbeit, Ausbildung und Wettbe-
werbsfahigkeit” (stowarzyszenia na rzecz pracy, wyksztatcenia i konkurencji — tzn. koope-
racji rzadu, zwiazkéw zawodowych i ugrupowan pracowniczych) poniosta kleske i nale-
zato wyznaczy¢ inng strategie, ktérej celem powinna by¢ wieksza elastycznos¢ rynkéw
pracy”.

Wspdlnie z tradycyjna, przez instytucje ds. negocjowania ptac przeniesiong tendencja
stabilizacji cenowej i ostroznosci ptacowej®, reformy te przyczynity sie do tego, iz sie
po dtuzszej fazie stabego wzrostu gospodarczego co najmniej od 2005 r. skutki wspélnej
waluty dla Niemiec zmieniaja i zaczynaja przynosi¢ korzysci. Udato sie, mianowicie,
znacznie ustabilizowac czastkowe koszty ptac (Lohnstiickkosten), podczas gdy w szybciej
rozwijajacych sie krajach strefy euro zaznaczyty sie duze wzrosty ptac przy wyraznie ro-
snacych czastkowych kosztach ptac (Grafika 2)*'.

* Przyktady dla tego rodzaju literatury sa np.: Arnulf Baring, Scheitert Deutschland? Abschied von unseren Wunschwelten,
Stuttgart 1997; Hans-Werner Sinn, Ist Deutschland noch zu retten?, Miinchen 2003 lub Gabor Steingart, Deutschland: der
Abstieg eines Superstars, Miinchen 2004.

¥ W odniesieniu do tha i szczegdtow tego procesu zob. np. Andreas Busch, Schroeders Agenda 2010. From Plan B to lasting
Legacy?, in: Alister Miskimmon/William E. Paterson/James Sloam (eds.), Germany’s gathering crisis. The 2005 federal elec-
tion and the Grand Coalition, Basingstoke 2009, s. 64-79.

“ Zob. w tym znaczeniu réwniez: Hagen Lesch, Lohnpolitik 2000 bis 2009 - Ein informelles Buendnis fuer Arbeit, w: IW
—Trends, 37 (2010), 1, s. 77-90.

“ Koszty czastkowe wzrastaja, jesli podwyzki ptac przewyzszaja sume ze wzrostu cen i postep produkcyjnosci. Jesli tak jest,
skutkiem jest spadek miedzynarodowej konkurencyjnosci danych gospodarek narodowych.
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Rozwdj czastkowych kosztéw ptac w strefie euro (Rok 2000 = 100 procent)
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Niemiecka gospodarka zaczeta teraz korzysta¢ z rezultatéw swej poprawionej konkuren-
cyjnosci. Znalazto to najpierw wyraz w rosnacym eksporcie; jednakze réwniez od potowy
tego dziesieciolecia, we wzrastajacych stawkach wzrostu produktu socjalnego.

Wspdlna waluta, ktéra wczesniej przynosita Niemcom negatywne skutki, zaczeta teraz
przynosi¢ wyrazne korzysci. Z jednej strony wspdlna waluta uniemozliwiata innym kra-
jom w strefie euro poprawe zmniejszonej miedzynarodowej konkurencyjnosci przez
zmniejszenie wartosci (ktéra zmniejsza cene swoich towaréw eksportowych za granica)
— jak to miato miejsce wiele razy w przesztosci. Weryfikacja byta teraz mozliwa jedynie
przez dostosowania wysokosci ptac, tzn. ich obnizenie, lub wyrazny wzrost produkcyj-
nosci. Wzrastajace korzysci Republiki Federalnej, przy stabilizacji czastkowych kosztéw
ptac, nie mogty — w kazdym razie — zosta¢ juz skompensowane przez jednostronng decyzje
w kierunku zmniejszenia wartosci.

Z drugiej strony, w jeszcze inny spos6b zostata wykazana znaczna korzys¢ wspélnej wa-
luty w Republice Federalnej w minionych latach i w zwigzku z tym przyniosta poprawe
w poréwnaniu do ery niemieckiej marki. Mianowicie euro oznaczato, ze wzrastajaca
ekonomiczna niepewno$¢ z powodu rozpoczynajacego sie w lecie 2007 r. kryzysu finan-
sowo-gospodarczego nie doprowadzi do ucieczki w uwazang za najstabilniejsza, naro-
dowa europejska walute i nie dojdzie do jej zmniejszenia wartosci (a zwiazku z tym pod-
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wyzki cen niemieckich towaréw eksportowych) w stosunku do europejskich partneréw
handlowych.

