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WSTEP

Jezeli podwaza si¢ korzysci wynikajace dla Niemiec z waluty euro i tym samym kry-
tykuje si¢ zarzadzanie kryzysowe Rzadu Federalnego, nalezy rozwazy¢ jednoczesnie
konsekwencje polityczne oraz koszty gospodarcze potencjalnego rozpadu strefy
euro. Obydwie kategorie konsekwencji muszg zosta¢ przeciwstawione nakladom
niezbednym do wyprowadzenia krajoéw strefy euro z kryzysu zadluzenia. Pewnym
jest, ze, pomimo wielu probleméw oraz wyzwan, przed ktérymi dzisiaj stoimy, od-
ruchowe odrzucenie Unii Walutowej nie jest zadnym dobrym dla przyszlosci roz-
wigzaniem. Patrzac szerzej, alternatywne rozwigzania wobec strefy euro sg nie tylko
drozsze, lecz niosg ze sobg calkowicie nieprzewidziane ryzyka. Potrzebujemy zatem
europejskiej waluty — podstawy dobrobytu zjednoczonej Europy.

Ponizszy dokument zawiera argumenty, przydatne w dyskusji na temat wspdlnej
waluty - euro. Kazdemu twierdzeniu przeciwnikéw wspdlnej waluty i prowadzone;j
przez rzad polityki stawiane sg kontrargumenty wraz z krétkimi objasnieniami.
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Twierdzenie 1

WYJSCIE ZE STREFY EURO JEST NAJLEPSZYM ROZWIAZANIEM DLA NIEMIEC

Kontrargument:

B Powrdt Niemiec do marki niemieckiej, spowodowalby drastyczng aprecjacje
niemieckiej waluty. Wskutek powyzszego bazujaca na eksporcie gospodarka
narodowa utracitaby swoja miedzynarodowg konkurencyjnos¢, ze wzgledu na
wzrost cen produktéw niemieckich. Utrata konkurencyjnosci firm niemiec-
kich przyniostaby korzysci stabszym gospodarczo krajom Unii Europejskiej, ale
przede wszystkim ich globalnym konkurentom z Azji, Ameryki Lacinskiej czy
Péinocnej. Spadek wielkosci eksportu przelozylby si¢ na nizsze wynagrodzenia
i dochody ludnosci; niemiecka gospodarka zmuszona bylaby do wdrozenia me-
chanizméw dostosowawczych, a rosnace bezrobocie mogtoby by¢ jednym ze skut-
kéw opuszczenia strefy euro przez Niemcy:.

m  Zastgpienie obecnej waluty przez ,,potnocne” i ,,poludniowe” euro miatoby dla
Niemiec skutki gospodarcze podobne do opisywanych powyzej. Rowniez w tym
przypadku doszloby do znacznej aprecjacji ,pdinocnej” waluty przyjetej w Niem-
czech. Ponadto rozwdj sytuacji gospodarczej w krajach cztonkowskich tzw. ,,po-
tudniowego” euro stanowi wielka niewiadomg. Ten scenariusz dotyka réwniez
zasadniczej kwestii procesu integracji europejskiej, czyli stosunkéw niemiecko-
-francuskich. Kluczowg sprawg byloby to, jaka decyzje podejmie Francja.

®  Ponadto wielu obywateli Niemiec posiada za granicg znaczne majatki i inwe-
stycje. Firmy ubezpieczeniowe, banki czy fundusze inwestycyjne, ktérym za-
wierzyli oni swoje oszczgdno$ci, zainwestowaly ogromne kwoty poza granicami
Niemiec. W przypadku wzrostu wartosci marki niemieckiej, inwestycje te traca
automatycznie na wartosci. Wedlug szacunkow aprecjacja marki niemieckiej
0 20 procent doprowadzitaby do spadku wartosci inwestycji o 160 miliardéw
euro. Powrot zatem do starej waluty moze sie¢ okazac dla wielu bardzo kosztow-
ny. Przyniéstby wiec odwrotne, w stosunku do obiecywanych, rezultaty.

