PL

* Kk
*

* %
*

2 KOMISJA
i EUROPEJSKA

Bruksela, dnia 28.11.2014 r.
COM(2014) 905 final

KOMUNIKAT KOMISJI DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY,
EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO, EUROPEJSKIEGO KOMITETU
EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO ORAZ KOMITETU REGIONOW

Przeglad zarzadzania gospodarczego
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! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie
skutecznego egzekwowania nadzoru budzetowego w strefie euro; rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1174/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie w sprawie $rodkéw
egzekwowania korekty nadmiernych zaklocen rownowagi makroekonomicznej w strefie euro;
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011 z dnia 16 listopada 2011 r.
zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji
budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych; rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania
zakloceniom roéwnowagi makroekonomicznej i ich korygowania; rozporzadzenie Rady (UE) nr
1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w sprawie
przyspieszenia 1 wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu; rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 472/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru
gospodarczego i budzetowego nad panstwami cztonkowskimi nalezacymi do strefy euro dotknigtymi
lub zagrozonymi powaznymi trudno$ciami w odniesieniu do ich stabilno$ci finansowej; rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 473/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wspolnych
przepisow dotyczacych monitorowania i oceny projektow planéw budzetowych oraz zapewnienia
korekty nadmiernego deficytu w panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Dyrektywa Rady
2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wymogoéow dla ram budzetowych panstw
czlonkowskich wchodzi wprawdzie w sklad szeéciopaku, nie zostala jednak objeta niniejszym
przegladem. Termin dokonania przegladu jest w jej przypadku inny i uptywa dnia 14 grudnia 2018 r.

PL



KOMUNIKAT KOMISJI DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY,
EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO, EUROPEJSKIEGO KOMITETU
EKONOMICZNO-SPOLECZNEGO ORAZ KOMITETU REGIONOW

Przeglad zarzadzania gospodarczego
Sprawozdanie ze stosowania rozporzadzen WE nr 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011,
1176/2011, 1177/2011, 472/2013 oraz 473/2013'

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie
skutecznego egzekwowania nadzoru budzetowego w strefie euro; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 1174/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie w sprawie $rodkéw egzekwowania korekty
nadmiernych zaklocen roéwnowagi makroekonomicznej w strefie euro; rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr
1466/97 w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk
gospodarczych; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r.
W sprawie zapobiegania zakloceniom rownowagi makroekonomicznej i ich korygowania; rozporzadzenie Rady
(UE) nr 1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w sprawie
przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 472/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru gospodarczego i budzetowego nad
panstwami czlonkowskimi nalezacymi do strefy euro dotknigtymi lub zagrozonymi powaznymi trudnosciami w
odniesieniu do ich stabilnosci finansowej; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 473/2013 z
dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wspdlnych przepiséw dotyczacych monitorowania i oceny projektéw planow
budzetowych oraz zapewnienia korekty nadmiernego deficytu w panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy
euro. Dyrektywa Rady 2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wymogéw dla ram budzetowych
panstw czltonkowskich wchodzi wprawdzie w sklad szeSciopaku, nie zostala jednak objeta niniejszym
przegladem. Termin dokonania przegladu jest w jej przypadku inny i uptywa dnia 14 grudnia 2018 r.



1. WPROWADZENIE

UE zareagowala na niedociagni¢cia w systemie zarzadzania gospodarczego, ktore ujawnit
kryzys gospodarczy i finansowy, podejmujac szeroki zakres srodkOw na rzecz wzmocnienia
tego systemu zarzgdzania oraz zapewnienia trwatej konwergencji, wzrostu gospodarczego i
zatrudnienia. Centralne znaczenie dla tych staran miaty pakiety ustawodawcze, znane jako
szeSciopak 1 dwupak. Przedmiotem niniejszego przegladu jest siedem rozporzadzen
wchodzacych w skiad tych pakietow?; odnosnie jednego z nich, rozporzadzenia 472/2013,
pierwszy przeglad zostat opublikowany juz w lutym 2014 r.* Celem wspomnianych aktow
jest Scislejsza koordynacja polityki gospodarczej za posrednictwem umacniania nadzoru
budzetowego w ramach paktu stabilnosci i wzrostu, wprowadzenie nowej procedury w
obszarze zaktocen rownowagi makroekonomicznej, utworzenie ram pozwalajagcych na
rozwigzywanie problemow panstw dotknietych trudnosciami w zakresie stabilnosci
finansowej oraz kodyfikacja przepisow dotyczacych zintegrowanego nadzoru gospodarczego
1 budzetowego w formie europejskiego semestru.

Zasadnicza kwestig, jaka zostanie rozwazona w niniejszym przegladzie jest to, w jakim
zakresie nowe przepisy wprowadzone szeSciopakiem i1 dwupakiem byly skuteczne w
osigganiu swoich zalozen oraz w jakim zakresie przyczynily si¢ do postgpu w zapewnianiu
$cislejszej koordynacji polityki gospodarczej i trwatej konwergencji wynikow gospodarczych
panstw cztonkowskich, przy jednoczesnym zagwarantowaniu przejrzystosci, wiarygodnosci i
demokratycznej rozliczalnosci.

Mozliwo$¢ wyciagania wnioskow odnosnie do skuteczno$ci rozporzadzen jest ograniczona
krotkim okresem, w jakim mozna bylo gromadzi¢ dos$wiadczenia dotyczace ich
funkcjonowania: sze$ciopak wszedt w zycie pod koniec 2011 r., za§ dwupak — dopiero w
polowie 2013 r. Okres ten jest bardzo kroétki, ale nie tylko; charakteryzuje si¢ on ponadto
powaznym kryzysem gospodarczym. W zwigzku z tym przepisy nie mogly zostaé
sprawdzone w normalnej sytuacji gospodarcze;j.

2. SKUTECZNOSC ROZPORZADZEN

Ponizsze podrozdziaty dotycza skuteczno$ci poszczegélnych rozporzadzen w osigganiu
zaktadanych celéw w zakresie tematycznym 1 w odniesieniu do réznych elementéw nowych
przepisoOw dotyczacych zarzadzania gospodarczego.

2.1. Nadzor budietowy
Cele

Kryzys finansowy i gospodarczy, a takze wynikajacy z niego wzrost pozioméw deficytu i
dlugu w UE, wymagat glebokiej reformy paktu stabilnosci i wzrostu®, zaréwno w czesci

2 W poszczegdlnych rozporzadzeniach przewidziano dokonanie przegladu do dnia 14 grudnia 2014 r.
3 COM(2014) 61 final z dnia 6 lutego 2014 r.
* Pakt stabilno$ci i wzrostu powstal w 1997 r. w celu umozliwienia koordynacji polityki budzetowej panstw

cztonkowskich i uniknigcia sytuacji, w ktorej niestabilna polityka budzetowa podwazylaby wspolng polityke



zapobiegawczej jak i w czeSci naprawczej.” Ogolnie rzecz biorac, dwa glowne cele
wprowadzonych szesciopakiem i dwupakiem reform w obszarze nadzoru budzetowego byly
nastepujace: 1) wzmocnienie 1 poglebienie nadzoru budzetowego poprzez zapewnienie jego
ciggltosci 1 integralno$ci, w tym za posrednictwem wzmocnionego mechanizmu sankcji; oraz
2) wprowadzenie dodatkowego nadzoru dla panstw cztonkowskich strefy euro w drodze
zapewniania korekty nadmiernego deficytu oraz odpowiedniego uwzgledniania zalecen
dotyczacych polityki UE na etapie przygotowywania budzetéw krajowych.

Przede wszystkim umocniono cz¢$¢ zapobiegawczg 1 uczyniono jg bardziej wigzaca. Na
podstawie sze$ciopaku wprowadzono pojecie znacznego odstepstwa od Sredniookresowego
celu budzetowego lub od $ciezki dostosowania prowadzacej w kierunku jego osiagnigcia.
Niedostateczna korekta takiego odstgpstwa moze w efekcie prowadzi¢ do natozenia na
panstwo strefy euro sankcji finansowych. Wymagania dotyczace S$ciezki dostosowania
zostaly zaprojektowane tak, aby uwzglednialy zagrozenia stabilnosci oraz ogdlng sytuacje
gospodarczg. Wprowadzono wartos¢ odniesienia dla wydatkow, aby zapewni¢ panstwom
cztonkowskim wyrazniejsze wskazowki operacyjne. Zwigkszone zaangazowanie i
egzekwowanie w obrebie czes$ci zapobiegawczej odzwierciedla znaczenie, jakie w dobrym
okresie gospodarczym ma rozwazna polityka budzetowa.

Zaktualizowano czes¢ naprawczq, czynigc operacyjnym kryterium dlugu okreslonego w
Traktacie. Zintensyfikowano sankcje nakladane na panstwa strefy euro, ktére nie dzialajg
zgodnie z zaleceniami w ramach procedury nadmiernego deficytu. Wprowadzono nowe
przepisy regulujace cele dotyczace rocznego deficytu nominalnego i strukturalnego w okresie
procedury nadmiernego deficytu. Ogoélnie rzecz biorgc, zwigkszono elastycznos¢ paktu
stabilno$ci 1 wzrostu, wprowadzajac — w uzasadnionych przypadkach — mozliwos¢
dostosowania tempa konsolidacji budzetowej zard6wno w czeSci zapobiegawczej jak i
naprawczej.

Na mocy dwupaku wprowadzono dodatkowe procedury nadzoru i monitorowania
obowigzujace w stosunku do panstw cztonkowskich strefy euro, majac na uwadze mozliwy
zasieg 1 konsekwencje wzajemnych skutkow ubocznych dla sytuacji gospodarczej i
budzetowej tych panstw. Ustanowiono system stopniowego monitorowania przez Rade i1
Komisjg, aby zapewni¢ terminowa i trwalg korekte nadmiernego deficytu oraz umozliwic¢
wczesne rozpoznawanie ryzyka, ze dane panstwo cztonkowskie nie bedzie dziata¢ w zgodzie
z zasadami paktu. System ten obejmuje analizy projektow plandw budzetowych

pienigzng prowadzacg do stabilizacji cen. Pakt obejmuje dwie czegsci. Celem czgéci zapobiegawcze] jest
zapewnienie silnych finansow publicznych w panstwach czlonkowskich jako podstawy dla stworzenia
stabilno$ci makroekonomicznej i mozliwosci budzetowych, ktore pozwolg na reagowanie na ewentualne
wstrzasy gospodarcze. Wymaganiem centralnym jest, aby panstwa czlonkowskie osiagnety i utrzymaty
sredniookresowy cel budzetowy, wlasciwa dla poszczegdlnych panstw budzetowa warto$¢ odniesienia
okreslong w ujeciu strukturalnym (to znaczy dostosowywang okresowo i skorygowang o jednorazowe i
tymczasowe dziatania). Celem czgéci naprawczej, procedury nadmiernego deficytu, jest korygowanie
powaznych btedow polityki budzetowej. Jej podstawowym punktem odniesienia sg progi deficytu i zadhuzenia,
wynoszace odpowiednio 3 % oraz 60 % PKB.

