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A gazdasagi kormanyzas feliilvizsgalata
Jelentés az 1173/2011/EU, az 1174/2011/EU, az 1175/2011/EU, az 1176/2011/EU,
az 1177/2011/EU, a 472/2013/EU és a 473/2013/EU rendelet alkalmazasarol"

' Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2011. november 16-i 1173/2011/EU rendelete a koltségvetési feliigyelet
eurdovezetbeli eredményes érvényesitésérdl; az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2011. november 16-i
1174/2011/EU rendelete a tulzott makrogazdasagi egyensulytalansagoknak az eurddvezeten beliili
kiigazitasara vonatkoz6 végrehajtasi intézkedésekr6l, az Europai Parlament és a Tanacs
2011. november 16-i 1175/2011/EU rendelete a koltségvetési egyenleg feliigyeletének megerdsitésérol
és a gazdasagpolitikak feliigyeletérol és Osszehangolasardl szoldo 1466/97/EK tanacsi rendelet
modositasarol; az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2011. november 16-i 1176/2011/EU rendelete a
makrogazdasagi egyenstlyhianyok megel6zésérérdl és kiigazitasarol; az Eurdpai Parlament és a Tanacs
2011. november 8-i 1177/2011/EU rendelete a tulzott hiany esetén kovetendd eljaras végrehajtasanak
felgyorsitasardl és pontositasardl szolo 1467/97/EK rendelet mddositasarol; az Eurdpai Parlament és a
Tanacs 2013. majus 21-i 472/2013/EU rendelete a pénziigyi stabilitasuk tekintetében sulyos
nehézségekkel kiizdé vagy sulyos nehézségek altal fenyegetett eurdovezeti tagallamok gazdasagi és
koltségvetési feliigyeletének megerdsitésérél; az Europai Parlament és a Tandcs 2013. majus 21-i
rendelete a koltségvetésiterv-javaslatok monitoringjara és értékelésére, valamint az eurddvezeti
tagallamok thlzott hianya kiigazitasanak biztositdsara vonatkozd ko6zos rendelkezésekrdl szolo
473/2013/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet kiegészitésérol. Jollehet a tagallamok koltségvetési
keretrendszerére vonatkozo kdovetelményekrél szolo, 2011. november 8-1 2011/85/EU tandacsi iranyelv
részét képezi a hatos csomagnak, e feliillvizsgalatnak nem targya. Az iranyelv eltéré menetrendet kovet,
amelynek értelmében a feliilvizsgalatot 2018. december 14-ig kell elvégezni.
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1. BEVEZETES

Az Unid gazdasagi kormanyzasi rendszerében a gazdasagi €s pénziigyi valsag altal felfedett
hianyossagokra valaszul az EU szamos kiilonbz6 intézkedést hozott a gazdasagi kormanyzas
megerdsitése, a tartos konvergencia, tovabba a gazdasagi ndvekedés és a munkahelyteremtés
érdekében. Ezen erdfeszitések kozott kozponti jelentdséggel birnak a ,.hatos”, illetve ,kettes
csomag” néven ismert jogalkotasi csomagok. Az emlitett csomagokhoz tartoz6 hét rendelet
képezi e feliilvizsgalat targyat”. Az egyikiikre, a 472/2013/EU rendeletre vonatkozoan az elsé
feliilvizsgalatot a Bizottsag mar 2014 februarjaban kozzétette.> A jogszabalyok a Stabilitasi
¢s Novekedési Paktum szerinti koltségvetési felligyelet megerdsitésén keresztiil a
gazdasagpolitikdk szorosabb koordinacidjanak megteremtésére, a makrogazdasagi
egyensulyhianyok tekintetében 0j eljaras bevezetésére, a pénziigyi stabilitdsuk tekintetében
nehézségekkel kiizdd orszagokra vonatkozd keret megteremtésére, valamint az eurdpai
szemeszter formdjdban megvaldsuld integralt gazdasagi és koltségvetési feliigyelet
jogszabalyi kodifikalasara irdnyulnak.

A feliilvizsgélat keretében mérlegelt legfobb kérdés, hogy a hatos és a kettes csomag altal
bevezetett Uj szabalyok milyen mértékben voltak eredményesek a kitlizott célok elérésében,
¢s mennyire jarultak hozza a gazdasagpolitikak szorosabb koordinacidjanak eldémozditasahoz,
illetve a tagallamok gazdaséagi teljesitményének tartds konvergencidjdhoz, tovabba sikertilt-e
ezzel parhuzamosan eleget tenni az atlathatosagra, a hitelességre ¢és a demokratikus
elszdmoltathatosagra vonatkozé szigori kovetelményeknek.

Tekintettel a rendeletek eddigi rovid alkalmazasabol nyert tapasztalatok sziikdsségére — a
hatos csomag 2011 végén, a kettes csomag pedig csak 2013 kdzepén 1épett hatdlyba —, az
eredményességiikre vonatkozé megallapitasok csak korlatozottan vonhatok le. A vizsgalt
idészak nem csupan rovid, hanem egyben sulyos gazdasagi valsag altal jellemezhetd iddszak
is. Emiatt a szabalyok rendes koriilmények kozott torténd tesztelése még nem volt lehetséges.

2. A RENDELETEK EREDMENYESSEGE

A kovetkezd alszakaszok az egyes rendeletek eredményességével foglalkoznak abbol a
szempontbol, hogy az 1j gazdasagi kormanyzasra vonatkozo jogszabalyok témak szerint
elhatarolt kiilonb6z6 elemei tekintetében mennyire sikertilt a kitlizott célokat elérni.

2.1. Koltségvetési feliigyelet
Célkitiizések

A pénziigyi és gazdasagi valsag, valamint az unids allamhéztartdsoknak a valsagra
visszavezethetéen megemelkedd hidnya és addssaga sziikségessé tette a Stabilitasi és

? A rendeletek értelmében a feliilvizsgalatot 2014. december 14-ig kell elvégezni.
> COM(2014) 61 final, 2014. februar 6.



Novekedési Paktum® alapvetd reformjat, mind a prevenciés, mind a korrekciés ag
tekintetében.” A koltségvetési feliigyelet terén a hatos és a kettes csomag két legfontosabb
célja 1) a koltségvetési felligyelet megerdsitése €s elmélyitése a feliigyelet folytonosabba és
integraltabba tételén keresztiil, kiegészitve azt egyuttal egy hathatosabb szankcionalasi
mechanizmussal; valamint 2) az eurddvezeti tagillamok kiegészitd feliigyeletének
megteremtése, amely révén biztositott a tulzott kdltségvetési hianyok korrekcidja és az unios
szakpolitikai ajanldsoknak a nemzeti koltségvetési folyamatokba torténd megfeleld
beépiilése.

Tobbek kozott megerdsitették a prevencios dgat, és fokoztdk annak kotelezd jellegét. A hatos
csomag bevezette a kdzéptava koltségvetési céltol, vagy az ahhoz vezetd kiigazitasi palyatol
valod jelentds eltérés fogalmat. Eurodvezeti orszdgok esetében az ilyen eltérés nem kielégitd
korrekcidja pénziigyi szankcidkat vonhat maga utan. A kiigazitdsi palyara vonatkozd
kovetelményeket ugy alakitottak ki, hogy azok figyelembe vegyék a fenntarthatdsagi
kockézatokat és az altaldnos gazdasagi kornyezetet. A kiadasi referenciaérték bevezetése
mogott az a szandek allt, hogy a tagallamok egyértelmiibb és gyakorlatiasabb irdanymutatést
kapjanak. A fokozottabb mértékii bevonas és a jogérvényesités erdsitése a kedvezd gazdasagi
koriilmények idején folytatott prudens kdltségvetési politika jelentdségét tiikkrozik.

A korrekcios agat a Szerzodésben rogzitett adossagkritériumnak a gyakorlatba vald atiiltetése
révén fejlesztették. Szigoritottdk a tOlzotthidny-eljards keretében megfogalmazott
ajanlasoknak eleget nem tevd eurddvezeti orszagokkal szemben alkalmazhaté szankciokat. Uj
rendelkezéseket vezettek be a tilzotthidny-eljaras id6tartamara vonatkoz6 éves nominalis és
strukturdlis hianycélok tekintetében. Osszességében rugalmasabbd tették a Stabilitasi és
Novekedési Paktumot azaltal, hogy indokolt esetekben mind a prevenciés, mind a korrekcids
ag tekintetében biztositottak a koltségvetési konszolidacié litemezésének lehetdségét.

Felismerve az eurddvezeti tagallamok gazdasagi ¢és koltségvetési helyzete kozotti
tovagylirizO hatasok mértékét és potencialis kdvetkezményeit, a kettes csomaggal az
eurodvezeti tagallamokra vonatkozo tovabbi feliigyeleti €s monitoring eljarasokat vezettek
be. A tulzott hidny kellé id6ben torténd és tartdos korrekcidjanak garantaldsa érdekében

* A Stabilitasi és Novekedési Paktumot eredetileg 1997-ben hoztik létre a koltségvetési politikdk tagallamok
kozotti koordinalasanak lehetévé tétele érdekében, megelézendd azt, hogy a nem fenntarthatd koltségvetési
politikak alaassak az arstabilitasra torekvo kdzos monetaris politikat. A Paktumnak két 4ga van. A prevencids ag
célja annak biztositdsa, hogy a rendszer alapjat képezd tagéallami allamhaztartasok képesek legyenek az
esetlegesen felmeriild gazdasagi sokkok kezeléséhez sziikséges makrogazdasagi stabilitas és koltségvetési
mozgastér megteremtésére. Az alapvetd kovetelmény az, hogy a tagallamok elérjék és fenntartsak a kozéptava
koltségvetési célt, amely nem mas, mint egy strukturalis értelemben vett (azaz ciklikusan kiigazitott és az
egyszeri és ideiglenes intézkedések hatasatol megtisztitott), orszagspecifikus koltségvetési referenciaérték. A
korrekcids ag, azaz a talzott hidny esetén kdvetendd eljaras célja a koltségvetési politika 1ényeges hibainak
korrekcidja. A Paktumnak az allamhaztartasi hianyra és az allamaddssagra vonatkozo kovetelményeit a GDP 3,
illetve 60 %-aban meghatarozott kiiszobértékek formajaban rogzitették.

