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10 lat istnienia unii gospodarczej i walutowej — sukcesy i wyzwania

HISTORYCZNY KROK

Dnia 2 maja 1998 r. europejscy przywodcey podjeli historyczna decyzje o wprowadzeniu
jednolitej waluty — euro. PrzejScie w dniu 1 stycznia 1999 r. do ostatniej fazy UGW — unii
gospodarczej i walutowej — stanowito punkt zwrotny europejskiej integracji. Mimo ze
zasadniczo wydarzenie to mialo charakter ekonomiczny, stanowito ono jednoczes$nie dla
europejskich obywateli i1 reszty $Swiata bardzo wyrazny sygnat polityczny, mowiacy, ze
Europa jest w stanie podejmowa¢ daleko idace decyzje w celu zapewnienia wspolnej i
pomyslnej przysztosci kontynentu, ktéry zbyt czgsto byl scena wojen oraz rozchwiania
gospodarczego 1 politycznego. Utworzenie UGW, stanowiace najwazniejsza reforme
walutowa od czasow systemu finansowego z Bretton Woods, byto $mialym posunigciem, bez
precedensu w nowoczesnej historii europejskiej ekonomii, ktdre zmienito swiatowy krajobraz
ekonomiczny.

W ciagu dziesigciu lat swego istnienia euro odnioslo spektakularny sukces. Jednolita
waluta stata si¢ symbolem Europy, uwazanym przez obywateli krajow strefy euro za jeden z
najkorzystniejszych skutkow europejskiej integracji obok swobodnego przeptywu osob,
kapitatlu, towarow i ustug w granicach UE i pokoju w Europie. Co druga osoba w strefie euro
twierdzi, ze UE oznacza dla niej jednolita walutg. UGW przyczynita si¢ do przypieczgtowania
stabilno$ci makroekonomicznej i ozywienia transgranicznej wymiany handlowej, integracji
finansowej 1 inwestycji. Liczba krajow, w ktoérych obowiazuje euro, zwigkszyta si¢ z
poczatkowych jedenastu do pigtnastu na poczatku 2008 r. i przewidywany jest dalszy jej
wzrost. UGW jest osiagnigciem o strategicznej wadze dla UE, a nawet dla catego §wiata, w
ktérym Europa stata si¢ filarem makroekonomicznej stabilnos$ci, szczegolnie pozadanym w
konteks$cie aktualnego niepokoju na rynkach finansowych.

Euro odniosto wprawdzie jednoznaczny sukces, nie spehnito jednak dotychczas niektorych
oczekiwan, jakie poczatkowo z nim wiazano. Produkcja, a zwlaszcza wzrost wydajnosci, sa
nizsze niz w innych rozwinig¢tych gospodarkach, réwnocze$nie wzrosty obawy co do
sprawiedliwosci podzialu dochodu i zamoznosci. Ponadto szereg powaznych problemow,
ktére w momencie utworzenia UGW nie ujawnily si¢ jeszcze lub dopiero zaczynaly si¢
zarysowywac, obecnie stato si¢ naglacych. Szybki postgp globalizacji powoduje, ze zasoby
naturalne staja si¢ coraz bardziej deficytowe. