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Kryzys strefy euro i nowe wyzwania dla demokracji
i praw podstawowych w Unii Europejskiej

1. Ideologiczne i naukowe cechy architektury strefy euro

Jednym z najwazniejszych powodéw dysfunkcyjnego dzialania strefy euro
s3 jej neoliberalne korzenie, z ktérymi wigzalo si¢ przekonanie, ze makro-
ekonomia jako nauka odnalazla wreszcie swojego $wietego Graala i juz osta-
tecznie odkryta zasady zdrowej ekonomii. Zapewnial o tym m.in. profesor
Uniwersytetu w Chicago i laureat Nagrody Nobla R. Lucas Jr., ktéry w 2003 r.
stwierdzil na famach ,,American Economic Review”: ,,Makroekonomia rozu-
miana w oryginalnym znaczeniu zwycig¢zyla: jej centralny problem polegajacy
na powstrzymywaniu depresji zostal rozwigzany i w rzeczywisto$ci rozwigzany
na wiele dekad”?. Wspdlnym mianownikiem nowej polityki gospodarczej,
nazywanej czesto teorig neoklasyczng lub ekonomia podazy, bylo dazenie
do maksymalnej dyscypliny fiskalnej, polegajacej na traktowaniu zréwnowa-
zonego budzetu jako oznaki gospodarczego zdrowia, nadto na maksymalne;
dyscyplinie monetarnej. Mialo to zosta¢ zrealizowane przez uniezaleznienie
od wplywéw politycznych bankéw centralnych, prywatyzacje gospodarki
i sektora publicznego, co z kolei powinno bylo si¢ przelozy¢ na wzrost kon-
kurencyjnosci i produktywnosci.

Obecnos¢ panstwa w gospodarce uznano za problem. Prywatyzacje, de-
regulacje i wolny rynek za rozwiazanie. Zatozono, Ze zgodnie z teorig opty-
malnych obszaréw walutowych kraje nalezace do strefy euro sg wystarczajaco
zintegrowane, zeby ograniczy¢ nadzér i koordynacje gospodarczg do mini-
mum. Jeden z wiceprezeséw Europejskiego Banku Centralnego (EBC) ulomna
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konstrukeje strefy euro przypisat w 2013 r. ,ograniczeniom klimatu intelek-
tualnego” momentu poczgcia wspdlnej waluty. W oficjalnym wystgpieniu
V. Constancio przyznal, ze: ,,Czgscig problemu jest to, ze podejscie przyjete
w odniesieniu do finansowej integracji i aktywnosci bankowej odzwierciedlato
dwie cechy myslenia dominujgcego wtedy w ekonomii. Po pierwsze, ze sektor
prywatny jest w zasadzie stabilny i samoregulujacy, ztozony z w pelni racjo-
nalnych aktoréw zawsze optymalizujacych sie w czasie z wiedza i przysztymi
rozktadami nieskonczonych ekonomicznych zwrotéw i zmiennych. W takim
$wiecie zadne bankructwa nie byly uznawane ani zadne banki mozliwe. Tylko
sektor publiczny mogl kreowac niestabilnosci - i dlatego wydawalo sie, ze Pakt
Stabilnosci i Wzrostu bedzie wystarczajacy dla zapewnienia réwnowagi”>.
Innymi stowy, kierowano si¢ dogmatem nieomylnosci rynku i obawa przed
interwencja panstwa. U podstaw instytucjonalnej konstrukgji strefy euro
legly teoria racjonalnych oczekiwan i hipoteza efektywnych rynkéw. Pierwsza
zostala ucielesniona w modelu EBC, ktéry odzwierciedlat filozofie ordolibe-
ralnego Bundesbanku. Opierala si¢ ona na przekonaniu, ze najwazniejsza dla
zabezpieczenia wzrostu gospodarczego jest stabilno$¢ monetarna (to zreszta
zasada zapisana w niemieckiej konstytucji) - stad wyjecie polityki monetarnej
spod politycznych wplywoéw i podporzadkowanie jej nadrzgdnemu celowi,
jakim byla niska inflacja, nawet jesli mialaby zosta¢ osiggnieta kosztem wzro-
stu gospodarczego i wysokiego bezrobocia. Hipoteza efektywnych rynkow
lezata u podstaw filozofii regulacji gospodarczej w strefie euro. Ograniczenie
jej wylacznie do finanséw publicznych stalo za wprowadzeniem Paktu Sta-
bilnosci i Wzrostu. Europejscy decydenci uznali, ze zZrédlem nieréwnowagi
mogly by¢ wylacznie nieodpowiedzialne decyzje polityczne, przektadajace
sie na deficyty budzetowe i poglebiajacy si¢ dtug publiczny poszczegdlnych
panstw cztonkowskich®. Stad przyjete zupelnie arbitralnie warto$ci krytyczne:
3% dla deficytu budzetowego i 60% dla dlugu publicznego. Prézno szukac dla
nich racjonalnych uzasadnien czy empirycznych podstaw. Wytlumaczeniem
pozostaje diagnoza Constancio o tym, ze decydowaly tutaj ,,cechy myslenia
dominujacego wtedy w ekonomii”. Nalezy przypomniec, ze architektura strefy
euro wykuwala si¢ w pdznych latach osiemdziesiatych i dziewigcdziesigtych
XX w., kiedy dominacja monetarystycznego paradygmatu w ekonomii oparta
byta na najbardziej skutecznej odpowiedzi wobec dekady inflacji i stagflacji
w zachodnich gospodarkach?®.

3 V.Constancio, The European Crisis and the Role of the Financial System, mowa
wygloszona na konferencji ,,The Crisis in the Euro Area’, Ateny, 23 maja 2013 ., https://
www.ecb.europa.eu/press/key/date/2013/html/sp130523_1.en.html (dostep: 11.06.2022).

4 D.Gros, Wrestling with Maastricht in France, Germany and Italy. The Role of the
Intellectual Framework [w:] The Value of Money: Controversial Economic Cultures in Europe:
Italy and Germany, C. Liermann Traniello et al. (ed.), Loveno di Menaggio 2021, s. 155-162.

5 A.Sapir, The Turbulent Period around the Time of Maastricht [w:] The Value of
Money..., s.163-170; M. Galent, Kryzys systemowy strefy euro w cieniu traktatu z Ma-
astricht i traktatu z Lizbony, ,Politeja” 2018, nr 3 (54), s. 195-201.
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2. Nieprzewidziane nieréwnowagi i asymetrie

Analiza kondycji finanséw publicznych sprzed kryzysu pokazuje jednak,
ze te zalozenia byly niedoskonale. Dtugi publiczne w czesci krajow nie mialy
nic wspolnego z wybuchem kryzysu, wrecz przeciwnie — niektére kraje ze zna-
komitymi wskaznikami odczuly go najbolesniej. W Hiszpanii dtug publiczny
zmniejszyt sie w latach 1999-2007 z 62,4% PKB do 36,3% PKB, w Irlandii
za$ spadl z 47% PKB do 25% PKB®. Dla poréwnania w tym samym czasie
zadluzenie sektora publicznego Belgii wynosilo 100% PKB. Wysoki diug
miaty Wtlochy, ale z tendencja spadkows, jedynie w Grecji wzrést on nieco
w owym czasie. Wida¢ wigc, ze — poza Grecja — kraje peryferyjne prowadzity
raczej zdyscyplinowang polityke i wypelnialy wymagania zwigzane z porzuce-
niem wlasnej waluty, a wraz z nig suwerennosci monetarnej. Mowiac inaczej,
Hiszpania, Irlandia i Wiochy dotrzymywaly umowy wynikajacej z konstrukeji
strefy euro. Jako kraje ja naruszajace mozna natomiast wskaza¢ Niemcy i Fran-
cje, ktore nie chcialy si¢ podda¢ rygorom wynikajacym z paktu stabilnosci
i wzrostu w latach 2003-2004. Co zatem doprowadzilo pierwsze z tych panstw
na skraj bankructwa? Odpowiedz brzmi: sektor prywatny. W poczatkowych
siedmiu latach funkcjonowania wspélnej waluty jego zadluzenie wzrosto
w Grecji 0 217%, w Irlandii 0 101%, w Hiszpanii o 75,2%, a Portugalii 0 49%.
Nikt nie zorientowal sie, ze tak gwattowny wzrost zadluzenia sektora prywat-
nego moze by¢ niebezpieczny, poniewaz wraz z przyjeciem wspodlnej waluty
doszto do olbrzymiej ekspansji kredytowej instytucji finansowych z krajow
centrum do krajéw peryferyjnych’.

