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WPROWADZENIE

W latach 2007-2022 Unia Europejska, a w szczegdlnosci Unia Gospodarczo-Walutowa
(UGW), zostata poddana sekwencji szokéw makroekonomicznych o charakterze syste-
mowym — poczawszy od globalnego kryzysu finansowego, poprzez kryzys zadtuzeniowy
w strefie euro, az po szok pandemiczny wywotany COVID-19.

Kazdy z tych szokéw wystgpowat w innym kontekscie strukturalnym, lecz wspdlnie
zakwestionowaly one trwato$¢ porzadku instytucjonalnego strefy euro oraz ujawnity
ograniczenia decyzyjne i wykonawcze UE. Zdarzenia te odstonily fundamentalne dys-
funkcje w architekturze zarzadzania gospodarczego, ujawniajac brak spéjnych mecha-
nizméw reagowania kryzysowego oraz niska zdolnos¢ do skoordynowanego dziatania
w warunkach wysokiej niepewnosci. Jednoczesnie, w odpowiedzi na te wyzwania,
zaobserwowano pojawienie si¢ mechanizméw adaptacyjnych, ktére miaty charakter
nie tylko kompensacyjny, ale réwniez instytucjonalnie rekonfigurujacy.

Celem niniejszego artykutu jest analiza procesu strukturalnej rekonfiguracji insty-
tucjonalnej w ramach zarzadzania gospodarczego UE, przede wszystkim UGW jako
kluczowego obszaru pogtebionej integracji monetarne;.

Szczegblng uwagg poswigcono przemianom w architekturze zarzadzania gospo-
darczego, z uwzglednieniem zardwno poczatkowej nieadekwatnosci istniejacych
mechanizméw, jak i ewolucji w kierunku wigkszej funkcjonalnej integracji. W gléwnej
mierze analizie poddaje si¢ mechanizmy generujace ryzyka skorelowane i wzajemnie
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wzmacniane, takie jak zaniedbane ryzyko, szoki egzogeniczne oraz endogeniczne napie-
cia wewngtrzsystemowe.

W tym kontekscie sprawnos¢ instytucjonalna UE w obszarze zarzadzania gospodar-
czego, rozumiana jako calo$ciowa konfiguracja formalnych i nieformalnych regut gry,
staje si¢ kluczowym czynnikiem determinujacym zdolnos¢ do efektywnego zarzadzania
kryzysami w warunkach dynamicznie zmieniajacego si¢ srodowiska globalnego.

Hipoteza badawcza zaktada, ze powtarzajace si¢ szoki makroekonomiczne dziataty
jako katalizatory funkcjonalnego dryfu instytucjonalnego, przesuwajac punkt cigzkosci
z modelu dominacji migdzyrzadowej ku zlozonemu, hybrydowemu uktadowi, ktéry
integruje rozwigzania ponadnarodowe, funkcjonalne innowacje oraz pozatraktatowe
mechanizmy zarzadzania gospodarczego.

Jednoczesnie artykut wskazuje, ze deficyt uporzadkowanego i skoordynowanego
tadu — integrujacego wymiar gospodarczy, polityczny i instytucjonalny, ogranicza zdol-
no$¢ UGW, i catej UE, do skutecznego zarzadzania kryzysami i oslabia jej pozycje jako
podmiotu globalnego fadu gospodarczego.

Zastosowane podejscie badawcze opiera si¢ na interdyscyplinarnej metodzie analizy
instytucjonalnej, osadzonej w ramach Nowej Ekonomii Instytucjonalnej (NEI) oraz
ekonomicznych teorii integracji europejskiej. W szczegdlnosci wykorzystano ujecie neo-
funkcjonalne (spill-over), teori¢ optymalnych obszaréw walutowych (OCA), koncepcje
spontanicznego porzadku EA. von Hayeka oraz elementy analizy kosztéw transakcyj-
nych i asymetrii instytucjonalnych. Analiza ma charakter jako$ciowy, obejmuje studium
przypadku UGW oraz poréwnawczg analiz¢ instytucjonalng w ujeciu diachronicznym.
Pozwala to uchwyci¢ mechanizmy funkcjonalnego dryfu, adaptacji pozatraktatowej oraz
rekonfiguracji kompetencji w odpowiedzi na kryzysy systemowe. Tak zakreslone ramy
metodologiczne umozliwiaja oceng sprawczosci instytucji UE w kontekscie ich reakcji
na turbulencje makroekonomiczne oraz presj¢ polityczna.

Przedstawiona analiza wypetnia luk¢ w dotychczasowych badaniach nad ewolucja
tadu instytucjonalnego UE, oferujac zintegrowana analiz¢ proceséw transformacyjnych
w ujeciu dlugookresowym. Wigkszos¢ literatury skupia si¢ na poszczegélnych kryzysach
i sektorach polityki, natomiast niniejsze opracowanie syntetyzuje reakgje instytucjonalne
na trzech poziomach — fiskalnym, monetarnym i regulacyjnym — ukazujac ich wspélna
dynamikg jako przejaw funkcjonalnego dryfu. W szczegdlnosei artykut prezentuje,
w jaki sposéb Unia Europejska (UE) rozwijata pozatraktatowe mechanizmy koordynacji
oraz formul¢ hybrydowego zarzadzania, ktére nie znajdujg jeszcze petnego odzwiercie-
dlenia w gtéwnym nurcie badan nad integracja europejska.

Uktad tekstu podporzadkowany jest logice ewolucji instytucjonalnej, w odpowiedzi
na kolejne fale kryzyséw systemowych.

Pierwsza czgé¢ rekonstruuje uwarunkowania niedoskonatej konwergencji eko-
nomicznej w strefie euro, uwypuklajac asymetri¢ miedzy zcentralizowang polityka
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monetarng a zdecentralizowanymi mechanizmami fiskalnymi. Druga cz¢$¢ analizuje
mechanizmy adaptacyjne i deregulacyjne wdrazane w latach 2007-2015, ze szcze-
gélnym uwzglednieniem rosnacej roli instytucji ponadnarodowych w procesach
zarzadzania kryzysowego. Czg$¢ trzecia ukazuje, w jaki sposéb pandemia COVID-19
zainicjowata jakosciowa zmiang logiki integracji gospodarczej, prowadzac do powstania
quasi-fiskalnych mechanizméw stabilizacyjnych oraz poglebienia ram makroekono-
micznej koordynacji na poziomie UE. Opracowanie koriczy si¢ wnioskami.

ASYMETRIE INSTYTUCJONALNE PRZED KRYZYSEM 2007+

W momencie wybuchu globalnego kryzysu finansowego w 2007 r. UE funkcjonowata
w warunkach przejéciowej asymetrii instytucjonalnej, wynikajacej z obowiazywania
jeszcze przepiséw Traktatu z Nicei (2001 r.). Traktat ten utrzymywat relatywnie wysoki
prég jednomyslnosci w Radzie UE (RUE) oraz ograniczal kompetencje instytucji
ponadnarodowych, takich jak Komisja Europejska (KE) czy Parlament Europejski (PE),
w kluczowych obszarach procesu legislacyjnego, wykonawczego i budzetowego. Taka
struktura wzmacniata logike migdzyrzadows i koncentracj¢ wladzy decyzyjnej w rekach
panstw cztonkowskich, jednoczes$nie marginalizujac mechanizmy wspélnotowe.