> Az 1.1. melléklet 6sszefoglalja a Stabilitasi és Novekedési Paktum tekintetében a hatos, illetve a kettes csomag
altal bevezetett modositasokat.



létrehoztak a Tanacs és a Bizottsag altal végrehajtott, szakaszokra bontott monitoring
rendszerét, amely egyuttal annak korai észlelésére is szolgdl, ha valamely tagallam nem tesz
eleget a Paktum szabalyainak. Ennek részét képezi az eurddvezeti tagallamok
koltségvetésiterv-javaslatdnak évente Osszel elvégzendd elemzése, tovabba a Bizottsdg azon
jogkore, amellyel ¢élve Onalldan ajanldsokat intézhet a thlzott hiannyal rendelkezd
tagallamokhoz. A monitoringrendszer részeként a tulzott hiannyal rendelkez6 tagéllamoknak
gazdasagi partnerségi programot kell benyujtaniuk, amelyben bemutatjak a hiany eredményes
és tartos korrekcioja érdekében végrehajtott koltségvetés-szerkezeti reformokat.

A fentiek kiegészitéseképpen a kettes csomag a hatos csomag részeként a koltségvetési
keretekre vonatkozoan bevezetett irdnyelvre is épitett, és tovabbi elemekkel erdsitette meg az
euroovezeti tagallamok koltségvetési keretét: nagyobb hangsuly keriilt a koézéptava
tervezésre, a koltségvetési folyamatok jobb 0Osszehangoltsdgara és atlathatosagara, a
koltségvetési tervezésnél az elfogulatlan makrogazdasagi eldrejelzések hasznalatat 6sztonzo
folyamatokra, valamint a koltségvetési szabalyoknak valé megfelelés nemzeti szinten
megvalositott fiiggetlen ellendrzésére.

Ertékelés

A megujitott keret Osszességében hatékonynak bizonyult a koltségvetési feliigyelet
megerdsitése tekintetében, ¢és ezaltal eredményesen segitette a tagallamokat az
allamhaztartasuk megszilarditasa érdekében, nehéz gazdasagi koriilmények kozott tett
erofeszitéseikben. Jollehet a szabalyokat csak meglehetésen rovid ideje alkalmazzak, és a
hozzajuk kothetd eredményeket nehéz elkiiloniteni a kiillonb6zo szakpolitikai intézkedéseket
kivaltd egyéb tényezoktdl, az elsd tapasztalatok arra engednek kovetkeztetni, hogy a
megujitott unios koltségvetési szabalyok meghatidrozd szerepet toltenek be. A koltségvetési
konszolidacio terén 0sszességében eldrelépés tortént: mig 2011-ben az EU 28 tagallamaban a
koltségvetési hiany atlagos mértéke a GDP 4,5 %-anak felelt meg, addig az eldrejelzések
szerint 2014-re ez az érték 3 %-ra csokken.

A megujitott prevencios ag keretében elért eredmények ugyancsak bizakodasra adnak okot.
Az ¢érintett tagallamok legtobbje elérte a kozéptavi koltségvetési célt vagy megfeleld
mértékben kozelitett hozza (lasd az 1.2. mellékletet). Jelentds eltérést eddig nem észleltek.
Ugyanakkor a gazdasagi koriilmények javulasaval még teljesebb képet lehet majd kapni a
prevencios ag eredményességérdl, kiilonosen a kiadasi referenciaérték tekintetében.

A korrekcios ag keretében a hatos csomag 2011. decemberi hatalybalépése Ota markans
javulas volt tapasztalhato a tulzott hidnyok fenntarthat6 korrekcioja tekintetében. Akkor a 27
tagallambol 23-mal szemben folyt talzotthiany-eljaras (lasd az 1.3. mellékletet). 2014
augusztusanak végére a 28 tagallambol mar csak 11-gyel szemben folyt talzotthidny-eljaras.
Az adossag-referenciaértékkel kapcsolatban csak korlatozott tapasztalatok allnak
rendelkezésre, aminek hatterében tobbek kozott az all, hogy az 0j szabalyok atmeneti
id6északrol rendelkeztek az addssagra vonatkozo referenciaérték teljes korli hatalybalépéséig.
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Mindazonaltal az addssagszabaly gyakorlatba torténd atiiltetése felhivta a figyelmet az
adossagnak a koltségvetési stabilitds szempontjabol betoltott fontos szerepére, és tovabbi
Osztonzoket adott az addssag fenntarthatd palyara allitdsdhoz. A talzott hiany esetén
kovetendo eljaras keretében a nominalis és a strukturalis hianyra vonatkozdéan meghatarozott
koztes célok pontosabb ¢és atlathatobb szakpolitikai tandcsokat és monitoringot tettek
lehetévé. Ez mérsékelte a strukturdlis kiigazitds késObbre halasztisanak 0Osztonzdit, és
lehetové tette az ajanlast megalapozd makrogazdasagi forgatokdnyv bizonytalansdgainak
figyelembe vételét. Az indokolt esetekben megfelelden ¢éltek a hatdlyos ajanlasok
modositasanak lehetdségével, és ez kiillondsen értékesnek bizonyult a konszolidacios palyak
kiigazitasa tekintetében az elmult tiz év gyorsan valtozé kornyezetében.

Mivel a megtjitott Stabilitasi és Novekedési Paktum el6irdsait nem teljesitd orszagokkal
szemben szankciok alkalmazasara nem keriilt sor, nem lehet teljes korlien megitélni, hogy
valoban sikeriilt-e megvaldsitani az eurdovezet hatékonyabb koltségvetési feliigyeletének
¢rvényesitéseként megjeldlt célt. Annyi azonban kijelenthetd, hogy a koltségvetési
felligyeletnek a kettes csomag altal az eurddvezeti tagallamokra vonatkozdan bevezetett
kiegészitd elemei nagy mértékben teljesitették azt a célt, hogy legalabb fokozzdk a tulzott
hianyok korrekcidja kapcsan a tagallamokra kifejtett nyomast. A Bizottsag onallo ajanlasok
megfogalmazasara vonatkozd jogkore jelentds eldrelépés a talzott hidnnyal rendelkezd
tagallamok monitoringja tekintetében, hiszen ezen keresztiil a Bizottsag mar kordbban
iranymutatast adhat a tulzott hidnnyal kiizdé tagdllamoknak. Ennek koszonhetéen a
kockazatok is jobban észlelhetdk, €s a tagallamok is figyelembe tudjak venni ezeket, illetve
megel6zé intézkedéseket hozhatnak. A gazdasdagi partnerségi programok révén a
dontéshozok tajékozottabbak lesznek a strukturalis reformok ¢és a koltségvetési
fenntarthatosag kozotti 6sszefliggésrdl €s annak jelentdségérdl. Ehhez a gazdasagi partnerségi
programok kozéppontjaba azokat a mar meglévd €s potencidlisan sziikséges intézkedéseket
kell helyezni, amelyek a hiany korrekcidjanak fenntarthatdsadgéara irdnyulnak.

Az eurdovezeti tagallamok koltségvetésiterv-javaslatainak elsd atlathatd, 6sszehasonlithato és
fliggetlen vizsgalatara 2013 Oszén, a koltségvetések nemzeti parlamentek altali elfogadéasat
megeldzden keriilt sor.® Ez meghatarozo jelentdségli 1€épés volt, amellyel a koltségvetési
feliigyelet az utolagos vizsgélattol elmozdult az eldzetes iranymutatds felé. Az intézkedés
tehat hozzéajarul ahhoz a célkitlizéshez, hogy az unids szakpolitikai ajanlasok megfelelden
beépiiljenek a nemzeti koltségvetés-készitési folyamatokba.

Emellett a kettes csomagnak az eurddvezeti tagéallamok koltségvetési keretének
megerdsitésére irdnyuld torekvése is hozott mar kézzelfoghatd eredményeket. Az éves és a
kozéptavu koltségvetési tervezésnek kiboviilt a hatokore és javult a mindsége. Ezek a
folyamatok ma mar jorészt fiiggetlen szervezet altal készitett vagy elfogadott makrogazdasagi
elorejelzéseken alapulnak. Az eurddvezetben a nemzeti koltségvetési folyamatokat
hozzaigazitjak a kettes csomagban meghatarozott k6z6s mérfoldkovekhez. Az eurd6vezetben

® Az 1.5. melléklet attekintést nyujt az intézkedés nyoman lesziirt kovetkeztetésekrol.



szamos szervezetet hoztak létre vagy erdsitettek meg a nemzeti jog alapjan azzal a céllal,
hogy fliggetlen szervezetként kdvessék nyomon a nemzeti koltségvetési szabalyok betartasat.
Mivel e szervezetek legtobbjét csak a kozelmultban hoztak Iétre, fliggetlenségiikrol,
hitelességiikrél ¢és eredményességiikrol a kovetkezd évek gyakorlata alapjan kell majd
megbizonyosodni.

A szabalyok — példaul a koltségvetési kiigazitdsnak a gazdasagi koriilményekhez és a
fenntarthatosagi kockédzatokhoz igazodé6 modulacidja a prevencids agban, illetve a tulzott
hiany korrekcidjara vonatkozé hataridék meghosszabbitasa a korrekcids agban — lehetové
tették, hogy sikeriiljon megtalalni az egyensulyt a fenntarthatdsag és a ciklikus stabilizacios
kovetelmények kozott. Mind a prevencids, mind a korrekcios agban 1étezik egy dltaldnos
mentesitési zdradek, amely az eurodvezet gazdasdgaira vagy az EU egészére nézve
fenyegetést jelentd rendkiviili helyzetek kezelésére szolgal.

2.2. A makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgalo eljards
Célkitiizések

A makrogazdasagi egyenstlyhiany kezelésére szolgald eljarassal’ a tagallami
gazdasagpolitikdk felligyeletének keretét a koltségvetési kérdéseken tulmutatoan
kiszélesitették, annak immaron tobbek kozott a kiilsé egyensulyhianyok, a versenyképesség,
az eszkozarak, valamint a belsd és a kiilsé adossag is részét képezik. A makrogazdasagi
egyensulyhiany kezelésére szolgald eljarast bevezetd két rendelet célja az volt, hogy
hatékony keretet hozzon létre 1) a makrogazdasagi egyensulyhianyok észlelése, 2) a tlzott
makrogazdasagi egyenstulyhidnyok megeldzése ¢és korrekcioja, valamint 3) a talzott
makrogazdasagi egyensulyhianyok korrekciojanak eredményes érvényesitése érdekében az
eurodvezeten beliil.