W duzej mierze przyczynito sie do tego spowolnienie konsumpgji i inwe-
stycji w krajach centrum, szczegdlnie w Niemczech. Rzad niemiecki pod przy-
wodztwem G. Schrodera forsowat zbidr reform pod nazwa Agenda 2010, ktére
mialy znacznie odchudzi¢ niemieckie panstwo dobrobytu. W pakiecie znalazty
sie tzw. reformy Hertza, ograniczajace prawa do $wiadczen wynikajacych ze
statusu bezrobotnego, zderegulowano takze kodeks pracy, otwierajac droge

6 V. Constancio,The European Crisis and the Role...
7 Ibidem. Por. réwniez np.: G. Celi, A. Ginzburg, D. Guarascio, A. Simonazzi, Crisis
in the European Monetary Union. A Core-Periphery Perspective, Routledge 2018, s. 98-139;
A. Orphanides, The Euro Areacrisis Five Yearsafter the Original Sin, ,.Credit and Capital
Markets-Kreditund Kapital” 2015, vol. 48 (4), s. 535-565; A. O’Connell, European Crisis:
A New Tale of Center-Periphery Relations in the World of Financial Liberalization/Globali-
zation?, ,,International Journal of Political Economy” 2015, vol. 44 (3), s. 174-195; C. Woll,
The Power of Inaction: Bank Bailouts in Comparison, Ithaca 2014; D. Gros, Macroecono-
mic Imbalances in the Euro Area: Symptom or Cause of the Crisis?, CEPS Policy Briefs.
Centre for European Policy Studies, no. 266, April, https://www.ceps.eu/publications/
macroeconomic-imbalances-euro-area-symptom-or-cause-crisis, (dostep: 9.08.2022);
S.Royo, How Did the Spanish Financial System Survive the First Stage of the Global Crisis?,
»Governance” 2013, vol. 26 (4), s. 631-56; idem, A Ship in Trouble: The Spanish Ban-
king System in the Midst of the Global Financial System Crisis: The Limits of Regulation
[w:] Market-Based Banking, Varieties of Financial Capitalism, 1. Hardie, D. Howarth (eds.),
Oxford 2013; idem, Lessons from the Crisis in Spain, New York 2013.
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dla tzw. niskoptatnych mini i midimiejsc pracy. W sumie w bardzo powazny
sposob ograniczono popyt i konsumpcje wewnetrzna w Niemczech. Efektem
tej jednostronnej polityki gospodarczej byto m.in. uwolnienie olbrzymiej
ilosci kapitatu, ktory, zeby nie leze¢ bezczynnie, natychmiast ruszyt do krajow
peryferyjnych strefy euro®. Widac to bylo gtéwnie na przyktadzie przerostéw
inwestycyjnych w sektorze budowlanym Hiszpanii, Gregji i Irlandii.

Wyolbrzymione apetyty konsumpcyjne na peryferiach sprzyjaly réwniez
gospodarkom krajow centrum. Zadluzajacy si¢ obywatele krajow Potudnia
mogli przez swoje wydatki wspiera¢ wzrost gospodarczy i eksport krajow
Pétnocy. Najwiekszym tego beneficjentem byly Niemcy, ktérych eksport
w strefie euro rdst bardzo dynamicznie®. W 2007 r. niemiecka nadwyzka
w handlu z krajami strefy euro wynosita 100 mld euro'’. Te gwaltowanie
rosngca nadwyzke niemieckiego eksportu przy rownie gwaltownym wzro-
$cie nierdwnosci w spoleczenstwie niemieckim potwierdzit réwniez raport
Migdzynarodowego Funduszu Walutowego z 2019 r., wedlug ktérego ,,staly
wzrost nadwyzki w handlu miedzynarodowym powiazany byl z rosngcymi
nieréwnos$ciami plac, rosnagcymi prywatnymi oszczedno$ciami wsrdd za-
mozniejszych i zmniejszong konsumpcjg wéréd ubozszych”!'. Potwierdza
to rowniez P. Bofinger, byly czlonek niemieckiej ,Rady Medrcow” doradza-
jacej niemieckim wladzom w polityce gospodarczej. Zdaniem Bofingera
w pierwszej dekadzie XXI w. Niemcy prowadzily polityke ograniczania sity
nabywczej swoich obywateli, co w konsekwencji spowodowalo nadmierny
wzrost konkurencyjnosci gospodarki niemieckiej w stosunku do reszty krajow
strefy euro, a szczegélnie do krajow Potudnia. Obnizenie konsumpcji w Niem-
czech spowodowato gwattowny wzrost zyskow sektorze przedsigbiorstw, ktore
z kolei nie byly skfonne do inwestycji produktywnych ze wzgledu na niski
popyt wewnetrzny >,

3. Jedna polityka monetarna dla réznych dynamik gospodarczych

W takiej sytuacji naturalng reakcja byloby podniesie stop procentowych w kra-
jach o duzej konsumpcji, jednak EBC - ze wzgledu na to, ze wyznaczal stopy
dla calej strefy euro — zdecydowal sie na utrzymywanie ich na niskim poziomie,

8 E-J. Meiers, Germany’s Role in the Euro Crisis. Berlin’s Quest for a More Perfect
Monetary Union, New York 2015, s. 20-21.

9 S.Kawalec, E. Pytlarczyk, Paradoks euro. Jak wyjs¢ z putapki wspdlnej waluty?,
Warszawa 2016, s. 182.

10 W.Jacoby, Europe’s New German Problem: The Timing of Politics and the Politics
of Timing [w:] The Future of the Euro, M. Matthijs, M. Blyth (eds.), New York 2015, 5. 207.

11 M.Dao et al., Germany. Selected Issues, International Monetary Fund, Country
Report no. 19/214, Washington, D.C. 2019, s. 3.

12 P.Bofinger, German Wage Moderation and the EZ Crisis, VoxEU, 30 Novem-
ber 2015, https://voxeu.org/article/german-wage-moderation-and-ez-crisis (dostep:
14.06.2022).
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by wspiera¢ gospodarki krajow centrum. Przy braku instrumentéw umozli-
wiajacych schiadzanie goraczki kredytowej jedynym zabezpieczeniem przed
niefrasobliwym udzielaniem pozyczek staly si¢ prywatne banki i instytucje
finansowe. Zgodnie z teorig to one najlepiej wiedzialy, na co udzieli¢ kredytow,
czy te pozyczki majg szanse na splate, jakie jest ryzyko bankructwa i kto po-
niesie jego koszty. Prywatni aktorzy rynku finansowego mieli zachowywac sie
tak, jak zakladano w hipotezie efektywnych rynkow, tzn. dziala¢ w najbardziej
optymalny i racjonalny sposob, tak zeby ograniczy¢ ryzyko do minimum. Za-
ktadano, ze prywatny kapital bedzie przeptywat przeciwcyklicznie i stabilizowat
deficyty i nadwyzki wykreowane przez panstwa. Tak si¢ jednak nie stalo -
prywatny kapital nie wykazal si¢ wyzsza ostroznoscig, tak jakby inwestorzy
zalozyli, ze kraje strefy euro maja gwarancje¢ ochrony przed bankructwem.

