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19 wrzesnia 2012

Podatnicy w Europie (i w Stanach tez), ktérzy zostali
sterroryzowani poczagwszy od roku 2008 przez urzednikodw
rzagdowych snujgcych ostrzezenia na temat gospodarczego
Armageddonu, katastrofy czy tez epidemii, powinni popatrze¢ na
malenka Islandie, aby poczu¢, jak niewielki strach nalezy
czu¢, gdy sie okazuje, ze eksperci nie mogg uratowac¢ ludzi.

Christine Lagarde, szefowa MFW, ostatnio okreslita Islandie i
jej dokonania gospodarcze mianem ,robigcych wielkie wrazenie”.
W ciggu tych kilku ostatnich lat ta mata wyspa na pdétnocnym
Atlantyku zdot*ata zmniejszy¢ swéj deficyt, zredukowad
bezrobocie 1 dokonac¢ dziatan wiodgcych do wzrostu
gospodarczego.

Tymczasem w Europie kontynentalnej ledwo mozna zaobserwowad
jakikolwiek wzrost gospodarczy, a kraje ktére przyrzekty
wprowadzi¢ konieczne reformy oszczednoSciowe, prawie na pewno
nie sg w stanie tego zrobil.

Rozrost rzagdu, fiskalny aktywizm w celu znalezienia
dodatkowych Zrédet podatkowych i narodowe niecheci wzajemne
staty sie normg. Oficjele z eurostrefy starali sie pomoéc
ogromnie zadtuzonym narodom, jak Grecy, Portugalczycy, czy
Wtosi z zamiarem zapobiegniecia rozpadowi systemu bankowego
oraz wyjscia z euro na rzecz waluty krajowej. Gdyby
przeanalizowali islandzki przyktad, mogliby znalez¢ takie
fakty, jak to, Zze czasowy upadek finansdéw panstwa oraz
przywrécenie suwerennos$ci walutowej tworza lepsza mape drogowg
na poprawe sytuacjli gospodarczej niz dofinansowania
uzaleznione od niepopularnych i niewykonalnych warunkow
»,05zczednosciowych”.

Islandia, jak reszta Europy, staneta w obliczu niemal
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bezprecedensowej sytuacji gospodarczej w 2008 r. Islandzki
bank centralny podjat prébe ratowania niektérych najwiekszych
bankéw, bankrutujgcych w tym okresie. Najwieksze banki
Islandii miaty wtedy aktywa wtasne warte prawie 10 % catego
islandzkiego PKB (wiele 2z nich by*o pochodzenia
zagranicznego). Bank centralny byt zmuszony do podjecia prdéby
ratowania ich, po tym jak zgodzit sie na to w umowach
zawartych w 2001 r., a dotyczgcych ich przysztego
dofinansowania. Z bankiem centralnym, ktéry nie posiadat
zadnych petnomocnictw do dziat*ania w imieniu wtasnym 1
kulejgcym sektorem finansowym, islandzki PKB zanurkowat
gwattownie w dét.

Z tego powodu, ze wiele aktywédw w bankach islandzkich by%o
zagranicznego pochodzenia, doszto do bardzo powaznego
ochtodzenia stosunkdéw dyplomatycznych, osiggnieto stan tak
powazny, jak kryzys w tym kraju. Brytyjski premier, Gordon
Brown, potrafit nawet przyzywa¢ do ustawodawstwa anty-
terrorystycznego, aby dokona¢ zamrozenia aktywdéw islandzkiego
banku znajdujacych sie w UK.

Islandzki PKB per capita (w amerykanskich dolarach) w 2007 r.
wynosit niewiele ponad 65 500 dolardéw; w 2009 r. wynidst
prawie 38 000 dolardow. Bytoby okrutne przeoczy¢ skutek nagtej
straty w majatku narodowym, jaki spowodowat kryzys drenujgcy
kieszeA przecietnego Islandczyka. Jesli znikajg inwestycje,
ktéore uwazates$ za bezpieczne, to jest to w najlepszym wypadku
nieszczescie, w najgorszym zas$ tragedia. Jednak przysztos¢
ekonomiczna mtodych Islandczykéw prawie na pewno bedzie
znacznie lepsza niz ich réwiesnikéw w Grecji.