E célok elérése érdekében a kovetkez6 6 eszkozok keriiltek bevezetésre:

A riasztasi mechanizmus keretében késziilt jelentés egy elOzetes atvilagitasi eszkdz, amelynek
segitségével meghatdrozhatok azon tagallamok, amelyek esetében részletes vizsgalatra van
sziikkség, amely alapjan megallapithatd, hogy fennall-e egyensulyhiany, illetve talzott
egyensulyhiany. A jelentés egyben hozzdjarul a kozos érdekeket érintd egyensulyhianyok
beazonositasdhoz is, amelyek tekintetében a tagallamok kozotti parbeszédre és koordindciora
van sziikség, amelynek eszkdze a mutatokat tartalmazo eredménytabla és egy sor kiegészitd
valtoz6 (koztiik szocialis mutatok). A részletes vizsgalatok keretében szakpolitikai ajanlasok
kidolgozésa és az uniods intézményekkel és az érintett tagallamokkal folytatott parbeszédhez
valé hozzajarulas céljaval feltarjak a szakpolitikai kihivasokat és lehetdségeket. A részletes
vizsgalatok elvégzésekor a Bizottsag gazdag elemzOi eszkoztarat veszi alapul. A részletes
vizsgalatokbdl szarmazo értékelések és kovetkeztetések alapjan a helyzet ¢és a kockazatok
sulyossagatol fiiggden a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgalo eljaras tovabbi
1épésekkel folytatodhat. A makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgald eljaras

7 Az 1174/2011/EU és az 1176/2011/EU rendelet.



prevencios dgaban egyensulyhiany megallapitdsa esetén a Bizottsag altal az europai
szemeszter végén eldterjesztett orszagspecifikus ajanlasok részeként szakpolitikai ajanlasok
elfogadasara van lehetdség. A talzott makrogazdasagi egyensulyhidnnyal szembesiild
tagallamok esetében tulzott egyensulyhiany-eljaras indithaté (amely a makrogazdasagi
egyensulyhiany kezelésére szolgald eljaras korrekcids dganak felel meg). A korrekcids ag
keretében az érintett tagallamoknak korrekcios intézkedési tervet kell kidolgozniuk,
amelynek végrehajtasat rendszeres monitoringnak vetik ald. Pénziigyi szankcid vethetd ki
azon eurodvezeti tagallamokkal szemben, amelyek korrekcids intézkedési terve a kihivasok
fényében nem megfeleld, illetve amennyiben a végrehajtas nem kielégito.

2013-ban a Bizottsag a f6 foglalkoztatasi és szocidlis mutatok eredménytablajanak
kidolgozéasaval és a riasztdsi mechanizmus keretében késziilt éves jelentés kiegészitd
mutatoinak kibovitésével — tobbek kozott az aktivitasi rata, a tartos munkanélkiiliségi rata, az
ifjisagi munkanélkiiliségi rata €s a szegénységben vagy tarsadalmi kirekesztettségben €16k
aranya felvételével — erdsitette meg a gazdasagi ¢s monetaris unid szocialis dimenzidjat. A
foglalkoztatasi és szocialis mutatdkat azért vezetik be a makrogazdasagi egyensulyhiany
kezelésére szolgdlod eljarasba, hogy vilagosabb kép rajzolédjon ki a munkaerd-piaci és
szocialis tendencidkrol és kockazatokrol. A Bizottsag gondoskodni fog arrdl is, hogy az
eurdpai szocialis partnerek jobban bekapcsolddjanak az eurdpai szemeszter folyamataba.

Ertékelés

Jollehet a riasztasi mechanizmus keretében késziilt jelentés és annak eredménytablaja nem
azt célozza, hogy megkisérelje mechanikusan beazonositani az egyensulyhidnyokat, az
eredménytabla hasznos eszkdznek bizonyult, mivel egy elsd értékelést ad a kockazatokrol és
tajékoztatasnak €s az elszamoltathatdosagnak is annak alatamasztisa szempontjabol, hogy egy
adott tagallam esetében miért van — vagy éppen miért nincs — sziikség a makrogazdasagi
kockazatok részletes vizsgalatara. Az eredménytabla nem statikus eszkoz, és az elmult harom
¢v folyaman a Bizottsag a Parlamenttel és a Tanaccsal egyiittmiikodésben szamos valtoztatast
eszkozolt rajta. Jollehet méltanyolhatd szempont az eredménytabla kialakitdsat viszonylag
stabilan tartani, ugyanakkor folyamatosan sziikség van az eredménytablaban szerepld
valtozok rendszeres vizsgéalatara ahhoz, hogy a gazdasigi véltozasok és a velik jaro
kockazatok mellett a statisztikai fejlddést is figyelembe lehessen venni.

A részletes vizsgalatok a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgald -eljaras
kozponti részének bizonyultak. A vizsgalatok az egyes gazdasagokban mutatkozo
legfontosabb egyensulyhidnyokkal, és ezeknek a novekedést, a foglalkoztatast és pénziigyi
stabilitast érintd kozéptavi hatdsaival foglalkoztak. Az els¢ harom korben a Bizottsdg 42
részletes vizsgalatot tett kozz¢é dsszesen 18 tagallamra vonatkozoan (2012-ben 12 tagallamra,
2013-ban 14 tagallamra, 2014-ben 17 tagallamra vonatkozéan).® Ez azt tiikrozi, hogy a

8 Részletekért 1asd a 2. mellékletet.



makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgdlo eljaras elsd alkalmazasaira gazdasagi
valsag és élénkiilés kozepette keriilt sor, amelynek idején szamos tagallamrol nyert
megallapitast, hogy egyensulyhiannyal (némelyikiik tilzott egyensulyhiannyal) kiizd, amely
részletes ¢és gyakori vizsgalatot tesz sziikségessé. A 1. részletes vizsgalatokon keresztiil
vizsgalt tagéllamok szdmanak novekedése, tovabba 1ii. a Bizottsdg 4ltal feltart
egyensulyhianyok, illetve iii. talzott egyensulyhidnyok szaménak ndvekedése nem jelenti azt,
hogy fokozddtak a makrogazdasagi kockazatok az Eurdpai Unidban. Ezen szdmok mdgiil egy
olyan eljaras rajzolddik ki, amely idével folyamatosan kiforrottabba valik, vizsgélata
hatokdrét boviti, és a potencidlisan karos fejleményeket még a gazdasagra gyakorolt hatasuk
kifejtése elott feltarni igyekszik. Ami azt a kérdést illeti, hogy az eljaras eredményes volt-e a
relevans szakpolitikai kérdések feltarasa tekintetében, tovabba hozzdjarult-e a megfeleld
szakpolitikai ajanlasok megfogalmazasahoz ¢és azok monitoringjdhoz, illetve hatassal volt-e
az egyes tagallamok és az Unid szintjén folyd szakpolitikai vitdkra, ki kell emelni, hogy a
makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgald eljards a gazdasagi kormanyzas egyéb
elemeivel egyiitt hozzajarult ahhoz, hogy a tagallamok kozott egyetértés legyen az egyedi és
a kozos szakpolitikai kihivasokrdl és az azokra adandd vélaszokrol. Mindazonaltal javitani
kell a relevans szakpolitikai ajanldsok végrehajtasan, és meg kell taldlni az alkalmas
eszkozoket, amelyek révén a tagdllamok Osztonozhetok a sziikséges szakpolitikai
intézkedések meghozatalara és végrehajtasara.

A tulzottegyensulyhiany-eljaras alkalmazasdara mindeddig nem keriilt sor. 2013-ban és 2014-
ben a Bizottsag ot esetben tart fel tulzott egyenstlyhianyt, viszont nem nyujtott be javaslatot
az egyensulyhidnynak a Tanécs altali formalis megallapitdsara iranyuldan, igy az eljarés
alkalmazaséara nem keriilt sor. A Bizottsdg mindkét évben gy itélte meg, hogy az érintett
kormanyok (2013-ban Spanyolorszdg ¢és Szlovénia kormanya, 2014-ben Olaszorszag,
Horvétorszag és Szlovénia kormanya) altal a nemzeti reformprogramokban és stabilitasi
programokban (vagy konvergenciaprogramokban) felvazolt szakpolitikai intézkedések
megfeleldek a részletes vizsgalatokban feltart kihivasok kezeléséhez. A Bizottsag ugyanakkor
az esetek mindegyikében kihasznalta a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgalo
eljaras keretében biztositott rugalmassagot és a szakpolitikai intézkedések végrehajtasanak
egyedi és szoros nyomon kovetéséhez folyamodott, hozzajarult a nyomasgyakorlashoz, valds
idében elemezte az intézkedéseket és 6sztondzte a tagallamok reformintézkedéseit’.

2.3. A pénziigyi stabilitasuk tekintetében nehézségekkel szembesiilé eurdovezeti orszdgok10
Célkitiizések

A kettes csomag masodik rendeletének f6 célja a monitoring és a felligyelet megerdsitése a
pénziigyi stabilitasuk tekintetében stlyos nehézségekkel kiizdo vagy stulyos nehézségek altal
fenyegetett tagallamok vonatkozasdban. A rendelet célja atlathatd, hatékony, egyszerli és

92013 Bszén és 2014 tavaszan a Bizottsag két jelentést tett kozzé a szakpolitikai intézkedések spanyolorszagi és
szlovéniai végrehajtasanak célzott nyomon kovetésérol.
' Egy hivatalos feliilvizsgalat mar késziilt az idei év folyaméan. Lasd a COM(2014) 61 final kzleményt.



kiszamithato feliigyeleti folyamatok megteremtése a megerdsitett feliigyelet, a
makrogazdasagi kiigazitasi program vagy a programot kovetd utdlagos feliigyelet hatalya
alatt allo tagallamok szamara. A kiigazitasi programot végrehajté eurddvezeti tagallamok
esetében felfiiggesztik az olyan — maskiilonben egymast atfedo eljarasokat eredményezd —
prevencids eszkozok alkalmazasidt, mint az eurdpai szemeszter, a makrogazdasagi
egyensulyhiany kezelésére szolgald eljaras €s a kettes csomag masik rendelete. Ez egyébirant
abbol fakad, hogy a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgdlo eljaras prevencios
folyamat, nem pedig valsagkezel® eszkoz.''