Twierdzenie 2

POWROT DO WALUT NARODOWYCH W KRAJACH NAJBARDZIE] DOTKNIETYCH KRY-
ZYSEM STREFY EURO, STANOWILOBY DLA NIEMIEC MNIEJSZY KOSZT NIZ FINANSO-
WANIE FUNDUSZY POMOCOWYCH DLA TYCH KRA]éW

Kontrargumenty:

B Zasadnicza zaleta wprowadzenia ponownie do obiegu narodowej waluty bylaby
perspektywa deprecjacji tej waluty, co przetozyloby si¢ na wzrost konkurencyj-
nosci danego kraju. Deprecjacja przyniostaby jednak automatycznie wzrost za-
dluzenia tych krajow wobec zagranicy. Uregulowanie tego zadtuzenia staloby
sie¢ niemozliwe - zwlaszcza w warunkach strukturalnego i koniunkturalnego
kryzysu gospodarczego.

®  Taki scenariusz niesie ze sobg wielkie ryzyko niekontrolowanych bankructw ca-
tych panstw. Nastapi¢ mogtby nagly odptyw kapitatu i wprowadzenie kontroli
przeptywu kapitatu. Konsekwencji dla pozostatych krajéow czlonkowskich oraz
dla europejskiego systemu bankowego nie mozna przewidzie¢. Zwatpienie w eu-
ropejska solidarnos¢ moze doprowadzi¢ réwniez inne panstwa czlonkowskie na
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skraj bankructwa (,,efekt domina”). W chwili obecnej nie da sie tez ocenic, jaki
wspolczynnik wiarygodnosci kredytowej otrzyma kraj, po wystapieniu ze strefy
euro i przywrdceniu swojej waluty narodowe;j.

®  Realny stalby sie wowczas rozpad strefy euro. Ignorowanie tych ryzyk byloby
wiec objawem nieodpowiedzialnosci.

B Sztywne trzymanie sie¢ idei “No-Bail-Out” oznacza calkowite lekcewazenie
mozliwego przenoszenia skutkéw kryzysu na banki i panstwa, co z kolei moze
przynies¢ gorsze konsekwencje, niz te wynikajace z transferow srodkéw finan-
sowych. W dalekiej perspektywie musi by¢ natomiast opracowana droga do pa-
radygmatu ,,No-Bail-Out”, dla wzmocnienia odpowiedzialnosci panstw za pro-
wadzong polityke.

Twierdzenie 3

NIEMCY SA GLOWNYM PLATNIKIEM NA RZECZ STREFY EURO

Kontrargumenty:

® Do chwili obecnej nie bylo zadnych probleméw ze sptacaniem kredytow z puli
EFSF/ESM. Dlatego tez do tej pory $rodki sg jedynie pozyczone. Ponadto po-
moc finansowg przeznaczong dla Grecji, Irlandii, Hiszpanii, Portugalii i Cypru
traktowa¢ nalezy jako ,,ultima ratio”, dla ustabilizowania calej strefy. Nie stano-
wi to wigc precedensu udzielania pomocy finansowej, do ktérego mogtyby sie
w przysztosci odwolywac inne kraje strefy euro objete kryzysem.

®  Kraje objete pomoca podlegaja stalym naciskom, aby reformowaly swoje gos-
podarki w kierunku wiekszej konkurencyjnosci. Srodki pomocowe przyzna-
wane sg warunkowo. Obowigzuje zasada: ,kredytowanie w zamian za reformy
strukturalne”.

