FONDATION ROBERT

SCHUMAN Wywiad o €uropie n” 31

128 marca 2009

Wywiad o Europie — rozmowa o Europie z Jean-Claude’em Trichetem,
Prezesem Europejskiego Banku Centralnego

1. Wspodlna waluta - euro - ma juz dziesieé lat. Jak Pan ocenia te pierwsza
dekade?

Wspédlng walutg postuguje sie obecnie 329 milionéw Europejczykéw w 16 krajach.
Jak obiecywali ojcowie zatozyciele unii gospodarczej i walutowej (UGW), mamy
walute, ktéra nie traci wartosci, budzi zaufanie i jest réwnie stabilna i wiarygodna,
jak najmocniejsze z walut krajowych, ktére zastgpita. Dziesie¢ lat temu wielu nie
wierzyto, ze tak wiasnie bedzie, itwierdzito, Ze euro skazane jest na
niepowodzenie.

Od wprowadzenia euro, czyli od 1 stycznia 1999 roku, obywatele Europy moggq sie
cieszy¢ stabilnoscig cen, jaka wczesniej udato sie osigqgnac¢ tylko nielicznym
krajom. Korzystajg na tym bezposrednio wszyscy mieszkancy Europy: stabilnos¢
cen chroni ich dochody ioszczednosci oraz ogranicza koszty kredytow,
z pozytkiem dla inwestycji, wzrostu zatrudnienia i trwatego dobrobytu. Euro stato
sie czynnikiem dynamizujgcym gospodarke europejska. Wspodlna waluta
zwiekszyta przejrzysto$¢ cen, pobudzita wymiane handlowg oraz pogtebita
integracje gospodarcza i finansowaq, i to nie tylko w obrebie samej strefy euro, ale
na catym swiecie.

W ostatnich miesigcach moglismy obserwowaé kolejne korzysci z istnienia euro:
kryzys finansowy udowodnit, Zze po wzburzonym oceanie lepiej ptynaé¢ duzym,
solidnym i stabilnym okretem niz t6dka. Czy bez faczacej nas wspdlnej waluty
Europa bytaby zdolna do tak szybkiej, zdecydowanej i jednomysinej reakcji? Czy
zdotalibysmy ochroni¢ wszystkie waluty krajowe przed skutkami kryzysu
finansowego? Instytucje, parlamenty, rzady i banki centralne Europy udowodnity,
ze potrafimy podejmowac decyzje nawet w najciezszych warunkach.

Euro przyniosto pozytki krajom, ktore je wprowadzity, ale teraz nie wolno nam
spocza¢ na laurach. Stoimy w obliczu wielkich wyzwan, aza nimi nadejdgq
nastepne. Trzeba wzmacnia¢ i konsolidowaé¢ dotychczasowy sukces UGW oraz

korzysci ptyngce ze wspodlnej waluty. Obywatele strefy euro mogg by¢ pewni, ze
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Eurosystem - czyli EBC i szesnascie bankdw centralnych krajow strefy euro! -

zrobi wszystko, co konieczne, by zapewni¢ stabilno$¢ monetarng i finansowa.

2. Czesto méwi sie, ze euro wywolalo wzrost cen. Czy poglad taki jest
uzasadniony? Jak wprowadzenie wspélnej waluty wpltynelo na sile
nabywcza obywateli Europy? Czy zwykli pracownicy skorzystali na
wprowadzeniu euro?

Przez pierwsze dziesiec lat istnienia wspdlnej waluty poziom inflacji w strefie euro
byt niski — nizszy niz wczeséniej notowane w poszczegdlnych krajach. Od dziesieciu
lat stopa inflacji jest stabilna i wynosi okoto 2% w kazdym roku. To dobry wynik,
szczegdlnie w poréwnaniu ze $rednig stopa inflacji w czasie dziesieciu lat
poprzedzajacych wprowadzenie euro, zwilaszcza gdy wezmie sie pod uwage
gwattowny wzrost cen surowcow i energii w tym okresie.