Ertékelés

A rendelet 2013. mdjusi hatalybalépésekor makrogazdasagi kiigazitasi programjukkal
osszefliggésben az eurdovezeti tagallamok koziil Gorogorszag, frorszag, Portugalia és Ciprus
részesiilt pénziigyi tAmogatasban. Ciprusnak és Gorogorszagnak a vartnal kordbban sikeriilt
részlegesen visszatérniiik a piacokra, ugyanakkor e két orszagban tovabbra is folyamatban
van a kiigazitasi program végrehajtdsa. Spanyolorszag csak a pénziigyi intézmények
feltokésitéséhez kért pénziigyi tamogatast, és nem tartozott makrogazdasagi kiigazitasi
program hatalya ald. Idékozben Irorszdg és Portugalia sikeresen végrehajtotta a
makrogazdasagi kiigazitasi programot, és atlépett a programot kovetd utdlagos feliigyelet
szakaszaba. A pénziigyi agazatot érintdé programjanak 2014. januari lezarasa Ota
Spanyolorszag szintén a programot kovetd utolagos felligyelet ala tartozik. A harom orszag
mindegyike fenntarthaté kamatldbak mellett sajat jogan ismét hozzafér a pénziigyi piacokhoz.
A programok jelenlegi és kordbbi kedvezményezett orszdgaiban Gsszességében szamottevo
elérelépés tortént a koltségvetési hianyok lefaragasa terén, és az dllamadossag stabilizalodik.

Az ezen orszagokkal kapcsolatban szerzett tapasztalatok alapjan kijelenthetd, hogy az
integralt szabalyrendszer valoban noveli az atlathatdsagot, a kiszdmithatosagot, valamint a
sulyos pénziigyi nehézségekkel kiizdé vagy sulyos pénziigyi nehézségek altal fenyegetett
tagallamok tekintetében alkalmazott feliigyelet gyakorlatiassagat és eredményességét. Mivel
azonban a rendelet csak a jelenleg futd és a mar korabban lezart programok induldsa utan
I1épett hatalyba, az eredményesség vizsgalata sziikségszeriien nem lehet teljes kort. Példaul a
rendelet szamos rendelkezése a programok kidolgozasanak és megtargyaldsanak idészakahoz
kapcsolodik. A hatalyos programok esetében ezen iddszakok még a rendelet hatalybalépése
eldtt lezajlottak. Ezen korabbi iddszakokra vonatkozdan tehdt nem lehet értékelni a rendelet
eredményességét. Ezenfeliil nem lehet értékelni a rendelet eredményességét az megerdsitett

" A program befejeztével a tagillam a makrogazdasagi egyensilyhiany kezelésére szolgalo eljaras hatalya ala
keriil, és a részletes vizsgalat alapjan dol el, hogy a tagallam az eljaras prevencids vagy korrekcids agaba keriil-
e. Az eddigi tapasztalatok alapjan a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgald eljaras és a kiigazitasi
programok Osszeegyeztetése zokkendmentes volt. Ugyanakkor a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére
szolgalo eljaras éves ciklust koveto jellege adott esetben azzal jarhat, hogy (a program iddtavjat meghaladdan
fennallo tulzott egyensulyhianyok esetében) viszonylag hosszt id6 telik el a lejar6 program szerinti megerdsitett
feliigyelet és a tilzottegyenstlyhidny-eljaras szerinti monitoring kozott, amit részben ellensulyoz a programot
kovet6 utolagos feliigyelet.
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feliigyelet tekintetében sem, mivel eddig egyetlen eurdovezeti tagallamot sem helyeztek
megerositett feliigyelet ald. A programot kdvetd utdlagos feliigyelet eredményességének
vizsgalatara szintén csak korlatozottan van mod, mivel frorszag, Spanyolorszag és Portugalia
csak kevesebb mint egy éve tartoznak a programot kdvetd utdlagos feliigyelet hatalya ala. Az
eredményesség atfogoan tehat csak a hatdlyos makrogazdasigi kiigazitdsi programok
tekintetében vizsgdlhat6. A fent emlitett gazdasagi fejlemények nyoman a hatilyos
makrogazdasagi kiigazitasi programok elérték a rendelet céljait, azaz sikeriilt altaluk gyorsan
visszaallitani a stabil és fenntarthatdé gazdasagi és pénziigyi helyzetet, valamint a pénziigyi
piacokhoz vald hozzaférést. Ami a rendelet egyéb rendelkezéseinek jovobeli alkalmazasat
illeti, a rendelet tobbek kozott az Eurdpai Parlament tajékoztatdsanak javitasardl, a
programok  szocidlis hatdsainak nagyobb mértékii  figyelembevételére iranyuld
kovetelményekrdl, valamint egyes alapvetd szakpolitikdk, példaul az egészségiigy ¢és az
oktatds magasabb szintli védelmérdl rendelkezik.

3. GAZDASAGI KONVERGENCIA, A NOVEKEDESRE ES A
FOGLALKOZTATASRA IRANYULO UNIOS STRATEGIA CELJAINAK
TELJESITESE ES SZOROSABB GAZDASAGPOLITIKAI KOORDINACIO

A gazdasdgi kormanyzas 0j rendszerének a tartdos konvergenciara gyakorolt hatdsat nehéz
értékelni, mivel az 0j szabalyozds bevezetése oOta eltelt igen rovid id6 nem teszi lehetdvé
értekelhetd kovetkeztetések levonasat. Ebben az 6sszefliggésben jo példa a makrogazdasagi
egyensulyhiany kezelésére szolgald eljarassal kapcsolatos tapasztalat. Noha sok ,,folyamat”
tipusi mutatd, mint példaul a folyd fizetési mérleg esetében sikeriilt lekiizdeni az
egyensulyhianyokat, az ,,allomany” tipusu mutatdék, mint példaul a kiilsé kotelezettségek
tekintetében tovabbra is fennmaradtak az egyensulyhianyok. Kovetkezésképpen — jollehet
szamos orszag esetében csokkentek a makrogazdasdgi kockdzatok — annak értékeléséhez,
hogy vajon az eljaras sordn megfogalmazott szakpolitikai ajanlasok valoban hozzajarultak-e a
novekedés, a foglalkoztatds és a pénziigyi stabilitds fokozasahoz, joval tobb idére van
sziikség anndl, mint amennyi tapasztalattal a makrogazdasagi egyenstlyhiany kezelésére
szolgald eljarasrol rendelkeziink. Az adott esetben az lesz az eljaras igazi probdja, hogy az
képes lesz-e gazdasagilag kedvezd idészakokban is megelézni majd az egyensulyhidnyok és
kockézatok felhalmozodasat.

Mindazonaltal a gazdasagpolitikédk szorosabb koordinacidjanak biztositasaval az 0j gazdasagi
kormanyzasi rendszernek eld kell segitenie a novekedés konvergenciajat és az intelligens,
fenntarthatd ¢és inkluziv novekedésre iranyuld FEurdépa 2020 stratégia céljainak
megvalésitasat.'> Emellett a szamottevé makrogazdasagi egyensulyhianyok kialakuldsanak
megeldzésével az ) kormanyzasi rendszer varhatdan csillapitja azokat a tényezoket, amelyek
jelenleg a tagéllamok kozotti szamottevo ciklikus eltérések f6 okat jelentik. A hatos csomag
¢s a kettes csomag rendeletei szdmos szakpolitikai teriileten jelentds mértékben
megerdsitették az unids kormanyzas kereteit. E kiillonb6z6 eszkdzoket az eurdpai szemeszter

12 Az Eurdpa 2020 stratégia tekintetében elért eredményeket részletesen elemzi a Mérleg az Eurépa 2020 — az
intelligens, fenntarthato és inkluziv novekedés stratégidajarol c. bizottsagi kozlemény (COM(2014)130).
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az integralt, tobboldalu gazdasagi és koltségvetési feliigyelet megvalositasat célzd atfogod
keretbe helyezi, amelynek miikodését tovabb fogjak javitani a 2015. évi eurdpai szemeszter
¢sszertisitését €s megerdsitését célzd, a Bizottsag 2015-6s éves ndvekedési jelentésében
meghatarozott intézkedések."

A kiilonboz6 gazdasagfeliigyeleti eszkozok kozotti kapcsolat Gsszetett, és ez korlatozza a
szakpolitika-formalas atlathatosagat, ami viszont kihivasokat okoz a végrehajtas, az érdekelt
felekkel ¢és a kozvéleménnyel valdé kommunikaci6 ¢és ennek kovetkeztében a
felelosségvallalas, a demokratikus legitimacid és az elszdmoltathatosag tekintetében. A
parlamentek megfeleld bevonasa. Unids szinten kulcsszerepet jatszik az Eurdpai Parlament,
mindenekel6tt a ,,gazdasagi parbeszéden” keresztiil, amely biztositja az intézményi szereplok
rendszeres elszdmoltatasat a gazdasagi kormanyzas f6 kérdéseiben.

4. KOVETKEZTETES

A pénziigyi és gazdasagi valsdg nyoman a gazdasagi korméanyzds rendszere gyokeres
atalakulason ment keresztiil. E fejlédés kozéppontjaban a gazdasdgi kormanyzast szabalyozo
kiilonboz6é jogi aktusok alltak, amelyek jelentdsen hozzajarultak a kormdnyzas jelenlegi
rendszerének megerdsitéséhez. Osszességében megallapithatd, hogy a koltségvetési hiany
csokkent, szamos tagallam kikeriilt a talzottdeficit-eljaras hatalya alol, az egyensulyhianyok
korrekcioja pedig folyamatban van. A novekedés azonban tovabbra is gyenge labakon all, és
a gazdasagi kihivasok jelentdsek.

A gazdasagi kormanyzas 0j rendszerének hatdlybalépése ota eltelt id6 rovidsége miatt a
rendszer alkalmazasaval kapcsolatos tapasztalatok sziikdsek, €s tobb specifikus eszkoz
gyakorlati probdja még varat magara. Rdadasul a rendszer alkalmazésara ez idaig egy stlyos
pénziigyi ¢és gazdasagi valsag (lecsengésének) iddszakédban keriilt sor, ami korlatozza a
megitélés lehetdségét arra vonatkozoan, hogy milyen hatékonyan mitkkddne a rendszer egy
kedvezObb gazdasagi kdrnyezetben. A rendszer hatékonysaga jorészt attol fiigg, megfeleléen
miikodik-e a rendszer prevenciés aga, marpedig éppen ez az, amit kedvezd gazdasagi
kdrnyezetben még nem tesztelhettiink.