W rezultacie tad gospodarczy UE przyjmowal raczej form¢ mechanizmu
koordynacyjno-negocjacyjnego, opartego na zasadach racjonalistycznego instytucjo-
nalizmu i dominagji intereséw narodowych, niz rzeczywistego, zintegrowanego modelu
zarzadzania ekonomicznego. Taki model odpowiada ujgciu liberalnego migdzyrza-
dowego kompromisu (liberal intergovernmentalism) A. Moravcsika, gdzie integracja
europejska rozumiana jest jako migdzyrzadowy kompromis wynikajacy z przewag
handlowych, asymetrii sity przetargowej i zapewnienia wiarygodnosci zobowiazan
mi¢dzynarodowych'.

Traktat z Lizbony, obowiazujacy od grudnia 2009 r. — czyli w trakcie trwania
kryzysu — wprowadzil modyfikacje w architekturze instytucjonalnej UE. Wprowadzit
czg$ciowa korekte porzadku nicejskiego i zmniejszyl zasigg mechanizméw migdzy-
rzadowych, cho¢ nie znosit ich logiki w obszarach chociazby polityki zagranicznej
czy bezpieczenistwa, na rzecz wzmocnienia instytucji ponadnarodowych. Reforma ta
miata na celu poprawe efektywnosci decyzyjnej i zwigkszenie legitymizacji polityki

U A. Moravcsik, The Choice for Europe: Social Purpose and State Power From Messina to Maastrichr,
Ithaca, NY: Cornell University Press 1998, s. 2; A. Moravesik, E Schimmelfennig, Liberal
Intergovernmentalism, [w:] A. Wiener, T.A. Borzel, T. Risse (red.) European Integration Theory,
3% ed., Oxford University Press, United Kingdom 2019, s. 67-68; L. Hooghe, G. Marks, Grand
theories of European integration in the twenty-first century, ,Journal of European Public Policy”
2019, vol. 26, nr 8, s. 1116.
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unijnej w warunkach rosnacej ztozonosci zarzadzania gospodarczego. Rozszerzat kom-
petencje Parlamentu Europejskiego w procesie legislacyjnym, nadawat UE osobowos¢
prawng oraz formalizowal instytucjonalny status Rady Europejskiej i stanowisk jej
przewodniczacego oraz wysokiego przedstawiciela do spraw zagranicznych i polityki
bezpieczenistwa.

Wzmocnit pozycj¢ Komisji Europejskiej jako gléwnego organu wykonawczego
i straznika traktatéw. W szczeg6lnosci utrwalit jej kompetencje jako inicjatora legi-
slacji oraz nadzorcy dyscypliny fiskalnej i funkcjonowania rynku wewngtrznego?.
W tym zakresie skuteczno$¢ integracji nadal pozostaje ograniczana zasada jedno-
myslnosci, przez co zdolno$¢ szybkich reakcji w tych dziedzinach réwniez pozostaje
nieoptymalna. To w okresach silnych szokéw makroekonomicznych wciaz przektada
si¢ na zmniejszenie efektywnosci. Z perspektywy ekonomii instytucjonalnej, reformy
lizboniskie mozna interpretowaé jako prébe ograniczenia deficytéw decyzyjnych
wynikajacych z rozproszonej struktury odpowiedzialnosci instytucjonalnej — tzw.
modelu wielopodmiotowej delegacji (multi-principals model). W tym ujeciu rézne
instytucje unijne — jako réwnorzedni zleceniodawcy (principals) — kieruja dziataniami
agencji wykonawczych i regulacyjnych, co generuje wysokie koszty koordynacji,
ostabia przejrzystos¢ odpowiedzialnosci i utrudnia szybkie reagowanie na sytuacje
kryzysowe?.

Szczegblng cecha instytucjonalnej architektury unii gospodarczo-walutowej (UGW)
pozostaje fakt, ze polityka monetarna — realizowana przez Europejski Bank Centralny
(EBC) — stanowita jedyny w pelni ponadnarodowy i zcentralizowany filar integracji
gospodarczej. EBC posiada wylaczne kompetencje w zakresie operacji otwartego rynku,
ustalania stép procentowych oraz zarzadzania ptynnoscia w systemie bankowym strefy
euro, dziatajac na podstawie jednolitego mandatu skoncentrowanego na stabilnosci cen
(art. 127 TFUE)%. Instytucjonalna niezalezno$¢ EBC oraz jego operacyjna centralizacja
czynia z polityki pieni¢znej najspéjniejszy mechanizm zarzadzania makroekonomicz-
nego w ramach UGW. W przeciwiedistwie do tego — jak juz wczesniej podkreslono —
pozostate kluczowe obszary polityki gospodarczej, zwlaszcza fiskalnej i strukturalnej,
pozostaja w gestii paristw cztonkowskich i podlegaja jedynie mechanizmom koordyna-
cyjnym, co prowadzi do asymetrii instytucjonalnej. Taka dychotomia ostabia funkcje
stabilizacyjna calej strefy euro, ograniczajac zdolnos¢ do przeciwdzialania szokom

2 Patrz: T. Christiansen, M. Dobbels, Delegated Powers and Inter-Institutional Relations in the EU
after Lisbon: A Normative Assessment, ., West European Politics” 2013, vol. 36, nr 6,s. 1159-1177.

3 R. Dehousse, Delegation of powers in the European union: The need for a multz'—prz'ﬂcz’pals model,

»West European Politics” 2008, nr 31(4), s. 790-794 i nast.

European Parliament, European monetary policy, Fact Sheets on the European Union, 2003,

hteps://www.europarl.europa.eu/factsheets/en/sheet/86/european-monetary-policy [dostep:
04.09.2023].
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asymetrycznym w duchu teorii optymalnych obszaréw walutowych. Z punktu widze-
nia UGW, wylacznie niezalezna polityka pieni¢zna EBC pelni de facto rolg gtéwnego
narz¢dzia stabilizacji koniunkturalnej w sytuacjach kryzysowych, pozostajac najbardziej
zintegrowanym, w petni ponadnarodowym elementem tej struktury.

REAKCJE NA KRYZYS FINANSOWY | ZADEUZENIOWY: DRYF | DEREGULACJA

Globalny kryzys finansowo-ekonomiczny z lat 2007-2009, a w jego nastgpstwie euro-
pejski kryzys zadtuzeniowy 2010-2012, uwidocznily niedoskonatosci architektury
instytucjonalnej UE oraz systemowe wady fundamentéw unii monetarnej, stanowiacej
trzon integracji gospodarczej strefy euro. Braki w zakresie politycznej integracji oraz
nieskuteczna koordynacja decyzyjna ograniczyty zdolno$¢ UE do szybkiego i skutecz-
nego reagowania na zewngetrzne szoki makroekonomiczne.

Mozna jednak postawi¢ hipotezg, ze eskalacja probleméw wywotanych kryzysem
finansowym ujawnifa procesy o charakterze subsydiarnej instytucjonalizacji, zachodzace
zaréwno na poziomie migdzyrzadowym, jak i ponadnarodowym, ktére mozna uznaé¢
za zalazki nowego fadu instytucjonalnego w ramach UGW. W tym kontekscie, trafne
wydaja si¢ stowa Jeana Monneta, wypowiedziane w 1976 r.: ,Europa zostanie wykuta
w kryzysach i bedzie sumg rozwiazari przyjetych na te kryzysy”®.

Juz na dtugo przed wybuchem globalnego kryzysu finansowego istnialy przestanki,
wskazujace, ze UGW, jako obszar walutowy niespetniajacy klasycznych kryteriéw opty-
malnosci, z ogromnym prawdopodobieristwem nie zapewni stabilnosci w warunkach
migdzynarodowych turbulencji gospodarczych. W przedkryzysowej narracji domi-
nowato przekonanie o endogenicznosci kryteriéw konwergencji, a wielu decydentéw
zaktadalo, ze sama integracja monetarna bedzie generowa¢ zbieznos¢ realng poprzez
mechanizmy rynkowe i dostosowania instytucjonalne’.