>W zataczniku 1.1 zestawiono zmiany w pakcie stabilnosci i wzrostu, ktore wynikaja z szesciopaku i dwupaku.



poszczegolnych panstw cztonkowskich strefy euro, ktore dokonywane sg kazdej jesieni, oraz
przedstawianie autonomicznych zalecen panstwom cztonkowskim wykazujacym nadmierny
deficyt. Obejmuje on réwniez wymog kierowany pod adresem tych ostatnich, w mysl ktérego
musza one przedstawia¢ programy partnerstwa gospodarczego, w ktorych opisane beda
reformy budzetowe i strukturalne, wdrazane w celu zagwarantowania skutecznej i trwatej
korekty wspomnianych deficytow.

W uzupehieniu powyzszego dwupak opiera si¢ takze na wchodzacej w sklad sze$ciopaku
dyrektywie w sprawie ram budzetowych i wprowadza dalsze elementy umacniajace ramy
budzetowe panstw cztonkowskich strefy euro, wérod ktorych znajduja sie: wigkszy nacisk na
planowanie $rednioterminowe, lepsza synchronizacja i zwigkszenie przejrzystos$ci procedur
budzetowych, procedury = wzmacniajace  wykorzystanie  bezstronnych  prognoz
makroekonomicznych na potrzeby planowania budzetowego, jak rowniez niezalezne
monitorowanie zgodnosci z przepisami budzetowymi na szczeblu krajowym.

Ocena

Ogolnie rzecz biorac, zreformowane ramy okazaly si¢ by¢ skuteczne, jezeli chodzi o
wzmacnianie nadzoru budzetowego, a tym samym wspieranie panstw cztonkowskich w ich
wysitkach na rzecz konsolidacji finanséw publicznych w  trudnych warunkach
gospodarczych. Powyzsze przepisy obowigzuja wprawdzie od niedawna i cigzko jest
wyodrebni¢ ich konkretny wkiad sposréd wielu innych czynnikéw sprzyjajacych
podejmowaniu réznych dzialan politycznych, jednak pierwsze doswiadczenia wskazujg, ze
zreformowane reguly fiskalne UE odegraty swoja rolg. Ogolnie rzecz biorac, odnotowano
podstepy w zakresie konsolidacji budzetowej: sredni deficyt budzetowy UE-28 spadt z 4,5 %
PKB w 2011 r. do prognozowanej wartosci ok. 3 % PKB w 2014 r.

Mozna zatem uzna¢, ze wyniki dzialan podejmowanych w czesci zapobiegawczej sa — jak
dotychczas — obiecujagce. Wigkszo$¢ zainteresowanych panstw osiggnela swoje
$redniookresowe cele budzetowe lub poczynila stosowne postepy w ich kierunku (zob.
zatagcznik 1.2). Dotychczas nie stwierdzono zasadniczych odchylen. Jednak dopiero
wowczas, gdy poprawie ulegng warunki gospodarcze, mozliwe bedzie jeszcze lepsze
zrozumienie skuteczno$ci funkcjonowania czgsci prewencyjnej, w szczegdlnosci, jezeli
chodzi o warto$¢ odniesienia.

W czesci naprawczej odnotowano imponujaca trwalg korekte nadmiernego deficytu w
okresie nastepujacym po wejsciu w zycie szeSciopaku w grudniu 2011 r. W tamtym
momencie 23 z 27 panstw cztonkowskich polegato procedurze nadmiernego deficytu (zob.
zatagcznik 1.3). Do konca sierpnia 2014 r. liczba ta spadta do 11 sposrdéd 28 panstw.
Doswiadczenia z wartosciq odniesienia dotyczqcq diugu sa bardzo ograniczone, miedzy
innymi ze wzgledu na fakt, ze nowe przepisy przewiduja okres przejSciowy poprzedzajacy
catkowite wejscie w zycie wartosci odniesienia dotyczacej dlugu. Niemniej jednak
uczynienie operacyjnym kryterium dotyczacego dlugu zwigkszyto §wiadomo$¢ znaczenia,
jakie dlug ma dla stabilno$ci budzetowej, oraz wprowadzita dodatkowe bodZce zachecajace



do sprowadzenia dlugu na zrownowazong S$ciezkg. Posrednie cele dotyczgce deficytu
nominalnego i strukturalnego okreslone w ramach procedury nadmiernego deficytu
pozwolity na bardziej precyzyjne 1 przejrzyste doradztwo w zakresie polityki oraz
monitorowanie. Ograniczyly one niekorzystne bodzce zachecajace do przesuwania korekt
strukturalnych na etap koncowy oraz pozwolily na uwzglednienie niepewno$ci co do
scenariusza makroekonomicznego lezacego u podstaw zalecen. Mozliwo$¢ dostosowywania
istniejgcych zalecen zostala wykorzystana z uzasadnionych powodoéw 1 okazata si¢
szczego6lnie cenna przy dostosowywaniu kierunkow konsolidacji w szybko zmieniajacych si¢
warunkach w minionych dziesieciu latach.

Jako ze nie nalozono sankcji na panstwa niezachowujace zgodnosci z przepisami
zreformowanego paktu stabilnosci i wzrostu, nie mozna w petni oceni¢, czy w rzeczywistosci
osiggnieto cel, jakim jest bardziej skuteczne wyegzekwowanie nadzoru budzetowego w
strefie euro. Mozna jednak powiedzie¢, ze wydaje sie, iz wprowadzone dwupakiem
dodatkowe elementy nadzoru budzetowego dla panstw cztonkowskich strefy euro w szerokim
zakresie osiggnety swoj cel, jakim jest zwiekszenie przynajmniej nacisku na dokonanie
korekty nadmiernego deficytu. Zapewnienie Komisji mozliwosci wydawania zalecen
autonomicznych  jest znaczacym uzupelnieniem procesu monitorowania panstw
cztonkowskich odnotowujacych nadmierne deficyty, jako Zze pozwoli na wczesniejsze
wydawanie wskazowek takim panstwom. Wiaze si¢ to z lepszym wykrywaniem zagrozen, a
ponadto pozwala panstwom czlonkowskim na ich uwzglednianie i przyjmowanie Srodkéw
zabezpieczajacych. Programy partnerstwa gospodarczego zwigksza $wiadomo$¢é osob
odpowiedzialnych za wyznaczanie kierunkow polityki w zakresie powigzan 1 znaczenia
reform strukturalnych dla stabilnosci budzetowej. W tym celu konieczne jest, aby programy
partnerstva gospodarczego skupialy si¢ na identyfikowaniu przede wszystkim tych
istniejacych 1 ewentualnie niezbednych $rodkéw, ktore dotycza trwalo$ci dziatan
korygujacych deficyt.

Jesieniag 2013 miata miejsce pierwsza przejrzysta, poroOwnywalna i1 niezalezna ocena
projektow planéw budzetowych wszystkich panstw cztonkowskich strefy euro,
poprzedzajaca przyjecie budzetow przez parlamenty krajowe.” Ocena ta jest wyrazem
istotnego przesunigcia w podejsciu do nadzoru budzetowego: od oceny ex post do
wytycznych ex-ante. Pomaga tym samym spehnic¢ cel, jakim jest odpowiednie wiaczenie
zalecen politycznych UE do etapu przygotowywania budzetéw krajowych.

Ponadto za sprawa dwupaku, ktérego celem bylo wzmocnienie ram budzetowych panstw
cztonkowskich strefy euro, osiggnieto juz wymierne zmiany na lepsze. Zwigkszyt si¢ zakres i
poprawita jako$¢ rocznych budzetow 1 $rednioterminowego planowania budzetowego.
Procesy te opieraja si¢ obecnie zasadniczo na niezaleznie przygotowywanych lub
wdrazanych prognozach makroekonomicznych. Krajowe procedury budzetowe w strefie euro
uwzgledniaja wspolne kamienie milowe okreslone w dwupaku. W calej strefie euro
powotano organy, ktorym prawo krajowe powierzyto zadanie niezaleznego monitorowania

W zalaczniku 1.5 zawarto przeglad wnioskoéw wyplywajacych z oceny.



poszanowania przepisOw budzetowych, lub wzmocniono ich rolg. Jako ze wigkszo$¢ tych
organdéw zostata powotana dopiero niedawno, ich niezaleznos¢, wiarygodnos$¢ i skutecznosé
bedzie mogta znalez¢ potwierdzenie w praktyce dopiero w nadchodzacych latach.

Przepisy pozwalaja na zachowanie rownowagi migdzy wymogami dotyczagcymi rownowagi
oraz cyklicznej stabilizacji, migdzy innymi za posrednictwem dostosowywania wysitkow
budzetowych do warunkéw gospodarczych 1 zagrozen réwnowagi w obrebie czesci
zapobiegawczej, jak rowniez przedtuzenia termindw korygowania nadmiernych deficytow w
czes$ci naprawczej. Zardwno w czesci zapobiegawczej jak 1 w czesci naprawczej funkcjonuje
ogolna klauzula korekcyjna, przewidziana do stosowania w wyjatkowych sytuacjach
stanowigcych zagrozenie dla gospodarki strefy euro lub UE jako cato$ci.

2.2 Procedura dotyczqca zaktocen rownowagi makroekonomicznej
Cele

W procedurze dotyczacej zaklocen réwnowagi makroekonomicznej’ rozszerzono zakres
nadzoru nad polityka gospodarcza panstw cztonkowskich tak, ze wykracza on poza kwestie
budzetowe i1 dotyczy m.in. nieréwnowagi zewnetrznej, konkurencyjno$ci, cen aktywow,
zadluzenia wewngetrznego 1 zewngtrznego. Celem dwoch rozporzadzen, na podstawie ktorych
wprowadzono procedur¢ dotyczaca =zaktocen rownowagi makroekonomicznej, byto
stworzenie skutecznych ram dla 1) wykrywania zakldocen makroekonomicznych, 2)
zapobiegania nadmiernym zaktoceniom makroekonomicznym i ich korygowania, 3)
skutecznego wdrazania korekty nadmiernych zaktocen rownowagi makroekonomicznej w
strefie euro.