Ez az értékelés a rendszer tobb erdsségét tarta fel, és felhivta a figyelmet olyan teriiletekre,
amelyeken tovabbi elérelépést lehet tenni az atlathatosag, a szakpolitika-formalas
Osszetettsége ¢és ezek ndvekedésre, egyensulyhidnyokra és konvergenciara vald hatasa
vonatkozasaban. A Bizottsag azt tervezi, hogy ezeket a kovetkezé honapokban megvitatja az
Eurdpai Parlamenttel és a Tanaccsal.

B Lasd a 2015. évi éves ndvekedési jelentést: COM(2014)906.
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1. MELLEKLET: KOLTSEGVETESI FELUGYELET

1.1. A Stabilitasi és Novekedési Paktum prevencios és korrekcios agdt érinto valtozdsok a
2011. évi reform ota (dolt betiikkel) a jelenlegi kovetelményekkel

Cél

Meghatarozas

Kiigazitasi palya

Végrehajtas

Prevencios ag

Egyenlegkozeli
vagy szufficites
koltségvetési
pozici6

Orszagspecifikus, strukturalisan
meghatarozott MTO:

— Biztonsagi puffer a 3%-o0s
hianykorlathoz képest

— Gyors elérelépés a
fenntarthatosag felé

— Koltségvetési mozgastér

biztositasa

Eurodvezeti és ERM 11
tagallamok: a GDP -1%-anak
megfeleld hatarérték

Kiadasi referenciaérték:
kiaddsok névekedése a
diszkrecionalis intézkedések
nélkiil < GDP potencidalis
kozéptavii névekedése

referenciaérték a GDP 0,5%-a:

— kedvez0 gazdasagi
kornyezetben tobb

— kedvezétlen gazdasagi
kornyezetben kevesebb
60%-ot meghalado

dllamadossag vagy magas
fenntarthatosagi kockdzatok
esetében >0,5%

A kiigazitasi palyatol a
kovetkezo esetekben lehet
eltérni:

— Az éallamhaztartas hosszua tava
fenntarthatdsagara igazolhatod
hatast gyakorlo, jelentds
szerkezeti reformok végrehajtasa
— f6leg nyugdijreform

— A tagallam pénziigyi
helyzetére jelentos hatadst
gyakorlo, a tagallam
ellendrzésén kiviil esd szokatlan
esemény

— Az euroovezetet vagy az Unio
egészét érinto sulyos gazdasagi
visszaesés, feltéve, hogy az
MTO-t6l valo eltérés nem
veszélyezteti az allamhaztartas
kozéptavii fenntarthatosdagat

A jelentos eltérés
korrekciojat célzo eljards
(egy évben vagy két évben
kumulaltan 0,5%-os eltérés
az MTO-tol vagy a felé
vezetd kiigazitasi palyatol)

Euroovezeti tagallamok:
ismétlods nemteljesités
esetén pénziigyi szankciok
(a GDP 0,2%-anak
megfeleld kamatozo letét)

Korrekcios ag

Stulyos
gazdasagpolitikai
hibak korrekcidja

Korlatok:
- hiany: GDP 3%-a
- adossag: GDP 60%-a
vagy elegendd
mértékben csékkend
Elegendo mértékben csékkend

= teljesiti az
adossagesokkentési
referenciaértéket

Adossagcesokkentési
referenciaérték = a 60%-os

Minimum a GDP 0,5%-anak
megfeleld éves javulas
strukturalisan

A hatarid6 lehetséges
meghosszabbitasa:

- haeredményes
intézkedésekre keriilt
sor, de az
allamhéztartasra
jelentds negativ hatast
gyakorlo, elére nem
lathat6 kedvezotlen

Euroovezeti tagallamok: A
tulzotthiany-eljards
megfeleld szakaszaiban
aktivalando korai és
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értéktol valo eltérés harom év
alatt évente atlagosan 5%-kal
csokken, figyelembe véve a
gazdasagi ciklust és a kévetkezd
két évet is

(atmeneti idészak a
hatalybalépés idején — 2011
decemberében — tulzotthiany-
eljaras alatt allo orszagoknak:
ha’roméves dtmenet a tdlzott

gazdasagi események
kovetkeznek be

ha az eurddvezetet
vagy az Unio egészét
érintd sulyos
gazdasagi visszaesés
kovetkezik be, feltéve,
hogy az MTO-tdl valo
eltérés nem
veszélyezteti az
dllamhaztartas
kozéptavu
fenntarthatosagat

fokozatos szankciorendszer

1.2. A prevencios dgon 1évé orszagok strukturdlis egyenlege és kozéptavu koltségvetési célja
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1.4. A tulzotthiany-eljarasban megfogalmazott tandcsi ajanlasokban javasolt strukturdlis
kiigazitas mértéke (GDP-szdzalékpontban)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27/04/2009 1,5 1,5 1,5 1,5
IE | 02/12/2009 2 2 2 2 2
07/12/2010 1,9' 1,9' 1,9' 1,9' 1,9'
27/04/2009 1 1 1
FR | 02/12/2009 1,12 1,12 1,17 1,17
21/06/2013 1,3 0,8 0,8
27/04/2009 1,25 1,25 1,25
Es  [02/12/2009 1,6 1,6 1,6 1,6
10/07/2012 2,7 2,5 1,9
21/06/2013 1,1 0,8 0,8 1,2
M |16/02/2010 0,75
21/06/2013 0,7 0,7
BE |02/12/2009 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 1
DE | 02/12/2009 0,5 0,5 0,5 0,5
IT | 02/12/2009 0,5 0,5 0,5
NI |02/12/2009 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 0,6 0,7
AT | 02/12/2009 0,75 0,75 0,75
02/12/2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT | 09/10/2012 2,3 1,6 1,3
21/06/2013 0,6 1,4 0,5
g |102/12/2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21/06/2013 0,7 0,5 0,5
SK | 02/12/2009 1 1 1 1
08/07/2008 0,5
UK | 24/03/2009 1 1 1 1
02/12/2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV | 07/07/2009 2,75 2,75 2,75
07/07/2009 1,25 1,25 1,25
PL | 21/06/2013 0,8 1,3
02/12/2013 1 1,2
LT |07/07/2009 1,5 1,5 1,5
16/02/2010 2,25 2,25 2,25
RO |07/07/2009 1,5 1,5
16/02/2010 1,75 1,75 1,75
CZ | 02/12/2009 1 1 1 1
BG | 13/07/2010 0,75
DK | 13/07/2010 0,5 0,5 0,5

Eves atlagos kiigazitas. A sziirke mezok éves célokat jelolnek. Gorogorszag és Ciprus kivételével (a kiigazitas
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mértékét az elbbi esetében az elsddleges egyenleg valtozasaban, az utdbbi esetében az intézkedések
nominalis értékében fejezték ki)
Megjegyzések: ' Az EDP-id6szak egészére kumulativ forméaban kifejezett ajanlds. > A GDP 1%-a felett.
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1.5. A Bizottsag 2013. november 15-i véleményei a koltségvetésiterv-javaslatokrol

Paktumnak

A koltségvetésiterv-javaslatok megfelelése a Stabilitasi és Novekedési

A koltségvetésiterv-javaslatok megfelelése a
2013-as orszagspecifikus ajanlasokban javasolt
koltségvetési-strukturalis reformoknak

5 0 Altaliinos A koltségvetésre vonatkozo
Orszig  |Altalanos érte’kelésl Megfelelés a . . értékelés a Seave sos
. . . P Megfelelés a prevencios L, fos orszagspecifikus ajanlasok
a Bizottsag 2013-as talzotthiany- L O P koltségvetési- Cre xS s e
P I [ ag kovetelményeinek A strukturalis részét érinto
0szi elérejelzése] eljarasnak strukturilis . L
Lz 2014-ben . egyedi reformok terén elért
Jalapjan 2013/2014-ben reformok terén .
elért haladasrol] haladas
2013 jiniusa éta
Nagy vonalakban Némi eltérés az MTO Korlatozott Korlatozott fellépés: kifejezett
BE g}r/ne felel A tulzott hiany tartos felé vezeto kiigazitasi haladés koordinacios intézkedések
g korrekcidja 2013-ban palyatol szovetségi szinten €s az alatt
DE Megfelel nr. MTO tulteljesiilt Nincs haladas Nincs fellépés
Haladas: koltségvetési egyensuly
szabalya
EE Megfelel nr MTO teljesiilt Némi haladas | Korlatozott fellépés: tobbéves
kiadési szabalyok és fels
korlatok
Haladas: fiiggetlen koltségvetési
intézmények, allami szektor
Koltségvetési tartozasai, indexalasi rendszerek,
Potencialisan nem kiigazitas 2013-ban - .+ | nyugdijrendszer, kozigazgatasi
ES felel meg megfeleld, 2014-ben nr. Nemi haladds® | 2 cosszségiieyi kiaddsok
veszélyben Korlatozott fellépés: kiadasok
atfogo feliilvizsgalata,
adorendszer feliilvizsgélata
P - Haladas: nyugdijrendszer
, . Koliségvetési Korlatozott | Korlatozott fellépés: kiadasoldali
FR Epphogy megfelel | kiigazitds 2013-ban és n.r . I .
: . haladas* feliilvizsgalat, adorendszer,
2014-ben is megfeleld s,
decentralizacié
Potencidlisan nem Adogsagcel 2013-ban Korlatozott Korlatozott fellépés: allami
IT n.r teljesiil, 2014-ben , N .
felel meg ; haladas kiadasok, adopolitika
veszélyben
LU Potencialisan nem or JelentGs elteres az MTO- Némi haladas Haladas: kozéptava koltségvetési
felel meg tol keretrendszer
Haladas: allamhéztartasi
2013-as cél teljesilt, kere:trendsz'er, k021gazgata§
s o hatékonysaga (fennmarado
. koltségvetési . AR g
Potencialisan nem S . Korlatozott elfogadasi és végrehajtasi
MT kiigazitas 2013-ban és n.r. . A P
felel meg . haladés* kockazatok), egészségiigy
2014-ben is R . Py
veszélyben (elégtelen informaciok)
y Korlatozott fellépés:
nyugdijrendszer
Haladas: allamhéztartasi
e . keretrendszer, lakaspiac (korabbi
: Koltségvetési reformok végrehajtasa)
NL Epphogy megfelel kiigazitas 2013-ban és n.r. Némi haladas* . grend .
; . Korlatozott fellépés:
2014-ben is megfeleld e RV
nyugdijrendszer, ad6jovairas és
kedvezmények
Haladas: nyugdijrendszer,
munkaerdpiac,
Nagy vonalakban A tulzott hiany tartos N,eml .?lteres a kg'zeptrayg - . Korlatqu)tt fellepes: a
AT o cél felé vezet6 kiigazitasi | Némi haladas nyugellatasok a varhato
megfelel korrekcidja 2013-ban i . e aon .
palyatol élettartam valtozasahoz valo
igazitasa, a nyugdijkorhatarok
harmonizacioja
Haladas: adorendszer,
) Koltségvetési Korlatozott allamhaztartasi keretrendszer,
SI Epphogy megfelel | kiigazitds 2013-ban és n.r. haladas* tartds apolas-gondozas
2014-ben is megfeleld Korlatozott fellépés:
nyugdijrendszer
Tartos korrekcio 2014- o TeAA g Haladds: a(}orendszer '(bres.zedes)
Nagy vonalakban ben veszélyben — Némi eltérés a kozéptava Korlatozott Korlatozott fellépés:
SK cél felé vezetd kiigazitasi nyugdijrendszer, adopolitika,

megfelel

koltségvetési
kiigazitas megfeleld

palyatol

haladas

egészségligy, koltségvetési
szabalyok
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Potencialisan nem

