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Wprowadzenie

W 2008 roku $wiat dowiedzial si¢ o niewyplacalnosci i upadku amerykanskiego
banku inwestycyjnego Lehman Brothers i poczgtkach globalnego kryzysu finansowego,
ktéry swoje korzenie zapuszezal co najmniej od roku na amerykanskim rynku kredytéw
»oubprime-Marktes”. Wywolalo to powszechne zamieszanie w krggach rzgdowych,
oraz glosy, ze banki centralne bedg musialy co$ z tym zrobié — w konsekwencji, w
kolejnych latach doszlo do znaczgcych zmian zarzadéw w sektorze finansowym.
Trudna sytuacia sektora finanséw Wielkiej Brytanii byla wyraznym sygnalem, Ze
pierwszy transfer kryzysu zza oceanu dotarl do Europy i jest powaznym zagrozeniem
dla niektorych krajow strefy EURO dotknigtych ogromnymi obcigzeniami
wynikajacymi z zadluzenia.

Byfa to nowa sytuacja dla Europy, ktéra do konca drugie; wojny $wiatowej
rozwijala sie, z dala od obowigzujacego w przesziosci, systemu réwnowagi sil. 7
poczatkiem powstania Europejskiej] Wspdlnoty Wegla 1 Stali rozpoczgto realizacje
nowatorskiego, europejskiego projektu, z ktorym wigzano wiclkie nadzieje na
zintegrowanie gospodarcze i polityczne kontynentu europejskiego. W efekcie powstala
wielka organizacja gospodarcza z namiastkg wladzy politycznej w postaci Parlamentu
Europejskiego czy Komisji Europejskiej — ale jednak z nadal zachowana silng i wyrazng
pozycja krajéow czionkowskich, ktére zachowaly swoje konstytucje, wlasne systemy
wladz oraz liczne 1 zréznicowane interesy swoich rzadéw, spoleczenstw i gospodarek.
Nadejscie globalnego kryzysu finanséw do Europy, ktbéra znajduje si¢ na obecnym
etapie integracji gospodarczej i politycznej stalo sie powaznym zagrozeniem dla
przetrwania strefy Euro 1 byé moze takze calej Unii Europejskiej.

Aby znalez¢ odpowiedZ na pytanie, na ile powyzsze zagrozenia sa realne dla
UE, w swojej pracy doktorskiej poddalem gruntownej analizie jako$é spéjnosei Unii
Eutopejskiej w dobie globalnego kryzysu finansowego — tj. czy jest ona obecnie tak
silna, jak silne byly jej mechanizmy, ktére od ponad pét wieku skutecznie niwelowaly
mozliwo$¢ prowadzenia wielkich wojen miedzy dominujgcymi panstwami Europy. Aby

kompleksowo przedstawié¢ probiematyke czytelnikowi i wesprze¢ go w lepszym




zrozumieniu wszystkich zagadnien, podzielifem prace na kilka réznych obszardéw
tematycznych.

W ogdlnym zarysie, najpierw przedstawiam podstawy teoretyczne, nastepnie
poddaje analizie operacyjne, ekonomiczne i polityczne wydarzenia, ktére doprowadzily
do kryzysu. W dalszej kolejnosci analizuje struktury strefy EURQO oraz gruntownie —
sz¢zegOlnie z punktu widzenia finanséw - przebieg kryzysu w Unii Europejskiej. Na

koniec prezentuje doktadng analiz¢ mozliwych konsekwencji dla strefy EURO.

Streszczenie zawartos$ci rozdzialtow

W pierwszej czgdci pracy omowione zostaly konceptualne oraz teoretyczne
zagadnienia i definicje z zakresu polityki ekonomicznej i finanséw. Przy pomocy
metody dialektycznej analizuje¢ tu postawy, ktére przyjmuja uczestnicy tynku
kapitatowego oraz modele podejmowanych ryzyk z réznych pozycji rynkowych - ktére
sg frudne do zaobserwowania i cz¢sto sg tylko czedciowo uchwytne w horyzoncie
kilkunastu dni, 2 w perspektywie np. roku niemalze nie widoczne. Ponadto szczegdlowo
omawiam aktualne modele ryzyk kredytowych, ryzyk finansowych, modele i zasady
zarzadzania ryzykiem, a takze ramy prawne, neoklasyczny model gospodarczy oraz
rodzaje kryzysow finansowych,

Nastgpnie przechodze do gruntownej analizy obecnego kryzysu finansowego w
odniesieniu do proceséw zwigzanych z globalizacjg i wynikajgcych z nich zmian w
sektorze bankowym. W kontekscie trudnosci w regulacji rynku finansowego, stabosci
kiajowego nadzoru wzgledem migdzynarodowych rynkéw kapitalowych oraz
niedoskonatodci $rodkéw zaradczych stosowanych przez zachodnich politykéw
przedstawiam japofiski model polityki i japohskie do$wiadczenia w niwelowaniu
skutkéw finansowego.