W przesztosci niemiecka marka (z jej wysoka stabilnoscig) stuzyta czesto jako ,bezpieczny
port” w sytuacjach kryzysowych, zwtaszcza dla inwestoréw lokujacych swéj kapitat, tak
by zachowac jego wartos¢. Ten przyptyw kapitatu i wzrastajacy kurs wymiany niemiec-
kiej marki skutkowaty tym, ze niemieckie towary za granica byty drozsze, natomiast ich
eksport utrudniony, powodujac spadek wzrostu i zmniejszenie liczby miejsc pracy. W kry-
zysie ESW (Europejski System Walutowy) na poczatku lat 90. spowodowato to, na przy-
ktad, wyrazny wzrost bezrobocia®. Istnienie euro zapobiegto takim skutkom w kryzysie
od roku 2007 - przez co kwota bezrobotnych zmniejszyta sie, niz miatoby to miejsce bez
wspdlnej waluty.

Ocena i perspektywy

Nasze rozwazania dowodza, ze wprowadzenie europejskiej wspdlnej waluty przyniosto
niemieckiej gospodarce narodowej mieszanke korzysci i szkéd, wymykajac sie zreszta fa-
twym ocenom. Zmniejszenie kosztéw transakcyjnych w miedzynarodowym handlu, bez-
pieczenstwo cen w gtéwnym obszarze eksportowym w Europie oraz dostep do wiekszego
rynku kapitatowego zderzyty sie z rezygnacji z mozliwosci uprawiania polityki na rzecz
narodowych specyficznych intereséw oraz ograniczenia fiskalno-politycznej swobody
dziatania przez europejski Pakt Stabilizacji i Rozwoju. Oprécz tych bezposrednich skut-
kéw, stato sie jasne, ze byly tez jednak istotne, cho¢ przewidywalne skutki posrednie, kté-
rych bilans w pierwszej potowie minionego dziesieciolecia byt dla Niemiec raczej obcia-
zajacy, w drugiej zas potowie tagodniejszy.

Patrzac z gospodarczo-politycznej perspektywy roku 2010, euro jest dla Niemiec wyraz-
nie korzystne. Obserwujac zas z ogdlnej perspektywy politycznej, wprowadzenie euro
doprowadzito do pogtebienia europejskiej integracji. Jednak to pogtebienie pociagneto
za soba réwniez problemy, jak to na przyktad pokazat kryzys roku 2010 w kwestii wypta-
calnosci niektérych panstw strefy euro. Réwniez to utrudnia ostateczng ocene, poniewaz
niektére korzysci i szkody bedzie mozna ocenic dopiero w przysztosci. Dla Republiki Fede-
ralnej jest bez watpienia korzystne, ze znajduje sie ona obecnie w zupetnie innej sytuacji
gospodarczo-politycznej, niz miato to miejsce przed kilkoma laty. Wtedy oczekiwano poste-
pujacego spadku znaczenia gospodarczej konkurencyjnosci. Obecnie Niemcy maja raczej
ten problem, ze sa dla swoich partneréw w UE zbyt silni gospodarczo (...).

“ Zob. w tym znaczeniu analizy Rady Ekspertéw w sprawie oceny catej sytuacji gospodarczej, w szczegdlnosci opinie roczne
7 1at 1993/94: s. 138-140 (Deutscher Bundestag, wydruk 12/6170) i 1995/96: s. 23, 30-31 (Deutscher Bundestag, wydruk 13/3016).
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Gospodarczo i politycznie Republika Federalna jest tak mocno ,zakotwiczona” w Euro-
pie, ze nie moze ignorowac gospodarczych probleméw innych parstw cztonkowskich,
réwniez we wiasnym interesie. Dlatego musi aktywnie dziata¢ na rzecz utrzymania oraz
stabilnosci euro. (...) Zat6zmy, ze unia walutowa rozpadnie si¢ i powrécimy do walut naro-
dowych. Skutki dla Niemiec bytyby bardzo negatywne — nieuniknione wyrazne dowarto-
sciowanie nowej niemieckiej waluty w stosunku do innych europejskich walut pociagne-
toby za soba znaczacq utrate miejsc pracy przede wszystkim w (...) przemysle, pograza-
jac niemiecka gospodarke w gtebokim kryzysie.

Niewidocznym wiec obecnie (...) korzysciom odpowiadaty potencjalny przyszty kryzys.
Totez jego unikniecie musi by¢ nadrzednym zadaniem niemieckiej polityki, nawet jesli
bedzie trzeba siegnac¢ po nowe rozwiazania, nie wykluczajac szukania wsparcia (réwniez
finansowego) u bedacych w trudnosciach krajach partnerskich unii walutowej.

Timm Beichelt* Bartek Pytlas™*

Europa Srodkowa i Wschodnia i euro

Juz w 1950 r. francuski minister finanséw Jacques Rueff stwierdzit, ze Europa powstaje
przez pieniadz albo wcale”. Wiadomo, ze dopiero po dwéch dziesiecioleciach Wspdl-
nota Europejska (WE) w latach 70. ubiegtego wieku mogta rozpocza¢ koordynacje poli-
tyki pienieznej (europejskiego weza walutowego), a u schytku lat 90. powotata europej-
ska Unie Gospodarczg i Walutowa (UGiW)*.