¥l felel meg

Jelent6s eltérés a
kozéptavu cél felé vezetd
kiigazitasi palyatol, a Némi haladas
60%-o0s kiiszob
megsértése 2014-ben

Haladas: kozigazgatas
hatékonysaga, az onkormanyzati
szektor pénziigyei,
nyugdijreform

n.r. = nem relevans
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2. MELLEKLET: A MAKROGAZDASAGI EGYENSULYHIANY KEZELESERE SZOLGALO ELJARAS (MIP)

2.1. A MIP alkalmazasanak eredményei

A riasztasi mechanizmus keretében

A részletes jelentések (IDR) kovetkeztetései

ebbdl tulzott egyensulyhiany

késziilt jelentések kovetkeztetései E ivhis A Bi . A Bizottsag a A Tanacs Megjegyzések
n an
gyensulylany Vél;fr?gfaeg Tanacs altali hivatalos
. Y megallapitasat | hatarozata
szerint cx e .
ajanlja szerint

A Bizottsag Ciprus és Spanyolorszag esetében
IDR készitendd 12 tagallamrol: BE, BG, ifinéz%éiisulyhlzrrzt ”r:i%l;lr\glln Suly(;zrlls(l)itt
DK, ES, FR, IT, CY, HU, SI, SE, FI, UK. egyensilyhianyt” jelent. Mivel roviddel késébb
Nem kell IDR-t késziteni (nincs Mind a 12 IDR- mindkét orszag pénziigyi segitséget kért (noha
2012 | egyensulyhiany) 11 tagallam esetében: orszé 0 0 0 ezek eltérd jellegiiek voltak), visszatekintve
CZ,DE, EE, LV, LT, LU, MT, NL, PL, & megallapithatjuk, hogy sor keriilhetett volna

AT, SK. tulzott egyenstlyhiany megallapitasara.
, ) Franciaorszag, Olaszorszag, Magyarorszag és
Programorszagok (4): EL, IE, PT, RO. Szlovénia esetében a Bizottsag stlyosnak

mindsitette az egyenstlyhianyt.
IDR készitend6 14 tagallamrol: BE, BG, Ciprus esetében ténylegesen nem késziilt IDR,
DK, ES, FR, IT, HU, CY, MT (0j), NL mivel az AMR és az IDR kozzététele kozti
(), SI, SE, FI, UK. idészakban megegyezés sziiletett az orszagnak
Lo ttoni (i ) nyujtott pénziigyi segitségrol.

2013 Nem kell IDR-1 készitent (nincs Mind a 13 IDR- ES, SI. 0 0 Franciaorszag, Olaszorszag és Magyarorszag

egyensulyhiany) 9 tagallam esetében: CZ,
DE, EE, LV, LT, LU, PL, AT, SK.

Programorszagok (5): EL, IE, PT, RO, és
roviddel az AMR kozzététele utan: CY.
Kiigazitasi programja és a neki juttatott

orszag

esetében a Bizottsag gy itélte meg, hogy az

egyensulyhiany hatarozott politikai
intézkedéseket kivan.
Annak  ellenére, hogy  Szlovénia  és

Spanyolorszag esetében a Bizottsag 2013-ban
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pénziigyi segitség agazati jellege miatt ES
nem tekinthet6 programorszagnak.

talzott egyensulyhianyt allapitott meg, a
nemzeti reformprogramokban és a stabilitasi
programokban  elbterjesztett  szakpolitikai
intézkedések mindségére tekintettel nem kerdilt
sor a MIP korrekcios aganak alkalmazasara.
Ehelyett a Bizottsag egyedi, informalis jellegii
vonatkozasaban, és nyitva hagyta a korrekcios
ag késobbi igénybevételének lehetdségét.

2014

IDR készitendo 17 tagallamrol: BE, BG,
DE (1), DK, IE (1j, a kiigazitasi program
sikeres befejezését és a rendes eljarasba
vald visszakeriilést kovetéen), ES, FR,
HR (1j, csatlakozast kovetden), IT, LU
(4j), HU, MT, NL, SI, SE, FI, UK.

Nem kell IDR-t késziteni (nincs
egyensulyhiany) 7 tagallam esetében: CZ,
EE, LV, LT, PL, AT, SK.

Programorszagok (4): EL, IE, PT, RO.

DK, MT és LU
kivételével az
0sszes tobbi
IDR-orszag
(14).

IT, HR, SI.

frorszag, Spanyolorszag, Franciaorszag,
Olaszorszdg ¢és  Magyarorszdg  esetében
Bizottsag ugy itélte meg, hogy az
egyensulyhiany hatarozott politikai
intézkedéseket kivan.

Tobb 1épés tekintetében ez az év uttéronek
szamit:

— Spanyolorszag esetében az egyensulyhianyt
Htalzottrol” visszamindsitették normalra

— harom esetben (DK, LU, MT) az IDR alapjan
nem kellett egyenstlyhianyt megallapitani

- egy esetben rendiviil magas
folyomérlegtobblet  indokolta  az  IDR
elkészitését (Németorszag)

— egy korabbi programorszag (irorszag)
visszakeriilt a rendes MIP eljarasba.

2013-hoz  hasonléoan a  korrekciés  ag
igénybevételére nem keriilt sor, mivel a
Bizottsag megfeleléen ambicidozusnak itélte a
nemzeti reformprogramokban, valamint a
stabilitdsi  és  konvergenciaprogramokban
bemutatott intézkedéseket. Ehelyett a Bizottsag

a végrehajtasi intézkedések egyedi
figyelemmel kisérésér6l dontott Olaszorszag,
Horvatorszag €s Szlovénia (talzott
egyenstilyhiany) mellett, frorszag,
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Spanyolorszag (programot kovetd utdlagos
feliigyelet alapjan) €s Franciaorszag esetében
is.

22



2.2. Az egyensulyhianyok és a tulzott egyensulyhianyok jellege a 2012-2014 kozotti ciklusokban

Ev Az egyensulyhianyok jellege

BE | 2012 | Egyensulyhiany: Az éaruk kiilsd versenyképességét és az eladosodottsagot érintd makrogazdasagi fejlemények, mindenekel6tt az allamadossag magas
szintje igényel tovabbi figyelmet, hogy csdkkenthetd legyen a gazdasdg miikdodését karosan befolyasold hatasok kockdzata.

2013 | Egyensulyhiany: Az aruk kiilsé versenyképességét és az eladosodottsdgot érintd makrogazdasagi fejlemények, mindenekel6tt az allamaddssag magas
szintjének kovetkezményei a redlgazdasag szdmara, igényelnek tovabbi figyelmet.

2014 | Egyensulyhiany: Az aruk kiilsd versenyképességét érinté fejlemények igényelnek tovabbi figyelmet, mivel a tartds romlas veszélyeztetheti a
makrogazdasagi stabilitast.

BG | 2012 | Egyensulyhiany: A kiilsé eladosodottsag szintjét, valamint a vallalati szektor hitelallomany-leépitését és a munkaerd-piaci alkalmazkodasi folyamatot
érinté egyes makrogazdasagi fejlemények igényelnek figyelmet, hogy csdkkenthetd legyen a gazdasag miikddését karosan befolyasold hatasok kockazata.

2013 | Egyensulyhiany: A hitelallomany-leépités vallalati szektorra gyakorolt hatasa, valamint a kiilsé pozicidk, a versenyképesség és a munkaerdpiac
folyamatos kiigazitasa igényel tovabbra is figyelmet.

2014 | Egyensulyhiany: A munkaerépiac elhuzodo kiigazitasa hatarozott intézkedéseket tesz indokolttd, mikdzben a kiilsé pozicié korrekcidja és a vallalati
hitelalloméany-leépités jol halad.

DK | 2012 | Egyensulyhiany: Egyes makrogazdasagi fejlemények, nevezetesen a gazdasag alapjat képezo kiilsd versenyképesség és a haztartasok eladosodottsagaval
kapcsolatos potencialis kockdzatok igényelnek figyelmet, hogy csokkenthetd legyen a gazdasadg miikodését karosan befolyasold hatasok kockazata.

2013 | Egyensulyhiany: Az ingatlanpiac folytatodo kiigazitdsa és a haztartdsok és a maganszektor eladdsodottsaganak magas szintje, valamint a kiilsé
versenyképességet meghatdrozo tényezok igényelnek folyamatos figyelmet.

2014 Az egyensulyhiany-eljaras értelmében mar nem dll fenn egyensulyhiany: Az ingatlanpiaci kiigazitasok, valamint a maganszektor magas
adossagallomanyanak a redlgazdasagra és a pénziigyi szektor stabilitdsara gyakorolt hatasai korlatozottnak tiinnek. Ugyanakkor ezek a fejlemények és a
kiils6 versenyképességet meghatarozo tényezok folyamatos nyomon kdvetést igényelnek.