Prawda jest jednak, ze przy okazji wymiany pienigdza 1 stycznia 2002 r.
w niektorych panstwach europejskich odnotowano w kilku branzach préby
windowania cen. Wedtug Eurostatu, w okresie od grudnia 2001 r. do stycznia
2002 r. wymiana pienigdza mogta doprowadzi¢ do wzrostu zharmonizowanego
wskaznika cen konsumpcyjnych o srednio 0,1%-0,3%. Jako ze byto to zjawisko
jednorazowe, mozna je chyba uznaé za nieistotne w skali dziesieciu lat istnienia
euro.

Z perspektywy czasu wida¢, ze decyzje, ktére Rada Prezeséw EBC (cztonkowie
Zarzadu EBC i prezesi bankéw centralnych krajéw strefy euro) podejmowata,
zgodnie ze swoim mandatem oraz z Traktatem ustanawiajgcym Wspdlnote
Europejska, w celu zapewnienia stabilnosci cen w strefie euro, byly stuszne.
Chciatbym takze zauwazy¢, ze wedtug naszych przewidywan stopa inflacji w 2009
roku powinna przez kilka miesiecy by¢ bardzo niska w wyniku spadku cen ropy
naftowej, co korzystnie wptynie na site nabywczg obywateli strefy euro.

Chciatbym jeszcze podkresli¢, ze nieprawdq jest spotykane czasem twierdzenie,
jakoby euro przeszkodzito w tworzeniu nowych miejsc pracy. Wrecz przeciwnie:
podczas tych pierwszych dziesieciu lat liczba zatrudnionych wzrosta o okoto 16
milionédw - znacznie wiecej niz w tym samym okresie w Stanach Zjednoczonych.
W samej strefie euro przez ostatnie dziesie¢ lat powstato duzo wiecej miejsc pracy

niz w ciggu dekady poprzedzajacej wprowadzenie euro.

! Nationale Bank van Belgié/Banque nationale de Belgique, Deutsche Bundesbank, Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland, Bank of Greece, Banco de Espafa, Banque de France, Banca d’Italia, Central
Bank of Cyprus, Banque centrale du Luxembourg, Bank Centrali ta’ Malta/Central Bank of Malta, De Neder-
landsche Bank, Oesterreichische Nationalbank, Banco de Portugal, Banka Slovenije, Narodna banka Slovens-
ka, Suomen Pankki — Finlands Bank.
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3. Na swiecie trwa obecnie powazny kryzys finansowy. Wedtug najnowszych
prognoz Komisji Europejskiej PKB strefy euro moze w 2009 r. spas¢ o0 1,9%
i dopiero w 2010 r. odczujemy niewielka poprawe - ito mimo planéw
uzdrowienia gospodarki i obnizek stop procentowych. Jakie czynniki beda
Pana zdaniem kluczowe dla odbicia gospodarczego Unii?

Na podstawie najnowszych informacji przewidujemy, ze w najblizszych kwartatach
aktywno$¢ gospodarcza w strefie euro bedzie nadal staba. Wedilug projekcji
makroekonomicznych ekspertéw EBC z 5 marca 2009 r. roczna stopa wzrostu
realnego PKB strefy euro wyniesie w 2009 r. miedzy -3,2% a-2,2%, zas
w 2010 r. miedzy -0,7% a +0,7%.

W miare jak zaburzenia finansowe coraz mocniej przenoszg sie na sfere realng
wraz z duzym spadkiem miedzynarodowej wymiany handlowej, gospodarka na
catym Swiecie przechodzi gwattowne =zatamanie. W tych warunkach nalezy
oczekiwaé, ze sytuacja gospodarcza strefy euro bedzie przez dtuzszy okres bardzo
staba: ograniczenie popytu zewnetrznego uderzy w eksport iinwestycje,
natomiast pogorszenie sie warunkow na rynku pracy i niski poziom zaufania bedg
prowadzi¢ do spadku konsumpcji. Biorgc pod uwage wszystkie te czynniki mozna
przewidywaé, ze uzdrawianie gospodarki na przestrzeni 2010 roku bedzie
postepowa¢ powoli, w miare stopniowej poprawy warunkow zewnetrznych
i uspokajania sytuacji na rynkach finansowych.