W nowych paristwach cztonkowskich z Europy Srodkowej i Wschodniej* ten rozwéj na-
stepowat dos¢ nieoczekiwanie. W ciagu kilku lat uwolnity one nie tylko swoje porzadki
gospodarcze od centralnego planowania, lecz wdrozyty i instytucje gospodarki rynkowe;j.
W ramach procesu akcesyjnego do Unii Europejskiej (UE) dopuszczenia swobodnej kon-

* Dr. phil., geb. 1968; professor ftr Europastudien an der Europa-Universitdt Viadrina, Grosse Scharrnstrasse 59. 15230
Frankfurt /O. beichelt@euv-frankfurt-o.de

** M. A., ur. 1983; doktorand an der Europa-Universitit Viadrina (s. o.). pytlas@euv-frankfurt-o.de

“ Cytat wedhug: Hans-Jiirgen Wagener/Thomas Eger/Heiko Fritz, Europaische Integration. Recht und Okonomie, Geschichte
und Politik, Miinchen 2006, s. 511.

“Por. artykut: Werner Abelshauser w tym zeszycie.

 Chodzi 0 10 postsocjalistycznych paristw cztonkowskich UE: Estonie, Lotwe, Litwe, Polske, Stowacje, Stowenie, Czechy
i Wegry (przystapienie wszystkich w maju 2004) oraz Butgarie i Rumunie (przystapienie w styczniu 2007). Do debaty
w sprawie pojec Mitteleuropa lub Mittelosteuropa por. Bozena Chotuj, Die Renaissance des Begriffs Mitteleuropa, in: Timm
Beichelt/Bozena Chotuj/Gerard Rowe et. al. (Hrsg.), Europa-Studien. Eine Einfiihrung, Wiesbaden 2006, s. 111-124.
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kurencji na swych rynkach wewnetrznych i na krétko zrezygnowania z wtasnej polityki
pienieznej. Stato sie to przez gotowos$¢ wigzacego uczestniczenia w UGIW*.

Nawet jesli nowe paristwa UE z formalnoprawnego punktu widzenia sa na jednakowym
poziomie, to jednak od momentu ich przystapienia do UE (2004/2007) w Europie Srod-
kowej i Wschodniej nastapito zréznicowanie integracji walutowej. R6zne sg tego przy-
czyny, ktére zostang oméwione dalej. Z jednej strony, rozwdj gospodarki pozwala pari-
stwom przechodzacym transformacje zblizac sie do euro w sposéb zréznicowany — silniej
lub stabiej. Z drugiej strony, ich rzady nie zawsze sg w stanie utrzymac porzadku w swoich
finansach publicznych. Obydwa aspekty sa zwiazane z kryteriami konwergencji, ktére
miaty spetnic¢ paristwa kandydujace do UGiW zgodnie z regulacjami Traktatu o funkcjo-
nowaniu Unii Europejskiej (TFUE). Oprécz ekonomicznych i gospodarczo-politycznych
wskaznikéw, wazne jest nastawienie elit oraz spoteczenstwa, jesli chodzi o szybkie przy-
jecie europejskiej waluty. Dlatego nalezy o tym réwniez dyskutowac.

Kryteria konwergencji (zblizenia) i kontekst transformacji

Jakiekolwiek paristwo w obydwu falach przystapienia nie przystapito réwnoczesnie do UE
i do UGIW. Wedtug traktatu akcesyjnego nowe paristwa cztonkowskie zobowiazaty sie
zrealizowac zapisane w traktatach cele”. Przystapienie do euro nastapito zatem domyslnie
i przebiegato lub bedzie przebiega¢ wedtug tych samych regut, wedtug ktérych przedtem
12 z 15 tzw. starych panistw cztonkowskich UE stato sie cztonkami strefy euro.

Reguty te sa zapisane w obowigzujacej wersji traktatéw europejskich, w preambule
i wart. 3 Traktatu z Maastricht oraz w art. od 119 do 114 TFUE. Stad uksztattowanie unii
gospodarczo-walutowej, ktéra obejmuje jednolitg i stabilng walute oraz charakteryzuje
sie wywazonym wzrostem gospodarczym, nalezy do najwazniejszych celéw UE. Zwiaszcza
za$ —w celu zapewnienia stabilnosci walutowej — wprowadzono w Traktacie z Maastricht
katalog kryteriéw, ktére paristwa cztonkowskie przed przystapieniem do UGIW musza
spetni¢. W lizboriskiej wersji traktatow* kryteria te znajduja sie w artykule 140 TFUE oraz
w protokéle nr 13 i obejmuja nastepujace regulacje:

“ Por. art. 4 aktéw w sprawie warunkéw przystapienia, 23.09.2003, online: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUri-
Serv.do?uri=0j:2003:236:0033:0049:de:pdf(14.9.2010).