Wartos¢ kredytow udzielonych przez instytucje krajow centrum krajom
peryferyjnym wzrosta w ciaggu siedmiu lat ponad pigciokrotnie. Szacuje sie,
ze same banki niemieckie udzielily tylko w Hiszpanii kredytéw na ponad
300 mld euro do 2005 r.'* Ten zwiekszony naptyw kapitatu do krajéw Po-
tudnia miat by¢ uzasadniony wyzszym wzrostem gospodarczym osigganym
dzieki wiekszej produktywnosci uzyskanej z inwestycji pochodzacych z ka-
pitatu z PéInocy. Ttumaczenia te, jak si¢ okazato, byly zupelnie oderwane
od realiéw'*. Kredyty niemieckie w Hiszpanii w 2008 r. wynosily bowiem juz
700 mld euro - dla tak gigantycznego skoku w naplywie kapitatu nie mozna
znalez¢ zadnych racjonalnych przestanek ekonomicznych'®. Jak stwierdzit
wybitny wspdlczesny niemiecki ekonomista H.W. Sinn ,,niemiecki kapital
inwestowal w (...) instrumenty finansowe, ktére byty nic nie warte”. Tak zwane
stupid German money zalaly europejski i swiatowy sektor finansowy. Tylko
w 2010 r. rzad niemiecki musial ratowa¢ swoje banki kwota 280 mld euro,
bo zakupione przez nie papiery warto$ciowe oceniane na AAA z dnia na dzien
osiggnely status $mieciowy'®. Podobnie sytuacja wygladata we wszystkich
innych krajach z rozwinietymi rynkami kapitatowymi. Co gorsza, zdaniem
wielu ekonomistow, ten olbrzymi naptyw kapitatu z krajéw Europy Pétnocne;j
do krajow Europy Poludniowej zamiast przyczyni¢ si¢ do modernizacji go-
spodarek tych ostatnich, wrecz przeciwnie - zastopowat je, bo zalew taniego
pienigdza usunal potrzeb¢ wprowadzania zmian, podnoszenia produktyw-
nosci i konkurencyjnosci'’.

13 A.Newman, The Reluctant Leader: Germany’s Euro Experience and the Long
Shadow of Reunification [w:] The Future of the Euro...,s. 123.

14 J.Hopkin, The Troubled Southern Periphery: The Euro Experience in Italy and
Spain [w:] The Future of the Euro..., s. 166-167.

15 C.Lapavitsas et al., Crisis in the Eurozone, London-New York 2012, s. 100.

16 H.W.Sinn, How to Reduce Germany’s Surplus, https://www.project-syndicate.org/
commentary/reducing-germanys-current-account-surplus-by-hans-werner-sinn-2017
-07 (dostep: 24.04.2022).

17 J. Frenandez-Villaverde et al., Political Credit Cycles: The Case of the Eurozone,
»The Journal of Economic Perspectives” 2013, vol. 27 (3), Summer.
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A zatem to nie sektor publiczny i pafistwowy interwencjonizm doprowa-
dzity do katastrofy, ale zderegulowany sektor prywatnych finanséw, wytaczony
niemal w calosci spod jakiejkolwiek kontroli. Wprowadzane od lat osiem-
dziesiatych XX w. obnizki podatkéw, zmniejszenie realnej sity nabywczej
zarobkow i wiara w doskonalo$¢ niewidzialnej reki rynku zamiast uwolnie-
nia energii, przedsiebiorczosci i wzrostu potrzebnych inwestycji przyniosty
inwestycje w innowacyjne instrumenty finansowe i nieproduktywne zrédla
dochodu, jak budownictwo mieszkaniowe. Hipoteza o racjonalnych rynkach
w tym wypadku pozostala jedynie zalozeniem. Wybuch kryzysu i poczatek
recesji zagrozit systemowym zalamaniem nie tylko krajom peryferii, lecz takze
sektorowi finansowemu krajow centrum. Bankructwo grozito gospodarkom
krajow peryferyjnych i systemowi finansowemu Niemiec i Francji, krajow,
ktore udzielily najwiecej kredytow. Skala zapasci systemowej stala sie zbyt
duza, zeby pozostawi¢ wyjscie z niej wylacznie rynkom.

4. Nowatorski charakter architektury strefy euro

Problem jednak polegal na tym, ze monetarystyczna ortodoksja, jaka legla
o podstaw budowy strefy euro, pozbawiona byla jakichkolwiek narzedzi
ingerencji w procesy gospodarcze na poziomie ponadnarodowym. Ten wy-
jatkowy rys architektury strefy euro, w ktérym nie istnieje zaden podmiot
prowadzacy i nadzorujacy polityke gospodarczg, dostrzec mozna najlepiej
na tle wezesniejszych planéw wprowadzenia wspolnej europejskiej waluty.
Warto tutaj wskaza¢ na kluczowe réznice pomigdzy nimi. Pierwszy taki pro-
jekt zostal zaproponowany w tzw. raporcie Wernera. W 1969 r. na szczycie
europejskim w Hadze powolano grupe wysokiego szczebla, na czele ktorej
stanal premier i minister finanséw Luksemburga P. Werner. Zadaniem grupy
bylo przygotowanie raportu w sprawie mozliwosci dokonczenia budowa-
nia unii gospodarczo-walutowej, ktorej ostatecznym celem miala stac sie
wspoélna waluta. Moment tego przedsiewzigcia nie jest bez znaczenia. Wielu
wspolczesnych ekonomistéw twierdzi, ze rozpoczecie prac nad wspdlna
walutg zostalo niejako wymuszone przez jednostronna i niekonsultowana
decyzje prezydenta Standéw Zjednoczonych o wycofaniu si¢ z powojennego
ukladu regulacji miedzynarodowych zawartego w 1944 r. w Bretton Woods.
Tymczasem R. Nixon zaskoczyl caly $wiat swoim krokiem dopiero w 1971 r.
Tak wiec plany wprowadzenia europejskiej waluty nie pojawily sie¢ jako
wymuszona niejako odpowiedz na spowodowane przez Amerykanéw zala-
manie globalnego tadu gospodarczego. Budowa europejskiej unii walutowej
wynikala z autonomicznej woli krajow wspolnot europejskich, tak samo jak
zasady jej funkcjonowania.

