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Czy mozemy przestaé bac sie Grexitu?
Ryszarda Formuszewicz, Pawet Tokarski

Greckie partie, ktére wyrazajg zgode na warunki pomocy miedzynarodowej,
najprawdopodobniej utworzg rzgd dysponujgcy w miare bezpieczng wiekszoscig
parlamentarng. Wszytko wskazuje wiec na to, ze ryzyko faktycznego wyjscia Grecji ze strefy
euro (Grexit), zwigzane z powaznymi konsekwencjami gospodarczymi, przynajmniej na jaki$
czas zostato oddalone. Jednakze nieustajgca presja ze strony rynkdéw finansowych wymaga
przyspieszenia prac nad kompleksowym planem pogfebionej integracji, obejmujgcej
w szczegdlnosci strefe euro, co mogfoby zahamowac eskalacje kryzysu.

Kontekst wewnetrzny Grecji. Rozktad gtoséw po wyborach 17 czerwca wydatnie zminimalizowat
ryzyko pata politycznego, jaki nastgpit po poprzednich wyborach 6 maja. Powstajgca koalicja centro-
prawicowej Nowej Demokracji i Ogolnogreckiego Ruchu Socjalistycznego (PASOK) z udziatem
Demokratycznej Lewicy miataby stabilng wiekszos¢ 179 mandatéw w liczgcym 300 miejsc parlamen-
cie. Wyniki wyborow pokazuja, Zze ryzyko dojscia do wiadzy radykalnych sit politycznych, negujgcych
warunki pomocy ustalone w ramach porozumienia z Unig Europejskg i Miedzynarodowym Fundu-
szem Walutowym, zostato przynajmniej na pewien czas oddalone. Jednakze sity populistyczne
skupione w Koalicji Radykalnej Lewicy (SYRIZA) wzmocnity i ugruntowaty swoje miejsce w parla-
mencie. Wskazuje to na rosngcg dezaprobate elektoratu wobec dominujgcych dotychczas sit poli-
tycznych. lIstnieje zagrozenie, ze SYRIZA bedzie dazy¢ do destabilizacji sytuacji politycznej
i wczesniejszych wyboréw, po ktorych mogtaby siegnaé po wtadze. Mozna sie spodziewac préb
pozyskania przez to ugrupowanie czesci deputowanych z PASOK. Utrata wiekszosci parlamentarnej
spowodowataby konieczno$¢ rozpisania nowych wyboréw. Tymczasem przebudowa greckiej sceny
politycznej trwa, mozna sie takze spodziewac nasilenia protestow spotecznych. Innym zagrozeniem
jest masowe wycofywanie depozytdéw z rachunkéw bankowych, obserwowane do tej pory w tempie
ok. 500 min euro dziennie. Nasilenie tego trendu mogtoby spowodowac¢ powazne trudnosci greckiego
sektora bankowego, uzaleznionego od pomocy Europejskiego Banku Centralnego.

Konsekwencje dla strefy euro. Panstwa strefy euro powinny wspomoc nowy rzad w oczach
spoteczehstwa, czesciowe tagodzgc warunki udzielanej Grecji pomocy, tym bardziej ze obiecata to
Nowa Demokracja podczas kampanii. Mogtoby to nastgpi¢ np. poprzez roztozenie w czasie cie¢
w wydatkach publicznych, zmniejszeniu oprocentowania udzielanej pomocy, wydtuzeniu terminu
sptaty czy stworzeniu kompleksowego planu wspierania wzrostu gospodarczego w Grecji przez
uruchomienie instrumentéw takich jak odpowiednio skoncentrowane fundusze strukturalne UE czy
nowe linie kredytowe Europejskiego Banku Inwestycyjnego. Posuniecia te mogtyby by¢ odczytane
jako spetnienie obietnic wyborczych przez rzadzgca koalicje. Nowy rzad musi podejmowac dziatania
w celu zwiekszenia zaufania spotecznego ze wzgledu na koniecznos¢ przyjecia dalszych oszczed-
nosci na ponad 11 mld euro, co przyniesie mu spadek poparcia wsrdéd wyborcéw.

Po sformowaniu sie gabinetu dojdzie do kolejnej z cyklicznych wizyt tzw. Troiki (skupiajgcej eks-
pertow Komisji Europejskiej, Europejskiego Banku Centralnego i Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego), ktérej pozytywna ocena procesu wdrazania reform jest niezbedna do wyptaty kolejnej
transzy srodkéw. Jednym z tematow rozmow bedzie zapewne kwestia ztagodzenia warunkéw
pomocy. Uzyskanie zgody przez rzad grecki jest tym bardziej prawdopodobne, Zze ze wzgledu na
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podwojng kampanie wyborczg (przed 6 maja i 17 czerwca) realizacja programu uzgodnionego z UE
i MFW byta praktycznie zawieszona, dlatego trzeba go czesciowo zmodyfikowac.