Na potrzeby osiaggnigcia wspomnianych celow wprowadzono nastepujace podstawowe
narzedzia:

Sprawozdanie przedkiadane w ramach mechanizmu ostrzegania jest narzedziem wstepnej
kontroli pozwalajacym na okreslenie panstw cztonkowskich, w przypadku ktorych niezbedne
jest przeprowadzenie doktadnej kontroli (doglebnej analizy) przed ustaleniem, czy wystepuja
zaktocenia lub nadmierne zaklocenia réwnowagi makroekonomicznej. Sprawozdanie
przyczynia si¢ rowniez do ustalenia zwigzanych z zakt6ceniami rownowagi kwestii, ktore
maja powszechne znaczenie i wymagaja podjecia dyskusji i koordynacji przez panstwa
cztonkowskie, dzigki tablicy wynikow oraz szeregu zmiennych pomocniczych(w tym
zestawienia wskaznikow spolecznych). W szczegotowych ocenach sytuacji okre$lane sg
wyzwania polityczne i opcje polityczne; ich celem jest przygotowanie zalecen politycznych i
wniesienie wktadu w dialog z instytucjami UE oraz zainteresowanymi panstwami
cztonkowskimi. Przygotowujac szczegdélowe oceny sytuacji, Komisja opiera swoja analiz¢ na
bogatym zestawie materialdéw analitycznych. W oparciu o te analizy i wyciagni¢te z nich
wnioski w szczegotowych ocenach sytuacji okreslane sg dalsze kroki, jakie mozna realizowac
w ramach procedury zakldcen réwnowagi makroekonomicznej, w zaleznosci od powagi

’ Rozporzadzenie 1174/2011 i rozporzadzenie 1176/2011.



sytuacji oraz zagrozen. Jezeli w czesci zapobiegawczej procedury zakldcen réwnowagi
makroekonomicznej stwierdza si¢ wystepowanie zakldécenia roéwnowagi, mogag zostac
przyjete zalecenia polityczne, wchodzace w sktad zalecen dla poszczegdlnych krajow, ktore
sg przedstawiane przez Komisj¢ na koniec europejskiego semestru. W przypadku panstw
cztonkowskich doswiadczajacych nadmiernych zaklécen, mozna uruchomié procedure
dotyczqcq nadmiernych zaklocen rownowagi (czg$¢ naprawcza procedury zaklocen
réwnowagi makroekonomicznej). W czeséci naprawczej panstwa cztonkowskie proszone sg o
przygotowanie planéw dzialan naprawczych, ktorych wdrozenie jest regularnie
monitorowane. Jezeli plany dzialah naprawczych przygotowywane przez panstwa
cztonkowskie strefy euro sg niecodpowiednie, bioragc pod uwage wyzwania, i jezeli wdrozenie
jest niedostateczne, na panstwa te mogg by¢ naktadane sankcje finansowe.

W 2013 r. Komisja wzmocnila spoleczny wymiar UGW, opracowujac tablicg kluczowych
wskaznikow spolecznych i dotyczacych zatrudnienia oraz rozszerzajac szereg wskaznikow
lezacych u zrédla corocznego sprawozdania przedkladanego w ramach mechanizmu
ostrzegania, o takie jak wspdlczynnik aktywnosci zawodowej, stopa bezrobocia
dlugotrwatego, stopa bezrobocia mtodziezy oraz zagrozenie ubdstwem lub stopa wykluczenia
spolecznego. W procedurze dotyczacej zakldcen rownowagi makroekonomicznej uwzglednia
si¢ wskazniki spoleczne i dotyczace zatrudnienia, aby uzyska¢ lepsze zrozumienie rynku
pracy, jak rowniez kwestii spolecznych oraz zagrozen w tym obszarze. Komisja dotozy takze
staran, aby europejscy partnerzy spoteczni byli bardziej zaangazowani w proces
europejskiego semestru.

Ocena

Cho¢ celem sprawozdania przedktadanego w ramach mechanizmu ostrzegania i jego tablicy
wynikow nie jest proba mechanicznego zidentyfikowania zakldécen rownowagi, sama tablica
wynikow okazata si¢ uzytecznym narzedziem umozliwiajagcym pierwsza ocen¢ ryzyka i
korekty zaktocen réwnowagi. Ponadto tablica wynikow postuzyta jako narzedzie do
komunikacji 1 instrument rozliczalno$ci podczas uzasadniania, dlaczego szczegélowa
kontrola makroekonomicznego ryzyka jest lub nie jest konieczna w przypadku danego
panstwa cztonkowskiego. Tablica wynikéw nie jest narzedziem statycznym. W ciggu
ostatnich trzech lat Komisja we wspolpracy z Parlamentem 1 Radg wprowadzita do niej wiele
zmian. Cho¢ warto zachowa¢ wzglednie niezmieniony ksztalt tablicy wynikow, to jednak
dokonywanie regularnej oceny zawartych w niej zmiennych jest w dalszym ciagu konieczne,
aby uwzglednia¢ nie tylko zmiany w gospodarce i powigzane ryzyka, ale takze postgp
statystyczny.

Szczegolowe oceny sytuacji okazaly si¢ by¢ glownym elementem procedury dotyczacej
zaktocen rownowagi makroekonomicznej. Objely one najistotniejsze zaktdcenia réwnowagi
w kazdej z gospodarek oraz odniosty si¢ do sposobu, w jaki zaktocenia te mogty wptyna¢ na
wzrost gospodarczy, zatrudnienie i stabilno$¢ finansowa w perspektywie $rednioterminowe;.
Podczas pierwszych trzech rocznych rund Komisja opublikowata 42 szczegdélowe oceny



sytuacji (w 2012 r.: 12 panstw cztonkowskich, w 2013 r.: 14 panstw cztonkowskich, w 2014
r.: 17 panstw cztonkowskich) dla 18 panstw cztonkowskich ogotem.® Odzwierciedla to fakt,
ze pierwsze rundy procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej odbyly sig¢
w kontekscie kryzysu 1 ozywienia gospodarki, w czasie, w ktorym kilka panstw
cztonkowskich do$wiadczato, zgodnie z ustaleniami, zaktocen rownowagi (a niektore z nich
— nadmiernych zakldcen) wymagajacych szczegdlowej i czestej analizy. Wzrost liczby (i)
panstw cztonkowskich skontrolowanych w ramach szczegétowych ocen sytuacji, (ii)
zaklocen rownowagi zidentyfikowanych przez Komisj¢ oraz (iii) nadmiernych zaktdcen
rébwnowagi nie oznacza zwigkszenia ryzyka makroekonomicznego w UE. Ujawniajg one
procedure, ktéra stopniowo ksztattuje sie w wyniku uplywu czasu, poszerza swoj zasieg i
probuje wskaza¢ na potencjalnie szkodliwe zmiany, zanim te wptyng na gospodarki. W
odniesieniu do pytania, czy przedmiotowa procedura skutecznie identyfikowata odpowiednie
kwestie w zakresie polityki, przyczyniala si¢ do tworzenia stosownych zalecen dotyczacych
polityki, oraz do ich monitorowania, a takze czy miala wptyw na debate orientacyjna w
kazdym panstwie czlonkowskim i w UE jako calosci, nalezy podkresli¢, Zze procedura
dotyczaca zakldcen rownowagi makroekonomicznej, wraz z pozostalymi elementami
zarzadzania gospodarczego, przyczynita si¢ do osiggnigcia wspolnego zrozumienia
szczeg6lnych 1 wspolnych wyzwan politycznych, przed jakimi staja panstwa cztonkowskie,
oraz do reakcji politycznej. Konieczna jest jednak lepsza realizacja stosownych zalecen
dotyczacych polityki. Nalezy znalez¢ narzedzia, ktore poprawig bodzce zachgcajace panstwa
cztonkowskie do przyjmowania i wdrazania niezbednych polityk.

Procedura dotyczaca nadmiernych zakldcen rownowagi nie zostala jeszcze wdrozona. W
2013 r. 1 2014 r. Komisja zidentyfikowata nadmierne zakldcenia rownowagi w pigciu
przypadkach, ale nie przedtozyta wniosku w sprawie ich oficjalnego stwierdzenia przez
Rade, w zwigzku z czym procedura nie zostala uruchomiona. W 2013 r. 1 2014 r. Komisja
byta zdania, Ze polityki nakre§lone przez poszczeg6lne rzady (Hiszpanii i Stowenii w 2013 r.
oraz Wtoch, Chorwacji i Stowenii w 2014 r.) w ramach ich krajowych programéw reform
oraz programéw stabilnosci (lub konwergencji) byly stosowne do odpowiednich wyzwan
zidentyfikowanych w szczegdélowych ocenach sytuacji. W kazdym z tych przypadkow
Komisja skorzystata jednak z elastyczno$ci wlasciwej ramom procedury dotyczacej zakldcen
rownowagi makroekonomicznej, aby rozpoczaé szczegéOlne i1 dokladne monitorowanie
realizacji polityki, co przyczynilo si¢ do wywarcia wzajemnej presji w grupie panstw
cztonkowskich, oceny dziatan w czasie rzeczywistym i propagowania reform w panstwach
cztonkowskich’.

2.3 Kraje strefy euro doswiadczajgce trudnosci zwigzanych ze stabilnoscig ﬁnansowao
Cele

¥ Szczegotowe informacije znajduja sie w zataczniku 2.

? Komisja opublikowata dwa sprawozdania w sprawie szczegdlnego monitorowania realizacji polityki w
Hiszpanii i w Slowenii jesienig i zimg 2013-2014.
' Formalnego przegladu dokonano juz wezeéniej w tym roku. Zob. COM(2014) 61 final.



Glownym celem drugiego rozporzadzenia w sprawie dwupaku jest wzmocnienie
monitorowania panstw czltonkowskich dotknigtych lub zagrozonych powaznymi
trudnosciami w odniesieniu do ich stabilno$ci finansowej 1 nadzoru nad nimi. Celem
rozporzadzenia jest ustanowienie przejrzystych, skutecznych, usprawnionych 1
przewidywalnych procedur nadzoru panstw cztonkowskich objetych wzmocnionym
nadzorem, programem dostosowan makroekonomicznych i1 nadzorem po zakonczeniu
programu. W odniesieniu do panstw cztonkowskich strefy euro objetych programem
dostosowan zawiesza si¢ wdrazanie innych, nakladajacych si¢ procedur w ramach
instrumentdw zapobiegawczych, w tym europejskiego semestru, procedury dotyczacej
zaktocen rownowagi makroekonomicznej oraz dwoch pozostalych rozporzadzen
pakietowych. Odzwierciedla to miedzy innymi role zapobiegawcza procedury dotyczace]
zaktocen rownowagi makroekonomicznej, a nie jej role jako instrumentu zarzadzania

kryzysowego'.
Ocena

Do panstw czltonkowskich strefy euro otrzymujacych pomoc finansowa zwigzang z
programem dostosowan makroekonomicznych w dniu wejscia w zycie rozporzadzenia w
maju 2013 r. nalezaly Grecja, Irlandia, Portugalia 1 Cypr. Cypr i Grecja, gdzie programy s3
nadal w toku, dokonaty cze$ciowego powrotu na rynek wczesniej niz przewidywano.
Hiszpania zwrocita si¢ o pomoc finansowa wytacznie na dokapitalizowanie instytucji
finansowych 1 nie byla objeta programem dostosowan makroekonomicznych. W
mi¢dzyczasie Irlandia i Portugalia z powodzeniem zakonczyly program dostosowan
makroekonomicznych i znalazty si¢ na etapie nadzoru po zakonczeniu programu. Nadzorem
po zakonczeniu programu objeta jest rowniez Hiszpania — od momentu wygasnigcia
programu dla jej sektora finansowego w styczniu 2014 r. Wszystkie trzy kraje odzyskaty
dostgp do rynkéw panstwowych instrumentow dluznych na warunkach stabilnych stop
procentowych. Ogdlnie rzecz biorgc, dokonano znaczgcych postgpéw w zmniejszaniu
deficytu budzetowego w krajach obecnie i w przesztosci objetych programem, a laczny dlug
publiczny ulega stabilizacji.