Tymczasem narastajaca niesp6jnosé cykli koniunkturalnych pomiedzy paristwami
cztonkowskimi prowadzita do utrwalania i poglebiania nieréwnowag makroekonomicznych,

> D. Howarth, L. Quaglia, The political economy of the euro area’s sovereign debt crisis: introduction to
the special issue of the Review of International Political Economy, ,Review of International Political
Economy” 2015, nr 22(3), s. 465-466; L. Quaglia, A. Verdun, The European Central Bank,
the Single Supervisory Mechanism and the COVID-19 related economic crisis: a neofunctionalist
analysis, ,Journal of European Integration” 2023, nr 45(1), s. 140.

6 L. Guiso, P. Sapienza, L. Zingales, Monnets Error?, ,LEQS Paper” 2014, nr 83, s. 1.

7 Analizg Nowej Teorii OCA przeprowadza: H. Wagner, Can We Expect Convergence through
Monetary Integration? (New) OCA Theory versus Empirical Evidence from European Integration,
»Comparative Economic Studies” 2014, nr 56(2), s. 5-9.



Szoki makroekonomiczne a instytucjonalna rekonfiguracia zarzqdzania gospodarczego w Unii Europejskicj 167

ktdre w okresie prosperity byly maskowane przez wspdlng polityke monetarna, lecz w warun-
kach szoku ujawnily swoje destrukcyjne efekey®.

W ujeciu teorii optymalnych obszaréw walutowych (OCA), kluczowym warunkiem
trwatosci wspolnego rezimu walutowego jest zdolnos¢ padstw cztonkowskich do absorp-
cji szokéw asymetrycznych. Odbywa sig to poprzez elastycznos¢ cen i plac, mobilnos¢
czynnikéw produkgji (w szczegdlnosci pracy), a takze obecnos$¢ automatycznych sta-
bilizatoréw fiskalnych, umozliwiajacych redystrybucj¢ dochodéw miedzyregionalnych
w trakcie cyklicznych wahan aktywnosci gospodarczej®.

Tymczasem z perspektywy niemieckiej, wspdlna waluta przy relatywnie nizszym
poziomie kosztéw pracy i wysokiej wydajnosci zwigkszata konkurencyjno$é eksportu, co
sprzyjato generowaniu trwatych nadwyzek na rachunku obrotéw biezacych. Dodatkowo,
instytucjonalna stabilno$¢ rynku pracy oraz umiarkowana dynamika ptac realnych
wspieraty wzrost gospodarczy o charakterze zréwnowazonym, cho¢ niekoniecznie
dynamicznym. Réwnoczesnie, niskie stopy procentowe oraz rentownos¢ obligacji
panstwowych umozliwialy korzystne warunki finansowania dla sektora publicznego
i bankowego.

W krajach potudnia Europy (np. Grecja, Hiszpania, Portugalia) sytuacja byla
zasadniczo odmienna. Strukturalny dualizm gospodarczy, przejawiajacy si¢ rozbieznoscia
miedzy sektorami formalnym i nieformalnym, utrudniat skuteczne przenoszenie impul-
s6w polityki monetarnej. Brak instytucjonalnych ograniczeri w zakresie dynamiki ptac
oraz stabe mechanizmy ich migdzysektorowego wyréwnywania skutkowaty spadkiem
konkurencyjnosci kosztowej, obnizong produktywnoscia i ograniczonym popytem na
wykwalifikowang site robocza!®.

W takich warunkach wspélna polityka pieni¢zna EBC, sprzyjajaca niskim kosz-
tom kredytu, dziatala procyklicznie, wzmacniajac nieréwnowagi zewngtrzne i fiskalne
w panstwach o stabszej pozycji strukturalnej. W konsekwencji interakcja migdzy zréz-
nicowanymi instytucjami krajowymi a zunifikowang polityka makroekonomiczna
prowadzila do sytuacji, w kedrej narzedzia skuteczne dla krajéw pétnocy okazywaly sig
dysfunkcyjne w warunkach gospodarek potudnia, i odwrotnie®!.

W tym sensie architektura instytucjonalna UGW jest asymetryczna nie tylko w ukta-
dzie regionalnym — pomig¢dzy modelem kapitalizmu pétnocnego i potudniowego — lecz

Patrz: P. De Grauwe, Y. Ji, Has the Eurozone become less fragile? Some empirical tests, ,Journal of
Policy Modeling” 2015, nr 37(3), s. 405-413.

D. Michalski, Teoria optymalnych obszaréw walutowych w procesie tworzenia strefy euro, ,Unia
Europejska. PI” 2015, nr 2(231), s. 17.

T. Iversen, D. Soskice, An structural-institutional explanation of the Eurozone crisis, London 2013,
s. 6-7.

L Thidem, s. 2.
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takze wewnatrz pafstw, gdzie rozdzwick miedzy sektorami oraz ograniczona zdolnos¢
do koordynacji polityki fiskalnej i placowej poglebiaja destabilizujace tendencje.

Dodatkowym przejawem strukturalnej asymetrii fadu gospodarczego UE jest
wspotistnienie dwdch subreziméw instytucjonalnych o ograniczonej kompatybilno-
$ci. Pierwszy obejmuje panistwa strefy euro, ktére scedowaly kompetencje w zakresie
polityki monetarnej na poziom ponadnarodowy, nie posiadajac jednak zintegrowanej
polityki fiskalnej ani gospodarczej. Drugi odnosi si¢ do krajéw cztonkowskich pozosta-
jacych poza strefa euro — takich jak Polska czy Szwecja — ktére formalnie zobowigzaty
si¢ do przyjecia wspdlnej waluty, lecz de facto utrzymuja narodowe systemy pieniezne.
Taka dualna architektura tworzy regulacyjna niespdjnos¢, ostabia jednolito$¢ ram
finansowych oraz komplikuje zarzadzanie wspélnym rynkiem. Tego rodzaju frag-
mentacja moze negatywnie wplywa¢ na ogélna pozycj¢ handlows i inwestycyjna UE,
szczegblnie w kontekscie wysokiej wrazliwosci migdzynarodowego handlu towarami
i ustugami na warunki finansowe. Istotnym wyzwaniem pozostaje takze efektywne
i transparentne zarzadzanie transgranicznymi zobowigzaniami finansowymi, zaréwno
dtuznymi, jak i kapitalowymi, oraz ryzykiem bilansowym?!?. W rezultacie zdolnos¢
UE do ksztattowania swojej pozycji w globalnym porzadku gospodarczym moze by¢
ograniczona. Jej przewaga moze ujawnia¢ si¢ jedynie w statycznym ujeciu agregatéw
makroekonomicznych, natomiast w dtuzszej, dynamicznej, a tym bardziej kryzysowej
perspektywie, strukturalna niespdjnos¢ stanowi czynnik erozyjny!3.

EWOLUCJA £ADU INSTYTUCJONALNEGO UE
W WARUNKACH KRYzYSU 2007-2022

Geneza kryzysu i pierwsze reakcje instytucjonalne

Zrédet kryzysu 2007+ mozna doszukiwaé si¢ w procesach finansjalizacji. Thomas I. Palley
podkresla, ze finansjalizacja prowadzi do redystrybucji dochodéw na rzecz sektora finan-
sowego, wzrostu zadtuzenia sektora prywatnego oraz oddzielenia dynamiki akumulacji
kapitatu od realnych fundamentéw gospodarki produkcyjnej'4. Efekty tego zjawiska
przejawialy si¢ poprzez ekspansj¢ instrumentdéw pochodnych i sekurytyzacje, ktére roz-
praszaty oraz maskowaly ryzyko systemowe. Zgodnie z hipoteza niestabilnosci finansowej,

12 Bank for International Settlements, 87th Annual Report, 1 April 2016 — 31 March 2017, Basel,
s. 2.

13 R. Biatoskérski, t. Kiczma, M. Sutek, Potgga paristw, miedzynarodowy uktad sit w procesie zmian,
Raport potggometryczny, Warszawa 2018, s. 15-25.