Symptomatyczne, ze pomysty zawarte w raporcie Wernera fundamen-
talnie réznig si¢ od zawartych w traktacie z Maastricht, ktéry potozyt fun-
damenty pod dzisiejsze euro. Roznica ta polega przede wszystkim na tym,
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ze zespol Wernera nie wyobrazal sobie wprowadzenia unii walutowej bez
réwnolegtego zbudowania silnych elementéw unii politycznej. Zakladat
on transfer odpowiedzialnosci za polityke ekonomiczng z plaszczyzny naro-
dowej na plaszczyzne wspdlnotows. Stwierdzal jednoznacznie, ze centrum
decyzyjne w zakresie polityki ekonomicznej miato by¢ odpowiedzialne
przed Parlamentem Europejskim. Jak podkresla wielu badaczy, elementy
unii politycznej mozna odnalez¢ na wielu poziomach. Raport zaklada np.,
ze krotkoterminowa polityka ekonomiczna bedzie prowadzona w planie
ogdlnym na poziomie Wspélnot, zasadnicze decyzje polityki pienigznej
powinny by¢ scentralizowane, poniewaz budzet wspélnotowy bedzie nie-
wystarczajacy do efektywnego oddzialywania na gospodarke, to niezbed-
ne okaze si¢ wypracowanie narzedzi do wywierania wpltywu na budzety
narodowe, szczegélnie w przypadku pojawienia si¢ deficytéow i nadwyzek
budzetowych, a w koncu, ze te makroekonomiczne nieréwnowagi znajda
sie w kompetencji centralnych wiadz Wspoélnoty odpowiedzialnych przed
Parlamentem. A zatem mamy w przypadku planu Wernera do czynienia
z sytuacja, w ktorej wspdlna waluta miala by¢ integralng czescig wspdlnej
polityki gospodarczej zdolnej do zarzadzania i przeciwdziatania asyme-
trycznym napieciom i nieréwnowagom, jakie nieublaganie pojawiaja sie
w obrebie kazdej gospodarki.

Projekt Wernera wyréznia ponadto priorytet polityki fiskalnej nad mo-
netarng. Na pierwszym planie znajduje si¢ odpowiedzialnos¢ Wspélnot i jej
wladz za wzrost gospodarczy i zatrudnienie osiggane przez odpowiednio pro-
wadzong polityke antycykliczng. Nie ma mowy o apolitycznym i niezaleznym
banku centralnym, ktéry nie ponosi odpowiedzialnosci za stan gospodarki
i ktérego nadrzednym celem jest dbanie o stabilnos¢ cen, nie baczac na wy-
soko$¢ bezrobocia i wzrost gospodarczy'®. W skrécie — plan Wernera byt
odbiciem dominujacego 6wczesnie paradygmatu ekonomicznego opartego
na pracach J.K. Keynesa, w ktérych interweniujace panstwo realizowato
polityke pelnego zatrudnienia i dbalo o wzrost gospodarczy. To w oparciu
o ten paradygmat powstaly i uksztaltowaly si¢ fundamenty europejskiego
modelu panstwa dobrobytu. Projekt luksemburskiego premiera nie doczekat
sie jednak wdrozenia. Wspomniane wcze$niej jednostronne wycofanie si¢
USA z regulacji przyjetych w Bretton Woods oraz pozniejszy kryzys naftowy
doprowadzily do gtebokiego kryzysu swiatowego, w ktérym nie bylo miejsca
na $miafe projekty integracyjne w Europie.

Kolejna przymiarka do zacie$niania unii gospodarczo-walutowej i wpro-
wadzenia wspdlnej waluty wylozona zostata w 1977 r. w przygotowanym
na zlecenie komisji Europejskiej raporcie MacDougalla. D. MacDougall

18 European Commission, Report to the Council and the Commission on the Re-
alization by Stages of Economic and Monetary Union in the Community, Luxembourg
1970 (raport Wernera), http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/
publication6142_en.pdf (dostep: 21.12.2017).
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byl wybitnym ekonomista, wykladal na Uniwersytecie Oksfordzkim, dora-
dzat kilku brytyjskim rzadom, zaréwno konserwatywnym, jak i lewicowym.
Tutaj réwniez, podobnie jak w przypadku raportu Wernera, za najwazniejsza
uznawana byla aktywna i interweniujaca rola scentralizowanej polityki go-
spodarczej, ktorej zadaniem byloby ograniczanie negatywnych konsekwencji

wynikajacych z wprowadzeniem wspdlnej waluty. Glownym narzedziem ta-
kich interwencji miafa by¢ polityka fiskalna w postaci wspdlnego europejskie-
go budzetu, ktéry na wzoér innych federacji, jak niemiecka czy amerykanska,
interweniowalby w celu fagodzenia napie¢ gospodarczych i przeciwdziatatby
regionalnym spadkom poziomu Zycia. Raport zakladal, ze w dalekiej przy-
szloéci, kiedy doszloby do zaawansowanej federalizacji Wspélnot Euro-
pejskich, wysoko$¢ transferéw fiskalnych mogtaby si¢ zbliza¢ do poziomu

notowanego w owych czasach w USA i NRE, czyli 25%. Zaleceniem raportu

byto natomiast, zeby zacza¢ budowe prawdziwej unii gospodarczo-walutowe;

od ustanowienia budzetu w wysokosci od 2 do 2,5% produktu krajowego

brutto krajéw unii po to, zeby potem, po wprowadzeniu wspdlnej waluty,
zwigkszy¢ go do co najmniej 5-7%, a nawet 7,5-10%, jesli mialyby w to by¢
wliczone wydatki na obronnos¢. Co ciekawe, ten wysoki budzet w ogdle nie

mial finansowa¢ wydatkow zwigzanych z bezpieczenistwem socjalnym, ktére

mialy pozosta¢ w gestii panstw cztonkowskich. Zdaniem autoréw raportu

takie rozwigzanie mialo zapewni¢ wlasciwe geograficzne wyréwnywanie pro-
duktywnosci, standardéw zyciowych i neutralizacje przejsciowych fluktuacji

bez wywolywania ostrych kryzyséw spotecznych®.

Ponownie uznano zatem, ze dla stworzenia stabilnej unii walutowej
niezbedne byly uwspoélnotowione narzedzia podatkowe i scentralizowany
budzet. Rozwigzanie takie réwniez musiatoby by¢ osadzone w unii poli-
tycznej, poniewaz decydowanie o tak wysokich transferach wymagalo-
by rozstrzygnie¢ politycznych w oparciu o demokratyczng reprezentacje
i polityczna odpowiedzialno$¢. Podobnie jednak jak w przypadku pracy
Wernera, Europa nie byla gotowa na tak radykalne kroki. Sam MacDougall
jeszcze wiele razy zabieral publicznie glos na temat wspdlnej europejskiej
waluty. Jego ostatnia interwencja pochodzi z 2000 r., kiedy przestrzegal,
ze w przyjetym ksztalcie strefa euro nie ma szans na przetrwanie i skazana
jest na nieuchronny upadek.

Juz za rzadow J. Delorsa, a wigc faktycznego tworce euro, Komisja Euro-
pejska opublikowata dwa wazne dokumenty zawierajaca warunki brzegowe
dla wprowadzenia wspolnej waluty. W pierwszym, zatytulowanym One
Market, One Money. An Evaluation of the Potential Benefits and Costs of
Forming an Econo-mic and Monetary Union, wyartykulowano najwazniejsze
zmiany w paradygmacie ekonomicznym, polegajace na zwrocie w strone

19 European Commission, Report of the Study Group on the Role of Public Fi-
nance, Brussels 1977 (raport Mac-Dougalla), http://ec.europa.eu/archives/emu_history/
documenta-tion/chapter8/19770401en73macdougallrepvoll.pdf (dostep: 16.12.2017).
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zwalczania inflacji jako najwazniejszym zadaniu polityki ekonomicznej, odsu-
wajac na dalszy plan zmartwienia zwigzane z dbaniem o wlasciwg dynamike
wzrostu gospodarczego i ograniczaniem bezrobocia®®. W przeciwienstwie

do dwoéch poprzednich raportéw nowa wizja wspdlnej waluty odrzucata ko-
nieczno$¢ posiadania wlasciwego zabezpieczenia w postaci duzego wspdlnego

budzetu, zarzadzanego na poziomie wspdlnotowym przy demokratycznej

kontroli. Architektura strefy euro miata by¢ podporzadkowana dwém nad-
rzednym celom - gwarancji stabilnosci cen, nad ktérag mial czuwa¢ nowy
wspolnotowy bank centralny, wyjety spod demokratycznej kontroli i odpo-
wiedzialnosci, oraz scislej kontroli finanséw publicznych, ktére mialy zostaé
poddane wspdlnym regutom. W drugim dokumencie, zatytulowanym Stable

Money - Sound Finances. Community Public Finance in the Perspective of EMU,
uznano, ze w przeciwienstwie do planéw z poprzednich dekad, kladacych
olbrzymi nacisk na prowadzenie demokratycznej i ponadnarodowej polityki

gospodarczej wspieranej przez istotny budzet, takie mechanizmy nie sg po-
trzebne, a ewentualne stabosci dziatania strefy euro uda sie zamortyzowac
niewielkim wspdlnym budzetem w wysokosci 2%'.