Chciatbym w tym miejscu podkresli¢, ze obecna sytuacja jest szczegdlnie trudna
m.in. z powodu wyjatkowo wysokiego poziomu niepewnosci. Wierze jednak, ze
z czasem niektdre z obserwowanych proceséw okazg sie dla strefy euro korzystne.
Zwfaszcza notowany od potowy 2008 r. bardzo znaczacy spadek cen surowcow
bedzie w nadchodzacym okresie nadal wptywag, i to w istotnym stopniu, na realny
poziom dochodéw, atym samym na skale konsumpcji. Ponadto istotne
rozwigzania wprowadzone w ostatnich miesigcach w celu przeciwdziatania
kryzysowi powinny przyczyni¢ sie do odbudowy wiary w stabilnos$¢ systemu
finansowego i do zniesienia ograniczen w dostepie firm i gospodarstw domowych
do kredytéw.

Kluczowe znaczenie dla przezwyciezenia obecnej sytuacji w gospodarce bedzie
mie¢ takze odbudowa zaufania. Rzady i banki centralne w Unii Europejskiej robia,
co w ich mocy, by je chroni¢, budowac i umacnia¢. Z naszej strony zapewniamy,

ze EBC bedzie z determinacjg stac na strazy stabilnosci i zaufania.
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4. Jaka role moze odegra¢ EBC w walce zrecesja? Czy przyjmie polityke
zerowych stéop procentowych? Czy mozna sobie w ogdle wyobrazié
zniesienie obowiazujacego EBC zakazu monetyzacji diugéw panstw
cztlonkowskich Ilub przedsiebiorstw - takie rozwigzanie wydaje sie
powaznie rozwaza¢ Fed? Czy moze Pan wskaza¢ inne rozwiazania, ktére
umozliwia w przysziosci zmniejszenie zadluzenia panstw czlonkowskich,
odtworzenie zadowalajacego poziomu kapitatlu bankéw i dostep
przedsiebiorstw do finansowania? Czy aby uniknaé¢ zastapienia diugu
prywatnego ditugiem publicznym, mozemy rozwazy¢ przeksztatcenie czesci
zadtuzenia bankéw bedacych w trudnej sytuacji w kapitat akcyjny, co
sugeruja niektorzy ekonomisci?

Od sierpnia 2007 r., kiedy rozpoczat sie kryzys finansowy, Rada Prezesow EBC,
dziatajac szybko i zdecydowanie, stosuje bezprecedensowe s$rodki. Wprowadzono
wiele nadzwyczajnych rozwigzan, by wesprzeé funkcjonowanie rynku pienieznego
strefy euro. RozpoczeliSmy nieograniczone zastrzyki ptynnosci w transakcjach
o terminach zapadalnosci od tygodnia do szesciu miesiecy. Od pazdziernika
2008 r. obnizylismy stopy procentowe EBC w sumie o 275 punktéw bazowych.
Obnizek o takim charakterze, skali i czestotliwo$ci nie bylo jeszcze
w dziesiecioletniej historii EBC. Chciatbym przy tym podkresli¢, ze te wyjatkowe
decyzje w sprawie polityki pienieznej byty catkowicie zgodne z mandatem EBC,
czyli podstawowym zadaniem ochrony stabilnosci cen przez utrzymywanie stopy
inflacji ponizej, lecz blisko 2% w Srednim okresie. Jezeli chodzi o polityke
zerowych stop - o czym juz mowitem przy okazji prezentacji pogladéw Rady
Prezes6w - w naszym odczuciu miataby ona wiele wad.