7 Traktat o przystapieniu 2003, online: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=oj:1:2003:236:0017:0032:de:PDF
(25.8.2010).

“ Por. Traktat z Lizbony, online: www.auswaertiges-amt.de/diplo/de/Europa/LissabonVertrag/vertrag-vertrag-von-lissabon.pdf
(14.9.2010).
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Stabilizacja poziomu cenowego. Srednia stawka inflacyjna paristwa kandydujacego do
UGIW musi wynosi¢ nie wiecej niz 1,5 punktéw procentowych i znajdowac sie ponad
poziomem trzech panstw cztonkowskich nalezacych do UGIW i majacych najnizsze
stawki inflacyjne. Za pomoca tego kryterium Europejski Bank Centralny (ECB), po
przystapieniu danego kraju majacego mocno odbiegajace stawki inflacyjne, moze by¢
konsultowany, jaka w kontekscie okreslania podstawowych stép procentowych — polityka
pieniezna stanowitaby duza przeszkode. Wartos¢ referencyjna nie odnosi sie zatem do
wartosci absolutnej, lecz jest zmiennie ksztattowana; w latach 1997-2010 zmieniata sie
miedzy 0,6 a 4,2 procent®.

Staty nominalny poziom oprocentowania. Stopa procentowa wnioskujacego panstwa nie
moze przekraczac stop procentowych trzech paristw cztonkowskich majacych najnizsze
stawki inflacyjne wiecej niz o dwa punkty procentowe. Takie kryterium uzasadnia fakt, ze
rozsadna i jednolita polityka pieniezna jest zapewniona tylko przy podobnych stawkach
inflacyjnych®. Odno$na wartos¢ referencyjna wahata sie w latach 1998-2010 miedzy 5,9
a 7,8 procent’.

Stabilnos¢ kursu wymiany. Kursy narodowych walut muszg sie przez dwa lata funkcjonowac
w ramach europejskiego Mechanizmu Kurséw Walutowych Il (ERM Il )**. To znaczy kurs
wymiany danej waluty moze sie waha¢ o maksymalnie 15 punktéw procentowych w gére
lub w dét. Dzieki temu mozna posrednio stwierdzi¢, ze dana gospodarka narodowa nie
znajduja sie ,w kleszczach” dewaluacji. W czasach transformacji, ktére zwykle
charakteryzuje dynamiczny rozwdj, réwniez w obszarze importu kapitatu, stabilnos¢ kursu
wymiany bardzo trudno jest osiagnac.

Zadtuzenie paristwa. Ostatnie kryterium obejmuje dwa wskazniki, ktére dotycza, miedzy
innymi, zarazem pieciu kryteriow konwergencji oméwionych ponizej”. Zadtuzenie
panstwa zostanie najpierw okreslone z wytaczeniem deficytu rocznego budzetu paristwa,
ktéry w danym roku nie moze przekroczy¢ trzech procent PKB. Drugi wskaznik ogranicza
publiczny stan zadtuzenia do 60 procent PKB. Wazny jest poziom zadtuzenia paristwa,

“ Ministerstwo Finanséw RP, Monitor konwergencji nominalnej, 08/2010, Warszawa 2010, s. 6.

* State nominalne stopy procentowe postrzegane sg jako szczegélInie dobra wskazéwka przewidywalnych zmian poziomu
cenowego. Por. Hermann Ribhegge, Europdische Wirtschafts- und Sozialpolitik, Berlin-Heidelberg 2007, s. 119.

' Por. Konvergenzberichte der EZB 1998, s. 11; 2000, s. 14; 2002, s. 20; 2004, s. 14; 2006, s. 19; 2008, s. 32; 2010, s. 35.

 ERM Il wprowadzono réwnocze$nie z euro w 1999 r., aby ustanowic stabilnos¢ kursu wymiany miedzy euro a walutami
krajéw, ktére chca wprowadzic euro. Jest on nastepca pierwszego mechanizmu kursu wymiany z 1979 r., ktéry w czasie
przed wprowadzeniem euro miat zapewnic stabilnos¢ kursu miedzy roznymi walutami we WE.

* Wazny jest wspomniany protokét nr 13 Traktatu z Lizbony.
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poniewaz wysokie stany zadtuzenia w krétkim okresie prowadzg do wzrostu podatkéw
(...). Jednolite kryteria powinny zapobiec sytuacji, by dane parstwo nie dokonywato
wydatkéw na koszt podatnikéw z innych panstw cztonkowskich UGiW.