Y4 TI. Palley, Financialization: What It Is and Why It Matters, ,Levy Economics Institute Working
Paper” 2007, nr 525, s. 3—4.
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okres pozornej réwnowagi sprzyjat wzrostowi spekulacyjnego finansowania i nadmiernej
lewaracji'>. Istotna rol¢ odegrata réwniez nieuregulowana tzw. bankowos¢ cienia, zwigksza-
jaca podatnos¢ systemu na szoki plynnosciowe!®. Poglebiajace si¢ oderwanie finanséw od
gospodarki realnej ilustrowata rosnaca relacja aktywéw finansowych do globalnego PKB.

We wezesnej fazie kryzysu finansowego ujawnily sig istotne deficyty instytucjonalne
UGW, przejawiajace si¢ w braku efektywnych mechanizméw korekeyjnych, umozli-
wiajacych szybka i skoordynowang reakcje na zewngtrzne wstrzasy makroekonomiczne.

Brak wspélnego budzetu zdolnego do prowadzenia polityki stabilizacyjnej, przy
scentralizowanej polityce monetarnej, ograniczone instrumentarium fiskalne oraz niewy-
starczajaca elastyczno$¢ rynkéw pracy przetozyly si¢ na zréznicowana odporno$é paristw
cztonkowskich na szoki makroekonomiczne. W efekcie gospodarki takie jak: Gregcja,
Hiszpania, Portugalia, charakteryzujace si¢ wyzszym poziomem zadtuzenia publicznego
i deficytami obrotéw biezacych, doswiadczyly gwattownego pogorszenia warunkéw finan-
sowania zewngtrznego, co poglebito cykliczne spowolnienie, eskalujac ryzyko niewyplacal-
nosci i wysokie koszty spoteczne. W przeciwieristwie do nich, gospodarki rdzenia UGW
(np. Niemcy, Austria, Holandia), korzystajace z wigkszej przestrzeni fiskalnej i lepszej
pozycji konkurencyjnej, relatywnie szybciej ustabilizowaly sytuacje makroekonomiczna.

W rezultacie odpowiedzialnos¢ i cigzar dostosowart makroekonomicznych zostaty
przeniesione na poziom krajowy. Zwlaszcza potudniowoeuropejskie paristwa cztonkowskie,
ktére objgto programami pomocowymi, zostaly zobowiazane do wdrazania procyklicz-
nych dziatan konsolidacyjnych, koncentrujacych si¢ gtéwnie na ograniczaniu wydatkéw
publicznych i wzroscie podatkéw. To w warunkach recesji ostabiato dodatkowo krajowa
konsumpcje, nasilajac efekty mnoznikowe i tumito i tak juz niedostateczng dynamike
wzrostu gospodarczego!”. Dodatkowo ograniczona elastyczno$é nominalna (wynikajaca
z cztonkostwa w unii walutowej) oraz brak mozliwosci dostosowari kursowych, wymusito
na tych krajach tzw. wewngtrzna dewaluacje, co skutkowalo jeszcze mniejszym popytem
i cigciem kosztéw pracy. W przeciwieristwie, tzw. paristwa rdzenia strefy euro, nie musialy
wprowadzal restrykcyjnej konsolidagji fiskalnej. Utrzymaly wiec wzgledng stabilnos¢
makroekonomiczna, ktéra pozwolita na szybszy powré6t na Sciezke wzrostu. Co wiecej,
ich zadowalajace bilanse handlowe oraz nizsza wrazliwo$¢ na presj¢ rynkéw finansowych
dodatkowo wzmacnialy konkurencyjnos¢ wzgledem gospodarek potudnia'®. Natomiast

15 H.P. Minsky, The Financial Instability Hypothesis, Working Paper No. 74, The Jerome Levy
Economics Institute of Bard College 1992, s. 6-9.

16 G.B. Gorton, A. Metrick, Regulating the Shadow Banking System, Regulating the Shadow Banking
System, https:/[www.brookings.edu/wp-content/uploads/2010/09/2010b_bpea_gorton.pdf,
s. 261-269 oraz dalej [dostep: 15.02.2022].

17" European Commission, Quarterly Report on the Euro Area, 2013, nr 12(3), s. 26-27.

PR. Lane, The European Sovereign Debr Crisis, ,Journal of Economic Perspectives” 2012,
nr 26(3), s. 50-55.
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instytucjonalna reakcja Unii Europejskiej byta nie tylko opéZzniona, lecz réwniez silnie nie-
spéjna, co ograniczato skutecznos¢ wspdlnotowych dziatari antykryzysowych i pogtebiato
strukturalne napigcia wewnatrz strefy euro. Do tego ich zadowalajace bilanse handlowe
i relatywnie niskie koszty dostosowania zwigkszaty konkurencyjnos¢ wzgledem paristw
peryferyjnych.

Jesli zas chodzi o instytucjonalna reakcje samej UE w latach 20072009, mozna
uznal ja za op6zniong, czgsto niespdjng i silnie fragmentaryczng. Brak konkretnych
rozwiazari umotzliwiajacych zarzadzanie kryzysowe UE ograniczato efektywnos¢ wspdlno-
towych dziatan antykryzysowych, poglebiajac strukturalne napigcia w strefie euro i zwick-
szajac podatno$¢ na szoki zewnetrzne. Deficyty integracyjne w obszarze wykonawczym
oraz stabo umocowane kompetengje instytucji ponadnarodowych, ograniczaly sprawczos¢
unijnych mechanizméw antykryzysowych, poglebiajac nieréwnowagi wewngtrzne w stre-
fie euro i obnizajac odpornoé¢ systemu na systemowe zakldcenia zewngtrzne.

W miarg jak kryzys finansowy rozprzestrzeniat si¢ z rynkéw finansowych na sferg
realnej gospodarki, przechodzac nastgpnie w fazg kryzysu zadtuzeniowego i strukturalnej
destabilizacji UGW, instytucjonalna architektura zarzadzania gospodarczego w UE
zaczeta ulega¢ stopniowej transformacji. Proces ten nie byl jednak wynikiem planowej
reformy traktatowej, lecz miat charakter reaktywno-funkcjonalny i byt napedzany presja
wydarzert makro-rynkowych i politycznych. Mozna go okresli¢ mianem funkcjonalnego
dryfu, w kedrym zmiana instytucjonalna zachodzita poprzez dostosowanie narzedzi
i procedur ad hoc, czgsto wychodzacym poza ramy acquis communautaire.

Poczatkowo dominowata logika miedzyrzadowa, zakorzeniona w ramach ustrojo-
wych okreslonych przez Traktat z Maastricht i wzmocnione przez Traktat Lizboriski.
Rola Komisji Europejskiej (KE) w koordynacji polityki gospodarczej w sytuacjach
nadzwyczajnych byla ograniczona, zaréwno w sensie prawnym, jak i politycznym, co
skutkowato przesunigciem centrum decyzyjnego na poziom Rady Europejskiej (RE)
i Rady UE (RUE). Dzi¢ki temu RE stopniowo zwigkszata swoja pozycje jako instytucja
zarzadzania kryzysowego i politycznego przywédzewa UE!?,

W ujeciu deliberatywnej migdzyrzadowosci?®, jak wskazuje Uwe Puetter, paristwa
cztonkowskie nie dazyly do dalszej supranacjonalizacji zarzadzania gospodarczego,

19 H. Kassim, L. Tholoniat, Crisis and Crisis Management in the European Union: The European
Council and European Commission Revisited, Chapter 15, s. 6, https://ueaeprints.uea.ac.uk/id/
eprint/79961/1/Accepted_Manuscript.pdf [dostep: 20.05.2023].