®  Niemcy tworzac fundusze pomocowe w ramach EFSF/ESM, pakiety pomocowe
czy akcje EBC zostaly jednak obcigzone dodatkowym ryzykiem finansowym.
Lecz ryzyko to zmaterializuje si¢ dopiero wowczas, gdy Grecja, Irlandia, Portuga-
lia, Hiszpania czy Cypr nie bedg w stanie splacic¢ jakiejkolwiek raty zaciggnietych
kredytéw. Ponadto Niemcy nie ponosza tego ryzyka same, ale wspoétdzielg je
z innymi krajami Unii Europejskiej, w celu zapewnienia stabilnosci strefy euro
jako calosci oraz dla wszystkich jej cztonkéw. Dzialania te sa podejmowane
réwniez w interesie samych Niemiec. Udzial Niemiec w gwarancjach Fundus-
zu Ratunkowego ESM wynosi 190 miliardéw euro, co stanowi mniej niz 10 pro-
cent niemieckiego PKB. Zakaz przekroczenia tej granicy jest rowniez zagwa-
rantowany konstytucyjnie. Nawet utrata srodkéw przekazanych do funduszy
pomocowych, jest nieporownywalnym kosztem, zaréwno pod wzgledem poli-
tycznym, jak i gospodarczym, w stosunku do korzysci, ktore kraje czlonkowskie
odnosza w ramach funkcjonowania strefy euro oraz w stosunku do potencjal-
nych strat wynikajacych z jej rozpadu.

®  Fundusz ratunkowy ESM ma na celu ustabilizowanie calej strefy euro, az do
momentu usuniecia stabosci i luk strukturalnych Unii Gospodarczej i Waluto-
wej. Celem jest wzmocnienie znaczenia zasad zapisanych w Pakcie Stabilnosci
i Wzrostu, jak réwniez lepsza koordynacja polityki finansowej i gospodarcze;j
w krajach calej Unii Europejskiej w dtugim okresie, tak aby wykorzystywanie
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mechanizméw pomocowych nie byto konieczne. W chwili obecnej wszystkie
kraje cztonkowskie Unii Europejskiej, w szczegolnosci kraje strefy euro, pracuja
intensywnie nad osiggnieciem tego celu.

B Obecnie Niemcy s3 w stanie, dzigki nadwyzce popytu na stosunkowo bezpiecz-
ne skarbowe papiery diuzne, refinansowac¢ swoje potrzeby przy bardzo niskim
nominalnie (realnie ujemnym) oprocentowaniu.

Twierdzenie 4

WSPOLNA WALUTA NIE PRZYNOSI NIEMCOM ZADNYCH KORZYSCI

Kontrargumenty:

®  Poprzez zniesienie koniecznosci wymiany walut, ptacenie i podrézowanie we-
wnatrz strefy euro stalo si¢ proste. Nie jest do przecenienia fakt, ze postugiwa-
nie si¢ wspolng walutg znioslo obcigzenia zwigzane z wymiang oraz zwiekszylo
przejrzysto$¢ cenowa. Podrozujacy oraz studenci korzystaja z tego od lat.

®  Roéwniez dla niemieckiej gospodarki funkcjonowanie w ramach rynku we-
wnetrznego ze wspdlng walutg przynosi wielkie korzysci. Od momentu wpro-
wadzenia wspodlnej waluty niemieckie przedsiebiorstwa zaoszczedzily wiele
miliardéw euro, gdyz nie musiaty ponosi¢ kosztow ubezpieczen od ryzyka kur-
sowego i wahan kursowych. Szacuje sie, Ze oszczgdnosci tu siegaja rzedu 0,5%
wartosci handlu zagranicznego.

®  Wspdlna waluta spowodowala zatem silny boom handlowy wewnatrz oraz poza
strefa euro. Wlasnie Niemcy, ktérych gospodarka bazuje na eksporcie do kra-
jow, bedacych w strefie euro, jak i funkcjonujacych poza nig, odniosty wielkie
korzysci zaréwno przed, jak i w czasie kryzysu.

B Szczegdlnie w ostatnim okresie kryzysu finansowego i gospodarczego, wspdl-
na waluta pomogta najwickszemu eksporterowi Europy — Niemcom. Gdyby nie
bylo euro, dosztoby do znacznej aprecjacji waluty niemieckiej, co z kolei przy-
niostoby negatywne skutki dla eksportu niemieckiego.