Wymienione kryteria, jako catos¢, powinny zapewnic, by obszar euro byt kierowany, w sensie
pieniezno-politycznym, przez EBC jako instytucje do tego powotang i niezaleznga. Ponadto
powinno sie dazy¢ do osiagniecia stanu ,optymalnego obszaru walutowego”*, gdy czynniki
produkcyjne (wtacznie z czynnikami produkcyjnymi pracy) sa na tyle elastyczne, by mogty sie
zmierzy¢ z zewnetrznymi lub asymetrycznymi zaktéceniami”. Istnienie w tym wzgledzie
wystarczajaco wysokiego stopnia integracji byto przede wszystkim przez niemiecka ekonomie
od poczatku istnienia UGIW przyjmowane z ostroznoscia™. Przed kryzysem finansowym
na przetomie lat 2008/2009, w konsekwencji ktérego cztonek UGIW GCrecja znalazta sie
na skraju bankructwa, sceptycy na poczatku ostabili nawet swoje oceny. Jednakze jasne jest,
ze przystapienie do euro krajow poddawanych wcigz procesom transformacji moze byc
przeszkoda w drodze do ,,optymalnego obszaru walutowego””.

W tym wiasnie kontekscie rozwazano, czy kryteria konwergencji dla procesu transformacji
s w ogdle whasciwe. Przez efekt nadrabiania zalegtosci wobec Europy Zachodniej wzrastaja
produkcyjnos¢ w sektorze zbywalnych towaréw, ceny w obszarze nie zbywalnych towaréw
(np. ustug) i ptace w obydwu sektorach. Przez to w paristwach przechodzacych transformacje
oczekiwane s3 wyzsze stawki inflacyjne (Balassa-Samuelson-Effekt)”. Réwniez przy
kryterium zadtuzenia pafstwa mozna argumentowad, ze potrzebne inwestycje
w infrastrukturze i w ,paristwie opiekuriczym” pociagaja za soba potrzebe wykorzystywania
srodkéw publicznych niz w Europie Zachodniej”. (...)

Kryteria konwergencji w Europie Srodkowej i Wschodniej

Jak obecnie nowe paristwa cztonkowskie sa w stanie oceni¢ wspomniane kryteria kon-
wergencji? Stowenia (od 2007) i Stowacja (od 2009) to dwa paristwa, ktére z dziesieciu

** Robert Mundell, A Theory of Optimum Currency Areas, in: American Econometrica, 29 (1999), s. 315-335; por. H.-). Wagener
etal. (Anm. 1), s. 533-536.

” Por. H. Ribhegge (przyp. 9), 5. 112, 117.

* Por. w szczeg6lnosci Wilhelm Hankel/Wilhelm Noelling/Karl Albrecht Schachtschneider et. al., Die Euro-Klage. Warum
die Waehrungsunion scheitern muss, Reinbek 1998.

* Por. Helmut Wagner, Europaeische Wirtschaftspolitik. Perspektiven einer Europaeischen Wirtschafts- Und Waehrngsu-
nion, Berlin-New York 1998, S. 252 ff.; Egon Goergens/Karlheinz Ruckriegel/Franz Seitz, Europaeische Geldpolitik. Theorie,
Empirie, Praxis, Stuttgart 2004, s. 54-57.

* Por. E. Goergens et al. (przyp. 15) s. 34-47.
* Por. ebd.; H. Wagner (przyp. 15), 5. 256 f.
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nowych cztonkéw UE przystapity do UGiW; Estonia wprowadzi euro 1 stycznia 2011 r.%
Pozostaje wiec jeszcze 7 paristw tego regionu, dla ktérych spetnienie kryteriow konwer-
gencji wciaz jest waznym warunkiem cztonkostwa w UGiW.

Tabela 1 pokazuje stan spetnienia kryteriow konwergencji przez srodkowoeuropejskich
kandydatéw do UGiW, zgodnie z raportami ECB o konwergencji z lat 2008 i 2010.
W roku 2008 mozna dostrzec, iz ,spokojna” sytuacjqa w panstwach podlegajacych
transformacji. Gospodarka rozwija sie szybko, zatem pface i pozostate ceny zazwyczaj
wzrastaja. Dziatania rzadéw i bankéw centralnych w przeciwnym kierunku bytoby
wprawdzie mozliwe, ale utrudniatoby to prowadzenie bardzo potrzebnych inwestycji.
Dlatego podwyzszone raty inflacyjne sa w kontekscie transformacji postrzegane jako
drugorzedne zjawiska towarzyszace rozwojowi gospodarczemu. Stad do czasu wybuchu
Swiatowego kryzysu gospodarczego jesienia 2008 r. charakterystyczny byt nastepujacy
obraz: wysokie raty inflacyjne kontrastowaty z solidng polityka budzetowa, ktéra zostata
okreslona przez polityke gospodarcza ukierunkowang na przystapienie do UE. | wtasnie
Wegry, ktére od wielu lat walcza z nadmiernym deficytem, sg wykluczone z powodu
niespetnienia prawie wszystkich kryteriéw konwergencji®'.