20 Klasyczna migdzyrzadowos¢ (w ujeciu Andrew Moravcsika) zaklada, ze panistwa cztonkowskie
jako suwerenni aktorzy podejmuja decyzje w oparciu o narodowy interes i logike kosztéw
i korzysci, delegujac kompetencje wytacznie w warunkach jednomyslnosci i przy zachowaniu
kontroli nad procesem integracji. Migdzyrzadowos¢ deliberatywna natomiast prowadzenie
przez paristwa cztonkowskie dialogu politycznego, majacego na celu konsensualne uzgadnianie

kierunkéw polityki, bez delegowania kompetencji na poziom ponadnarodowy.
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lecz intensyfikowaty koordynacj¢ poprzez dialog polityczny w ramach RE i poprzez
wyspecjalizowane formaty, jak Rada ECOFIN oraz Eurogrupa?!. To wlasnie te gre-
mia — zgodnie z logika mi¢dzyrzadowa — petnily funkeje ,deliberacyjnych organéw
wykonawczych”, w ktérych ministrowie finanséw uzgadniali odpowiedzi na kryzys
bez udziatu Parlamentu Europejskiego i przy ograniczonej roli Komisji Europejskiej?2.

Przyktadem tej dominacji logiki migdzyrzadowej byta reakcja na szok wywotany
finansjalizacja w 2008 r., kiedy to padstwa czlonkowskie ogtaszaly wlasne krajowe
programy ratunkowe dla sektora bankowego, bez znacznej roli KE oraz z pominigciem
unijnego procesu koordynacji gospodarczej.

Dopiero w kolejnych latach, w odpowiedzi na narastajaca presj¢ systemowa, insty-
tucje ponadnarodowe, w szczegélnosci KE i EBC, zaczely odzyskiwaé sprawczosé
operacyjng poprzez elastyczng reinterpretacj¢ istniejacych regut i rozwéj prakeyk wykra-
czajacych poza literalny mandat traktatowy, co z kolei podkresla Vivien A. Schmidt
w ramach podejscia instytucjonalizmu dyskursywnego??.

Zmiany w architekturze tadu gospodarczego UE w $wietle kryzysu
zadtuzeniowego i rosnacej roli instytucji ponadnarodowych

W miarg jak kryzys si¢ poglebial, pojawito si¢ zjawisko okreslane w literaturze jako
»nowa mi¢dzyrzadowo$¢” (new intergovernmentalism), rozwijane przez Bickertona,
Hodsona, Puettera, Fabbriniego oraz Schmidta?4.

W odréznieniu od klasycznego modelu, nowa migdzyrzadowos¢ charakteryzowata
si¢ tworzeniem struktur i rozwiazan instytucjonalnych poza porzadkiem traktatowym —
tzw. strukeur de novo — konstruowanych na podstawie kompromisu politycznego migdzy
paristwami cztonkowskimi, a nie na zasadzie przekazania kompetencji na poziom
wspdlnotowy?>. Przykladami takich rozwiazan sa: Europejski Instrument Stabilnosci

Finansowej (EFSF), jego nast¢pca Europejski Mechanizm Stabilnosci (EMS), Pakt

21 U. Puetter, Europes deliberative intergovernmentalism: the role of the Council and European Council

in EU economic governance, ,Journal of European Public Policy” 2012, nr 19(2), s. 167-175.
22 Jbidem, s. 171.

23 V.A. Schmidt, Reinterpreting the rules ‘by stealth’ in times of crisis: a discursive institutionalist

analysis of the European Central Bank and the European Commission, ,,West European Politics”
2016, nr 39(5), s. 1032—-1034, 1038-1048.

Ch.]. Bickerton, D. Hodson, U. Puetter, 7he New Intergovernmentalism: European Integration
in the Post-Maastricht Era, USA 2015, s. 703—722; S. Fabbrini, Which European Union? Europe
after the Euro-Crisis, Cambridge 2015, s. 124-143, DOI: 10.1017/CB0O9781316218945;
V.A. Schmidt, The New EU Governance: New ]ntergovernmenmli:m, New Supranationalism, and
New Parliamentarism, Rzym 2016, s. 9-10, 13-18.

25 W tej koncepciji instytucje ponadnarodowe petnia funkcje wylacznie wykonawcze.
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Fiskalny, Europejski Semestr oraz pakiety legislacyjne ,,Six-Pack” i ,, Two-Pack”. Na tym
etapie wciaz znaczenie instytucji ponadnarodowych jest relatywnie niewielkie, nie
mniej jednak, poza eksponowang juz rola RE, zauwazalne jest przesunigcie czgsci
kompetencji ku instytucjom nieformalnym, dzialajacym réwnolegle do ram trakta-
towych i odgrywajacym istotna rol¢ w procesach decyzyjnych w kontekscie nasilaja-
cych si¢ napig¢ polityczno-ekonomicznych. Szczegélnie interesujacym przypadkiem
takiego mechanizmu, dzialajacego jednoczesnie w ramach nowego instytucjonalizmu
ekonomicznego (NEI) jest duumwirat niemiecko-francuski. Jest on przyktadem swo-
istego wewngtrznego rdzenia koordynacyjnego UGW, osadzonego nie w formalnych
strukturach traktatowych, ale w historycznej, strategicznej wspdlpracy najwickszych
gospodarek strefy euro. Ten duet, przy wszystkich réznicach intereséw, ideologiczno-
-ekonomicznych z perspektywy odmiennych modeli kapitalizmu (koordynowanego
modelu niemieckiego i etatystycznego modelu francuskiego)?®, odegrat centralna role
w architekturze instytucjonalnej UGW w latach 2010-2015. Hanno Degner i Dirk
Lauffen zauwazaja, ze ani same Niemcy, ani nawet w duecie z Francjq nie maja domi-
nujacej sity, aby modelowa¢ ksztatt unijnego tadu. Ich skuteczno$¢ opiera si¢ raczej na
zdolnosci do wytwarzania konsensualnych rozwiazan bilateralnych, ktére nastgpnie
przenoszone sa na poziom UE i adaptowane przez pozostale paristwa czlonkowskie
w ramach kompromisu mi¢dzyrzadowego?’.

Z jednej strony takie dziatanie znaczaco obnizalo koszty transakcyjne zwiazane
z negocjacjami wewnatrz Rady i Eurogrupy, z drugiej zas pozwalato na tagodzenie
napigé, wynikajacych z rozbieznosci intereséw paristw cztonkowskich. Taki mechanizm
przyczynit si¢ do sprawniejszego wdrazania kluczowych instrumentéw kryzysowych
w pézniejszym czasie, takich jak Pakt Fiskalny, EMS oraz pakiety Six-Pack i Two-Pack?®
czy Euro Plus?®.

Te formg instytucjonalnego pragmatyzmu i adaptacyjnosci mozna odczytywaé
w $wietle koncepcji spontanicznego porzadku instytucjonalnego FA. von Hayeka,
zgodnie z ktdra instytucje formalne wylaniajg si¢ jako odpowiedz na presj¢ wynikajaca
z funkcjonowania sieci relacji nieformalnych i spotecznych, bez centralnego planowania,
lecz poprzez procesy ewolucyjne.