Nie ma pewnosci, czy nowy grecki rzad bedzie w stanie dokonaé niezbednych reform wymaga-
nych przez UE i MFW. Silna polaryzacja spoteczenstwa i radykalizacja preferencji politycznych
sprawiajg, ze rzad prawdopodobnie bedzie kontynuowat dotychczasowa taktyke, polegajgcg na
manewrowaniu miedzy potowiczng realizacjg porozumienia z UE i MFW a probg ochrony interesow
klientow partii w sektorze publicznym. Nie wydaje sie tez, by zmienito sie niechetne nastawienie
rzadzgcych do prywatyzacji, z uwagi na zdecydowanie krytyczny stosunek wiekszosci opinii publicz-
nej do tej kwestii. Spoteczna $wiadomos¢ potrzeby reform ze wzgledu na sytuacje finansowa pan-
stwa jest mata, a wiarygodnos¢ elit politycznych i ich zdolnos¢ do reformowania panstwa pozostaje
silnie ograniczona. Panujgce powszechne przekonanie o zewnetrznym charakterze przyczyn kryzysu
daje niewielkg szanse na uznanie programu konsolidacji i reform za wtasny projekt narodowy, co
rodzi uzasadnione watpliwosci co do perspektyw realizacji pakietu reform w obecnym ksztatcie.
Wszystko to sprawia, ze perspektywa Grexitu moze ponownie stac sie realna.

Pozytywny wynik wyboréw powinien da¢ szefom panstw i rzadéw UE pewien okres wzglednego
spokoju co do rozwoju sytuacji w Grecji. Ten czas nalezy wykorzysta¢ do wzmochienia wysitkow
w celu stworzenia ambitnego, kompleksowego planu pogtebienia integracji w ramach strefy euro,
obejmujgcego m.in elementy tzw. unii bankowej czy wspdlng emisje czesci obligacji. Czy plan okaze
sie wystarczajgco przekonujacy i adekwatny do trudnej sytuacji, w jakiej obecnie znajduje sie strefa
euro, okaze sie po szczycie Rady Europejskiej, zaplanowanym na 28-29 czerwca. Wszystko wska-
zuje na to, ze UE, a w szczegolnosci strefa euro, wkracza obecnie w bardzo gorgcy okres trudnych
dyskusiji i decyzji politycznych, ktory potrwa do konca tego roku. Zblizajgce sie kolejne aukcje wto-
skich i hiszpanskich obligacji oraz obawy co do kosztéw ich emisji zapewne bedg wywierac silng
presje sprzyjajacg bardziej odwaznym propozycjom — wydaje sie, ze nawet duzo bardziej skuteczng
niz naciski innych cztonkéw G-20 wyrazane przed szczytem w Meksyku w dniach 18-19 czerwca
i w jego trakcie.

Co sie tyczy aktualnych probleméw w strefie euro — mimo ostatniej decyzji o przyznaniu pomocy
hiszpanskiemu sektorowi bankowemu w wysokosci do 100 mid euro, w najblizszych tygodniach
prawdopodobne jest takZze objecie tego panstwa petnym pakietem pomocowym, gdyz oprocentowa-
nie 10-letnich obligacji hiszpanskich wzrosto powyzej 7%, co uwaza sie za poziom trudny do udzwi-
gniecia. Prawdopodobne wydaje sie takze przyznanie pomocy sektorowi bankowemu na Cyprze.
Byloby to tym bardziej symboliczne, ze panstwo to od lipca obejmuje potroczne przewodnictwo
w Radzie UE.

Dylemat Polski. Wynik wyboréw w Grecji nalezy oceni¢ pozytywnie rowniez z polskiego punktu
widzenia. Eskalacja kryzysu w strefie euro, a zwlaszcza potencjalny Grexit, mogtyby sie odbic
negatywnie na polskiej gospodarce np. przez deprecjacje ztotego czy zwyzke oprocentowania
obligacji. Wydaje sie jednak, ze wobec przyspieszenia dyskusji nad pogtebieniem integracji w ra-
mach strefy euro Polska powinna unika¢ dziatan, ktére mogtyby zosta¢ odczytane jako przeciwdzia-
tanie tym prébom. Ponadto wiele wskazuje na to, ze Niemcy nie bedg juz wspiera¢ obecnosci panstw
spoza strefy w jej gremiach decyzyjnych, gdyz priorytetem dla nich jest przeciwdziatanie grozbie
dezintegracji strefy euro i ewentualnych kosztéw takiego scenariusza. Mimo trudnej sytuacji Polska
powinna jednak zabiegacC o to, by rozwigzania, ktore zostang zaproponowane w najblizszym czasie,
nie godzity w integralnos¢ najwazniejszego komponentu integracji gospodarczej w ramach UE, jakim
jest rynek wewnetrzny, a takze nie ograniczaty roli unijnych instytucji. Postanowienia tzw. paktu
fiskalnego dajg dobrg podstawe do domagania sie uczestnictwa w szczytach strefy euro, na ktérych
Polska mogtaby artykutowaé swoje postulaty. Jednakze wydaje sig, ze sens uczestnictwa w pakcie
wymaga jasnego okreslenia Sciezki wejscia do trzeciego etapu Unii Gospodarczej i Walutowej
(UGIW), nawet jesli z ekonomicznego punktu widzenia budzi to duzo zastrzezen i jest obecnie
niepopularne spotecznie. Polska moze mie¢ problemy z powaznym zaistnieniem w dyskusji na temat
przysztego ksztattu strefy euro, jesli nie potwierdzi w sposdb zdecydowany swojej woli przyjecia
wspolnej waluty w przysztosci, do czego jest zobowigzana traktatowo.
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