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Pierwszy pakiet pomocy finansowej dla Grecji z 2010 r. nie przynidst pozytywnego
rezultatu. Zdaniem prezesa IS, Pawta Szatamachy, dtug Grecji nalezy zredukowa¢, a
kraj ten powinien méc powréci¢ do drachmy.

Podstawowe przyczyny sytuacji greckiej to brak dyscypliny finanséw publicznych
oraz, co istotne w diuzszej perspektywie, przyjecie Euro, ktére spowodowato
obnizenie konkurencyjnosci greckiej gospodarki, zwtaszcza eksportu. Te dwa
czynniki wzmacniajg sie nawzajem, zachodzi swoiste negatywne sprzezenie
zwrotne.

Kilka podstawowych danych za okres od przyjecia Euro 1 stycznia 2002 roku,
wyglada nastepujaco.
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Deficyt handlowy kraju jest wiec stanem trwatym, Grecja eksportuje trzy razy mniej
niz sprzedaje za granice.
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Pozostaw to pole puste, jedli jeste$ cztowiekiem: [ ]

Dane o produkcji przemystowej pozwalajg wyjasni¢, dlaczego tak sie dzieje:
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Grecja systematycznie traci tradycyjng baze przemystowq. Z wykresu wynika, ze od
przyjecia Euro do poczatku kryzysu w 2008 niewielkie wzrosty produkcji
przemystowej miaty charakter krétkotrwaty i byty natychmiast niwelowane przez

Materiat pobrany ze strony Instytutu Sobieskiego, sobieski.org.pl, autor: Pawet
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spadki w kolejnych okresach, zas$ od roku 2008 produkcja stale maleje. Konsumenci
skierowali sie na importowane dobra wyzszej jakosci, kupowane zwtaszcza w
krajach ,twardego rdzenia”, za$ eksport grecki nie jest konkurencyjny pod
wzgledem ceny jak i jakosci. Przystepujac do Euro, Grecja wyzbyta sie jednego z
mechanizmdw, do ktérego czesto odwotywata sie w poprzednich dekadach, czyli
ostabiania drachmy. Dewaluacja wtasnej waluty jest narzedziem stabych
gospodarek, i dziata w sredniookresowej perspektywie, ale jezeli kraj nie posiada
innych zasobdw (kapitaty, kultura techniczna), to nie nalezy sie go wyzbywac.

Stwierdzitem powyzej, ze brak dyscypliny finansowej i przyjecie Euro to dwa
czynniki, ktére sie nawzajem wzmacniaja. To twierdzenie wydac¢ sie moze
kontrowersyjne, skoro Euro traktowane byto jako gwarant polityki gospodarczej
wysokiej jakosci - odpowiedzialnego rzadzenia krajem. Jednak niskie stopy
procentowe z lat 2002-2006 (dziesiecioletnie obligacje rzadu greckiego byty
oprocentowane w wysokosci 4%, czyli na poziomie dtugu RFN) pozwolity Grecji na
korzystanie z renomy gospodarek ekonomicznego centrum Europy i nieograniczone
zadtuzanie, zwiekszone wydatki i generalnie stabg Sciggalnos¢ danin publicznych. Z
drugiej strony, podobne zachowanie wystgpito u obywateli - niskie oprocentowanie
kredytu konsumenckiego wzmocnito kulture , karty kredytowej”.

W marcu 2010 kraje Unii Europejskiej uzgodnity przyjecie Europejskiego
mechanizmu stabilizacyjnego. Czes$¢ przeznaczona dla Grecji wynosita 110 mld
Euro, z czego Grecja otrzymata juz w maju 2010 14,5 mld Euro, zas w catym roku
2010 - 50 mld. Gospodarka kurczyta sie nadal - w 2009 PKB spadt o0 2%, w 2010 o
kolejne 4,8%. W 2011 prognozowany spadek to kolejne 3-4 %. Spadek PKB oznacza
malejgce wptywy podatkowe i pogtebiajgca sie niezdolnos¢ do obstugi zadtuzenia.