Ostatecznie, jak wiadomo, jedyna instytucja koordynujaca gospodarke
w strefie euro wciaz jest Europejski Bank Centralny, a Komisji Europejskiej
pozostalo dyscyplinowanie rzadéw za famanie zasada wynikajacych z Paktu
Stabilnosci i Wzrostu. Nie zdecydowano si¢ natomiast utworzy¢ najmniej-
szego chociaz budzetu dla strefy euro. A zatem zaloZono, ze nie pojawia si¢
zadne istotne problemy wymagajace koordynacji i pomocy w sytuacjach
nadzwyczajnych. Warto jeszcze zauwazy¢, Zze w momencie, kiedy wykuwat sie
w Komisji Europejskiej ksztalt funkcjonowania strefy euro, czyli na poczatku
lat dziewigédziesigtych XX w., idea niezaleznego banku centralnego byla
czym$ nowatorskim. Poza niemieckim Bundesbankiem, ktéry ze wzgledow
historycznych posiadat taki status, jedynym krajem rozwinietym, jaki zde-
cydowal sie na taki krok w 1989 r., byta Nowa Zelandia.

Niezalezno$¢ EBC od poczatku przybrata najbardziej zdecydowany cha-
rakter i do dzisiaj jest to pod tym wzgledem najbardziej niezalezny bank
centralny na swiecie. Obok bowiem zadania dbania o stabilno$¢ cen, wiele
bankéw centralnych odpowiada réwniez w pewnym stopniu za nadzorowa-
nie sektora finansowego i dbalo$¢ o jego stabilno$¢. Przy ustalaniu polityki
monetarnej kierujg si¢ one rowniez dodatkowymi kryteriami jak wzrost
gospodarczy i wysokos$¢ bezrobocia. W tym celu banki centralne Wielkiej
Brytanii i Stanéw Zjednoczonych wspotpracuja ze swoimi rzagdami. Mandat

20 One Market, One Money. An Evaluation of the Potential Benefits and Costs of
Forming an Economic and Monetary Union, ,,European Economy” 1990, no. 44, http://
ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication7454_en.pdf (dostep:
16.12.2017).

21 European Commission, Stable Money - Sound Finances. Community Public Fi-
nance in the Perspective of EMU, ,European Economy” 1993, no. 53, January.
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EBC moéwi jedynie, ze ,,bez uszczerbku dla stabilnosci cen” ma ,wspiera¢
ogdlne gospodarcze polityki Unii”??.

Niezaleznos$¢ banku centralnego wyznaczaja trzy cechy. Po pierwsze,
powinien on mie¢ jasno i przejrzyscie zdefiniowany mandat. To znaczy, ze
dzialania banku powinny opiera¢ si¢ na precyzyjnie wyznaczonych kom-
petencjach, dobrze opisanych i znanych wszystkim w réwnym stopniu. Po
drugie, powinny istnie¢ jasne implikacje dotyczace konsekwencji tych dzia-
tan w zakresie dystrybucji i najlepiej Zeby mialy one charakter neutralny.
To oznacza, ze konsekwencje decyzji podejmowanych przez bank powinny
miec¢ przejrzysty charakter w kwestii tego, kto na takich korzysciach zyskuje,
a kto traci - przy czym najlepsza sytuacja to neutralnos¢, czyli brak wptywu
tych decyzji na partykularnych aktoréw gospodarczych, czy to podmiotéw
rynkowych, czy tez publicznych. Po trzecie, niezaleznos¢ banku centralnego
powinna oznacza¢ nie tylko bezpieczenstwo przed politycznymi naciskami,
ale takze brak politycznych konsekwencji prowadzonych przez niego polityk.

5. Ekspansja kompetencji Europejskiego Banku Centralnego

Wybuch Globalnego Kryzysu Finansowego w 2007 r. doprowadzit do sys-
temowego kryzysu strefy euro. Kryzys ten nabral systemowego charakteru,
poniewaz jego skala i charakter zagrozily samej egzystencji tej strefy, a wraz
z nig egzystencji Unii Europejskiej. W takich warunkach niezaleznos¢ banku
centralnego zostala poswigcona dla ratowania wspdlnej waluty i wraz z nig
projektu integracji europejskiej. Ograniczenie niezaleznoéci EBC przyjmowa-
to rozny charakter. Cze¢s¢ podjetych dzialan wypracowana zostata w dialogu
pomiedzy cztonkami zarzadu EBC i europejskich lideréw politycznych, czes¢
przyjmowala jednak charakter wylaczony kompletnie z demokratycznego
nadzoru i bez minimalnej legitymizacji statutowej czy tez demokratyczne;.
Do tych drugich nalezaly bezposrednie interwencje podejmowane przez
oéwczesnego prezesa EBC J.C. Tricheta. W latach 2010-2011 wystosowat
on listy do premieréw dwdch rzadow: wloskiego, hiszpanskiego oraz do mi-
nistra finanséw rzadu irlandzkiego. Dwa z listéw nosity podpis Tricheta
i prezesa banku centralnego poszczegdlnych krajow, list do premiera Irlandii
byt podpisany tylko przez prezesa EBC. Waga tych listow wynika z dwdch
zasadniczych powodow. Wszystkie posiadaly status ,,$cisle tajne”, co famato
zasade banku centralnego dotyczaca przejrzystosci dzialan. Wszystkie tez
stawialy swoim adresatom konkretne i arbitralne zadania, z ktorych jed-
noznacznie wynikato, ze wykraczaja poza mandat neutralnosci dystrybucji
i braku politycznych konsekwencji. I tak Trichet domagal si¢ od premiera
Hiszpanii m.in. tego, zeby ,zlikwidowa¢ branzowe negocjacje ptac, pozby¢

22 Art. 127 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (wersja skonsolidowana
Dz.Urz. UE 22016 r. C 202, 5.47).
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sie waloryzacji pensji i $wiadczen wynikajacych z inflacji, obnizy¢ place
w sektorze prywatnym, ograniczy¢ ochrone bezrobotnych, wprowadzi¢ me-
chanizmy rynkowe w sektorze wynajmu mieszkan, konstytucyjnie ograniczy¢
poziom deficytu budzetowego”**. Od ministra finanséw Irlandii oczekiwal
m.in: ,panstwowych gwarancji zwrotu pozyczek’**, a od premiera Wtoch
m.in. tego, zeby ,zliberalizowa¢ i sprywatyzowac lokalne ustugi publiczne,
uelastyczni¢ rynek pracy, obnizy¢ place w sektorze publicznym, pozby¢ sie
zbednego poziomu administracji lokalnej (prowincje)”?°.