Wybiegajac w przysztos$¢, chciatbym podkresli¢, ze Rada Prezeséw EBC zastosuje
wszelkie srodki, by wypetnia¢ swéj mandat rowniez w obecnych, bardzo trudnych
warunkach. Bedziemy niezmiennie dgzy¢ do trwatego  utrzymania
$redniookresowych oczekiwan inflacyjnych na poziomie odpowiadajgcym naszej
definicji stabilnosci cen, z korzyscig dla trwatego wzrostu, zatrudnienia
i stabilnosci finansowej. Obywatele Europy moga by¢ pewni, ze EBC jest gotéw
podjac¢ wszelkie dziatania potrzebne do zapewnienia stabilnosci cen i utrzymania

zaufania i ze ma po temu mozliwosci.

5. Co Pan sadzi o kryzysie finansowym w Europie Srodkowej? Jak mozna
pomoéc panstwom w tym regionie przejsc przez ten trudny okres?

Bardzo uwaznie obserwujemy sytuacje w Europie Srodkowej i Wschodniej. Juz
podjeliSmy szereg decyzji, na przyktad w sprawie podpisania umdw pozyczkowych
z kilkoma bankami centralnymi tego regionu. Z zadowoleniem tez przyjmuje
inicjatywy podejmowane przez inne organizacje miedzynarodowe i europejskie

w zwiazku z trudng sytuacja gospodarcza i finansowa panstw w Europie Srodkowej

Strona4z7



i Wschodniej. Rowniez w nadchodzacym okresie EBC bedzie uwaznie obserwowacd

rozwoj sytuacji w tym regionie.

6. Pojawily sie obawy co do trwatosci strefy euro, ktéra jakoby miata ulec
ostabieniu wskutek zadtuzenia niektérych panstw czionkowskich. Czy to
prawda?

Euro trzyma sie wyjagtkowo mocno. A w odpowiedzi na pytania ,Co by byto,

gdyby...
hipotez. Wierze natomiast, ze panstwa czionkowskie dotrzymajg swoich

"

moge tylko powiedzie¢, Ze z zasady nie komentuje absurdalnych

zobowigzan, takze w zakresie polityki fiskalnej.

Chciatbym w tym miejscu przypomnie¢ kilka faktow iliczb. W odpowiedzi na
kryzys finansowy rzady przeznaczyty okoto 3,5% PKB strefy euro na zastrzyki
kapitatu i inne formy pomocy dla sektora finansowego, powodujace zwiekszenie
dtugu publicznego; dotychczas wykorzystano mniej niz potowe tych Srodkéw.
Z kolei ogtoszony putap gwarancji dla obligacji emitowanych przez banki
i pozyczek miedzybankowych odpowiada w przyblizeniu 20% PKB, 2z czego
wykorzystano okoto 8%. Rada Europejska na posiedzeniu 11 i12 grudnia
zatwierdzita ,Europejski plan naprawy gospodarczej”. Plan ten przewiduje, ze
z kwoty 200 mld euro (1,5% PKB), potrzebnej na impulsy fiskalne, panstwa
cztonkowskie dostarczag 170 mld euro (1,2% PKB); pozostata czes$¢ bedzie
pochodzi¢ z budzetu Unii oraz z Europejskiego Banku Inwestycyjnego. Te
skoordynowane dziatania majg poméc w uzdrowieniu gospodarki przez umocnienie
zagregowanego popytu i przyspieszenie wdrazania reform strukturalnych
przewidzianych w strategii lizboriskiej. Jednoczesnie Rada Europejska potwierdzita,
ze bedzie dazy¢ do realizacji paktu stabilnosci i wzrostu oraz do utrzymania
stabilnosci finanséw publicznych w $rednim okresie.

Jak juz wczesniej podkreslata Komisja Europejska i EBC, dziatania stymulujgce
powinny by¢ terminowe, doktadnie ukierunkowane i z zatozenia dorazne; inaczej
nie przyniosg pozadanych skutkow. Czes$¢ bodzcéw wygasnie samoistnie, ale
wycofanie innych nie jest wcale pewne, a wrecz moze okazac sie bardzo trudne.