Egyensulyhiany: A foly6 fizetési mérleg tartdbsan nagyon magas tobbletet mutatott, ami erds versenyképességet tiikroz, mikdzben a megtakaritasok

DE | 2014 jelent6s része kiilf6ldon keriilt befektetésre. Ez annak is a jele, hogy a hazai névekedés tovabbra is elnyomott maradt, és a gazdasagi er6forrasokat esetleg
nem hatékonyan osztottak el. Bar a foly6 fizetési mérleg tobblete nem jelent a nagy mértékli hianyokhoz hasonl6 kockazatokat, a foly6 fizetési mérleg
tobbletének mértékét és huzamos jellegét szoros figyelemmel kell kisérni Németorszagban. Tekintettel a német gazdasag méretére, kiilondsen fontosak a
hazai gazdasag és az euréovezet miikddését karosan befolydsold hatdsok kockdzatat csokkentd intézkedések.

IE | 2014 Célzott nyomon kévetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylo egyensulyhianyok: A pénziigyi szektor fejleményei, a magan és allami szektor
eladosodottsaga, és ehhez kapcsolddoan a magas bruttd és nettd kiilsé kotelezettségek és a munkaerdpiac helyzete arra utal, hogy a kockazatok még
mindig fennallnak.

ES | 2012 Nagyon sulyos egyensulyhiany: A makrogazdasagi fejlemények, nevezetesen a maganszektor adossagallomanyanak magas szintje, a jelentds negativ kiilsé

pozicid és az ingatlanpiaci tendencidk altal befolyasolt pénziigyi szektor szoros nyomon kovetést és siirgs gazdasagpolitikai figyelmet tesz sziikségessé,
hogy elhdrithatok legyenek a gazdasag és a gazdasagi €s monetaris unié miikddését érintd karos hatasok.
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2013

Tulzott makrogazdasagi egyensulyhiany: A rendkiviil magas bels6 és kiilsé addssagszint tovabbra is kockazatot jelent a ndvekedés és a pénziigyi stabilitas
szempontjabol. A hatarozott uniés szintli fellépés, valamint Spanyolorszag intézkedései az allomanyok lathatd kiigazitasat, valamint a finanszirozasi
koltségek és a kozvetlen kockazatok csdkkenését eredményezte.

2014

Célzott nyomon kovetest és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylo egyensulyhianyok: Tobb tekintetben egyértelmi eldrelépés tortént a tavaly
tulzottként azonositott egyenstlyhiany kiigazitasa terén, és a beindult gazdasagi ndvekedés csokkentette a kockazatokat. Az egyensulyhianyok mértéke és
egymassal Osszefiiggd természete, kiilondsen a bels6 és kiils6é adossag magas szintje azonban azt jelzi, hogy a kockdzatok még fennallnak. A Bizottsag
folytatja a Tanacs altal az eurdpai szemeszter keretében Spanyolorszagnak ajanlott szakpolitikak célzott nyomon kovetését, €s rendszeresen jelentést tesz a
Tanécsnak és az eurdcsoportnak. A nyomon kdvetés a pénziigyi tdmogatdsi programot kovetd utdlagos feliigyeletre fog tamaszkodni.

FR

2012

Sulyos egyensulyhiany: Az exportteljesitményt és a versenyképességet érintd bizonyos makrogazdasagi fejleményekre kell figyelmet forditani, hogy
csokkenthetd legyen a gazdasag mikodését karosan befolyasold hatasok kockazata.

2013

Célzott nyomon kévetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylé egyensulyhianyok: A kereskedelmi mérleg és a versenyképesség
koltségtényezok és nem koltségalapu tényezOk miatti romlasa a romlo kiilsé poziciora és a magas allamadossagra tekintettel igényel figyelmet. Tekintettel
a francia gazdasag méretére, kiilondsen fontosak a francia gazdasag €s a gazdasagi és monetaris unié mitkodését karosan befolyasold hatasok kockazatat
csokkentd intézkedések.

2014

Célzott nyomon kévetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igenylo egyensulyhianyok: A kereskedelmi mérleg és a versenyképesség romlasa,
valamint az allami szektor magas szintli eladdsodottsaganak kovetkezményei igényelnek folyamatos szakpolitikai figyelmet. Tekintettel a francia
gazdasag méretére és az eurdovezet mikodésére gyakorolt esetleges tovabbgylirlizé hatasokra, kiillondsen fontosak a francia gazdasag és az eurodvezet
miitkodését befolyasolo karos hatasok kockazatat csokkentd hatarozott intézkedések. Tekintettel a 2013-as részletes vizsgalat altal mar kért szakpolitikai
fellépés sziikségességére, a Bizottsag megkezdi a Tanacs altal az eurdpai szemeszter keretében Franciaorszagnak ajanlott szakpolitikak célzott nyomon
kovetését, €s rendszeresen jelentést tesz a Tanacsnak €s az eurdcsoportnak.

HR

2014

Tulzott makrogazdasagi egyensulyhiany: A kovetkezOkbdl fakadd sebezhetdség igényel politikai fellépést: a jelentds kiilsd kotelezettségek, a romlod
exportteljesitmény, a magas hiteldllomannyal rendelkezé vallalkozasok és az allamhdaztartds gyors mértékben novekvd adodssaga, €s mindez alacsony
ndvekedési és gyenge kiigazitasi kapacitassal parosul.

IT

2012

Sulyos egyensulyhiany: Az exportteljesitményre vonatkozo makrogazdasagi fejleményekre kell figyelmet forditani, mivel Olaszorszag az eurd bevezetése
ota folyamatosan veszit kiilsé versenyképességébdl. Tekintettel az allamaddssag magas szintjére, kulcsfontossagu prioritasnak kell tekinteni a novekedés
javitasat, hogy csokkenthetd legyen a gazdasiag miikodését befolyasold karos hatasok kockéazata.

2013

Célzott nyomon kdvetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylé egyensulyhianyok: Az exportteljesitmény €s a mogottes versenyképesség-
romlas, valamint az allami szektor eladosodottsaga a visszafogott névekedési kornyezetben tovabbra is kiemelt figyelmet igényelnek a széles kor(i reform-
litemterv keretében annak érdekében, hogy csékkenthetd legyen az olasz gazdasag és a gazdasagi és monetaris unié mikodését befolyasold karos hatasok
kockéazata, kiilonos tekintettel az olasz gazdasag méretére.

2014

Tulzott makrogazdasagi egyensulyhiany: A nagyon magas szintli allamaddssag és a gyenge kiilsé versenyképesség, melyek végso soron a termelékenység
elhuzodoan lassi novekedésében gydkereznek, siirgds szakpolitikai figyelmet igényelnek. Tekintettel az olasz gazdasag méretére, kiilonosen fontos
megfeleld intézkedéseket hozni az olasz gazdasag és az eurddvezet mitkodését befolydsold karos hatasok kockazatanak csokkentése érdekében.

Cy

2012

Nagyon sulyos egyensulyhiany: A makrogazdasagi fejlemények miatt a folyo fizetési mérleg, az allamhaztartas és a pénziigyi szektor teriiletén van
szlikség szoros nyomon kovetésre, €s siirgdsen figyelmet kell forditani a gazdasagpolitikara annak érdekében, hogy elharuljanak a gazdasag és a gazdasagi
¢s monetaris unidé miikddését befolyasolod kéaros hatasok.
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HU

2012

Sulyos egyensulyhiany: Bizonyos makrogazdasagi folyamatok — példdul az erésen negativ nettd6 nemzetkdzi befektetési pozicio €és az allamaddssag —
igényelnek nagyon szoros figyelmet annak érdekében, hogy csokkenthetd legyen a gazdasag miikodését befolyasolod karos hatasok kockéazata.

2013

Célzott nyomon kovetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylé egyensulyhianyok: Az erdteljesen negativ nettdé nemzetko6zi befektetési pozicid
folyamatban 1év6, nagyrészt a magéanszektor — magas allamadossag és gyenge lizleti kdrnyezeti hattér eldtt zajlo — hitelallomany-leépitésétdl fliggd
kiigazitasa igényel tovabbra is fokozott figyelmet a gazdasdg miikddését befolyasold karos hatasok szamottevd kockazatanak csokkentése érdekében.

2014

Célzott nyomon kévetést és hatarozott szakpolitikai intézkedéseket igénylo egyensulyhianyok: Az erfteljesen negativ nettdé nemzetkdzi pozicid
folyamatban 1év6 kiigazitasa, az allami és maganaddssag magas szintje a torékeny pénziigyi szektor tiikrében, és a romld exportteljesitmény igényel
tovabbra is fokozott figyelmet, hogy csokkenthetd legyen a gazdasdg miikddését befolydsold karos hatdsok szamottevd kockdzatanak csokkentése.

LU

2014

Az egyensulyhiany-eljards értelmeben nem dll fenn egyensulyhiany: A hatékony és a valsagnak jol ellendlld pénziigyi szektorra €piilé ndvekedési
modellbél fakadd kihivasok. Ennek ellenére a feldolgozdipar versenyképességének csokkenése, az ingatlanpiac alakuldsa és a maganszektor
eladésodottsaganak magas szintje folyamatos nyomon kovetést igényel.

MT

2013

Egyensulyhiany: Az allamhaztartas hosszl tavi fenntarthatosaga igényel figyelmet, mig a jelentGs méretli pénziigyi agazat, és azon beliil kiilonosen a
belfoldi iranyultsagi bankok kozotti szoros kapcesolat, valamint az ingatlanpiac kihivasokat vet fel
a pénziigyi stabilitds tekintetében, és folyamatos nyomon kdvetést igényel.

2014

Az egyensulyhiany-eljards értelmében mar nem all fenn egyensulyhiany: Bar az eladosodottsag szintje tovabbra is magas, a magan- és az allami szektor
adossagallomanyanak fenntarthatosagat és a pénziigyi szektor stabilitasat érint kockazatokat tigy tlinik, sikeriilt feltartoztatni, jollehet, ezek folyamatos
nyomon kovetést igényelnek.

NL

2013

Egyensulyhiany: A makrogazdasagi egyensulyhiany — figyelemmel a maganszektor adossagallomanyara és a hitelallomany-leépitési nyomasra —, valamint
az ehhez tarsuld, az ingatlanpiacon még fennallo rossz hatékonysag igényel figyelmet. Bar a folyo fizetési mérleg jelentds tobblete nem hordoz olyan
kockazatokat, mint a jelentds hidny, a Bizottsag folytatni fogja a holland foly¢ fizetési mérleg alakuldsdnak nyomon kdvetését.