W oparciu o dos$wiadczenia zgromadzone w tych panstwach zintegrowany zbior przepisow
rzeczywiscie zwieksza przejrzystos$¢, przewidywalnos¢, praktycznos¢ i skuteczno$¢ nadzoru
nad panstwami oraz monitorowania panstw czlonkowskich, ktore sa dotknigte lub zagrozone

"' Na zakonczenie programu panstwo czlonkowskie zostanie poddane procedurze dotyczacej zaklocen
roéwnowagi makroekonomicznej, a analiza w ramach szczeg6lowej oceny sytuacji wskaze, czy panstwo to
powinno znalezé si¢ w czeSci zapobiegawczej, czy w czeSci naprawczej procedury. Na podstawie
dotychczasowych do$wiadczen mozna stwierdzi¢, ze interakcja miedzy procedura dotyczaca zaklocen
rownowagi makroekonomicznej a programami dostosowan przebiegata bardzo sprawnie. Jednakze roczny cykl
procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej moze pocigga¢ za sobag stosunkowo duze
op6znienie migdzy wzmocnionym nadzorem w ramach wygasajgcego programu i monitorowaniem w ramach
procedury dotyczacej nadmiernych zaktécen rownowagi (w przypadku nadmiernych zakldcen réwnowagi
utrzymujacych si¢ po wygasnigciu programu), cze¢éciowo zrownowazone dzigki nadzorowi po zakonczeniu
programu.
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powaznymi trudno$ciami finansowymi. Poniewaz jednak rozporzadzenie weszlo w zycie
dopiero po rozpoczgciu wszystkich biezacych 1 zakonczonych programdéw, ocena
skutecznos$ci jest silg rzeczy niepelna. W szczegdlnosci wiele przepisOw rozporzadzenia
dotyczy okresu, w ktérym programy sa opracowywane i1 negocjowane. W przypadku
obowigzujacych programéw okresy te miaty miejsce przed wejSciem w zycie rozporzadzenia.
Skuteczno$¢ rozporzadzenia nie moze zatem by¢ oceniana w odniesieniu do tych
wczesniejszych etapow. Ponadto niemozliwe jest dokonanie oceny skutecznosci
rozporzadzenia w odniesieniu do wzmocnionego nadzoru, poniewaz zadne panstwo
cztonkowskie strefy euro nie zostalo jeszcze objete wzmocnionym nadzorem. Zdolno$¢ do
oceny skutecznos$ci nadzoru po zakonczeniu programu jest rOwniez ograniczona przez fakt,
ze Irlandia, Hiszpania i Portugalia byly objete nadzorem po zakonczeniu programu przez
okres krotszy niz jeden rok. Skuteczno$¢ moze zatem zosta¢ starannie oceniona jedynie w
odniesieniu do obowigzujacych programéw dostosowan makroekonomicznych. Biorgc pod
uwage wspomniane powyzej zmiany gospodarcze, biezace programy dostosowan
makroekonomicznych osiggnety cele rozporzadzenia w zakresie szybkiego przywrdcenia
solidnej i zrbwnowazonej sytuacji gospodarczej i finansowej oraz przywrocenia dostepu do
rynku finansowego. W przypadku wprowadzenia w przysztosci pozostatych przepisow w
rozporzadzeniu przewidziano migdzy innymi usprawnienia w zakresie informowania
Parlamentu Europejskiego oraz szereg wymogdéw majacych na celu lepsze uwzglednianie
spotecznych skutkow programow i lepsza ochrone podstawowych obszardéw polityki, takich
jak ochrona zdrowia i edukacja.

3. KONWERGENCJA GOSPODARCZA, REALIZACJA CELOW UNIJNEJ
STRATEGII NA RZECZ ZATRUDNIENIA I WZROSTU GOSPODARCZEGO, A
TAKZE SCISLEJSZA KOORDYNACJA POLITYK GOSPODARCZYCH

Trudno jest okreslic wptyw zmienionego systemu zarzadzania gospodarczego na trwalg
konwergencje, bioragc pod uwage, ze okres czasu, ktory uplynal od czasu wprowadzenia
nowych przepisow jest zbyt krotki, aby mozna bylo wyciagnaé znaczace wnioski. W tym
kontekscie dobrym przykladem s3 do§wiadczenia zwigzane z procedurg dotyczaca zaktocen
réwnowagi makroekonomicznej. Zaradzono wprawdzie wielu ,,przejSciowym” zaktoceniom,
takim jak deficyty obrotow biezacych, jednak nie rozwigzano jeszcze kwestii zaktocen
,harostych”, takich jak zobowigzania zagraniczne. Zatem mimo iz nastgpito zmniejszenie
ryzyka makroekonomicznego w wielu krajach, dokonanie wymiernej oceny, czy zalecenia
dotyczace polityki, wynikajace z procedury, rzeczywiscie przyczynily si¢ do zwigkszenia
wzrostu gospodarczego, zatrudnienia i stabilno$ci finansowej, wymagaloby znacznie
dhuzszych ram czasowych niz dotychczasowe ramy czasowe procedury dotyczacej zakldcen
réwnowagi makroekonomicznej. W szczegoélnosci prawdziwym testem bedzie zbadanie, czy
przedmiotowy instrument moze zapobiec narastaniu zaklocen rownowagi i ryzyka w
okresach dobrej koniunktury gospodarcze;j.

Niemniej jednak dzigki zapewnieniu $cislejszej koordynacji polityk nowy system zarzadzania
powinien korzystnie wptyna¢ na wzrost, konwergencje i realizacj¢ celow strategii ,,Europa
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2020” na rzecz inteligentnego, trwatego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wiaczeniu
spotecznemu.'” Ponadto poprzez niedopuszczanie do akumulacji znaczacych zaklocen
rownowagi makroekonomicznej nowy system zarzadzania powinien tagodzi¢ sity, ktore sg
obecnie gltowng przyczyng wyraznych, cyklicznych rozbieznosci miedzy panstwami
cztonkowskimi. Rozporzadzenia w sprawie sze$ciopaku i dwupaku znacznie wzmocnity
ramy zarzadzania UE w réznych obszarach polityki. Europejski semestr taczy te
poszczegolne narzgdzia w nadrzgdne ramy na rzecz zintegrowanego, wielostronnego nadzoru
gospodarczego 1 budzetowego. Usprawnienie 1 wzmocnienie europejskiego semestru w 2015
r. zgodnie z roczng analizg wzrostu gospodarczego na 2015 r. opracowang przez Komisje
przyczyni sie do dalszej poprawy jego funkcjonowania. '

Powigzania migdzy poszczegdlnymi instrumentami nadzoru gospodarczego sa ztozone i
ograniczaja przejrzystos¢ ksztattowania polityki, co z kolei stwarza wyzwania dla jego
realizacji, komunikacji z zainteresowanymi stronami i ogoélem spoteczenstwa, a w
konsekwencji dla odpowiedzialno$ci, legitymacji demokratycznej i rozliczalno$ci. Kluczowe
znaczenie dla zapewniania legitymacji dzialan panstw cztonkowskich ma odpowiednie
zaangazowanie parlamentow krajowych. Na szczeblu UE gléwna rol¢ do odegrania ma
Parlament Europejski, przede wszystkim poprzez dialog gospodarczy, ktéry gwarantuje, ze
instytucje sa regularnie rozliczane z gléwnych kwestii zwigzanych z zarzadzaniem
gospodarczym.

4. WNIOSEK

W nastepstwie kryzysu finansowego i gospodarczego system zarzadzania gospodarczego
zostal doglgbnie zmieniony. Podstawe tych zmian stanowily poszczegdlne elementy
prawodawstwa z zakresu zarzadzania, ktore wyraznie wzmocnity obowigzujaca strukture
zarzadzania. Ogolnie rzecz biorac, deficyty si¢ zmniejszyly, wzgledem wielu panstw
zakonczono procedur¢ nadmiernego deficytu, a zakldocenia rownowagi sa korygowane.
Jednak wzrost wcigz nie jest trwaty, a wyzwania gospodarcze pozostajg znaczne.

Doswiadczenia w zakresie stosowania tego nowego systemu zarzadzania gospodarczego sa
ograniczone z powodu krotkiego okresu czasu, jaki uptynat od daty jego wejscia w zycie, a
wiele konkretnych instrumentow jest nadal niesprawdzonych. Ponadto przedmiotowy system
byt dotychczas stosowany w trakcie (w nastepstwie) powaznego kryzysu finansowego i
gospodarczego, co ogranicza mozliwo$ci oceny skuteczno$ci systemu w korzystniejszej
sytuacji gospodarczej. W istocie skuteczno$¢ systemu w duzej mierze opiera si¢ na
wlasciwym funkcjonowaniu jego czg$ci zapobiegawczej, co wlasnie powinno zostaé
udowodnione w lepszej sytuacji gospodarcze;j.

Niniejsza analiza ujawnita kilka mocnych stron oraz kilka obszarow wymagajacych
ewentualnej poprawy w zakresie przejrzystosci i ztozonosci procesu ksztattowania polityki, a

12 Bardziej szczegotowa analize postepow w realizacji strategii ,,Europa 2020” zamieszczono w dokumencie
Komisji Europejskiej pt. ,,Podsumowanie realizacji strategii «Europa 2020» na rzecz inteligentnego, trwatego
wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wilaczeniu spotecznemu”, COM(2014)130.