W tej sytuacji utrzymanie spotecznego zaufania i wiary w stabilnos$¢ finanséw
publicznych wymaga od rzaddéw wiarygodnej i konsekwentnej realizacji polityki
konsolidacji fiskalnej, czyli ograniczania deficytu budzetowego i diugu
publicznego; jest to konieczne do uzdrowienia gospodarki i zapewnienia jej

wzrostu w horyzoncie $rednio- i dlugookresowym.
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7. Stycha¢ wezwania do poprawy zarzadzania gospodarczego w strefie euro.
Co Pan sadzi o tej debacie? Czy i jakie dzialania nalezy podja¢ w celu
zapewhnienia lepszego zarzadzania gospodarka europejska?

Trwajacy kryzys finansowy ponownie wykazat, jak wazne jest trzezwe
i kompetentne zarzadzanie w gospodarce na szczeblu krajowym, europejskim
i globalnym. Z jednej strony polityke pieniezng w strefie euro wyznacza Rada
Prezeséw EBC, a wdrazajg banki centralne Eurosystemu, z poszanowaniem zasady
niezaleznosci usankcjonowanej zarowno w Traktacie ustanawiajgcym Wspdlnote
Europejska, jak i w statucie Europejskiego Systemu Bankdéw Centralnych. Z
drugiej strony - polityka gospodarcza pozostaje w gestii samych panstw
cztonkowskich, cho¢ osadzona jest w szerszym kontekscie europejskim,
uwzgledniajgcym coraz mocniejsze powigzania gospodarcze i finansowe w obrebie
wspolnego rynku i UGW, a zwitaszcza pakt stabilnosci i wzrostu (w odniesieniu do
polityki fiskalnej) oraz strategie lizboriska (w zakresie polityki strukturalnej).

Jesli chodzi o polityke gospodarcza, pierwsze dziesie¢ lat funkcjonowania unii
gospodarczej i walutowej wykazato, ze ten ogdlny kontekst europejski wyznacza
podstawowe zasady wiasciwego zarzadzania makroekonomicznego oraz wymaga
woli politycznej, zwtaszcza w odniesieniu do polityki budzetowej i strukturalnej.
Postulatem paktu stabilnosci i wzrostu jest, by panstwa cztonkowskie w ,lepszych
czasach” porzadkowaty swoje gospodarstwa. Kraje, ktore w ostatnich kilku latach
tego zaniedbaty, majg teraz szczegdlnie waskie pole manewru w polityce fiskalnej,
by mdc zaradzi¢ biezgcym problemom. Nawet w okresach wyjatkowych, takich jak
obecny kryzys, nie nalezy zapominac¢ o znaczeniu zréwnowazonych w s$rednim
okresie finansdw publicznych. A zatem sprawg niezwykle istotng jest w tej chwili
okreslenie strategii pozwalajacej powroci¢ do bezpiecznej sytuacji budzetowej
w $rednim okresie, tak by nie podwazac spotecznego zaufania do stabilnosci
finanséw publicznych.

Obecna sytuacja uwidocznita takze potrzebe umocnienia potencjatu wzrostowego,
odpornosci i zdolnosci przystosowawczych gospodarek europejskich. Strategia
lizbonska wezwata panstwa cztonkowskie do podjecia niezbednych reform
strukturalnych. Réwniez w tej dziedzinie EBC zdecydowanie popiera dziatania
podjete w ubiegtych latach i wzywa witasciwe wiadze do przyspieszenia tempa
reform. Kryzys finansowy dobitnie ukazat potrzebe realizacji europejskiego
programu reform.

W zakresie polityki fiskalnej szczegdlnie wazna bedzie kwestia reform
strukturalnych oraz $ledzenie zmian wskaznikow konkurencyjnosci, w tym
jednostkowych kosztow pracy. Ponadto konieczne bedzie prowadzenie przez rzady

wzajemnego monitoringu podejmowanych dziatan. EBC zdecydowanie popiera
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wszelkie inicjatywy zmierzajace do zwiekszenia skutecznosci tego monitoringu,

ktéry ma decydujace znaczenie dla stabilnosci i dobrobytu strefy euro.
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