W trakcie uzgodnien jest drugi pakiet pomocy dla Grecji przewidujgcy m.in.
wyszukang konstrukcje finansowa, majgcg na celu zabezpieczy¢ pozycje bankow
posiadajgcych greckie obligacje. Polityka europejska stata sie bowiem zaktadnikiem
ekspozycji instytucji finansowych w tym kraju, zwtaszcza francuskich i niemieckich.
Wedtug danych Banku Rozliczen Miedzynarodowych, pod koniec 2010 roku, banki
francuskie zainwestowaty 56 mld USD w grecki dtug (rzadowy i prywatny), zas
niemieckie 33 mld USD.

Konstrukcja (bedaca w trakcie uzgodnien) w uproszeniu polega na tym, ze czesc¢
wptywow emisji nowych obligacji obejmowanych przez instytucje prywatne, nie
pozostawataby w dyspozycji rzagdu greckiego, ale przekazywana byta
wyspecjalizowanej spoétce inwestycyjnej, emitujgcej papiery wartosSciowe
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gwarantujgce sptate bazowych obligacji. Czyli zadtuzenie Grecji w ,ksiegach”
wynositoby przyktadowo 100 jednostek, ale kraj ten dysponowatby jedynie 80 na
wyptate wynagrodzen, faktur za zakupy itd.

W europejskiej prasie gospodarczej rysuje sie od kilku tygodni silny nurt opinii,
(reprezentowany m.in. przez Economist, Eurointelligence, Telegraph, Financial
Times) wedtug ktérego rozsgdnym rozwigzaniem dla Grecji jest restrukturyzacja
dtugu - czyli umorzenie jego znacznej czesci. Pierwsze gtosy tego rodzaju pojawity
sie juz rok temu. Scenariusz zyskuje na popularnosci - opowiedziat sie za nim byty
niemiecki minister finanséw Peer Steinbrueck. Niemniej scenariusz ten nie jest
podejmowany ze wzgledu na niskg jakos¢ przywddztwa politycznego Europy, strach
przed decyzjami i przyjetg przez grupy rzgdzace strategie zaprzeczania. Ta ostatnia
oznacza, ze jesli przyjeta polityka nie dziata, to nalezy sie jej trzymac.

Ta linia uosabiana jest przez politykédw kalibru kanclerz Angeli Merkel,
przewodniczgcego Komisji Jose Barroso, przewodniczgcego Parlamentu Jerzego
Buzka, przewodniczgcego Rady Hermana van Rompuy. To tyrania status quo, ktéra
prowadzi Europe do nieefektywnych, zachowawczych rozwigzan, oznaczajgcych
brniecie w kryzys. Ryzykujgc zarzut popadania w retoryke, stwierdzi¢ mozna, ze
wynika ona z wezta gordyjskiego jakim staty sie obecne relacje gospodarcze i
polityczne w Europie.

Kilka podstawowych splotéw wezta to:

e ambitny projekt polityczny jakim jest Euro i zaangazowanie elit decyzyjnych w
jego realizacje

 interesy instytucji finansowych zaangazowanych w finansowanie dtugu Grecji
oraz innych krajéw potudnia Europy

* interesy przemystu krajéw twardego rdzenia, zainteresowanych utrzymaniem
rynku zbytu, czemu sprzyja euro

» sprzeciw obywateli wobec oszczednosci lub wobec kolejnych pakietow pomocy

* podwdjna legitymizacja rzgddéw krajéw cztonkowskich, opierajgca sie na
wyborze demokratycznym, ale takze na wspétpracy (czasem spolegliwosci) z
miedzynarodowymi instytucjami finansowymi, Komisjg Europejskg i
najsilniejszymi krajami UE.