26 PA. Hall, The Economics and Politics of the Euro Crisis, London 2012, s. 355-371.

27 H. Degner, D. Leuffen, Franco-German cooperation and the rescuing of the Eurozone, ,European

Union Politics” 2019, nr 20(1), s. 3 i nast.
28 Szesciopak” jest instrumentem wzmacniajacym postanowienia Paktu na rzecz Stabilnosci
i Wzrostu i sktad si¢ z pieciu rozporzadzen i jednej dyrektywy, natomiast , Dwupak”, to dwa
rozporzadzenia wzmacniajace §rodki Szesciopaku i Paktu Fiskalnego
29 Ch. Schweiger, ].M. Magone, Differentiated Integration and Cleavage in the EU under Crisis

Conditions, ,Perspectives on European Politics and Society” 2014, nr 15(3), s. 261.
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W miarg rozlewania si¢ kryzysu na kolejne segmenty i jego ewolucji, okazato sig, ze
poczatkowo dominujacy tad migdzyrzadowy oraz rola RE, jako gléwnego osrodka miedzy-
rzadowego przywédztwa w zarzadzaniu kryzysowym, nie doprowadzity do utrwalenia logiki
miedzyrzadowej jako jedynej formy integracji. W miar¢ nasilania si¢ presji systemowej
i ujawniania ograniczen koordynacji politycznej opartej wylacznie na paristwach cztonkow-
skich, instytucje ponadnarodowe — zwlaszcza KE i EBC — zaczely aktywnie rekonstruowad
swoja role operacyjna, czgsto dziatajac poza literalnym mandatem traktacowym3°.

Nie jest jednak oczywiste, ze dryf tadu migdzyrzadowego skierowat system dyskre-
cjonalnie w strong wzmocnienia komponentu ponadnarodowego. Renaud Dehousse,
Michael W. Bauer i Stefan Becker dowodza, ze pomimo sily RE jako inicjatora procesu
legislacyjnego (w samym 2011 r. odbyto si¢ 11 posiedzeri RE)?!, to KE i EBC zyskaty
najwigcej w ramach reform zarzadzania gospodarczego?2.

Komisja Europejska umocnita swoja pozycje w zakresie:

* nadzoru nad politykami gospodarczymi pastw cztonkowskich, w tym wiadzy
interpretacyjnej w kwestiach nieréwnowagi makroekonomicznej oraz funkcji
korekeyjno-zapobiegawczych;

= oceny ryzyka dla stabilnosci finansowej i potrzeb pomocowych;

* formutowania zalecen, oceny srodkéw naprawczych i wydawania opinii (np.
ws. terminéw dostosowan fiskalnych);

" rozszerzenia roli straznika traktatow;

* wzmocnionego wykonawstwa poprzez odwrécong wigkszos¢ kwalifikowana
w ramach procedur fiskalnych (de facto przy przyjeciu Szesciopaku i skonsoli-
dowaniu przez Pake Fiskalny).

EBC, jako instytucja wykazujaca si¢ duza inicjatywa, uzyskat:
®* rozszerzone instrumentarium polityki monetarnej, w tym operacje OMT;
= role¢ kotwicy w Jednolitym Mechanizmie Nadzorczym (SSM) (na mocy art. 127
ust. 6 TFUE), przez co EBC zostat powierzony nadzér nad wigkszoscia euro-
pejskich bankéw, zgodnie z wnioskiem KE;
* nadzér mikroostroznosciowy w ramach unii bankowej oraz wplyw na rozwdj
architektury makroostroznosciowej poprzez rekomendacje Europejskiej Rady

ds. Ryzyka Systemowego (ESRB);

30 V.A. Schmidt, Reinterpreting the rules..., op. cit., s. 12-17.

3V Raport Rada Europejska 2011, opracowana przez Sekretariat Generalny Rady, styczed 2012, s. 5,
heeps://www.consilium.curopa.eu/media/21338/qcao11001plc.pdf [dostgp: 5.06.2023].

32 M.W. Bauer, S. Becker, The unexpected winner of the crisis: The European Commission’s streng-
thened role in economic governance, United Kingdom 2014, s. 213-229; R. Dehouse, Why has
EU macroeconomic governance become more supranational?, ,Journal of European Integration”
2016, nr 38(5), s. 619-628.
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* uprawnienia decyzyjne w zakresie licencjonowania bankéw w strefie euro,
ostatniej instancji decyzyjnej w zakresie udzielania lub mozliwosci cofnigcia
licengji bankowych w strefie euro®3.

Mozna zatem uzna¢, ze proces podejmowania decyzji i ich realizacji w ramach
reakeji na kryzys po 2007 r. przebiegal na zasadzie funkcjonalnego efektu spill-over:
od poziomu nieformalnych uzgodnien miedzy rzadami (np. duumwiratu niemiecko-
-francuskiego), przez formaty migdzyrzadowe, az po struktury ponadnarodowe, ktore
uzyskaty dominujaca pozycje w kluczowych obszarach. Szczegélnie istotnym przykta-
dem byta unia bankowa, ktérej celem bylo ograniczenie ryzyka systemowego, poprawa
nadzoru mikroostroznosciowego oraz ograniczenie zjawiska zarazania kryzysem finan-
sowym w bankach transgranicznych34.

Hybrydyzacja tadu i wzrost roli instytucji ponadnarodowych

Kolejne kryzysowe lata 2012-2015 stanowily ewolucje tadu instytucjonalnego w strong
hybrydyzacji, w ktérej komponenty migdzyrzadowe i ponadnarodowe zaczely wspotist-
nie¢ i wzajemnie si¢ uzupetniaé. Z ekonomicznego punktu widzenia, mozna odczytywaé
te procesy w duchu teorii neofunkcjonalnej, zgodnie z ktdra ograniczenia integracji
sektorowej wywotuja presj¢ na dalsza integracje w sasiadujacych obszarach polityk (spill-
-over)?>. W tym przypadku presja fiskalna i niestabilnos¢ bankéw wymusily rozszerzenie
unijnego nadzoru makroostroznosciowego i poglebienie kompetencji EBC.

Polityka monetarna EBC, realizowana przy uzyciu niestandardowych instrumentéw,
takich jak program Outright Monetary Transactions (OMT) oraz luzowanie ilosciowe
(QE), odegrata kluczowa rol¢ w stabilizacji warunkéw finansowych w strefie euro.
Dzialania te przyczynily si¢ nie tylko do redukcji premii za ryzyko na rynkach obligagji
panstw peryferyjnych, ale réwniez usprawnity mechanizm transmisji monetarnej do
gospodarki realnej oraz odegraly istotng funkcje stabilizacyjng poprzez odbudowe
zaufania inwestoréw do trwatosci unii walutowe;j?®.

33 M.W. Bauer, S. Becker, The unexpected winner of the crisis. .., op. cit., s. 213-229; R. Dehouse,
Why has EU macroeconomic governance..., op. cit., s. 619—-628.

34 V. Constancio, Establishing the Single Supervisory Mechanismy; the first pillar of the Banking Union,
11" Annual European Financial Services Conference, Brussels, 31 January 2013, https://www.
ecb.europa.eu/press/key/date/2013/html/sp130131.en.heml [dostep: 04.05.2023].

35 PC. Schmitter, Ernst B. Haas and the legacy of neofunctionalism, ,Journal of European Public
Policy” 2005, nr 12, s. 257-258 i nast.