Nie jest tutaj przedmiotem nawet w najmniejszym stopniu préba oceny
zasadnosci tych zadan. By¢ moze stanowily one koniecznos¢ wynikajaca z ho-
listycznej oceny sytuacji strefy euro w stanie systemowego kryzysu. Chodzi
natomiast o wykazanie, ze byt to pierwszy krok do porzucenia statusu pelnej
niezalezno$ci banku centralnego. Po pierwsze dlatego, ze ztamana zostala za-
sada jasnosci i przejrzystosci. Nalezy zwrdci¢ uwage na to, ze rzad hiszpanski
zmienil pod wplywem tego listu konstytucje, pomimo ze nie zostal on upu-
bliczniony. Premier Hiszpanii poinformowal tylko lidera opozycji i majac
na uwadze stan wyzszej koniecznosci, przeprowadzili zmiang konstytucji
przez parlament, bez konsultacji spolecznych. Druga rzecz to oczywiscie
wyjscie EBC poza zasady neutralnosci dystrybucji i politycznych konsekwen-
cji. W obu przypadkach padly Zadania radykalnie arbitralnej interwencji
co do dystrybucji. W przypadku premiera Wloch prawdopodobnie chodzito
réwniez o wymuszenie na nim dymisji*®. W Irlandii gwarancje rzagdowe dla
przeskalowanego sektora bankowego oznaczaly wiaczenie prywatnego dtugu
do dlugo publicznego, co stalo si¢ wzorcowa niemal egzemplifikacjg zasady
rozwigzywania kryzysu polegajacej na ,uspolecznianiu strat” wygenerowa-
nych przez prywatny sektor finansowy.

Ujawnienie listow spotkalo sie z jednoznaczng krytyka nawet ze strony
zdecydowanych eurofederalistow. G. Wolft, dyrektor think-tanku Breugel
stwierdzit, ze ,,to nie s3 kompetencje EBC, ale Komisji Europejskiej i Rady
Europejskiej”; P. de Grauwe, dyrektor European Institute w London Schol of
Economics and Political Sicence, okreglit je jako ,,koszmar, poniewaz z jednej

23 Letter from Jean-Claude Trichet, President of the ECB, and Mr. Fernandez-
-Ordonez to Mr. Zapatero, 2011, https://www.ecb.europa.eu/ecb/access_to_documents/

document/correspondence/shared/data/ecb.dr.cor20110805Zapatero.en.pdf (dostep:
7.05.2022).

24 Letter from ECB President Jean Claude Trichet to Irish Minister of Finance,
https://www.ecb.europa.eu/press/shared/pdf/2010-10-15_Letter_ECB_President_to_IE_
FinMin.pdf?e19978a39fa112418947d2e16895009a (dostep: 7.05.2022).

25 Letter from ECB President Jean Claude Trichet, and Mario Dradhi to Italian
Primer Minister Silvio Berlusconi, https://www.ecb.europa.eu/ecb/access_to_documents/
document/pa_document/shared/data/ecb.dr.par2021_0001lettertoltalianPrimeMinister
.en.pdf, 2011(dostep: 7.05.2022).

26 D.Gorski et al., Merkel mogla obali¢ Berlusconiego, ,Rzeczpospolita’, 12 lutego
2014 r,, https://www.rp.pl/swiat/art12633541-merkel-mogla-obalic-berlusconiego (dostep:
8.06.2022).

317



318

Kryzys strefy euro i nowe wyzwania dla demokradji. ... RAP 2022 (8)

strony EBC nie podlegat nikomu, ale z drugiej nie powinien wymusza¢ ni-
czego na demokratycznych rzadach’, C. Wyplosz nazwal zas t¢ sytuacje ,,po-
waznym bledem, bo podwazyta niezalezno$¢ Banku”?’.

Wprowadzone ad hoc instrumenty finansowego wsparcia dla sektora
prywatnego i publicznego w krajach peryferyjnych, czyli Securities Market
Programme, Long Term Refinancing Operations, Outright Monetary Transac-
tions, Asset Backed Securities Purchase Programme, Public Sector Purchase
Programme i Corporate Sector Purchase Programme, okazaly si¢ co prawda
skuteczne w dzialaniu, ale sprzeczne z duchem traktatu z Maastricht i traktatu
z Lizbony, ktére zabranialy udzielania pomocy zagrozonym rzagdom. Zeby
catkiem nie pogrzebac litery i ducha Traktatéw, stworzono wigc zreby wspol-
nej polityki gospodarczej poza nimi. W 2011 r. doprowadzono do formalne;
zmiany art. 136 (3) traktatu lizboniskiego. Skorzystano z tzw. procedury ktadki
(fr. passerelle), czyli uproszczonej procedury zmiany Traktatow, dzieki ktorej
ograniczono watpliwosci prawne — przede wszystkim w Niemczech, ale tez
w innych krajach strefy euro, a takze usuneto koniecznos¢ organizacji refe-
rendow. Znowelizowany artykut zostal uzupelniony o stowa dajace krajom
strefy euro mozliwos¢ powotania do zycia systemowego mechanizmu, ktéry
moglby zostac¢ uzyty, gdyby konieczne bylo ratowanie stabilnosci strefy euro
jako caloéci. Udzielenie wsparcia finansowego miatoby sie odbywa¢ tylko
w $cisle okreslonych warunkach?®. Ta nowelizacja stoi w zgodzie z rozstrzy-
gnieciem Trybunalu Sprawiedliwosci, ktéry na prosbe Sadu Najwyzszego
Irlandii badal, czy tego typu interwencje nie stoja w sprzecznosci z traktatem
lizbonskim. Trybunat w Luksemburgu uznal, ze sprzeczno$¢ taka nie zacho-
dzi, ale pod warunkiem, ze celem dzialania jest ratowanie calej strefy euro,
a nie pojedynczych panstw, odkryt wiec w interpretacji nowy, nadrzedny
cel unii gospodarczo walutowej, ktérym jest obrona stabilnosci calej stre-
ty euro. Tym sposobem otwarto droge do powotania w ramach prawnych
Unii Europejskiej Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, majacego przyjaé
role ,,pozyczkodawcy ostatniej szansy”. Ale nalezy pamieta¢, ze EMS powstat
w oparciu o porozumienie miedzyrzadowe panstw strefy euro i jest formalnie
miedzynarodowa organizacjg zarejestrowana w Luksemburgu.

6. Spory 0 mandat i model niezaleznosci EBC

W 2011 r. wprowadzono praktyke semestru europejskiego, czyli nadzoru
i koordynacji przez Komisj¢ Europejska krajowych polityk gospodarczych,
a w 2013 r. traktat o stabilno$ci, koordynacji i zarzagdzaniu w Unii Gospo-
darczej i Walutowej, czyli pakt fiskalny. Ten pakiet reform zostal z kolei

27 C.Perez, Who’ in Charge in Spain?, ,El Pais”, December 02, 2013, https://english

.elpais.com/elpais/2013/12/02/inenglish/1386001836_310579.html (dostep: 12.06.2022).