Powyzsze czynniki powodujg, ze kontynuowana jest Sciezka na ktérg sktadajg sie
pakiety oszczednosSciowe, wymuszona prywatyzacja i kolejne transze finansowania,
obudowane zapewnieniami przywigzania do Euro i zaprzeczeniami co do redukcji
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dtugu. Gdyby szukac racjonalnego jadra tej polityki, to bytoby nim oczekiwanie, ze
pakiety pomocowe przywréca zaufanie do zadtuzonych rzgdéw, ktére zyskajg czas
na dostosowawcze reformy, a wyciggnieta reka Europy (czyli nowe kredyty)
przekonajg obywateli, ze warto zaciska¢ pasa. Jednak spézZnione i drastyczne
pakiety oszczednosciowe pogtebiajg recesje - gospodarka szuka coraz nizej punktu
rownowagi, a panstwo imploduje.

Istnieje takze scenariusz ostrzejszy, reprezentowany przez czes¢ twardych
federalistéw, ktérego przyktadem jest wypowiedZz Jeana Claude - Junckera
~niepodlegtos¢ Grecji zostanie ograniczona”. Stawiam hipoteze, ze nie wierzg oni w
skutecznos¢ pakietéw pomocowych, ale oczekujg ze kryzys i kolejne supty wezta
gordyjskiego wymuszg silng unie polityczng i centralizacje polityki gospodarczej i
finansowej. Hipoteza ta zostanie poddana weryfikacji przez fakty, zauwazmy
pierwszy z nich - podwyzke stép procentowych przez ECB 7 lipca 2011, czyli
konkretny krok wymierzony w interesy krajéw peryferyjnych.

Alternatywa powinna obejmowac¢ umorzenie znaczacej czesci dtugu Grecji, do
poziomu pozwalajgcego na jego obstuge, czyli 60% PKB. Oznaczatoby to umorzenie
ok 200 mld Euro dtugdéw i nieuniknione straty kredytodawcéw. Decydenci
europejscy nie sg sktonni przystac na to rozwigzanie, nie tylko ze wzgledu na to, ze
brakuje im kompetencji aby rozsuptaé powyzszy wezet, ale takze ze wzgledu na
kolejny wazki argument: ryzyko precedensu. Staneliby bowiem jednoczes$nie wobec
podobnych oczekiwan ze strony Irlandii i Portugalii, a by¢ moze Belgii, Hiszpanii i
Wtoch.

Opowiadatem sie takze za otwarciem Grecji mozliwosci powrotu do drachmy.
Wtasna waluta na pewno ulegtaby skokowej dewaluacji, co obnizytoby import
konsumpcyjny w Grecji i pobudzito eksport. Tania waluta to takze bonus dla
turystyki, ktéra stanowi 15% PKB Grecji. Kontrargumentem jest oprocentowanie
jakiego zazadatyby rynki finansowe od nowo emitowanego dtugu. Ale i tak obecnie
oprocentowanie siega 18%, a po zmniejszeniu ciezaru dtugu rynki ocenityby wyzej
prawdopodobienstwo sptaty dtugu przez oddtuzony kraj. Z drugiej strony, Grecja nie
ma tradycji stabilnego zarzgdzania wtasng walutg, w poprzednich kilku dekadach
inflacja siegata czasem 20% rocznie. Mozna przypuszczad, ze pierwsza dewaluacja
(zwigzana z pierwszg emisjg nowego-starego pienigdza) nie bytaby ostatnig, ze
wtadze chetnie odwotywatyby sie do tego narzedzia. Stad dodaje obecnie
zastrzezenie - ewentualny powrét do drachmy powinien by¢ potgczony z
wprowadzeniem stabilnego rezimu prawnego dla banku centralnego.
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Na koniec poboczna konkluzja. Istniejg ludzie, ktérzy fragmentaryczne wydarzenia
interpretujg w swietle ,filozofii dziejéw”, szukajgc logiki w chaosie historii. Grecja
wzmachnia takie podejscie - kraj ktéry stworzyt znaczng czesd¢ istoty europejskosci,
dzi$ ostabia projekt jednej scentralizowanej Europy.
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