®  FEuro wzmacnia réwniez mechanizmy zabezpieczajace przed wahaniami ko-
niunkturalnymi w Europie. Przed wprowadzeniem wspolnej waluty wahania
koniunkturalne byly notowane cze¢sciej i wynikaly ze znacznych wahan kurséw
walutowych. Wspoélna waluta zmniejsza réwniez ryzyko prognozowania ekono-
micznego, wspierajac tym samym handel migedzynarodowy i szanse wielu go-
spodarek na rozwoj. Wynika to z mocnej migedzynarodowej pozycji wspoélnej
waluty europejskiej.

Twierdzenie 5

NIEMCY SAMODZIELNIE MOGA LEPIE] REAGOWAC NA AKTUALNE I PRZYSZLE WY-
ZWANIA

Kontrargumenty:
B Wspdlna waluta euro jest dla obywateli krajéw strefy euro namacalnym dowo-

dem tego, ze kraje europejskie wspdlnie si¢ rozwijajg i dzielg wspolny los. Dlate-
go tez euro jest najwiekszym symbolem woli politycznej, aby we wspotczesnym
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zglobalizowanym $wiecie zacie$nia¢ wzajemng wspolprace, dla pokoju bezpie-
czenstwa, stabilnosci i dobrobytu mieszkancéw calego kontynentu.

®  Powrdt do waluty narodowej spowodowalby powrdt do polityki narodowe;.
To natomiast mogloby doprowadzi¢ do poluzowania postanowien traktatow
wspolnotowych i przeniesienia kompetencji w nich zawartych z powrotem na
poziom narodowy. Ograniczytoby to znaczenie Niemiec i Europy w $wiecie.

® 7 perspektywy swiatowej wynika jasno, ze ze wzgledu na dynamike sytuacji mie-
dzynarodowej, wyzwania globalne i stabg perspektywe demograficzng w Europie,
kazde pojedyncze panstwo europejskie - w tym Niemcy - odgrywaja podrzedna
role na arenie §wiatowej. Ochrona i promocja wartosci, zasad oraz interesow
krajow europejskich jest zatem mozliwa do spetnienia jedynie wspolnymi sitami
w ramach wspdlnie rozwijanej i prowadzonej strategii dziatania.

Twierdzenie 6

PRZEZWYCII@ZENIA KRYZYSU EUROPEJSKIEGO NIE WIDAC. OBECNIE ZAJMUJEMY SIE
OBJAWAMI, NIE DOTYKAJAC PRZYCZYN

Kontrargumenty:

®  Kryzys uswiadomit wszystkim, ze mankamenty konstrukeji Unii Gospodarczej
i Walutowej wprowadzajg destabilizacj¢ w strefie euro. Przede wszystkim doty-
czy to braku sankcji w przypadku zaniedban w polityce budzetowej oraz braku
odpowiedniej koordynacji gospodarczo-politycznej. Polityczno-gospodarczym
wnioskiem z tej sytuacji nie powinno by¢ postulowanie powrotu do marki nie-
mieckiej, gdyz skutki uboczne natury politycznej, jak i ekonomicznej, takiego
kroku bytyby ogromne (poréwnaj kontrargumenty do twierdzen 1.1 5.). Nalezy
wyeliminowac¢ bledy przesziosci oraz znalez¢ lepsza, bo obwarowang obligato-
ryjnymi dla wszystkich krajow cztonkowskich zasadami, kulture stabilnosci.

®  Kraje cztonkowskie podjety wiele wysitku i z determinacjg pracuja od 2010 roku,
aby wyeliminowac¢ bledy strukturalne i stabosci europejskiego systemu. Wiele
mechanizméw na szczeblu europejskim jest wprowadzanych réwnoczesnie z
reformami w poszczegdlnych krajach czlonkowskich. Redukcja dlugu publicz-
nego, reformy strukturalne, pobudzanie wzrostu gospodarczego, reformy rynku
pracy, poprawienie koordynacji polityki gospodarczej i finansowej, jak réwniez
transparentne, demokratyczne procesy w instytucjach Unii Europejskiej - sta-
nowig oczywiste przyklady narzedzi do walki z kryzysem. Jesli tylko wszystkie
kraje dokonajg postepu w wyzej wspomnianych dziedzinach, Europa wyjdzie
z kryzysu silniejsza.

