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Tomasz Bielecki / Koronakryzys.
Nadzieja w budzecie UE?



Unia ma juz awaryjny pakiet
pomocowy na koronakryzys.

Ale bedzie wkrotce potrzebowac
wielkich inwestycji, by wyjsc

na prostg jako wspolny rynek,
ktory nadal bedzie w miare spojny
spotecznie | gospodarczo.

Koronakryzys wepchngt europejskg gospodarke w czesciowg ,,hiber-
nacje”, ktorej skutkiem wedle kwietniowych prognoz Miedzynarodowego
Funduszy Walutowego ma by¢ w tym roku skurczenie sie gospodarki Nie-
miec o 7 proc. PKB, Francji o 7,2 proc. PKB, Wtoch 0 9,1 proc. PKB, Hiszpa-
nii o 8 proc. PKB, a z kolei Polski o 4,6 proc. PKB. Ekonomiczne uderzenie
w kraje unijnego Potudnia jest mocniejsze wskutek zaréwno dotkliwszego
przebiegu zarazy, jak i struktury gospodarczej, ktéra m.in. z racji duzej roli
turystyki moze tez spowalnia¢ ozywienie po minieciu zarazy. Te ,,asyme-
tryczne” skutki koronakryzysu zaognity zastarzate urazy i nieufno$¢ miedzy
unijnym Potudniem oraz Péinocq jeszcze po czasach kryzysu zadtuzenio-
wego w eurostrefie. Pomimo to krajom Unii udato sie na poczgtku kwietnia
wypracowac dorazny pakiet pomocowy. I w zasadzie zgodzily sie, ze wkrét-
ce potrzeba bedzie wiecej funduszy, ale r6znig sie co do sposobu oraz skali
wewnatrzunijnej redystrybucji na odbudowe gospodarczg.
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Bank centralny na ratunek

Dotychczas gtéwny ciezar dziatan antykryzysowych w UE niesie Euro-
pejski Bank Centralny, ktéry w potowie marca zdecydowat o rozpoczeciu
nadzwyczajnego skupu aktywéw (w tym obligacji krajow eurostrefy) o war-
tosci 750 mld euro do konca tego roku. Tak $miate posuniecie w polityce
monetarnej pozwala m.in. Wtochom na zadtuzanie sie i obstuge dtugu po
rozsgadnych kosztach, czyli na korzystanie z kryzysowego zawieszenia przez
UE jej zwyklych wymogéw dyscypliny budzetowej. Taka decyzja banku
centralnego uchodzitaby przed zaledwie dekadg za herezje zwlaszcza na
unijnej P6inocy, ale tym razem dziatania EBC zyskaty oficjalne wsparcie
jednego z niedawnych (zdalnych) szczytow UE.

Ponadto eurostrefa uzgodnita, ze kraje unii walutowej bedg mogty za-
ciggad tanie pozyczki pomocowe z funduszu pomocowego ESM (do wyso-
kosci 2 proc. PKB) na cele zwigzane ze zdrowiem publicznym. £.3czny limit
tych pozyczek to 240 mld euro, ale zapewne bedzie wykorzystane znacznie
mniej, bo po takg linie kredytowg nie bedg musiaty siega¢ np. Niemcy. Dla
Rzymu to mozliwo$¢ taniego zadtuzenia sie na ok. 34 mld euro. Ale cho¢
Wtochy (wspieranie m.in. przez Madryt i Paryz) po ostrym starciu z Ho-
landig uzyskaty zwolnienie kredytéw pomocowych na zdrowie od dodat-
kowych warunkéw (np. powigzania kredytu z listg wymaganych reform), to
rzad Giuseppe Conte na razie nie pali sie do zadtuzania w ESM. Ten fun-
dusz ratunkowy wywotuje we Wtoszech politycznie toksyczne skojarzenia
z ,dyktatem narzucanym” niegdys$ m.in. Grecji w zamian za pomoc.

Unia juz uzgodnita wzmocnienie mocy kredytowej Europejskiego Ban-
ku Inwestycyjnego, co powinno wygenerowac do 200 mld euro wsparcia
dla matych i srednich przedsiebiorstw w catej UE. A takze zaakceptowano
wart do 100 mld euro program tanich pozyczek SURE na rzecz krajowych
systemOw utrzymania zatrudnienia na wzor niemieckiego Kurzarbeit (pu-
bliczne pienigdze na wsparcie ptac pracownikow w okresie przestojéw).
Pienigdze na SURE majg by¢ pozyczane przez UE na rynkach finansowych
pod gwarancje ze strony panstw cztonkowskich, co jest nowym - wprawdzie
jednorazowo na potrzeby koronakryzysowe —uwspolnieniem ryzyka finan-
sowego miedzy krajami Unii. Zwlaszcza skrojenie SURE na potrzeby catej
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UE, a nie tylko eurostrefy to sygnat — na razie i tylko do pewnego stopnia
- lagodzgcy obawy wtadz Polski, ze wylgduje na drugim albo trzecim planie
w antykryzysowych planach Unii.