36 P Andrade, J. Breckenfelder, E. De Fiore, i in., The ECB’ asset purchase programme: an early
assessment, ECB Working Paper No. 1956, European Central Bank (ECB), Frankfurta. M 2016,
s. 3—14; M. Fratzscher, M.L. Duca, R. Straub, ECB Unconventional Monetary Policy: Market
Impact and International Spillovers, ,JMF Economic Review” 2016, nr 64(1), s. 38—43.
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Cho¢ model hybrydowy okazat si¢ funkcjonalny w warunkach kryzysu, jego
zakorzenienie prawne i legitymizacyjne pozostaio ograniczone, co czyni go struk-
turg przejsciowa, podatng na erozj¢ w przypadku kolejnych napigé politycznych lub
asymetrii intereséw. Ten etap hybrydyzacji stanowi punkt wyjscia do kolejnej fazy
transformacji tadu UGW, kt6ra zainicjowaly nowe kryzysy po 2015 r., w szczeg6lnosci
zwiazane z napigciami geopolitycznymi, pandemia COVID-19 oraz debata o unii
fiskalnej i wspélnej odpowiedzi budzetowej w ramach mechanizmu Next Generation
EU (NGEU).

W ostatniej fazie analizowanego okresu — obejmujacej lata 2020-2022 — insty-
tucjonalny dryf tadu UGW zostal zainicjowany przez szok egzogeniczny, jakim byla
pandemia COVID-19%7. W odréznieniu od wczesniejszych kryzyséw finansowych
i fiskalnych, zrédlo destabilizacji miato charakter zewngtrzny, symetryczny i wysoce
nieprzewidywalny, oddzialujac w sposéb réwnolegly na wszystkie paristwa cztonkowskie
UE, niezaleznie od ich pozycji w systemie integracyjnym.

Podobnie jak na poczatku kryzysu 2007+, pierwotne zarzadzanie kryzysem bylto
spontaniczne, zdecentralizowane na poziomie paristw narodowych, gdzie wykorzy-
stano instrumenty krajowe w odpowiedzi na lokalne potrzeby. Wprowadzono srodki
ograniczajace mobilnos¢, czasowe zamknigcia sektoréw gospodarki oraz ekspansywne
bodzce fiskalne, obejmujace m.in. gwarancje kredytowe, ulgi podatkowe, dotacje dla
przedsigbiorstw i gospodarstw domowych. Réwnolegle nastapito czasowe zawieszenie
obowiazywania unijnych regut fiskalnych w ramach ogélnej klauzuli wyjscia Paktu
Stabilnosci i Wzrostu. Ograniczono réwniez stosowanie regul rynku wewngtrznego,
co skutkowato czasowym wstrzymaniem swobodnego przeptywu oséb, towaréw
i ustug.

Z czasem jednak pierwszoplanowe antykryzysowe dzialania panstw cztonkow-
skich zaczgly by¢ uzupetniane przez mechanizmy instytucjonalne tworzone ad hoc,
poza porzadkiem traktatowym, jak chociazby wprowadzenie funduszu odbudowy
NGEU, majacego na celu przeciwdzialanie gospodarczym skutkom pandemii oraz
wzmocnienie spéjnosci strefy euro. Tu po raz kolejny przetomowa role odegrat
niemiecko-francuski duumwirat, podpisujac 18 maja 2020 r. kompromisowe
porozumienie w tej kwestii*®. Propozycja ta zostala nastgpnie przyjeta przez KE,
ktéra zaakceptowata warto$¢ na 750 mld euro, z czego 500 mld euro miato przyja¢

37 M. Dahl, Wplyw pandemii COVID-19 na ustrdj spoteczno-gospodarczy Unii Europejskiej oraz
realizacje strategii Europejskiego Zielonego Eadu, [w:] A. Chojan, M. Dahl, E. Florczak (red.),
Europa w cza.viepﬂndemii COBID-19, ELIPSA, Warszawa 2021, s. 111-121.

38 Franco-German Initiative for the European Recovery from the Coronavirus Crisis, Elysée Palace,
18 maja 2020, hteps://www.elysee.fr/en/emmanuel-macron/2020/05/18/french-german-
-initiative-for-the-european-recovery-from-the-coronavirus-crisis [dostep: 23.10.2022].
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forme bezzwrotnych grantéw, a 250 mld euro jako pozyczki na preferencyjnych
warunkach?®’.

Fundusz ten zostat cz¢$ciowo sfinansowany poprzez emisj¢ wspélnotowego diugu
przez Komisje Europejska na rynkach kapitatowych, co stanowito jakosciowa zmiang
w logice integracji fiskalnej UE. Umozliwito to powstanie quasi-fiskalnego mechanizmu
stabilizacji makroekonomicznej, ktéry cho¢ czasowy, byl wyrazem rosnacej presji na
zwickszenie zdolnosci budzetowych UE w obliczu szokéw systemowych®. W literaturze
pojawily si¢ analogie do tzw. momentu Hamiltonowskiego — historycznego precedensu
federalizacji dtugu w USA — wskazujace na potencjalne przesunigcie w strong unii
fiskalnej*!.

W reakeji monetarnej na kryzys zwigzany z COVID-19 EBC uruchomit
Pandemiczny Program Zakupéw Awaryjnych (PEPP), ktérego celem byto przeciw-
dzialanie fragmentacji finansowej oraz wspieranie jednolitych warunkéw kredytowych
w calej strefie euro. Program ten, analogicznie do wezesniejszego instrumentu OMT
wdrozonego w czasie kryzysu zadtuzeniowego, rozszerzyt operacyjne mozliwosci EBC
i wzmocnit jego funkcje stabilizacyjng w systemie unii walutowej. Z perspektywy
instytucjonalnej pandemia przyczynila si¢ do dalszego umocnienia roli EBC jako
straznika integralnosci strefy euro oraz Komisji Europejskiej jako quasi-fiskalnego
koordynatora w ramach mechanizmu NGEU#2. Etap ten stanowi dojrzala faze funk-
cjonalnego dryfu instytucjonalnego, ktéry doprowadzit do uksztattowania si¢ modelu
hybrydowego, taczacego elementy mig¢dzyrzadowe (np. decyzje Rady Europejskiej,
rola duumwiratu) z rosngcym komponentem ponadnarodowym (EBC, KE), ope-
rujacym w warunkach elastycznej reinterpretacji istniejacych kompetencji trakta-
towych. Cho¢ formalna rewizja traktatowa nie miata miejsca, przesunigcie réw-
nowagi instytucjonalnej sugeruje trwala zmiang zasad zarzadzania gospodarczego
w ramach UGW. Nowoscia tej fazy byt nie tylko symetryczny i globalny charakter
szoku, ale réwniez zintegrowana, systemowa odpowiedz instytucjonalna: utworzenie
nowych instrumentéw (NGEU, PEPP), wzmocnienie roli istniejacych instytucji
ponadnarodowych oraz relatywne ostabienie obowiazywania dotychczasowych ram

3 European Commission, Europes moment: Repair and Prepare for the Next Generation.
Communication from the Commission, COM(2020) 456 final, Brussels, 27 maja 2020, https://
eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=COM:2020:456:FIN [dostgp: 08.09.2022].

40 D. McCaffrey, Analysis: The COVID-19 crisis and Merkel’s last big test, https://www.euronews.
com/2020/05/28/analysis-the-covid-19-crisis-and-merkel-s-last-big-test [dostep: 15.06.2020].

i D. Murray, Aﬂgelﬂ Merkel takes her cue ﬁ'om Alexander Hamilton to overhaul the European Union,
hetps://www.cbe.ca/news/world/merkel-eu-aid-commission-don-murray-1.5587072 [dostep:
14.06.2020].