®  [stotnymi mechanizmami do przezwyciezenia kryzysu na szczeblu Unii Euro-
pejskiej sa:

0 Strategia ,,Europa 2020”, na rzecz zrownowazonego rozwoju sprzyjajace-
go wlaczeniu spotecznemu w Unii Europejskiej

0 ,,Europejski semestr”, majacy na celu poprawe koordynacji polityk bu-
dzetowych i strukturalnych krajow czlonkowskich,

O Pakt ,,Euro-Plus”, majacy na celu koordynacje, jak réwniez wspieranie
konkurencyjnosci i zatrudnienia wewnatrz Unii Europejskiej,

0 Europejski “sze$ciopak” i pakt fiskalny, majace na celu lepsze umocowa-
nie Paktu Stabilnosci i Wzrostu
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0 Strategia Wzrostu Unii Europejskiej, majaca na celu ozywienie gospodar-
cze i walke z bezrobociem,

O Europejski nadzdér bankowy, majacy na celu ostrzeganie przed niebez-
piecznymi faczeniami dtugéw i zapobieganie kryzysom w sektorze ban-
kowym,

O Funkcjonujacy mechanizm zapobiegania kryzysowego ESM, w przypad-
ku gdyby poszczegélnym panstwom czlonkowskim grozito widmo ban-
kructwa,

[ Lepsze regulacje sektora bankowego, ktére wzmacniaja odpowiedzial-
no$¢ podmiotéw sektora finansowego i chronig w ten sposéb panstwa
przed koniecznoscig ratowania bankdow.

Twierdzenie 7

OSZCZEDNOSCI SAME NIE SPOWODUJA OZYWIENIA GOSPODARCZEGO, POTRZEBUJE-
MY EKSPANSYWNEJ POLITYKI GOSPODARCZE]

Kontrargumenty:

B “Oszczedzanie” zasadniczo ma na celu przede wszystkim przeprowadzenie re-
form strukturalnych dla poprawy konkurencyjnosci. Do pakietu reform struktu-
ralnych nalezg przykladowo: reformy systemu zabezpieczen spotecznych, rynku
pracy, systemu podatkowego, ksztalcenia zawodowego. Oszczgdzanie odnosi si¢
réwniez w duzej mierze do konsolidacji finanséw publicznych, gdzie wydatki
s3 redukowane, a wplywy z podatkow wzrastajg. Powyzsze wplywa na poprawe
mozliwosci obstugi dlugu panstwa, co pozwala kazdemu krajowi na samodzielne
finansowanie na rynkach kapitalowych. Kraje takie jak Litwa, Lotwa, Estonia
udowodnily juz, ze polaczenie polityki oszczedzania z reformami struktural-
nymi oplaca sie. Obecnie Lotwa jest krajem o najwyzszym wskazniku wzrostu
gospodarczego Unii Europejskiej. Réwniez Wtochy i Hiszpania mogty, mimo
zlej sytuacji gospodarczej, dalej refinansowa¢ swoje wydatki na rynkach kapita-
fowych.

B Jedynie gdy wprowadzane sa w poszczegélnych krajach reformy strukturalne,
krotkookresowa pomoc z puli 120 miliardéw euro moze przynies¢ pozadane
efekty. W innym przypadku otrzymane $rodki zostang zmarnotrawione i moga
w konsekwencji doprowadzi¢ do wzrostu bezrobocia i wyzszej inflacji.