Balansowanie miedzy dlugiem i wzrostem

Koronakryzys oznacza potrzebe dodatkowych pieniedzy na doraZzng
walke z pandemig (na polu sanitarnym), na wsparcie ptynnosci finansowej
dla firm, wsparcie na rzecz utrzymania miejsc pracy (i na zasitki) oraz na
pobudzanie odbudowy gospodarczej po wstrzgsie wywotanym przez zaraze.
Tymczasem pakiet uzgodniony teraz w Unii (gtdéwnie tanie pozyczki) nie
catkowicie rozwigzuje dylemat niektérych krajow zadtuzonych juz moc-
no przed pandemig (z Wtochami na czele). Z obawy przed zbyt poteznym
zwiekszaniem dtugu publicznego moze pojawic sie ryzyko, ze wydadzg zbyt
mato na ozywianie gospodarki (zwtaszcza w poréwnaniu z mniej zadtuzo-
nymi krajami eurostrefy i Unii) w najblizszych kilkudziesieciu miesigcach.
Albo jednak wydadzg dostateczne duzo, ale w rezultacie pojawi sie ryzyko,
ze inwestorzy z rynkéw finansowych nabiorg watpliwosci co do sptacalno-
Sci ich dtugdw, a co najmniej wywindujg koszt obstugi dtugu.

Oba warianty (za mate wydatki lub za duze koszty dtugu) bytyby ciosem
w szanse powrotu do przyzwoitego wzrostu gospodarczego, a tym samym
zwiekszytyby zréznicowanie gospodarcze miedzy krajami UE, a zwtaszcza
miedzy cztonkami eurostrefy. Przy wspolnej walucie bytoby to szczegblnie
niebezpiecznie ekonomicznie, spotecznie (grozba nowego austerity), ale
rowniez politycznie. Che¢ unikniecia takiego ryzyka stuzy za gtdwne uza-
sadnienie dla postulatéw jakiejs formy transferéw finansowych w ramach
eutrostrefy albo nawet catej Unii (co najmniej w formie uwspdlniania czesci
ryzyka finansowego), by utatwi¢ w miare spdjne czy tez r6wnomierne wy-
chodzenie z zapas$ci. Takim transferem finansowym mogtaby by¢ wspélna
emisja euroobligacji (we Wtoszech to forma uznawana za optymalng, ale
Poinoc boi sie, ze nawet jednorazowe ,,koronaobligacje” bytyby preceden-
sem dla dalszego, podatnego na naduzycia uwspolniania nowych dlugéw, na
co nie sg gotowi wyborcy), wspolnie gwarantowany fundusz odbudowy po
koronakryzysie (wart np. okoto 400 mld euro) i/lub sprawdzone narzedzie
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unijnych transferéw, czyli budzet UE - pelna siedmiolatka (2021-27) albo
dorazny budzet 2021-22, w ktérym m.in. trudno wyobrazi¢ sobie utrzyma-
nie Wtoch w roli ptatnika netto.

Jak wzmocni¢ budzet UE

Uczynienie z budzetu UE kluczowego narzedzia w odbudowie wyma-
gataby powaznego zwiekszenia jego mocy inwestycyjnych w najblizszych
dwéch-trzech latach poprzez — to technicznie najprostszy ale politycznie
najtrudniejszy sposob — zwiekszenie sktadek od poszczegdlnych krajow
Unii, przesuniecia pieniedzy w ramach obecnego projektu, zwiekszenie
roli instrumentow zwrotnych (jako dodatkowych wobec grantow), a takze
zapozyczanie sie przez Komisje Europejskg na rynkach finansowych pod
gwarancje budzetu UE. To tez oznaczatoby uwspdélnienie ryzyka finanso-
wego w Unii. Ale z drugiej strony zwykte reguty budzetu UE datyby Brukseli
sporg kontrole nad sposobem wydawania pieniedzy w krajach Unii (takiej
nie byloby przy euroobligacjach), co pomagataby w powigzaniu odbudo-
wy po koronakryzysie z unijnymi priorytetami m.in. co do Zielonego Ladu.
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