1> Wigcej informacji zob. Roczna analiza wzrostu gospodarczego na 2015 r., COM(2014)906.
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takze ich wplywu na wzrost, zakldcenia rownowagi i konwergencj¢. Komisja zamierza
oméwi¢ powyzsze kwestie z Parlamentem Europejskim i Rada w ciggu najblizszych
miesiecy.
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ZALACZNIK 1: NADZOR BUDZETOWY

1.1. Zmiany w odniesieniu do czesci zapobiegawczej i naprawczej paktu stabilnosci i
wzrostu od reform w 2011 r. (kursywg) w ramach istniejgcych wymogow

Cel

Specyfikacja

Sciezka osiagania celu

Specyfikacja egzekwowania

Czes$¢ zapobiegawcza

Wymog
sytuacji
zblizonej do
réwnowagi lub
nadwyzki

Sredniookresowy cel budzetowy
dla danego kraju w ujeciu
strukturalnym:

- uwzgledni¢ margines
bezpieczenstwa w odniesieniu
do ograniczenia deficytu do 3 %
- zapewni¢ szybkie postepy na
drodze do stabilnosci

- zapewnic¢ pole manewru w

ramach polityki budzetowej

Dla panstw strefy euro i ERM
II: ograniczenia w wysokosci -1
% PKB

Wartosc odniesienia dla
wydatkow: wydatki netto po
uwzglednieniu dzialan
dyskrecjonalnych powinny
rosngé < potencjalny
Sredniookresowy PKB

0,5 % PKB jako wartos¢
odniesienia:

w czasach dobrej koniunktury —
wigcej

w czasach kryzysu — mniej

> 0,5 % jezeli diug powyzej

60 % lub w przypadku
wyraznego zagrozenia
stabilnosci

Tymczasowe odstepstwo od
$ciezki osiggania celu
dozwolone w przypadku:

- wdrozenia istotnych reform
strukturalnych, majacych
mozliwy do zweryfikowania
wplyw na dlugoterminowa
stabilno$¢ finanséw
publicznych — nacisk na
reformy systemu emerytalnego
- nadzwyczajnego zdarzenia
pozostajgcego poza kontrolg
danego panstwa
cztonkowskiego i majgcego
znaczny wplyw na jego sytuacje
finansowq

- powaznego pogorszenia
koniunktury gospodarczej w
strefie euro lub w UE jako
calosci, pod warunkiem ze nie
zagraza to stabilnosci
budzetowej w Srednim okresie

Procedura korygowania
znacznych odstegpstw (0,5 % w
ciggu jednego roku lub
narastajgco w ciggu 2 lat od
Sredniookresowego celu
budzetowego lub Sciezki
osiggania tego celu)

Dla strefy euro: sankcje
finansowe w przypadku
powtarzajqcych sie niezgodnosci
(oprocentowany depozyt w
wysokosci 0,2 % PKB).

Czes$¢ naprawcza

Korekta
powaznych
btedow
polityki

Okresla si¢ warto$ci graniczne:
- deficyt na poziomie
3 % PKB
- dlug na poziomie
60 % PKB lub
dostatecznie
zmniejszajacy si¢
Definicja dostatecznie
zmniejszajgcego si¢ diugu =
przestrzeganie wartosci
odniesienia dotyczqcej redukcji

Minimalna roczna korekta w
wysokosci co najmniej 0,5 %
PKB jako warto$¢ odniesienia
w ujeciu strukturalnym

Ewentualne przediuzenie
terminu:
- wprzypadku gdy
podjeto skuteczne
dziatania, lecz

wystapity

Dla strefy euro: system
wezesnych i stopniowych sankcji,
ktore majq by¢ uruchamiane na
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diugu

Wartos¢ odniesienia dotyczqca
redukcji diugu = redukcja
roznicy do 60 % srednio o 5 %
rocznie w ciggu 3 lat przy
uwzglednieniu cyklu lub
przestrzegajqc go w ciqgu
najblizszych dwoch lat.

(Okres przejsciowy dla panstw
cztonkowskich objetych
procedurq nadmiernego
deficytu przy wejsciu w zycie
(grudzien 2011 r.) — trzy lata po
dokonaniu korekty nadmiernego
deficytu.)

nieprzewidziane
niekorzystne
zdarzenia
gospodarcze, niosace
powazne negatywne
konsekwencje dla
finanséw publicznych
w przypadku
powaznego
pogorszenia
koniunktury
gospodarczej w
strefie euro lub w
catej Unii, pod
warunkiem Ze nie
zagraza to stabilnosci
budzetowej w
Srednim okresie

kazdym etapie procedury
nadmiernego deficytu

1.2 Saldo strukturalne i Sredniookresowy cel budZetowy dla krajow w ramach czesci
zapobiegawczej
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1.3 Liczba panstw cztonkowskich UE objetych procedurg nadmiernego deficytu
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1.4 Wysilek strukturalny zalecany przez Rade zgodnie 7 zaleceniami wydanymi w ramach

procedury nadmiernego deficytu (punkty procentowe PKB)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
27.4.2009 1,5 1,5 1,5 1,5
IE | 2.12.2009 2 2 2 2 2
7.12.2010 1,9' 1,9' 1,9' 1,9' 1,9'
27.4.2009 1 1 1
FR 2.12.2009 1,17 1,17 1,17 1,1°
21.6.2013 1,3 0.8 0,8
27.4.2009 1,25 1,25 1,25
ES 2.12.2009 1,6 1,6 1,6 1,6
10.7.2012 2,7 2,5 1,9
21.6.2013 1,1 0,8 0,8 1,2
MT 16.2.2010 0,75
21.6.2013 0,7 0,7
BE 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 1
DE 2.12.2009 0,5 0,5 0,5 0,5
IT 2.12.2009 0,5 0,5 0,5
NL 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 0,6 0,7
AT 2.12.2009 0,75 0,75 0,75
2.12.2009 1,25 1,25 1,25 1,25
PT | 9.10.2012 2,3 1,6 1,3
21.6.2013 0,6 1,4 0,5
SI 2.12.2009 0,75 0,75 0,75 0,75
21.6.2013 0,7 0,5 0,5
SK 2.12.2009 1 1 1 1
8.7.2008 0,5
UK | 24.3.2009 1 1 1 1
2.12.2009 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75
LV 7.7.2009 2,75 2,75 2,75
7.7.2009 1,25 1,25 1,25
PL 21.6.2013 0,8 1,3
2.12.2013 1 1,2
LT 7.7.2009 1,5 1,5 1,5
16.2.2010 2,25 2,25 2,25
RO 7.7.2009 1,5 1,5
16.2.2010 1,75 1,75 1,75
CZ 2.12.2009 1 1 1 1
BG 13.7.2010 0,75
DK 13.7.2010 0,5 0,5 0,5
Sredni wysitek roczny. Pola zaznaczone na szaro wskazuja cele roczne. Nie obejmuje Grecji i Cypru — wysitek
fiskalny zostat wyrazony w zmianach salda pierwotnego (Grecja) lub nominalnej wartosci srodkow (Cypr).
Uwagi: ' Zalecenie wyrazone w ujeciu kumulatywnym podczas catego okresu procedury nadmiernego deficytu.
»powyzej 1 % PKB”
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1.5 Opinie Komisji 7 dnia 15 listopada 2013 r. dotyczqce projektow planow budZietowych

wzrostu

Ogolna zgodnos¢ projektu planu budzetowego z paktem stabilnosci i

Ogolna zgodnos¢ z reformami budzetowymi i
strukturalnymi w zaleceniach dla

poszczegolnych krajow w 2013 r.
Ogdlne wnioski
Panistwo Ogolny wniosek W Zgodnos¢ z na temat Postep w przypadku
oparciu o prognoz procedura Zgodno$¢ z wymogami postepéw w poszczegolnych reform w
Kpomis'i zp 'Esien?l nadmiernego czeSci zapobiegawczej kierunku odpowiedzi na strukturalna
ho13 rJ ! deficytu w roku w2014 r. reform czesé fiskalnych zalecen dla
: 2013/2014 budzetowych i poszczegolnych krajow
strukturalnych od czerwea 2013 r.
ewne odstenstwa od ograniczone dziatania:
T p Scieski ofirégania umiarkowane Jiednoznaczne ustalenia dotyczace
; trwata korekta S mi ; ;
BE zasadniczo zgodny nadmiemego deficytu éredniookresowego celu postepy koordyna'cp mlqdzy Jednostaml
budzetowego na poziomie federalnym i na
w2013 1. nizszych szczeblach
brak dziatan w sprawie
przekroczono strukturalnych czgscei fiskalnych
DE zgodny n.d. $redniookresowy cel brak postepow 0y ¢ >catny
budzetowy zalecen dla pqszczegolnych
krajow
postepy: zasada rOwnowagi
na poziomie budzetowej
EE zgodny n.d. sredniookresowego celu | pewne postepy | ograniczone dziatania: reguty i
budzetowego putapy w zakresie wieloletnich
wydatkow
postepy: niezalezna instytucja
fiskalna, zalegtosci sektora
publicznego, systemy indeksacji,
. system emerytalny, reforma
ryzyko wysitek ﬁska'l nyw « Jadministracji publicznej, wydatki
ES niezeadnoge 2013 r., zagrozona w n.d. pewne postepy icke zd
godnosci 2014 r na opieke zdrowotna.
’ ograniczone dziatania:
kompleksowy przeglad
wydatkow; przeglad systemu
podatkowego
. postepy: system emerytalny
zgodny bez Yvysﬁek ﬁskalny_ K umiarkowane [ ograniczone dziatania: przeglad
FR marginesu zarbwno w 2013 r., ja n.d. postepy* wydatkow; system podatkowy;
iw2014r. i L i
decentralizacja
zgodnos¢ z wartoscia
IT ryzyko nd odniesienia dotyczaca umiarkowane [ ograniczone dziatania: wydatki
niezgodnosci ugu w r, w ost ubliczne; polityka podatkowa
iezgodnosci o dhugu w 2013 2014 postepy publi polityka podatk
I. Zagrozona
znaczace odstepstwo od s .
LU nie;y?:iljl(())éci n.d. sredniookresowego celu | pewne postepy postepy: srl;:ltli(ril;(;zir”eesowe ramy
g budzetowego
postepy: ramy budzetowe;
wydajnos¢ administracji
gtéwny cel osiagniety publicznej (pozostaja ryzyka
MT ryzyko w 2013 r. wysitek nd umiarkowane zwigzane z przyjeciem i
niezgodnosci fiskalny w 2013 r. i w h postepy* realizacja); opieka zdrowotna
r. niejednoznaczne informacje
2014 (niejed inf 3]
ograniczone dziatania: system
emerytalny
postepy: ramy budzetowe, rynek
Jmieszkaniowy (wdrozenie reform
wysitek fiskalny przeprowadzonych w
NL Z}ig?ﬂi::f zaréwno w 2013 r., jak n.d. pewne postepy* przesztosci)
& iw2014r. ograniczone dziatania: system
emerytalny; obnizki i ulgi
podatkowe
postgpy: system emerytalny,
trwata korekta pewne odstgpstwa od ogran?c/lzqzi(léj gazciZlania'
AT zasadniczo zgodny | nadmiernego deficytu o czki osiagania pewne postepy powigzanie §wiadczen
$redniookresowego celu .
w2013 r. budzetoweso emerytalnych do zmian w
& $rednim dalszym trwaniu zycia;
zrOwnanie wieku emerytalnego
SI zgodny bez wysilek fiskalny nd umiarkowane postepy: system podatkowy,
marginesu zarowno w 2013 r., jak o postepy* ramy budzetowe; opieka
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iw2014r.

