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Walka z kryzysem finansowym i gospodarczym w Unii Europejskiej —
Decyzje Rady Europejskiej 19—-20 marca 2009 r.

Marcin Koczor

Podczas posiedzenia 19—20 marca Rada Europejska podjefa wazne decyzje finansowe w ra-
mach walki z kryzysem oraz ustalifa wspélne stanowisko na przysziotygodniowy szczyt G20
w Londynie. Panstwa UE uznaly wielko$¢ dotychczasowej stymulacji fiskalnej za wystarcza-
Jjaca, liczge, Ze doprowadzi ona do zmiany negatywnych trendéw. Odrzucily tym samym ame-
rykaniskg propozycje zainicjowania tzw. .drugiej rundy” stymulacji gospodarki. Nie ma
obecnie pewnosci, kiedy w Europie znéw odnotowany zostanie wzrost gospodarczy — wiele
zaleZe¢ bedzie od sytuacji w poszczegdlnych krajach UE.

Dzialania w sferze catej gospodarki. Wielkos¢ bodzcéw stymulacyjnych w UE moze wyniesé
w latach 2009 i 2010 ok. 400 mld euro (ok. 3,3% PKB UE). Kwota ta obejmuje takze tzw. automa-
tyczne stabilizatory koniunktury (gtéwnie zasitki socjalne i zmniejszenie podatkédw dochodowych),
dlatego tez nie moze byé traktowana jako realna skala zaangazowania finansowego panstw UE
w przywrécenie wzrostu gospodarczego. Rada Europejska osiggneta diugo oczekiwane porozumie-
nie w sprawie podziatu 5 mld euro, ktore zgodnie z propozycjg Komisji Europejskiej mialy zostaé
przeznaczone na konkretne projekty energetyczne i rozwodj Internetu szerokopasmowego. Wcze-
$niejsze porozumienie w tej kwestii bylo blokowane z powodu szeregu czynnikéw. Dyskutowano
przede wszystkim skale realnego wptywu tych inwestycji na pobudzenie gospodarki, dobér projektow
przez Komisje (zwtaszcza projekt gazociggu Nabucco), a takze prawne mozliwosci uruchomienia
srodkow (majg pochodzié z rezerwy budzetu UE na Wspéing Polityke Rolng). Zgodnie z konkluzjami
Rady Europejskiej, na projekty energetyczne ma zosta¢ przeznaczone 3.980 min euro, z czego
najwieksza czes¢ na wsparcie budowy infrastruktury gazowej. Kwota 1.020 min euro przeznaczona
zostanie na finansowanie infrastruktury szerokopasmowej i innych inicjatyw stuzgcych rozwojowi
obszardw wiejskich (dotyczacych np. zmian klimatycznych, energii odnawialnej czy bioréznorodno-
§ci). Ostateczny kompromis zawarto po uzgodnieniu, ze wszystkie te Srodki muszg zosta¢ wydane
do konca 2010r., tak aby stanowity rzeczywisty wktad w dziatania stymulacyjne. Po tym terminie
niewydane fundusze powréca do budzetéw parstw czionkowskich.

Wedtug danych Komisji, panstwa cztonkowskie podjely lub zamierzajg podjaé ok. 500 réznych
inicjatyw, ktére majg pomoéc w przezwyciezeniu kryzysu. Czesé z nich znalazta sie w Krajowych
Programach Reform czy Programach Stabilnosci/Konwergencji. Mozna je podzieli¢ na cztery typy:
inwestycje, np. infrastrukturalne — 32% dziatan; wsparcie dla przedsiebiorstw, np. utatwianie dostepu
do finansowania, zmniejszanie obcigzen administracyjnych — 31%; zwiekszanie sily nabywczej
gospodarstw domowych poprzez obnizki podatkow, zwiekszanie transferéw socjalnych — 21%;
pomoc dla rynku pracy, np. redukcja obcigzen fiskalnych nakiadanych na prace, wsparcie dla reinte-
gracji zawodowej — 16%.

Rada Europejska po raz kolejny podkreslita znaczenie przestrzegania w obecnych okoliczno-
Sciach Paktu Stabilnosci i Wzrostu. Kryzys gospodarczy negatywnie wplywa na stabilno$¢ budzeto-
wg wielu panstw cztonkowskich, czego dowodem moze by¢ fakt, ze kilka dni po zakoriczeniu szczytu
Komisja rekomendowata Radzie ECOFIN formalne otwarcie procedury nadmiernego deficytu
(Excessive Deficit Procedure, EDP) wobec Francii, Grecji, Hiszpanii oraz Irlandii, okreslajgc terminy,
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w ktoérych muszg zredukowaé deficyt ponizej poziomu referencyjnego (3%). Wobec Wielkiej Brytanii,
objetej EDP od lipca 2008 r., Komisja rekomendowata wyznaczenie nowego terminu redukcji.

Sektor finansowy. Dziatania UE podejmowane w zwigzku z kryzysem finansowym koncentrujg
sie na dwéch ptaszczyznach. Pierwsza to pomoc dla instytucji finansowych, stuzaca podtrzymaniu
stabilnosci systemu. Od jesieni 2008 r., gdy ustalono ramy koordynacyjne, do potowy marca 2009 r.
Komisja Europejska podjeta 45 decyzji pozytywnych w sprawie réznych form pomocy publicznej
przekazywanej instytucjom finansowym. Obecnie kluczowym zadaniem w zakresie pomocy dla
sektora finansowego jest rozwigzanie problemu aktywéw bankowych o obnizonej jakosci (tzw.
Jtoksycznych”). Podstawa koordynacji dziatart w tej materii sg wytyczne Komisji Europejskiej z lutego
2009 r., w my$l ktérych wsparcie paristwa powinno odbywaé sie zgodnie z zasadami koniecznosci,
proporcjonalno$ci i poszanowania konkurencji. Wycena tych aktywéw powinna by¢ dokonywana
przez niezaleznych ekspertéw na podstawie realnej warto$ci ekonomicznej, a nie wartosci rynkowej.
Podziat kosztéw zwigzanych z ich wykupem powinien by¢ roztozony na akcjonariuszy danej instytucii
finansowej, wierzycieli i panstwo. W gestii panstw cztonkowskich pozostawiono praktyczne sposoby
radzenia sobie z ,toksycznymi” aktywami.