Dane z roku 2010 pokazuja natomiast gtéwnie reakcje paristw wschodnich UE
na trwajacy od 2008 r. kryzys gospodarczy. | tak, silny zryw lat poprzednich nie mégt
zapobiec zwyzce stép procentowych oraz deficytéw budzetowych. Wprawdzie neutralny
nacisk na ceny zmniejszyt stawki inflacyjne, lecz przy statych stawkach procentowych
spowodowat ogdélny spadek zaufania miedzynarodowych rynkéw, a ekspansywna
monetarna strategia wielu bankéw centralnych silny wzrost, co mozna odczyta¢ jako
wskaznik stabego zaufania w stabilnos¢ danych walut.

Podobnie przy podwdjnym kryterium finanséw publicznych wida¢ wyraznie podatnos¢
na kryzys parstw poddawanych procesom transformacji.

©Z rundy rozszerzenia w 2004 r. do UGIW przystapity réwniez Malta i Cypr (obydwa w 2008 r.).
*" Por. European Commission DG-ECFIN, Economic Forecast, Spring 2010, s. 200 (Tabelle 37).
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Tabela 1: Wskazniki gospodarczej konwergencji

Finanse publiczne Kurs wymiany
Kurs Suma
Rok | Inflacja Ustalony | Saldo Stan Udziat wymiany Staa stopa spetnionych
nadmierny | finanso- ) procentowa | o iow
I dtugéw | w WKM II | wobec Yt
deficyt
, 2008
Butgaria
2010
2008
totwa
2010
. 2008
Litwa
2010
2008
Polska
2010
~ | 2008
Rumunia
2010
2008
Czechy
2010
W 2008
r
ey 2010
Wartos¢ | 2008 | -3,0 60,0 +-15 6,5
referen-
cyjna 2010 1,0 -3,0 -60,0 +-15 6,0

Czerwony - kryterium niespetnione; zielony — kryterium spetnione. Wszystkie dane podane w procentach.

Zrédto: Konvergenzberichte der EZB 2008, s. 32 oraz 2010, s. 35

Dane statystyczne obejmujace dtuzszy okres pokazuja, ze publiczne deficyty w wiekszosci
srodkowoeuropejskich paristw sa niewielkie, w kazdym razie jesli zachodnioeuropejskie
paristwa UE sg przywotywane jako miara poréwnawcza®. Dane europejskiego urzedu
statystycznego pokazuja, ze w latach 2002-2007 Butgaria, totwa, Litwa i Rumunia (oraz
Estonia i Stowenia) stale pozostaja ponizej kryterium deficytowego wynoszacego
3 procent budzetu rocznego®. Natomiast zazwyczaj wyzsze deficyty budzetowe wykazuja
przede wszystkim Wegry i Polska (...)*.

* Poniewaz okresy odwotawcze raportéw konwergencji oraz postanowienia o deficytach nie sg zgodne, czesciowo wyste-
puje niespéjne przyporzadkowanie.
** Currency Board (jednostronne przypisanie kursu wymiany waluty narodowej) od 2002 (Butgaria i Litwa) lub 2005 (Lotwa).

% Por. Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOR), Transition Report 2009, online: www.ebrd.com/downloads/research/
transition /TR09. pdf (14.9.2010).

% Por. UE economic data pocketbook, (2009) 4, S. 76 f., online: http:// epp. eurostat. ec. europa. eu/cache/ITY_OFFPUB/KS-
-CZ-09-004-EN. PDF (27.8.2010).

% Por. ebd., s. 77.
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Widac wiec, ze w konsekwengji globalnego kryzysu gospodarczego zaden kraj w tym regionie,
z wyjatkiem Butgarii, nie mégt utrzymac stabilizacyjnej polityki budzetowej. Totez stan
zadtuzenia w wielu panstwach szybko wzrdst, jesli nawet obecnie tylko na Wegrzech
przekroczona jest wartos¢ referencyjna 60 procent PKB. Ogdlnie rzecz biorac, przy tym
raczej watpliwym ,rozwoju” odnosnie stanu zadtuzenia nalezy jednak wzia¢ pod uwage
fakt, ze prawie wszystkie paristwa cztonkowskie UE stoja wobec wywotanych kryzysem
probleméw. W roku 2010 zostanie w koricu spetnione kryterium deficytowe w trzech
paristwach cztonkowskich — Butgarii, Estonii i Szwecji®.