dhugoterminowa
ograniczone dziatania: system
emerytalny

trwata korekta

pewne odstepstwa od

postepy: system podatkowy
(pobdr podatkow)

. . Sciezki osiggania umiarkowane | ograniczone dziatania: system
SK zasadniczo zgodny | zagrozona w 2014 r. — . . .
. $redniookresowego celu postepy emerytalny; polityka podatkowa;
wysitek fiskalny . g ) .
budzetowego opieka zdrowotna; przepisy
budzetowe
znaczace odstepstwo od
Sciezki osiagania ) .,
ryzyko sredniookresowego celu posFpr. wydajnos¢ sekFora
FI . o n.d. . pewne postgpy | publicznego; finanse gminne;
niezgodnosci budzetowego,
- reforma emerytalna
przekroczenie progu
60 % w2014 r.
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ZALACZNIK 2: PROCEDURA DOTYCZACA ZAKEOCEN ROWNOWAGI MAKROEKONOMICZNEJ

2.1 Przeglgd wynikow stosowania procedury dotyczqcej zaklocen rownowagi makroekonomicznej (MIP)

Whioski ze sprawozdan

Whioski ze szczegolowej oceny sytuacji

w tym nadmierne zaklécenia

W odniesieniu
do ktorych

przedkladanych w ramach Zaklocenia A Uwagi
. . p . Komisja s
mechanizmu ostrzegania rownowagi . . Oficjalnie
. . Zdaniem zalecila, by .
makroekonomicznej . e stwierdzone
Komisji zostaly rzez Rad
oficjalnie P ¢
stwierdzone
przez Rade
Szczegotowa ocena sytuacji zostanie Przypgdkl Cypru i Hiszpanii byly na granicy
, (Komisja  scharakteryzowata  zakltocenia
przygotowana dla 12 panstw . . ) .
S rownowagi makroekonomicznej w tych
cztonkowskich: BE, BG, DK, ES, FR, . , ; . ) .
Wszystkie panstwa panstwach jako bardzo powazne). Jako ze
IT, CY, HU, S], SE, FI, UK. : , , TR
cztonkowskie (12), wkrotce potem oba panstwa zwrocity si¢ o
Brak koniecznosci szczegotowej oceny dla ktorych pomoc finansowa (cho¢ réznego rodzaju), z
2012 g . Brak Brak Brak . 2
sytuacji (brak zaktocen) w przypadku przygotowano perspektywy czasu mozna argumentowac, ze
11 panstw cztonkowskich: CZ, DE, EE, | szczeg6lowa oceng oba te przypadki nalezalo zidentyfikowac
LV,LT, LU, MT, NL, PL, AT, SK. sytuacji. jako nadmierne zakltdcenia rownowagi.
. . . Komisja uznala zaktdcenia rownowagi we
I;;ajé gb] gte programem (4): EL, IE, Francji, Wtloszech, na Wegrzech 1 w
> Stowenii jako powazne.
Szczegolowa ocena sytuacji zostanie Wszystkie panstwa Zasadniczo nie przygotowano szczeg6lowej
przygotowaﬁa dla 14 panstw cztonkowskie (13), oceny sytuacji dla Cypru, poniewaz miedzy
2013 czlonkowskich: BE, BG, DK, ES, FR, dla ktoérych ES, SI Brak Brak opublikowaniem sprawozdania
IT, HU, CY, MT (nowe), NL (nowe), przygotowano przedktadanego w ramach mechanizmu

SI, SE, FI, UK.

Brak koniecznosci szczegolowej oceny

szczegblowa oceng
sytuacji.

ostrzegania i szczegdlowych ocen sytuacji
osiggnieto porozumienie w sprawie pomocy
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sytuacji (brak zaktocen) w przypadku 9
panstw czlonkowskich: CZ, DE, EE,
LV, LT, LU, PL, AT, SK.

Kraje objete programem (5): EL, IE,
PT, RO i wkrétce po opublikowaniu
sprawozdania przedktadanego w
ramach mechanizmu ostrzegania: CY.
Ze wzgledu na sektorowy charakter
programu dostosowan i pomocy
finansowej dla ES kraju tego nie
uznano za objgty programem.

finansowe;j.

Komisja  scharakteryzowata  zaklocenia
rownowagi we Francji, Wloszech i na
Wegrzech jako wymagajace zdecydowanych
dziatan politycznych.

Mimo ze w 2013 r. w Stowenii i Hiszpanii
zidentyfikowano  nadmierne  zakldcenia
rownowagi makroekonomicznej, nie
wykorzystano czeSci naprawczej odnosnej
procedury ze wzgledu na jako$¢ reakcji
politycznej, przedstawionej w krajowych
programach reform i programach stabilnosci.

Zamiast tego Komisja  wprowadzila
szczegoOlne, cho¢ nieformalne,
monitorowanie obu panstw cztonkowskich,
pozostawiajac otwarta mozliwosé

skorzystania z czeSci naprawczej na
pézniejszym etapie.

2014

Szczegotowa ocena sytuacji zostanie
przygotowana dla 17 panstw
cztonkowskich: BE, BG, DE (nowe),
DK, IE (nowe, po pomyslnym
zakonczeniu programu dostosowan i
powrotu do standardowych procedur),
ES, FR, HR (nowe, po przystapieniu),
IT, LU (nowe), HU, MT, NL SI, SE, FI,
UK.

Brak koniecznosci szczegotowej oceny
sytuacji (brak zaktocen) w przypadku 7
panstw czlonkowskich: CZ, EE, LV,
LT, PL, AT, SK.

Kraje objete programem (4): EL, CY,
PT, RO.

Wszystkie panstwa
cztonkowskie, dla
ktérych
przygotowano
szczegotowa oceng
sytuacji, z wyjatkiem
DK, MTiLU,w
przypadku ktérych
nie wykryto zaktocen
(14).

IT, HR, SI

Brak

Brak

Komisja  scharakteryzowata  zakldcenia
rownowagi w Irlandii, Hiszpanii, Francji, we
Wioszech i na Wegrzech jako wymagajace
zdecydowanych dziatan politycznych.

Szereg dziatan zostato podjetych po raz
pierwszy:

— ,deeskalacja” w przypadku procedury
dotyczacej Hiszpanii, prowadzaca od stanu
nadmiernego zaklocenia rownowagi do stanu
zaktocenia rownowagi;

— w trzech przypadkach nie wykryto
zaklocen  rownowagi  na  podstawie
szczegdlowej oceny sytuacji (DK, LU, MT);
— po raz pierwszy przygotowano
szczegotowa oceng sytuacji glownie =z
powodu bardzo duzej nadwyzki na rachunku
obrotow biezacych (Niemcy);

— kraj objety programem w przesztosci

21



(Irlandia) zostal ponownie wiaczony w
procedur¢ dotyczacg zaklécen roéwnowagi
makroekonomiczne;.

Podobnie jak w 2013 r. nie skorzystano z
czgSci naprawcze] procedury, poniewaz
Komisja uznala $rodki przedstawione w
krajowych  programach  reform  oraz
programach stabilnosci i konwergencji za
wystarczajagco  ambitne. Zamiast  tego
Komisja  zapowiedziala, ze  bedzie
szczegodlnie monitorowal realizacje zalozen
polityki w przypadku Wioch, Chorwacji i
Stowenii (nadmierne zaktocenia
réwnowagi), jak rowniez Irlandii i Hiszpanii
(w oparciu o nadzoér po zakonczeniu
programu) oraz Francji.

22



2.2 Charakter zakltocen i nadmiernych zaklocen rownowagi makroekonomicznej zidentyfikowanych w latach 2012-2014

Rok

Charakter zaklécen rownowagi makroekonomicznej

BE

2012

Zaklocenie rownowagi: Nalezy w dalszym stopniu zwraca¢ uwage na rozwoj sytuacji makroekonomicznej w dziedzinach zewngtrznej konkurencyjnosci
produkcji towarowej i zadtluzenia, w szczeg6lnosci w zwigzku z wysokim poziomem dlugu publicznego, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych
skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakitocenie rownowagi: W dalszym ciggu na uwagg zastugujg zmiany sytuacji makroekonomicznej w obszarach zewnetrznej konkurencyjnosci produkcji
towarowej oraz zadtuzenia, szczegdlnie jesli chodzi o konsekwencje wysokiego dlugu publicznego dla gospodarki realne;.

2014

Zaklocenie rownowagi: Rozwdj sytuacji w zakresie konkurencyjnosci zewngtrznej produkcji towarowej nadal wymaga uwagi, poniewaz jej stale
pogarszanie si¢ zagrazatoby stabilno$ci makroekonomiczne;.

BG

2012

Zaklocenie rownowagi: Nalezy zwrdci¢ uwage na poziom zadtluzenia zagranicznego, jak rowniez pewne zmiany makroekonomiczne dotyczgce procesu
zmniejszania zadluzenia w sektorze przedsigbiorstw i procesu dostosowywania poprzez rynki pracy, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych skutkow
dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenie rownowagi: W dalszym ciagu na uwage zastuguja skutki zmniejszania zadluzenia w sektorze przedsigbiorstw, trwajace korekty w bilansie
platniczym, aspekty dotyczace konkurencyjnosci oraz sytuacja na rynku pracy.

2014

Zaklocenie rownowagi: Przedtuzajaca sie korekta sytuacji na rynku pracy wymaga podjecia dziatan politycznych, natomiast korekta bilansu platniczego
oraz zmniejszanie zadtuzenia przedsigbiorstw przebiegaja sprawnie.

DK

2012

Zaklocenie rownowagi: Nalezy zwroci¢ uwage na niektore aspekty rozwoju sytuacji makroekonomicznej, szczegoélnie te lezace u podstaw
konkurencyjnosci zewnetrznej i potencjalnych zagrozen zwigzanych z zadluzeniem gospodarstw domowych, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych
skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakitocenie rownowagi: W dalszym ciagu na uwage zastuguja trwajaca korekta na rynku nieruchomosci mieszkaniowych oraz wysokie zadluzenie
gospodarstw domowych i1 zadluzenie sektora prywatnego, a takze czynniki decydujace o konkurencyjnosci zewnetrznej.

2014

Nie ma juz zakltocenia w rozumieniu procedury dotyczgcej zaktocen rownowagi: Przeprowadzono korekte na rynku nieruchomosci oraz ograniczono
konsekwencje wysokiego zadluzenia sektora prywatnego dla gospodarki realnej i stabilnosci sektora finansowego. Konieczne jest jednak state
monitorowanie tych zmian oraz czynnikdw wplywajacych na konkurencyjnos¢ zewnetrzna.