28 M. Galent, Kryzys systemowy..., s.206.
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oprotestowany przez niemieckich przedstawicieli we wtadzach EBC, ktorzy
swoj sprzeciw wobec zmiany mandatu Banku wyrazili rezygnacjami. W 2011 r.
do dymisji podat si¢ gléwny ekonomista Banku J. Stark oraz prezes Bundes-
banku A. Weber, a w 2019 r. niemiecka cztonkini zarzagdu ECB S. Lauten-
schlidger®. Sprzeciw wobec sposobu rozwigzywania kryzysu w strefie euro
wérdd niemieckich ekonomistow stat si¢ rowniez przyczynkiem do powotania
niemieckiej partii Alternatywa dla Niemiec. Nie roztrzasajac ani nie taczac
tych wydarzen ze sobg, nalezy jednak zauwazy¢, ze w Europejskim Banku
Centralnym pojawily si¢ roznice zdan, ktére w demokratycznych warunkach
powinny zosta¢ poddane pod osad wyborcow. Brak takiego mechanizmu
w przypadku Banku teoretycznie niezaleznego, ale praktycznie gleboko uwi-
ktanego w podejmowanie decyzji o charakterze dystrybucyjnym w konse-
kwencji przynoszacych polityczne reperkusje, zdecydowanie pogtebia deficyt
legitymizacji jego polityk. Tym bardziej, ze wciaz wiele kontrowersji budza
dwa niekonwencjonalne narzedzia polityki Banku: luzowania ilosciowego
(ang. Quantitative Easing QE) i Corporate Sector Purchase Programme.

Jesli chodzi o QE, to gtéwnym przedmiotem sporu jest jego negatywny
wplyw na nierdwnosci spoleczne. Z jednej strony ekonomisci i eksperci twier-
dza, ze luzowanie ilociowe prowadzone w dotychczasowym stylu powoduje
naplyw dodatkowego pieniadza, przez co sprzyja wzrostowi cen akcji, obligacij,
nieruchomosci, surowcéw naturalnych i wszystkich innych aktywoéw, w ktore
inwestowane s3 pieniadze pochodzace z EBC. Poniewaz wlascicielami tych
dobr sg na ogol bogatsi czlonkowie spoteczenstwa, to automatycznie ten
wzrost cen przeklada si¢ na wzrost ich bogactwa. Jest to tzw. efekt §w. Ma-
teusza, bogaci staja si¢ jeszcze bogatsi. Ci, ktérych nie sta¢ na inwestowanie,
bo nie dysponujg wolnym kapitalem, dodatkowo na tym traca, ze wzgledu
na rosngce ceny dobr niezbednych, jak cho¢by mieszkania®’. Z drugiej strony
eksperci Banku twierdzg, ze nawet pomimo tych negatywnych efektow ubocz-
nych holistycznie luzowanie ilo$ciowe przyczynia si¢ do ogélnego dobrobytu,
bo dzigki niemu podtrzymywana jest aktywnos¢ gospodarcza i co za tym idzie
bardzo niska stopa bezrobocia®'. Rzecz w tym, ze te sprzeczne ze sobg opinie
sa prezentowane przez réwnorzedne autorytety, a zatem jest to klasyczna
sytuacja, w ktdrej spor powinien rozstrzygac demos.

Jeszcze wigcej kontrowersji wzbudzajg efekty dziatania Corporate Sector
Purchase Programme. Jest to program dzialajacy na tych samych zasadach
co luzowanie ilo$ciowe, z tym ze zamiast skupu obligacji rzadowych panstw
strefy euro kupowane s3 po preferencyjnych cenach obligacje prywatnych

29 T.Piller, Are the Germans Obsessed with Inflation and Central Bank Independence?
[w:] The Value of Money...,s.72.
30 M. Storli, Busting Myths about QE and Its Effect on Inequality, ,,Positive Money”,
Nov 12, 2020, https://www.positivemoney.eu/2020/11/qe-inequality/ (dostep: 17.06.2022).
31 M.Lendza, ]. Slacalek, Quantitative Easing Did Not Increase Inequality in the Euro
Area, ,ECB Research Bulletin” 2019, no. 54, https://www.ecb.europa.eu/pub/economic
-research/resbull/2019/html/ecb.rb190129.en.html (dostep: 17.06.2022).

319



320

Kryzys strefy euro i nowe wyzwania dla demokradji. ... RAP 2022 (8)

korporacji. Wladze EBC twierdza, ze zachowuja zasad¢ neutralnosci rynko-
wej w taki sposob, zeby zadne przedsigbiorstwo lub branza nie byly fawory-
zowane, co mogltoby by¢ postrzegane jako nieuprawniona pomoc publiczna.
Krytycy programu zwracaja jednak uwage, ze ta neutralno$¢ to mit. Wskazuja,
ze z dotychczasowych praktyk wylania si¢ odmienny obraz. Argumentuja,
iz program nieproporcjonalnie wspiera firmy bogate w kapital materialny,
jak maszyny, ziemia, infrastruktura czy technologie, dzieki ktorym latwiej

im wypuszczaé na rynek obligacje. W rzeczywistosci firmy nasycone kapi-
talem materialnym to na ogét korporacje sektora opartego na weglowodo-
rach. Ogélnodostepne dane na ten temat potwierdzaja, ze bardzo czegstymi

beneficjentami sa wielkie koncerny naftowe i gazowe. Pojawia sie rowniez
pytanie o zgodnos¢ takiej polityki z deklaracjami poszczegolnych rzadow
oraz calej Unii Europejskiej o wycofywaniu si¢ z tego typu energii. I znowu

stajemy przed dylematem, czy neutralnos$¢ rynkowa powinna by¢ wazniejsza

od demokratycznej woli demosu, ktéry poprzez Porozumienie paryskie wyra-
zit poparcie dla idei transformacji energetycznej**. Inny argument wskazuje

na to, ze program gorzej traktuje w dostepie do kapitalu finansowego srednie

i male przedsigbiorstwa. Podnosi si¢ tutaj argument wskazujacy, ze tego typu

podmioty znacznie rzadziej decyduja si¢ na wypuszczanie na rynek instru-
mentéw finansowych. Istotne s réwniez kwestie etyczne, jak np. wspieranie

francuskiej grupy LVHM, z olbrzymig liczba spotek corek zarejestrowanych

w rajach podatkowych, firm zbrojeniowych czy wytwarzajacych alkohol.
Za dwuznaczne mozna uznaé roéwniez wspieranie niemieckiego producen-
ta samochodéw Volkswagen, ktory z powodu oszustw zostal wykluczony
z inwestowania przez Europejski Bank Inwestycyjny oraz Europejski Bank
Odbudowy i Rozwoju. W koncu twierdzi si¢ takze, ze program ten przyczynia

sie do wzrostu nieréwnosci, poniewaz dodatkowe pieniadze, jakie korporacje

otrzymuja z EBC, mozna inwestowa¢ we wlasne akcje, a tym samym zwigk-
sza¢ bogactwo ich posiadaczy™.

Dzi§ wiadomo, ze aby przetrwa¢, europejska unia walutowa musiata
odrzuci¢ cz¢$¢ dogmatow, na ktdrych zostata ufundowana. Europejski Bank
Centralny nie mogt trzymac si¢ $cisle przewidzianej dla niego w Traktatach
roli, bo doprowadzitoby to do kompletnego rozpadu strety euro. Co wigcej,
zdaniem wielu badaczy EBC zdecydowanie wykroczyt w trakcie kryzysu
poza swoje traktatowe kompetencje. Stat sie czlonkiem Troiki, ktora decyduje
o skali i tresci polityki zaciskania pasa, oddano mu nadzér nad bankami
i wlasciwie decyduje o ich losie, stal si¢ europejskim glosem w uzgadnianiu

32 European Central Bank Has Bought More Climate-Trashing Bonds, Corpora-
te Europe Observatory, 23.06.2017, https://corporateeurope.org/en/economy-finance/
2017/06/european-central-bank-has-bought-more-climate-trashing-bonds (dostep:
20.06.2022).