Réwniez mozna zauwazy¢, ze tylko cztery paristwa z 17 cztonkéw strefy euro ograni-
czaja swoj stan zadtuzenia zgodnie z kryteriami (mianowicie Luksemburg: 19 procent,
Stowenia: 41,6 procent, Stowacja: 40,8 procent, Finlandia: 50,5 procent)*, podczas gdy
czynig tak we wszystkie parstwa aspirujace poza Wegrami (Tabela 1). Dlatego przez
szybkie przystapienie do UGiW wszystkich panstw srodkowoeuropejskich pozycja sta-
bilizacyjna strefy euro zostataby wiec raczej zwigkszona niz zmniejszona. Mozna tez
stwierdzi¢, ze reakcje poszczegélnych nowych cztonkéw UE na globalny kryzys koricza
sie przewaznie na zréznicowanych kursach stabilizacyjnych. Ostatnio Butgaria i Wegry
mogty juz zrealizowac¢ w roku 2010 wyrazne ograniczenie wydatkéw — pewien trend,
ktéry sprawdzit sie w prognozach na rok 20117, Wszystkie pozostate paristwa planuja
najpierw w dtuzszym terminie powrdci¢ do stanu sprzed kryzysu, czyli niskich rat no-
wego zadtuzenia. Mozna wiec tu postawi¢ zarzut, ze szybkie spetnienie wszystkich
kryteriow konwergencji bedzie punktem spornym w debatach publicznych i w dziata-
niach politycznych.

Nastawienie wohec euro

Jakie jest nastawienie spoteczenistw krajow srodkowoeuropejskich do wprowadzenia euro?
Czy sa poinformowani o najwazniejszych wiasciwosciach euro i jak oceniajg oczekiwane
korzysci i straty? Na te pytania nalezy znalez¢ odpowiedz.

Najpierw trzeba zauwazy¢, ze wiedza na temat wprowadzenia euro jest niewielka. Ze
wzgledu na wage tematu jest to zadziwiajaca diagnoza. W maju 2010 r. 28 procent obywa-
teli nowych parstw cztonkowskich UE poprawnie twierdzito, ze wprowadzenie euro jest

* Por. European Commission DG-ECFIN, Economic Forecast, Spring 2010, S. 200 (Tabelle 37). Dane tam wymienione: But-
garia: -2,8 procent, Estonia: -2,4 procent, Szwecja: -2,1 procent.

* Por. European Commission DG-ECFIN, Economic Forecast, Spring 2010, S. 202 (Tabelle 42).
“ Por. ebd.
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zobowiazaniem®. W Polsce tylko 19 procent badanych, ale w Czechach wiecej niz po-
towa badanych (52 procent). Ten stan rzeczy wyjasnia poziom (jakos¢, kondycje) poli-
tycznej komunikacji. SzczegdInie w Polsce mozna zauwazy¢ tak ukierunkowana retoryke
sceptycznych wobec euro politycznych aktoréw, ktérzy czesto pytaja o ,referendum

w sprawie euro”®.

Referenda, podczas ktérych rzad jednego z panstw cztonkowskich zdecydowatoby sie
na podjecie ryzyka odnosnie do sceptycznego dla integracji sygnatu, maja niewielkie
szanse na spetnienie. Inaczej zadecydowato ,stare” panstwo cztonkowskie — Szwecja,
ktéra za pomocg technicznego triku — nieprzystepowania do ERM Il — wydtuzyta przysta-
pienie do UGiW. Dlatego trudno jest zdecydowac, co dla obywateli paristw srodkowoeu-
ropejskich powinno by¢ najwazniejsze: czy traktatowe zobowigzanie do przyjecia euro,
czy swobodna decyzja wybranego w powszechnym gtosowaniu rzadu.

Zatem prawdopodobnie wazniejsze s3 inne preferencje spoteczeristw. Tak byto w ma-
ju 2010 r., gdy blisko 30 procent badanych w nowych panstwach cztonkowskich byto
zdania, ze przejecie euro doprowadzi do zmniejszenia kontroli nad polityka gospodarcza.
33 procent stwierdzito, ze euro zabierze panstwu duza czes¢ tozsamosci. Szczegélnie na
totwie (55 i 61 procent) oraz w Czechach (50 i 57 procent) zwrécono uwage na te zagro-
zenia. Natomiast na Wegrzech (19 i 17 procent) i w Rumunii (18 i 19 procent) przewazaty
wypowiedzi, w ktérych w euro nie widziano zadnego bezposredniego zagrozenia™.

Opinie sa podzielone, gdy pytamy o oczekiwany wzrost cen w zwiazku z wprowadze-
niem euro. W Polsce, Estonii, Czechach, na Litwie i w Butgarii wiekszos¢ spoteczeristwa
liczy sie z takim rozwojem wydarzer, przy czym takie obawy w Polsce i w Estonii (w oby-
dwu przypadkach 77 procent) sa najsilniejsze. Natomiast Rumuni (47 procent) maja naj-
mniej obaw w tej kwestii”'.