2014

Egyensulyhiany: Figyelemmel kell lenni a maganszektor eladdsodottsagaval és a folytatodo hitelallomany-leépitéssel kapcsolatos makrogazdasagi
fejleményekre, a lakaspiacon tovabbra is fennalld hidnyossagokkal egyiitt. Bar a folyo fizetési mérleg nagy tobblete nem jar a jelentds hidnyhoz hasonlo
kockazatokkal, és részben a hitelallomany-leépités sziikségességéhez kapcsolddik, a Bizottsag az eurdpai szemeszter keretében figyelni fogja Hollandia
folyd fizetési mérlegének alakulasat.

SI

2012

Sulyos egyensulyhiany: A vallalati szektor tékeattétel-csokkentésével és a bankok stabilitdsdval kapcsolatos makrogazdasagi fejlemények, valamint a
kedvezotlen, de kevésbé siirgetd fejlemények a kiils6 versenyképesség tekintetében szoros nyomon kovetést igényelnek annak érdekében, hogy
csokkenthetd legyen a gazdasag miikodését befolyasold karos hatasok jelentds kockazata.

2013

Tulzott makrogazdasdgi egyensulyhiany: Mostanaig a magan- és allamadossag nem éri el az eredménytabla riasztasi kiiszobértékét, és a nettd kiilsd
adossag is viszonylag mérsékelt. Mindazonaltal az egyre gyorsuldé negativ gazdasagi tendencidk kontextusaban jelentds a pénziigyi szektor stabilitasat
érint6, a vallalati eladosodottsagbol és hitelallomany-leépitésbdl szarmazo kockazat, tobbek kozott az allamadossag szintjével vald kolesonds kapcesolat
révén. E kockazatokhoz tarsul a munkaerd- és tékepiacok korlatozott alkalmazkodoképessége €s egy olyan gazdasagi szerkezet, amelyben az allami
tulajdon dominal. A politikai bizonytalansag idészakai és a reformok el6tt all6 jogi akadalyok megakadalyoztak Szlovéniat abban, hogy megfelel6 mdédon
tudja kezelni az egyenstlyhianyokat és fokozni tudja alkalmazkoddoképességét, igy sériilékenysége nétt a stlyos allami finanszirozasi problémakkal
jellemzett idoszakban.

2014

Tulzott makrogazdasagi egyensulyhiany: Az egyensulyhiany az elmilt év soran javult a makrogazdasagi kiigazitasnak és Szlovénia érdemi szakpolitikai
intézkedéseinek koszonhetéen. Ugyanakkor a sziikséges kiigazitas mértéke azt mutatja, hogy még mindig jelentds kockazatok allnak fenn. A Bizottsag
folytatni fogja azon szakpolitikdk célzott nyomon kovetését, amelyeket a Tandcs ajanlott Szlovénidnak az eurdpai szemeszter keretében, és errdl
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rendszeresen jelentést fog tenni a Tanacsnak és az eurdcsoportnak.

FI | 2012 | Egyensulyhiany: A versenyképességet érinté bizonyos makrogazdasagi fejleményekre kell figyelmet forditani, hogy csokkenthetd legyen a gazdasag
mitkddését karosan befolyasold hatdsok kockazata.

2013 | Egyensulyhiany: A folyo fizetési mérleg jelent6s romlasa és az ipari szerkezetatalakitas miatti gyenge exportteljesitmény, valamint a kdltségalapi €s nem
koltségalapt versenyképesség tényezdi igényelnek folyamatos figyelmet.

2014 | Egyensulyhiany: Az elmult évek ipari szerkezetdtalakitisa okozta gyenge exportteljesitmény, valamint a koltségalapii és nem koltségalapt
versenyképesség tényezdi igényelnek folyamatos figyelmet.

SE | 2012 | Egyensulyhiany: A maganszektor adossagallomanyat és az ingatlanpiacot érinté bizonyos makrogazdasagi fejleményekre kell figyelmet forditani, hogy
csokkenthetd legyen a gazdasag mitkodését karosan befolyasold hatasok kockazata.

2013 Egyensulyhiany: A maganszektor eladoésodottsdgaval és a folytatdodo hitelallomany-leépitéssel kapcsolatos makrogazdasagi fejlemények €s a lakaspiacon
tovabbra is fennallo hianyossagok igényelnek tovabbra is figyelmet. Noha a folyo fizetési mérleg jelentds tobblete
nem hordoz olyan kockazatokat, mint a jelentds hiany, a Bizottsag folytatni fogja a svéd folyo fizetési mérleg alakulasanak nyomon kvetését.

2014 Egyensulyhiany: Tovabbra is figyelmet igényelnek a haztartdsok eladdsodasaval kapcsolatos fejlemények, melyek az ingatlanpiac hatékonysaganak
hianyaval parosulnak. Bar a foly6 fizetési mérleg nagy tobblete nem jar a nagy hidnyhoz hasonld kockazatokkal, és részben a hitelallomany-leépités
sziikségességéhez kapcsolodik, a Bizottsag az eurdpai szemeszter keretében figyelni fogja Svédorszag foly6 fizetési mérlegének alakulasat.

UK | 2012 Egyensulyhiany: A haztartasi adossagallomanyt és az ingatlanpiacot érinté makrogazdasagi fejlemények és ehhez hasonloan a kiilsé versenyképességet
érint6 kedvezotlen, de kevésbé siirgetd fejlemények igényelnek figyelmet annak érdekében, hogy csoékkenthetd legyen a gazdasag mikodését befolyasold
karos hatasok kockazata.

2013 | Egyensulyhiany: A haztartasok addssagallomanya terén tapasztalhato, a jelzaloghitelek magas szintjével és az ingatlanpiac sajatossagaival Osszefliiggd
makrogazdasagi fejlemények, valamint az exportpiaci részesedés terén tapasztalt kedvezétlen fejlemények igényelnek folyamatos figyelmet.

2014 | Egyensulyhiany: A haztartasok addssagallomanya terén tapasztalhato, a jelzaloghitelek magas szintjével és az ingatlanpiac sajatossagaival Osszefliggd

fejlemények, valamint az exportpiaci részesedés terén tapasztalt kedvezotlen fejlemények igényelnek folyamatos figyelmet.
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2.3. A makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgalo eljards végrehajtisdra
vonatkozo eljaras soran alkalmazott kritériumok

Az eljaras végrehajtasa soran a Bizottsag a kdvetkezd szempontokat vizsgalta meg. El6szor:
az egyensulyhidny szorosan Osszefligg a fenntarthatosaggal. Ha valamely tendencia vagy
helyzet nem fenntarthat6, akkor végsé soron fennall a veszélye, hogy hirtelen kiigazitasokra
lesz sziikség. Ilyen tendencia lehet a versenyképesség csokkenése, amely veszélybe
sodorhatja a gazdasagi tevékenység magas szintjét és a foglalkoztatast, vagy a hitelek és
eszk6zok arait érintd fejlemények, amelyek olyan pénziigyi buborékokat idézhetnek eld,
amelyeket a hibas elvardsok okdn a piacok nem korrigdlnak haladéktalanul. De a
fenntarthatosdg kapcsan nem csak a hossza idén keresztiil felhalmozodott strukturalis
hianyossagokrol van szd; aggodalomra adhatnak okot a pénziigyi szektor gyengeségei is,
amelyek bizonyos alkalmakkor (kiils¢ sokkok, belsé fejlemények, vagy a pénziigyi szektor
belfoldi szabdlyozasanak eredményeként) gyorsan veszélybe sodorhatjdk a pénziigyi
stabilitast €s atterjedhetnek az egész gazdasagra. Hirtelen és karos korrekcidkra kertilhet sor,
ha egy orszag elvesziti a pénziigyi piacokhoz valdé hozzaférését vagy ha finanszirozasi
kapacitdsa tovabb romlik. Madsodszor: az egyensulyhianyok megnyilvanulhatnak a
forraselosztas sulyos torzulasaban is. Ez torténhet példdul azokban az esetekben, amikor a
belsd vagy hatdrokon atnyulé pénzmozgisok egy adott 4gazatban talzott mértéki
novekedéshez vezetnek. Ez dnmagadban is fenntarthatatlanna vélhat, amint az példaul az
¢épitdipar jelentds boviilései vagy a tulzott méretli allami szektorok esetében lathatd volt. Ez a
sajatossag kiegésziti a fenntarthatosag értékelését azaltal, hogy az egyensulyhiany kapcsan
olyan helyzetekre is figyelmet fordit, amelyek énmagukban véve pénziigyileg fenntarthatok
lehetnek, ugyanakkor magas szocidlis ¢és gazdasagi koltségekkel jarnak. J6 példa erre a
tartosan magas fizetésimérleg-tobblet. Az emlitett tobblet nem okoz problémat az érintett
orszag kiils§ fenntarthatosiga szempontjabol,'* ugyanakkor jelezheti a forrasok egyoldalu
elosztasat a kiilkereskedelmi forgalomba keriilé termékek dgazata irdnydba, valamint az
elégtelen keresletet és a hianyz6 beruhazéasokat, amelyek megnehezitik az alloeszkoz-
felhalmozast ¢és visszahtzzdk a kozéptadva nodvekedési potencidlt. Harmadszor: a
makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgdldo eljards szempontjabol  vett
egyensulyhiany kdros tovabbgyiiriizé hatdsokat eredményezhet a partnerekre nézve. A
tovabbgyliriz6 hatdsok onmagukban altalaban véve nem jelentenek egyensulyhidnyt, hanem
olyan tényezdknek mindsiilnek, amelyek mas egyenstlyhidnyok sulyosbodasat okozzak, mint
példaul a jelentds folyofizetésimérleg-hidny vagy -tobblet. A gyakorlatban a Bizottsag a
makrogazdasagi kockazatok értékelésére torekedett (értékelve mind a kedvezdtlen események
valdszinliségét, mind ezeknek a novekedésre, a foglalkoztatasra és a pénziigyi stabilitdsra
gyakorolt hatdsat az egyes orszagokra, az Uniora és az eurddvezet egészére nézve), tekintettel
a sajatos helyzetre és dinamikara, valamint a végrehajtott szakpolitikakra.

" Lasd: COM(2013) 790.
' Lasd Quarterly Report on the Euro Area (Negyedéves jelentés az eurdovezetrél), 2013/2. és 3. szam.
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