DE

2014

Zaklocenie rownowagi: Obroty biezace nadal wykazywaty bardzo wysoka nadwyzke, co swiadczy o silnej konkurencyjnosci, podczas gdy znaczna kwota
oszczednosci zostata zainwestowana za granicg. Jest to rOwniez oznakg tego, ze krajowy wzrost utrzymywat si¢ na niskim poziomie, a alokacja zasobow
gospodarczych mogla nie by¢ w pehni efektywna. Wprawdzie nadwyzki na rachunku obrotow biezacych nie wiaza si¢ z zagrozeniami porownywalnymi
do tych, ktore niosg za sobg znaczne deficyty, wielko$¢ i utrzymywanie si¢ nadwyzki na rachunku obrotow biezacych w Niemczech wymagaja
szczegolnej uwagi. Ze wzgledu na wielko$¢ niemieckiej gospodarki szczegdlne znaczenie ma podejmowanie dziatan, ktore pozwola ograniczy¢ ryzyko
niekorzystnych skutkow zaktocen rownowagi dla funkcjonowania zarowno gospodarki krajowej, jak i catej strefy euro.

IE

2014

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dzialan politycznych: Sytuacja w sektorze finansowym, zadluzenie
sektora prywatnego i publicznego, a w zwiazku z tym wysoki poziom zobowiazan zagranicznych brutto i netto oraz sytuacja na rynku pracy oznaczaja, ze
ryzyko nie zostalo jeszcze wyeliminowane.
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ES

2012

Bardzo powazne zakiocenie rownowagi: Takie aspekty sytuacji makroekonomicznej jak znaczny poziom zadluzenia w sektorze prywatnym, znaczacy
ujemny bilans platniczy oraz sektor finansowy, na ktére wplyw miata sytuacja na rynku mieszkaniowym, wymagaja uwaznego monitorowania i
natychmiastowego uwzglednienia w polityce gospodarczej, tak aby zapobiec niekorzystnym skutkom dla funkcjonowania gospodarki oraz unii
gospodarczej i walutowej.

2013

Nadmierne zaklocenie rownowagi: Zagrozeniem dla wzrostu i stabilnosci finansowej sg nadal bardzo wysokie poziomy dhugu krajowego i zagranicznego.
Zdecydowane dziatania polityczne podjgte na szczeblu UE i przez sama Hiszpani¢ przyniosty wyrazng korekte przeptywoéw kapitatowych, zmniejszenie
kosztoéw finansowania oraz ograniczenie bezposrednich zagrozen.

2014

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dziatan politycznych: Pod kilkoma wzgledami korekta zaktocen
roéwnowagi, ktore w ubieglym roku uznano za nadmierne, wyraznie przebiega w odpowiednim kierunku, a powrdt na $ciezkg wzrostu ograniczyt ryzyko.
Zakres i wzajemne powigzania tych zaktdcen rownowagi, zwlaszcza wysokie poziomy zadtuzenia krajowego i zagranicznego, $wiadcza jednak o tym, ze
ryzyko nie zostato jeszcze wyeliminowane. Komisja bedzie nadal szczegdlnie monitorowac realizacje polityki zaleconej Hiszpanii przez Radg¢ w ramach
europejskiego semestru i bedzie regularnie przedklada¢ sprawozdania Radzie i Eurogrupie. Wspomniane monitorowanie przybierze forme nadzoru po
zakonczeniu programu.

FR

2012

Powazne zakiocenie rownowagi: Nalezy zwroci¢ uwage na rozwoj sytuacji makroekonomicznej w dziedzinach dzialalnosci wywozowej i
konkurencyjnosci, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dziatan politycznych: W dalszym ciagu na uwage zashuguja
pogorszenie bilansu handlowego oraz konkurencyjno$ci, uwarunkowane zaréwno czynnikami kosztowymi, jak i pozakosztowymi, w kontekscie
pogarszajacego si¢ bilansu ptatniczego oraz wysokiego dtugu publicznego. Przede wszystkim w zwigzku z wielkoscia francuskiej gospodarki konieczne
sa zwlaszcza dzialania, ktore pozwola ograniczy¢ ryzyko negatywnych skutkow zaklocen rownowagi dla funkcjonowania zaroéwno francuskiej
gospodarki, jak i calej unii gospodarczej i walutowe;.

2014

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dziatan politycznych: Pogorszenie bilansu handlowego oraz
konkurencyjnosci, a takze konsekwencje wysokiego zadluzenia sektora publicznego wymagaja ciaglej uwagi. W zwiazku z wielkoS$cia francuskiej
gospodarki i potencjalnymi skutkami ubocznymi dla funkcjonowania strefy euro szczegdlne znaczenie ma podejmowanie zdecydowanych dziatan, ktore
pozwola ograniczy¢ ryzyko negatywnych skutkéw zaklocen rownowagi dla funkcjonowania francuskiej gospodarki i strefy euro. Ze wzgledu na to, ze juz
w szczegOlowej ocenie sytuacji w 2013 r. stwierdzono konieczno$¢ podjgcia dziatan politycznych, Komisja zamierza wprowadzi¢ szczegdlne
monitorowanie realizacji polityki zaleconej Francji przez Rade w ramach europejskiego semestru i bedzie regularnie przedktadaé sprawozdania Radzie i
Eurogrupie.

HR

2014

Nadmierne zaklocenie rownowagi: Konieczne sa dalsze dzialania polityczne wobec zagrozen wynikajgcych ze znacznych zobowigzan zagranicznych,
pogarszajacych si¢ wynikow w eksporcie, wysokiego zadluzenia przedsigbiorstw oraz szybko zwigkszajacego si¢ dlugu brutto sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych, przy jednoczesnym niskim wzroscie i ograniczonych zdolno$ciach dostosowawczych.

IT

2012

Powazne zaklocenie rownowagi: Na uwage zashuguje rozwoj sytuacji makroekonomicznej w zakresie wynikow w eksporcie, poniewaz od czasu przyjecia
euro konkurencyjnos¢ zewnetrzna Wioch spada. Biorgc pod uwage wysoki poziom dtugu publicznego, kluczowym priorytetem powinno by¢ zwickszenie
potencjatu wzrostu, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dziatan politycznych: Pogorszenie konkurencyjno$ci majace
wplyw na wyniki w eksporcie, a takze wysoki dlug publiczny przy sttumionym wzroécie gospodarczym zastuguja w dalszym ciggu na uwage w
kontekscie szeroko zakrojonego programu reform, tak by w zwiazku z wielkos$cig wloskiej gospodarki ograniczy¢ ryzyko negatywnych skutkéw zaktocen
réwnowagi dla funkcjonowania zaréwno gospodarki Wtoch, jak i calej unii gospodarczej i walutowe;.
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2014

Nadmierne zaklocenie rownowagi: Nalezy pilnie zwroci¢ uwage na konsekwencje bardzo wysokiego dlugu publicznego i niskiego poziomu
konkurencyjnosci zewnetrznej, co jest zwigzane z bardzo stabym wzrostem wydajnosci od dluzszego czasu. W zwigzku z wielko$cig whoskiej gospodarki
szczegolne znaczenie maja zdecydowane dziatania, ktére pozwola ograniczy¢ ryzyko negatywnych skutkéw zaktdcen rownowagi dla funkcjonowania
zarowno wloskiej gospodarki, jak i catej strefy euro.

Cy

2012

Bardzo powazne zakiocenia rownowagi: Zmiany makroekonomiczne odzwierciedlone na rachunku obrotéw biezacych, finanse publiczne i sektor
finansowy wymagaja uwaznego monitorowania i natychmiastowego uwzglednienia w polityce gospodarczej, tak aby zapobiec niekorzystnym skutkom
dla funkcjonowania gospodarki oraz UGW.

HU

2012

Powazne zakiocenia rownowagi: Nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na niektére zmiany makroekonomiczne, takie jak wysoka ujemna wielko$é
miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto oraz dtug publiczny, tak aby zapobiec powaznym niekorzystnym skutkom dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dzialan politycznych: Trwajaca korekta wysokiej ujemnej
miedzynarodowe] pozycji inwestycyjnej netto, napedzana giownie zmniejszaniem zadluzenia przez sektor prywatny w kontekscie wysokiego diugu
publicznego i stabego otoczenia biznesowego zastuguje w dalszym ciagu na szczegdlng uwage, tak by ograniczy¢ znaczne ryzyko negatywnych skutkow
zakltocen rownowagi dla funkcjonowania gospodarki.

2014

Zaklocenia rownowagi, ktore wymagajq szczegolnego monitorowania i zdecydowanych dziatan politycznych: Trwajaca korekta wysokiej ujemnej
miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto, wysoki poziom dlugu publicznego i zadluzenia sektora prywatnego w kontekscie stabego sektora
finansowego oraz pogarszajacych si¢ wynikow w eksporcie zastuguja w dalszym ciagu na bardzo szczegolng uwagg, tak by ograniczy¢ znaczne ryzyko
negatywnych skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

LU

2014

Brak zakiocenia w rozumieniu procedury dotyczqcej zaktocen rownowagi: Wyzwania wynikaja z modelu wzrostu gospodarczego w oparciu o efektywny
sektor finansowy, ktory dobrze znidst kryzys. Spadek konkurencyjnosci przemyshu wytworczego, zmiany na rynku nieruchomosci oraz wysoki poziom
zadluzenia sektora prywatnego wymagaja jednak statego monitorowania.

MT

2013

Zakiocenia rownowagi: Na uwage zastuguje kwestia dtugoterminowej stabilnosci finansé6w publicznych, podczas gdy bardzo duze rozmiary sektora
finansowego, a zwlaszcza znaczna zalezno$¢ bankoéw skoncentrowanych na rynku krajowym od sytuacji na rynku nieruchomosci, stanowia wyzwanie dla
stabilno$ci finansowej i wymagaja stalego monitorowania.

2014

Nie ma juz zaklocenia w rozumieniu procedury dotyczqcej zakiocen rownowagi: Wprawdzie zadlizenie nadal utrzymuje si¢ na wysokim poziomie,
wydaje si¢ jednak, ze ryzyko dla stabilno$ci zadtuzenia sektora prywatnego i publicznego oraz stabilno$ci sektora finansowego jest ograniczone, chociaz
nalezy je stale monitorowac.

NL

2013

Zaklocenia rownowagi: Na uwage zastuguja zmiany sytuacji makroekonomicznej, jesli chodzi o zadtuzenie sektora prywatnego i presje na zmniejszenie
tego zadluzenia, w tym w powiazaniu z utrzymujacymi si¢ problemami na rynku nieruchomo$ci mieszkaniowych. Wprawdzie znaczna nadwyzka na
rachunku biezacym nie wiaze si¢ z zagrozeniami porownywalnymi do tych, ktore niosa ze soba znaczne deficyty, jednak Komisja bedzie rowniez w
dalszym ciggu monitorowac sytuacje w Niderlandach pod wzglgdem obrotow biezacych.