Zasadnicza czg$¢ pracy zostala skoncentrowana na kryzysie w strefie EURO i
jego wplywowi na samg Uni¢ Europejska. Zrekonstruowany zostat i oceniony proces
budowy i rozwoju finansowych instytucji UE — w tym proces powstania strefy EURO 1
zasady wprowadzenia EURO, a takze przeéledzone zostaly dlugofalowe
uwarunkowania, ktére doprowadzily do kryzysu zadluzenia w kontekécie kryzysu
dolara. Szczegblna uwaga poswiecona zostata czynnikom i okolicznodciom ktére juz

bezposrednio przyczynily si¢ do wybuchu kryzysu EURQO na przykladzie takich krajéw




jak: Irlandia, Portugalia, Hiszpania, Wiochy, Cypr i wreszcie Grecja. Temat Grecji
bedzie zwracaé szczegblng uwage autora, zwlaszcza po wyborach, kidre odbyly sig w

dniu 25 stycznia 2015 r.

Konkluzje

Strukturaine problemy w panstwach strefy EURO nie mogg zosta¢ rozwigzane
tylko poprzez rynki kapitatowe, gdyz kapitalizm finansowy tylko poglebia te problemy.
W tym przypadku oznacza to, ze zadluzenie Europy bedzie si¢ nadal zwigksza¢, a ich
mieszkaficy nie sg w stanie si¢ przed tym skutecznie obroni¢. Unia Europejska jest
przykiadem ukrytego niedemokratycznego sposobu 1zgdzenia. Wéréd samych
zatozycieli UE funkcjonuje kontrola nad gospodarkq kraju w postaci odpowiednich
instytucji rzadowych, patlamentarnych komisji posiadajgcych —demokratyczng
legitymacije etc., natomiast na poziomie UE ta demokratyczna kontrola jest ograniczona
gdyz propozycje legislacyjne Komisji Europejskiej mogg by¢ zaakceptowane lub
odrzucone przez Parlament Europejski — ma to i tak ograniczone znaczenie. Rada
Europejska, skladajgca sie z rzadoéw panstw cztonkowskich, cho¢ jest ponad Komisja
Europejska, to nie funkcjonuje przez caty rok. Rada Europejska wprowadzila wspdlng
walute EURO, a zapisane w Traktacie z Maastricht zasady zostaly przeksztalcone w
zalecenia do wprowadzenia wspolnej waluty — jednak rzeczywista realizacja strefy
EURO byla juz tylko politycznym projektem, w ktérym w duzej mierze zignorowano
niezbedne warunki ekonomiczne. To spowodowato, ze euro ostatecznie stalo si¢ waluta
mickka, ktéra moze zostaé bardziej dotknigta przez czynniki zewngtrzne i
migdzynarodowych spekulantow, anizeli w przesziosci waluty narodowe panstw strefy
EURO.

Obecnie w Radzie Europejskiej pojawiaja sie rézne pomysly zwalczania
problemu zadluzenia; rozprowadzenie zadiuzenia na pozostale kraje czlonkowskie,
ustanawianie kontrolera, ktéry umocowany jest na rynkach kapitalowych - takich jak
np. europejski mechanizm stabilizacyjny. Nie sg to jednak pomysly spéjne i rodza
napiecia i konflikty wewnatrz Rady Europejskicj co staje sig¢ staboscig catej Unii
Europejskiej, a tym samym zwigksza ryzyko jej rozpadu.

Ta niespojnoéé Rady Europejskiej, autokracja kapitaliznmu, ktéra rozwingla sig

od czasu upadku Zwigzku Radzieckiego w kierunku kapitalizmu finansowego ze




wszystkimi jego wewnetrznymi sprzecznosciami, analizy ekonomiczne, ktdére blednie
odrzucajg twierdzenie, ze niec mozna zaakceptowaé nowych pomystow, takie jak np.
wekonomii dobrobytu publicznego” Christiana Felber’a, w konsekwencji pozwalajg
nickontrolowanie zwigksza¢ zadluzenie Unii Europejskiej.

W efekcie dlug publiczny nie spada, a dochody podatkowe nie moga by¢
odkladane.
Rosngey dlug publiczny UE moze staé si¢ symptomem nowego migdzynarodowego
kryzysu finansowego, ktéry z kolei doprowadzi¢ moze do powaznych reperkusji w
lonie strefy EURO - a w konsekwencji w obrebie catej UE. Ztozonos$¢ kryzysu, ktéry
odnosi si¢ do réznych dziedzin, wzajemne zaleznoci grup zaangazowanych,
rzeczywidcie panujace niedemokratyczne stosunki wiladzy w UE, slaby wazrost
gospodarczy pafistw strefy EURO, doprowadzi¢é moga do kolejnego kryzysu
finansowego. Dalsze poglebianie si¢ probleméw strukturalnych pafstw czionkowskich
pizy niewlasciwym ich rozwigzywaniu sprawia ze, ryzyko dezintegracji UE staje si¢

niebezpiecznie trwale.
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