®  Trwale stymulowanie gospodarki byto jednym z czynnikéw, ktére doprowadzity
do obecnej sytuacji. Programy stymulujace gospodarke prowadza do wzrostu
inflacji i powiekszaja w ten sposdb réznice w konkurencyjnosci pomiedzy kraja-
mi cztonkowskimi, nie wspominajac o tym, ze sg bardzo kosztowne. Lekiem na
obecng sytuacje nie moze by¢ wiec powtarzanie bledow przesziosci.
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Twierdzenie 8

POTRZEBUJEMY WIECE] SOLIDARNOSCI W STREFIE EURO, MIEDZY INNYMI POPRZEZ
EMITOWANIE EUROOBLIGAC]I

Kontrargumenty:

Wspodtodpowiedzialnos¢ za zaciggniete dfugi ma jedynie sens wtedy, gdy wspol-
nie prowadzona jest polityka gospodarcza i budzetowa. Dlatego tez powinno to
nastgpi¢ na samym koncu procesu integracji europejskiej. Wezesniejsza emisja
euroobligacji pogrzebalaby ide¢ samoodpowiedzialnosci i potrzebe prowadze-
nia polityki oszczedzania.

Niejasnym jest rowniez, jak rynki finansowe wycenilyby euroobligacje, gdyby
doszlo obecnie do ich emisji. Oprocentowanie mogtoby okazac sie zbyt wysokie
i w konsekwencji koszty obstugi zadluzenia bytyby w przypadku Niemiec wyz-
sze niz s obecnie.

Twierdzenie 9

EUROPEJSKI BANK CENTRALNY STAE SIE ZRODLEM FINANSOWANIA PANSTW

Kontrargumenty:

Europejski Bank Centralny wykupujac dlugi panstw na dotad niespotykana ska-
le, stworzyl nowe ryzyko dla systemu. Jednakze kroki te poczynione byty w wa-
runkach, gdy Zadne inne europejskie instytucje nie byly, i nadal nie s3, w stanie
zareagowa¢ odpowiednimi $rodkami kapitalowymi. To stanowi o wyjatkowosci
tej sytuacji.

Jednakze konieczne jest, aby EBC i Unia Europejska w miare przezwyci¢zania

kryzysu gospodarczego uznala te¢ sytuacje za wyjatkowa i powrécita do wlasci-
wych zasad polityki monetarnej, niezaleznej od polityki fiskalne;.
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WNIOSKI DLA ZARZADZANIA KRYZYSEM GOSPODARCZYM

Zyczenie, aby poszczegdlne kraje opuscily strefe euro jest tak samo zasadne, jak
obecne dzialania antykryzysowe zmierzajace do zatrzymania wszystkich krajow w
strefie euro. Jednakze scenariusz opuszczenia strefy euro wiaze si¢ z wyraznie wyz-
szymi kosztami politycznymi, ekonomicznymi oraz z materializacjg ryzyk, czego w
obecnej sytuacji gospodarczej nie daloby si¢ obronic.

Dlatego tez polityka prowadzona przez niemiecki Rzad Federalny jest celowa. Jest
pragmatycznym wyborem drogi srodka, zapewniajac z jednej strony utrzymanie
plynnosci finansowej, aby zapobiec efektowi domina dla zjawisk kryzysowych, oraz
z drugiej strony wspiera¢ przeprowadzenie reform strukturalnych w poszczegdl-
nych krajach.

Jednoczes$nie eliminowane sa wszelkie mankamenty i niedociagniecia w konstrukcji
systemu na szczeblu europejskim.

PERSPEKTYWA NA PRZYSZEOSC

Aby zapobiec wystepowaniu w przyszlosci kryzyséw, wspoélnota strefy euro musi
przeistoczy¢ si¢ w ,,realng Uni¢ Gospodarcza i Walutowg” W grudniu 2012 roku
Przewodniczacy Rady Europejskiej Herman Van Rompuy przedstawil plan dalsze-
go dziatania. Plan przewiduje, obok wspdlnotowego nadzoru nad systemami ban-
kowymi i centralnego mechanizmu upadlo$ciowego dla bankéw znajdujacych
sie w kryzysie, rowniez bardziej zdecydowane srodki ingerencji w polityke fiskalna
poszczegdlnych panstw. Do czasu szczytu Unii Europejskiej w czerwcu kraje czlon-
kowskie Unii Europejskiej beda pracowaty nad konkretnymi rozwigzaniami.

Ttumaczenie: Marcin Kaczmarczyk
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