2014

Zakitocenia rownowagi: Nalezy zwr6ci¢ uwage na zmiany sytuacji makroekonomicznej, jezeli chodzi o zadtuzenie sektora prywatnego i biezacy proces
zmniejszania tego zadluzenia, rowniez w powiazaniu z utrzymujacymi si¢ problemami na rynku nieruchomosci. Wprawdzie znaczna nadwyzka na
rachunku obrotéw biezacych nie wiaze si¢ z zagrozeniami poréwnywalnymi do tych, ktore niosg ze sobg znaczne deficyty, ramach europejskiego
semestru Komisja bedzie jednak monitorowac sytuacje w Niderlandach pod wzgledem obrotoéw biezacych.

SI

2012

Powazne zaklocenie rownowagi: Uwaznego monitorowania wymagaja zmiany makroekonomiczne dotyczace procesu zmniejszania zadtuzenia w sektorze
przedsigbiorstw i stabilno$ci bankow, a takze niekorzystne — ale mniej palace — zmiany w konkurencyjnosci zewngtrznej, tak aby zapobiec niekorzystnym
skutkom dla funkcjonowania gospodarki.
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2013

Nadmierne zakiocenie rownowagi: Na chwilg obecng wskazniki zadluzenia w sektorach prywatnym i publicznym nie przekraczaja wartosci progowych
okreslonych na potrzeby tablicy wynikow; zadluzenie zagraniczne netto rowniez pozostaje wzglednie ograniczone. Jednakze w sytuacji, gdy negatywne
tendencje gospodarcze nabieraja tempa, ryzyko dla stabilnosci sektora finansowego wynikajace z zadtuzenia przedsigbiorstw i proceséw zmniejszania
tego zadluzenia pozostaje znaczne, w tym w wyniku powigzan z poziomem dlugu panstwowego. Zagrozenia te sg dodatkowo poglebione przez
ograniczone mozliwosci dostosowawcze na rynkach pracy i kapitatu oraz struktur¢ gospodarki, w ktorej dominuje wlasnos¢ panstwowa. Okresy
niepewnosci politycznej oraz przeszkody prawne dla procesu reform uniemozliwily Stowenii odpowiednie zajecie si¢ problemem wystepujacych zaklocen
rownowagi i poszerzenie zdolnosci dostosowawczych, co zwigkszylto zagrozenia w okresie podwyzszonego napiecia, jesli chodzi o warunki pozyskiwania
srodkow finansowych przez rzad.

2014

Nadmierne zakiocenie rownowagi: Zaktocenia réwnowagi w ostatnich latach byly likwidowane dzigki dziataniom w zakresie dostosowan
makroekonomicznych i zdecydowanym dziataniom politycznym podejmowanym przez Stowenig. Zakres koniecznej korekty oznacza jednak, ze powazne
ryzyko nie zostato jeszcze wyeliminowane. Komisja bedzie nadal szczegélowo monitorowac realizacje polityki zaleconej Stowenii przez Rade w ramach
europejskiego semestru i regularnie przedkladaé sprawozdania Radzie i Eurogrupie.

FI

2012

Zakiocenie rownowagi: Nalezy zwroci¢ uwage na zmiany makroekonomiczne dotyczace konkurencyjnosci, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych
skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenie rownowagi: W dalszym ciggu na uwage zashiguja istotne pogorszenie salda obrotow biezacych oraz stabe wyniki w eksporcie, wynikajace
zardwno z restrukturyzacji przemystu, jak i kosztowych i pozakosztowych czynnikéw decydujacych o konkurencyjnosci.

2014

Zaklocenie rownowagi: W dalszym ciagu nalezy zwraca¢ uwage na slabe wyniki eksportowe w ostatnich latach, ktore sa spowodowane gtownie
restrukturyzacja przemyshu oraz czynnikami decydujacymi o konkurencyjnosci kosztowej i pozakosztowe;j.

SE

2012

Zaklocenie rownowagi: Nalezy zwrdci¢ uwage na niektore zmiany makroekonomiczne dotyczace zadluzenia w sektorze prywatnym i sytuacji na rynku
mieszkaniowym, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych skutkow dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenie rownowagi: W dalszym ciggu na uwage zastuguja zmiany sytuacji makroekonomicznej, jesli chodzi o zadtluzenie sektora prywatnego i proces
zmniejszania tego zadluzenia, rdOwniez w powigzaniu z utrzymujacymi si¢ problemami na rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych. Wprawdzie znaczna
nadwyzka na rachunku biezacym

nie wigze si¢ z zagrozeniami porownywalnymi do tych, ktore w innych krajach niosg ze soba znaczne deficyty, Komisja bedzie jednak w dalszym ciagu
monitorowaé rozwoj sytuacji w Szwecji pod wzgledem obrotow biezacych.

2014

Zaklocenie rownowagi: Uwagi nadal wymaga rozwdj sytuacji w zakresie zadluzenia gospodarstw domowych w potaczeniu z problemami na rynku
nieruchomos$ci. Wprawdzie znaczna nadwyzka na rachunku obrotow biezacych nie wiaze si¢ z zagrozeniami porownywalnymi do tych, ktore niosg ze
soba znaczne deficyty, oraz jest cze§ciowo zwigzana z potrzeba zmniejszenia zadluzenia, w ramach europejskiego semestru Komisja bedzie w dalszym
ciggu $ledzi¢ rozwoj sytuacji w Szwecji pod wzgledem obrotéw biezacych.

UK

2012

Zaktocenie rownowagi: Nalezy zwrdci¢ uwage na zmiany makroekonomiczne dotyczace zadluzenia gospodarstw domowych i sytuacji na rynku
mieszkaniowym, a takze niekorzystne — ale mniej palace — zmiany w zakresie konkurencyjno$ci zewngetrznej, tak aby ograniczy¢ ryzyko niekorzystnych
skutkéw dla funkcjonowania gospodarki.

2013

Zakiocenie rownowagi: W dalszym ciggu na uwagg zashuguja zmiany sytuacji makroekonomicznej, jesli chodzi o zadtuzenie gospodarstw domowych —
zwigzane z wysokim poziomem dlugow hipotecznych i charakterystyka rynku mieszkaniowego — oraz niekorzystne zmiany konkurencyjnosci
zewnetrznej, zwlaszcza jesli chodzi o wywdz towardw i staby wzrost wydajnosci.

2014

Zakitocenie rownowagi: Nadal nalezy zwraca¢ uwage na zadluzenie gospodarstw domowych zwigzane z wysokim poziomem dlugéw hipotecznych i
charakterystyka strukturalng rynku nieruchomosci, a takze na niekorzystne zmiany pod wzgledem udziatu w rynkach eksportowych.
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2.3 Kryteria stosowane w ramach realizacji procedury dotyczgcej zaklocen rownowagi
makroekonomicznej

W trakcie przeprowadzania procedury Komisja bierze pod uwage nastepujace kryteria. Po
pierwsze zakldcenie rownowagi jest Scisle zwigzane z koncepcja stabilnosci. Niestabilne
tendencje 1 sytuacje niosg ostatecznie ryzyko gwaltownej korekty. Takie tendencje moga
polega¢ na utracie konkurencyjno$ci, ktéra moze =zagraza¢ wysokiemu poziomowi
dzialalnosci gospodarczej i zatrudnienia, czy na zmianach w zakresie cen kredytéw i
aktywow prowadzacych do powstania baniek finansowych, ktorych rynki nie koryguja
wystarczajaco szybko ze wzgledu na bledne oczekiwania. Zagadnienie stabilno$ci nie
dotyczy jednak wyltacznie nawarstwiajacych si¢ w dlugim okresie wad strukturalnych, moze
réwniez dotyczy¢ stabosci sektora finansowego, ktore ujawniajg si¢ w konkretnych
przypadkach (w wyniku wstrzagséw zewnetrznych, zmian wewnetrznych czy tez problemow
w krajowej regulacji sektora finansowego) 1 ktore moga szybko zagrozi¢ stabilnosci
finansowej 1 rozpowszechni¢ si¢ na cata gospodarke. Nagle 1 szkodliwe korekty moga
wystapi¢ w wyniku utraty dostepu do rynkow finansowych lub pogorszenia mozliwosci
finansowania danego kraju. Po drugie zaburzeniom rownowagi moga towarzyszy¢ powazne
zaburzenia alokacji zasobow. Moze si¢ tak sta¢ np. w sytuacji, gdy wewngtrzne i
transgraniczne przeptywy finansowe prowadza do nadmiernego rozwoju jednego sektora. Juz
sama ta sytuacja moze prowadzi¢ do utraty stabilnosci, jak si¢ to stalo np. w przypadku
nadmiernego rozwoju sektora budowlanego czy sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych. Oceny stabilno$ci zostaly uzupetnione o ten aspekt dzieki uwzglednieniu w
koncepcji zaklocen rownowagi takich sytuacji, ktore same w sobie wydajg si¢ by¢ stabilne z
finansowego punktu widzenia, lecz maja wysokie koszty spoteczne i1 ekonomiczne.
Znamiennym przyktadem sa stale utrzymujace si¢ znaczne nadwyzki na rachunku obrotow
biezgcych. Nadwyzki takie nie budza obaw co do stabilno$ci zewnetrznej danego panstwa'?,
moga jednak wskazywaé na asymetryczng alokacje zasobow w przypadku sektora dobr
wymiennych, brak popytu, niewystarczajacy nacisk inwestycyjny na akumulacje i
blokowanie $redniookresowego potencjalu wzrostu gospodarczego. Po trzecie w $wietle
procedury dotyczacej zaktocen réwnowagi makroekonomicznej zakldcenia te powodujg
szkodliwe skutki uboczne dla partnerow.'> Ogolnie rzecz biorac, skutki uboczne nie stanowia
same w sobie zaktocen rownowagi, ale dziatajg jako czynniki potegujace inne zakltocenia,
takie jak duze deficyty lub nadwyzki na rachunku obrotow biezacych. W praktyce Komisja
dazyta do oceny ryzyka makroekonomicznego (pod katem prawdopodobienstwa
niekorzystnego rozwoju sytuacji i jego wpltywu na wzrost gospodarczy, zatrudnienie i
stabilno$¢ finansowa zarowno dla poszczegolnych panstw UE, jak i dla strefy euro ogétem),
uwzgledniajac szczegolng sytuacje i jej dynamike, a takze realizowane strategie polityczne.

1 Zob. COM(2013) 790.
1 Zob. Kwartalne sprawozdanie na temat strefy euro za 2013 r. (21 3).
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