33 J.Kloster, C.Fontan, The Myth of Market Neutrality: A Comparative Study of
the European Central Bank’s and the Swiss National Bank’s Corporate Security Purchases,
»New Political Economy” 2020, vol. 25 (6), s. 872-874.
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regulacji finanséw na $wiecie, pomaga finansowo rzagdom oraz prywatnym
firmom, czyli tak naprawde posiada wplyw na ich ewentualne sukcesy i po-
razki. Moze réwniez mie¢ niekorzystny wplyw na stopien gwarancji praw
zawartych w Karcie praw podstawowych**. W wynegocjowanym w 2013 r.
pomiedzy rzadem Portugalii a Troikg porozumieniu znalazly si¢ rozwigzania,
ktore zostaly uznane za sprzeczne z konstytucja przez portugalski Trybu-
nal Konstytucyjny>®. Dotyczyly one przede wszystkim art. 34 KPP, a zatem
zabezpieczenia spolecznego i pomocy spotecznej, wyrazonych w tytule IV
»Solidarnos¢”

To rozbudowanie kompetencji EBC, ktéry mial by¢ odizolowany od po-
lityki, nie zostalo uzupelnione Zadnym mechanizmem legitymizujacym jego
decyzje. Jest on wcigz pozbawiony jakiegokolwiek nadzoru demokratycznego
i wyjety spod europejskich standardéw transparentnoéci®*®. Zdaniem nie-
ktérych konstytucjonalistow ta ewolucja kompetencji EBC oznacza zmiane
jakosciowa, polegajaca na przejsciu z instytucji opartej w swoich dzialaniach
na normach i zasadach pochodzacych z zewnatrz w instytucje podejmujaca
uznaniowe decyzje, a wigc prowadzaca polityke. A. Hinarejos, dyrektorka
Centrum Studiéw Prawnych z Uniwersytetu w Cambridge, twierdzi wrecz,
ze wiele z tzw. niekonwencjonalnych dzialan EBC wyszlo poza traktatowe
kompetencje ograniczone do polityki monetarnej i stalo si¢ elementem po-
lityki ekonomicznej par excellence®. Strefa euro zmaga sie wiec z nowym
powaznym deficytem legitymizacyjnym i demokratycznym, poniewaz wsze-
dzie tam, gdzie udziela si¢ mandatu do podejmowania uznaniowych decyzji,
niezbedna jest demokracja, legitymizacja i transparentnosc.

7. Zakonczenie

W ciggu ostatnich dwdch dekad wladza EBC zwiekszyla sie w sposob daleko
odbiegajacy od pierwotnego modelu przyjetego w latach dziewigcdziesiagtych.
Ekspansji tej nie towarzyszyly jednak zadne instytucjonalnoprawne zmia-
ny dostosowujace mandat Banku do nowych wyzwan. Niektdérzy twierdza,
ze ten sposob poszerzania jego kompetencji odbywa sie ,,po kryjomu” (ang.

34 Karta praw podstawowych Unii Europejskiej (wersja skonsolidowana Dz.Urz. UE
22016 r. C 202, s. 389); dalej: KPP.

35 Portugal Constitutional Court Rejects Budget Articles, BBC News, 6 April 2013,
https://www.bbc.com/news/world-europe-22048169 (dostep: 4.04.2021).

36 S.Jourdan, Unprecedented Coalition of MEPs against The ECB’s Lack of Transpa-
rency, Positive Money, Jun 2, 2017, http://www.qe4people.eu/mario_draghi_dodges_
transparency_eu_parliament (dostep: 15.03.2018).

37 A.Hinarejos, The Euro Area Crisis in Constitutional Perspective, Oxford 2015,
s.121-144.
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by stealth)®®. Chociaz de iure Bank wciaz jest odpowiedzialny za stabilno$¢
cen, to de facto dokonuje wielu wyboréw i podejmuje wiele decyzji, ktore
w krajowych systemach monetarnych przynajmniej czgsciowo uzaleznione
sg od politycznego podmiotu wytanianego w demokratycznych wyborach lub
posiadajacego demokratyczng legitymizacje. W trakcie pandemii COVID-19
stabilnos¢ strefy euro przywroécila wiare Europejczykow we wspolng walute,
w koricu 2022 r. cieszyla si¢ ona najwyzszym zaufaniem w historii*. Ten
tymczasowy spokoj nie powinien jednak usypia¢ europejskich reformatoréw.
Kolejny gleboki kryzys gospodarczy moze spowodowa¢, ze przyjete ad hoc
rozwigzania znéw moga okazac si¢ wystarczajace w starciu z globalnymi ryn-
kami finansowymi i narodowymi egoizmami, ale kosztem demokratycznej
legitymizacji Unii Europejskiej i praw podstawowych jej obywateli.
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Kryzys strefy euro i nowe wyzwania dla demokragji i praw podstawowych
w Unii Europejskiej

Streszczenie

Wybuch globalnego kryzysu finansowego w 2007 r. obnazyt liczne konstrukcyjne wady
w architekturze strefy euro. Z dzisiejszej perspektywy wiadomo, ze bez szybkich dziatan
wykraczajacych poza ramy prawne Traktatéow i kompetencje organéw unijnych, strefa
euro najprawdopodobniej by upadta. Te wady konstrukcyjne s powoli usuwane poprzez
wdrazanie ,,niekonwencjonalnych” polityk monetarnych prowadzonych przez Europejski
Bank Centralny, a takze przez nowe narzedzia instytucjonalne, ktorych celem jest zwiek-
szenie koordynacji polityk gospodarczych i nadzoru nad kondycjg finansowq poszczegol-
nych krajow cztonkowskich strefy euro. Wraz z tymi zmianami pojawily si¢ zasadnicze
pytania o legitymizacje reform przeprowadzanych w warunkach nadzwyczajnych. Stan
wyjatkowy zostal odwotany, ale pytania o legitymizacje nowych kompetencji i metod
w nadzorowaniu strefy euro pozostawiaja watpliwosci co do ich zgodno$ci z zasadami
demokracji i poszanowania praw podstawowych. Celem artykutu jest przedstawienie wy-
zwan zwigzanych z aktualnym i postulowanym ksztaltem reform strefy euro, widzianych
przez pryzmat europejskich wartoéci fundamentalnych, czyli demokracji i praw czlowieka.

Stowa kluczowe: demokracja, prawa podstawowe, strefa euro, Europejski Bank Centralny,
legitymizacja

Eurozone crisis and new challenges for democracy and fundamental rights
in the European Union

Abstract

The outbreak of the global financial crisis in 2007 exposed numerous structural flaws
in the architecture of the euro area. From today’s perspective, it is known that without
quick action going beyond the legal framework of the treaties and the competences of
EU bodies, the euro area would most likely collapse. These design flaws are slowly being
removed through the implementation of “unconventional” monetary policies conducted
by the European Central Bank, as well as by new institutional tools aimed at increasing
the coordination of economic policies and supervision over the financial condition of
individual euro area Member States. With these changes, fundamental questions have
arisen about the legitimacy of emergency reforms. The state of emergency has been lifted,
but questions about the legitimacy of the new competences and methods in overseeing
the euro area leave doubts as to their compliance with the principles of democracy and
respect for fundamental rights. The aim of the article is to present the challenges related
to the current and postulated shape of the Eurozone reforms seen through the prism of
European fundamental values, i.e. democracy and human rights.

Keywords: democracy, fundamental rights, eurozone, European Central Bank, legiti-
mization