Islandczycy beda mie¢ lepiej niz Grecy doktadnie z tej
przyczyny, ze instytucje finansowe, jakie upadty w Islandii,
upadty czesSciowo z powodu mechanizméw, ktére zastepuja
domaganie sie dofinansowah z islandzkiego banku centralnego.
Upadek gospodarczy pozwolit na zastosowanie odpowiednich metod
refinansowania. Grecja ucierpiata wskutek zbytniej uwagi, a
poniewaz cata taka uwaga byta na niej skupiona i jej sytuacji,



prawdziwy rozmiar gospodarki greckiej umknat tej uwadze.

Grecki PKB jest z grubsza zblizony do PKB Maryland, i wynosi
ok. 300 mld dolardéw. Eurostrefa jako cato$¢ ma PKB wynoszace
prawie 12 biliondéw dolardéw. Takie liczby tylko naswietlajg
§ciste polityczne motywacje stojgce za prébami ratowania
Grecji przez reszte panstw eurostrefy. Na pewno, opuszczenie
przez Grecje strefy euro bytoby wielkim wydarzeniem. Jednak
przyktad Islandii pokazuje, ze udzielenie zgody na to, zeby
instytucje finansowe upadty, pozwala dokonac¢ silnego i
stosunkowo szybkiego poprawienia sytuacji gospodarczej, co
nastepuje po okresie trudnosci ekonomicznych.

Bez niespodzianki zatem okazuje sie, ze rzgdowe usitowania
naprawienia spraw zwigzanych 2z europejskim kryzysem
finansowym, spowodowaty pogorszenie sie sytuacji 1 rzucenie
wiekszosci krajow ogarnietych kryzysem w jeszcze wieksze
bagno. Jezeli Grecja ogtositaby bankructwo i opuscita strefe
euro wczesniej, to skutki gospodarcze i polityczne bytyby
mniej bolesne w pordéwnaniu do skutkédw opuszczenia eurostrefy
przez Grecje teraz.

To, o czym zapomniano w przyktadzie Islandii — ze chociaz
poczgtkowa reakcja miedzynarodowa na zatamanie gospodarcze w
tym kraju byta wsSciekto$¢, po potem reputacja tego panstwa
poprawita sie. Animozje wrzgce w stosunkach miedzy Grekami a
innymi Europejczykami (szczeg6lnie Niemcami) nie zmniejsza sie
w skali kilku miesiecy. Zbyt czesto zmiany kulturalne, jakie
majg miejsce obecnie w Europie, sg przyémiewane przez fiasko
ekonomiczne.

Porownanie Grecji do Islandii nie jest doskonate. Jesli grecki
PKB wynoszgcy 300 mld dolardow, stawia to panstwo na réwni z
Maryland, to islandzki PKB, oko*o 15 mld dolardéw, stawia nardéd
wyspiarzy ponizej nawet Vermont, amerykanskiego stanu z
najnizszym PKB. No 1 co z tego? Stagnacja ekonomiczna
spowodowana przez Zbyt Wielkie, aby mogty upasc¢, czego
~Kryzys” euro jest tylko najbardziej monstrualnym przyktadem,



wynika z dziatan politykdéw uwazajgcych, ze takie same
wyliczenia matematyczne, jakie sg prawdziwe na rynku lokalnym,
nie majg zastosowania do modeli w skali makro. Bankierzy
centralni mylg sie co do tego, a przyktad Islandii daje Grecji
i reszcie Europy kontynentalnej wartosSciowy przyktad.

Niestety wyglada na to, ze bedzie to lekcja, gdy juz bedzie po
fakcie. Jak powazne bedg skutki fiskalne i aktywizmu
monetarnego w odniesieniu do eurostrefy, zalezed bedzie w
czesci od tego, jak szybko politycy z kontynentu porzucg swa
polityczng agende 1 skoncentrujg sie na sprawach
gospodarczych.
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