Druga ptaszczyzna obejmuje dziatania dotyczace bardziej intensywnego i lepszego regulowania
i nadzoru nad sektorem finansowym. Rada Europejska przyjeta wnioski plynace z raportu grupy
Jacquesa de Larosiére’a w sprawie kompleksowej reformy nadzoru finansowego. W konsekweng;ji
Komisja do korica maja br. przygotowaé¢ ma pakiet propozycji legislacyjnych uwzgledniajacych
najwazniejsze rekomendacje raportu. Dotyczg one powotania ogdlnego organu nadzoru rynku
finansowego (tzw. Rady Oceny Ryzyka Systemowego) oraz stworzenia odrebnych organéw nadzoru
nad rynkami bankowym, ubezpieczeniowym i sekurytyzacyjnym, ktdre zastapityby komitety nadzoru
tych segmentéw (tzw. komitety poziomu trzeciego), pozbawione obecnie znaczacych kompetenc;ji.

Wymiar globalny. Unijne stanowisko wypracowane w zwigzku ze szczytem G20 bazuje w znacz-
nej mierze na ustaleniach dokonanych podczas spotkania unijnych cztonkéw tej grupy, ktére miato
miejsce 22 lutego w Berlinie, i opiera sie na trzech filarach. Pierwszym z nich jest postulat silniejszej
koordynacji dziataii antykryzysowych dotyczacych pomocy gospodarce. UE opowiada sie za unika-
niem wszelkich przejawoéw protekcjonizmu, podkresla takze znaczenie spojnosci pomiedzy dziata-
niami stymulacyjnymi a stabilnoscig finanséw publicznych. Drugi filar to zatozenie, ze zaden segment
rynku finansowego nie powinien byé wytaczony spod regulacji i nadzoru. W tym kontek$cie Rada
Europejska wyraza konieczno$é uregulowania dziatalnosci funduszy hedgingowych, inwestycji na
niepublicznym rynku kapitatowym (private equity), alternatywnych instrumentéw inwestycyjnych czy
agencji ratingowych. Zwraca tez uwage na konieczno$¢ podjecia dziatan przeciwko krajom,
w ktorych stosowana jest jurysdykcja umozliwiajaca uchylanie sie od placenia podatkow czy tez
pranie brudnych pieniedzy (chodzi o tzw. raje podatkowe). Trzecim filarem stanowiska UE jest
postulat wzmocnienia roli Migdzynarodowego Funduszu Walutowego. Panstwa UE podkreslajg
koniecznosé zdecydowanego zwiekszenia zasobdédw (do 500 mid USD), ktorymi dysponuje MFW.
Chcac dac przyktad innym uczestnikom londynskiego szczytu, wyrazity gotowo$é wsparcia Funduszu
pozyczkg w wielkosci 75 mid euro, na ktéra majg sie dobrowolnie ztozyé. Opowiadajg sie tez za
reformg funkcjonowania MFW, ktéra doprowadzi¢ miataby do odzwierciedlenia potencjatu gospo-
darczego panstw w procesie decyzyjnym Funduszu.

Whioski. Z powodu pogtebiania sie recesji w Europie (wedtug najnowszych prognoz MFW spa-
dek PKB w strefie euro moze by¢ wiekszy niz w USA i wynie$¢ az 3,2% w 2009 r.) pojawiaé sie
moga coraz wigksze watpliwosci co do adekwatnosci srodkow antykryzysowych podijetych przez UE.
Efekty stymulacji mogg by¢ widoczne w réznej skali i czasie w poszczegélnych panstwach czlonkow-
skich. Nie nalezy sie wiec spodziewaé, ze tempo wychodzenia z kryzysu bedzie takie samo na catym
obszarze UE. Jednym z czynnikéw warunkujacych skuteczno$é stymulacji jest efektywnosé reform
w ramach Strategii Lizbonskiej. R6znica zdan miedzy Unig Europejska a USA w zakresie sposobu
koordynacji dziatari antykryzysowych w wymiarze catej gospodarki moze utrudni¢ osiagniecie na
forum G20 konkretnego porozumienia w tej sprawie. Wydaje sie, ze dla Wsp6lnoty (przede wszyst-
kim Niemiec i Francji, w mniejszym stopniu Wielkiej Brytanii) najwazniejszym priorytetem jest sfera
regulacji i nadzoru rynku finansowego. Kluczowe znaczenie dla UE ma tez wzmocnienie mozliwosci
dziatania MFW, gdyz pozyczki z tego zrédta petnig role niezbednego elementu pakietow pomoco-
wych, takze dla krajow Unii spoza strefy euro (ostatnio Rumunii) i stanowig uzupetnienie unijnego
instrumentu wsparcia bilansu ptatniczego (Rada Europejska zgodzita sie podwoi¢ go do 50 mid
euro). Cenna jest tez cheé¢ przyspieszenia reformy systemu decyzyjnego Funduszu, co wydaje sie
byé warunkiem koniecznym dla lepszego dziatania MFW w przysziosci.
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