Wobec rozszerzajacego sie eurosceptycyzmu w Europie Srodkowej, co w kilku krajach
widac jasno, postawa politycznych elit nie jest zaskoczeniem. | tak Vaclav Klaus, scep-
tyczny wobec UE prezydent Republiki Czeskiej, unie walutowa okresla jako ,czesciowy

% Por. Flash Eurobarometer 296, Introduction of the euro in the new Member States, Wave 10, July 2010, s. 11, online:
http:/ec.europa.eu/public_opinion/flash/fl 296_en.pdf (14.9.2010). Pytanie brzmiato: ,Czy poszczegdlne paristwa czton-
kowskie powinny same zdecydowac o tym, czy chca wprowadzi¢ euro?”

* Por. Kaczynski, czy naréd chce zagtosowac, 25.10.2005, online: www.spiegel.de/politik/ausland/0,1518,381503,00.
html(14.9.2010).

" Por. Flash Eurobarometer 296 (przyp. 26), s. 55, 59, 61.
' Por. ebd., s. 48.
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projekt europeizmu i w ogéle nieskuteczny”, a euro jako ,prawdziwy powdd greckiego
kryzysu””.

Polscy konserwatywni politycy przywotujq te obawy regularnie; w roku 2008 byty pre-
mier Jarostaw Kaczynski ostrzegat przed powaznym ryzykiem dla bezpieczeristwa emerytur,
uzasadniajac to w ten sposéb, ze ,w interesie zwyktych obywateli polskich” nie nalezy
rezygnowac ze zfotego”.

Generalnie nastawienie do wprowadzenia euro mozna ocenic¢ jako niejednoznaczne.
W minionych latach nie zdarzyto sie, biorac pod uwage caty region, by nawet raz wzrosto
zadowolenie z powodu wstapienia do UGIW, przy czym w pierwszych latach po przysta-
pieniach do UE zgoda na to najpierw wzrosta (od okoto 40 procent w 2005 r. do 49 pro-
cent w 2007 r.) i od tego czasu jest stagnacja. Wsréd panstw kandydackich mozna zatem
wyréznic trzy zréznicowane profile:”

Istotny sceptycyzm wobec UGiW. Gtosy pozytywne (40 procent, a w niektérych krajach
wyraznie ponizej) mozna odnotowac na totwie, w Czechach i Estonii.

Niezdecydowanie. W Butgarii, na Litwie i w Polsce mozna spotkac opinie, ktére — sred-
nio biorac — odpowiadajg nastawieniu widocznym w nowych parstwach cztonkowskich,
to znaczy z reguty lokuja sie ponizej krytycznego progu 50 procent gtoséw.

Otwarcie na euro. W Stowenii i Stowacji — zaréwno przed, jak i po przystapieniu — oraz
w Rumunii i w ubiegtych latach na Wegrzech przewazaja gtosy pozytywne za cztonko-
stwem w strefie euro.

Perspektywy

O ile przystapienie nowych paristw cztonkowskich do obszaru euro moze by¢ formalnie
postrzegane jako automatyzm, to na poziomie czysto politycznym istnieje wiele utrud-
nieri na drodze do rychtego wstapienia do UGIW wszystkich panstw srodkowoeuropej-
skich. W niektérych krajach wiekszos¢ ludzi jest sceptyczna do euro. Przyktad Estonii
(gdzie ,euro optymizm” przed decyzja o przystapieniu jest w miare umiarkowany) poka-

7 Wywiad w: FAZ z 28.4.2010.

7 Kaczyriski: emeryci na wprowadzeniu euro moga straci¢ nawet 240 zt miesiecznie, w: Gazeta Wyborcza z 22.9.2009,
online: http: //wiadomosci. gazeta. pl/Wiadomosci/1,80708,5721876. html (14.9.2010).

7 Dane pochodzg z réznych wywiadéw Eurobarometru. Por. Flash Eurobarometer 165, 175, 191, 214, 237, 270, 280, 296.
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zuje, ze przejecie wspélnej waluty zasadniczo nie powinno zaszkodzi¢. Gdy jednak
wptywowi politycy wygtaszaja niechetne opinie, to bezproblemowe przejscie na euro za-
czyna by¢ wyraznie zagrozone; totwa, Czechy i prawdopodobnie Polska bytyby faktycz-
nie pierwszymi kandydatami do takiego scenariusza.

Ponadto $wiatowy kryzys gospodarczy réwniez w Europie Srodkowej pozostawit swoje
slady. Nawet jesli przystapienie do euro ma zosta¢ uznane za fakt wynikajacy z traktatu
akcesyjnego, to zainteresowane rzady nie zobowigzaty sie nigdzie do wprowadzenia suro-
wych pakietéw oszczednosciowych — wbrew woli ludzi i wyborcéw, tak by spetnic¢ kry-
teria konwergencji.

Nie lezy to w ich interesie, aby za pomoca umownych wydatkéw i/lub polityk pieniez-
nych przeszkadzac¢ kruchemu rozwojowi (...).

W zwiazku z tym nalezy sie powstrzymac z wysuwaniem prognoz o nowych cztonkach
strefy euro w najblizszych trzech czy czterech latach.