42 J.Pinto, T. Costa, The Impact of the ECBs PEPP on Euro Area Bond Spreads, ,,European Review
of Business Economics” 2023, nr 2(2), s. 58—63.
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fiskalnych. Z ekonomicznego punktu widzenia, podobnie jak po kryzysie finansowym
z lat 2007-2009, presja systemowa doprowadzita do instytucjonalnych innowacji,
ktére wzmocnity zdolnosci koordynacyjne zarzadzania gospodarczego na poziomie
unijnym. Pandemia uwypuklita konieczno$¢ rozwijania wspélnych zdolnosci fiskal-
nych oraz $cislejszej wspotpracy makroekonomicznej, stajac sig katalizatorem pogte-
bienia integracji gospodarczej w warunkach nadzwyczajnych.

WNIOSKI

Analiza ewolucji tadu instytucjonalnego UE, w latach 2007-2022 wskazuje, ze kolejne
fale kryzyséw systemowych: od globalnego kryzysu finansowego, przez kryzys zadtu-
zeniowy w strefie euro, az po pandemi¢ COVID-19, petnily funkcje katalizatoréw
glebokich przemian strukturalnych w zakresie zarzadzania gospodarczego. Kryzysy te
ujawnily nie tylko deficyty integracyjne i asymetrie kompetencyjne w architekturze unii
walutowej, lecz takze uruchomily mechanizmy funkcjonalnego dryfu, kedre stopniowo
rekonfigurowaly réwnowage migdzy poziomem migdzyrzadowym a ponadnarodowym.
Gléwne wnioski ptynace z przeprowadzonej analizy sa nastgpujace:

* uwzglednione w opracowaniu kryzysy systemowe wymusily odejscie od sztywno
zdefiniowanych ram traktatowych na rzecz elastycznych, czgsto pozatrakeato-
wych rozwiazan instytucjonalnych. W szczegdlnosci widoczna byta ewolucja od
dominujacego modelu migdzyrzadowego do hybrydowej architektury, w kedrej
rosnaca role odgrywaja KE i EBC;

= trwata dychotomia mig¢dzy uwspélnotowiona polityka pieni¢zna (strefa euro)
a pozostawiong w kompetencjach paristw cztonkowskich polityka fiskalna,
ogranicza zdolnoé¢ do efektywnego reagowania na szoki asymetryczne, co
potwierdzaja konsekwencje kryzysu finansowo-ekonomicznego i zadluzenia.
W warunkach braku automatycznych stabilizatoréw i mechanizméw redystry-
bucyjnych obciazenie kosztami dostosowan spadto w sposéb nieréwnomierny
na paristwa cztonkowskie;

= w obliczu ograniczen formalnych, UE wykazata si¢ zdolnoscig do generowania
instytucjonalnych innowagji, takich jak m.in. NGEU czy PEPP, ktére wzmoc-
nity zdolnosci koordynacyjne i stworzyly nowe, quasi-fiskalne narzedzia stabi-
lizacyjne. Z perspektywy teorii neofunkcjonalnej i ekonomii instytucjonalnej,
byly to przejawy efekeu spill-over;

* pomimo widocznych postgpéw w zakresie integracji funkcjonalnej, struktura
zarzadzania gospodarczego UE nadal pozostaje niespdjna i podatna na napigcia
polityczno-ekonomiczne;
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= KE umocnita swoja pozycj¢ jako quasi-fiskalny koordynator, natomiast EBC
potwierdzit swoja role jako kotwica stabilnosci systemowej. Wzrost ich zna-
czenia w czasie kryzyséw wskazuje na stopniowe przesuwanie punktu cigzkosci
integracji ku komponentowi ponadnarodowemu, nawet bez formalnej rewizji
traktatéw.

Podsumowujac, ewolucja tadu instytucjonalnego UE po 2007 r. ukazuje, ze zdol-
no$¢ do skutecznego zarzadzania kryzysowego nie wynika wytacznie z formalnych
kompetengji zapisanych w traktatach, lecz przede wszystkim z elastycznosci, przywédz-
twa politycznego oraz zdolnosci do pragmatycznej reinterpretacji istniejacych regut.
To przesunigcie w strong hybrydowego modelu integracji moze stanowi¢ fundament
dla przysztych reform, jednak jego trwato$¢ pozostaje uzalezniona od zdolnosci UE do
przezwycigzania napigé aksjologicznych, fiskalnych i politycznych w obliczu nowych
wyzwanl systemowych.
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SZOKI MAKROEKONOMICZNE A INSTYTUCJONALNA REKONFIGURACJA
ZARZADZANIA GOSPODARCZEGO W UNII EUROPEJSKIEJ

Streszczenie

Artykut analizuje wptyw szokéw makroekonomicznych na ewolucje instytucjonalng
zarzadzania gospodarczego w Unii Europejskiej w latach 2007-2022, ze szczegdlnym
uwzglednieniem Unii Gospodarczo-Walutowej (UGW). Odwotujac si¢ do paradygmatu
Nowej Ekonomii Instytucjonalnej oraz teorii integracji europejskiej, wskazano, ze
kryzysy: finansowy, zadtuzeniowy i pandemiczny pelnity role katalizatoréw funkcjo-
nalnego dryfu, prowadzac do redystrybucji kompetendji i przesunigcia réwnowagi
instytucjonalnej w kierunku poziomu ponadnarodowego. Szczegdlng uwage poswiecono
napi¢ciom wynikajacym z asymetrii migdzy jednolita polityka monetarng a rozproszo-
nym nadzorem fiskalnym oraz ograniczong koordynacja polityk makroekonomicznych.
Analiza pokazuje, ze reakcje instytucjonalne obejmowaly rozwéj pozatraktatowych
instrumentéw fiskalnych i ekspansje mandatéw Komisji Europejskiej i EBC, mimo
braku formalnych zmian traktatowych. W efekcie uksztattowat si¢ hybrydowy model
zarzadzania gospodarczego, charakteryzujacy si¢ wigksza elastycznoscia instytucjonalng
i rosnaca rola komponentu ponadnarodowego. Artykut wnosi wktad do badari nad
instytucjonalnym wymiarem integracji gospodarczej UE, ukazujac zarzadzanie gospo-
darcze jako obszar strukturalnej adaptacji w warunkach powtarzajacych sie szokéw
systemowych.

Stowa kluczowe: Unia Europejska, strefa euro, Unia Gospodarczo-Walutowa,
ekonomia instytucjonalna, kryzys, integracja ekonomiczna, szoki makroekonomiczne
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MACROECONOMIC SHOCKS AND INSTITUTIONAL RECONFIGURATION
OF ECONOMIC GOVERNANCE IN THE EUROPEAN UNION

Abstract

The article analyzes the impact of macroeconomic shocks on the institutional evolution
of economic governance in the European Union between 2007 and 2022, with particu-
lar emphasis on the Economic and Monetary Union (EMU). Drawing on the paradigm
of New Institutional Economics and theories of European integration, it demonstrates
that the financial, sovereign debt, and pandemic crises acted as catalysts of functional
drift, leading to a redistribution of competences and a shift in the institutional balance
toward the supranational level. Particular attention is given to tensions arising from the
asymmetry between a unified monetary policy and fragmented fiscal oversight, as well
as limited coordination of macroeconomic policies. The analysis shows that institutional
responses involved the development of extra-treaty fiscal instruments and the expansion
of the mandates of the European Commission and the European Central Bank, despite
the absence of formal treaty reform. As a result, a hybrid model of economic governance
has emerged, characterized by greater institutional flexibility and an increasing role for
the supranational component. The article contributes to the study of the institutional
dimension of EU economic integration by portraying economic governance as a domain
of structural adaptation under repeated systemic shocks.

Keywords: European Union, Euro Area, Economic and Monetary Union,
Institutional Economics, Crisis, Economic Integration, Macroeconomic Shocks



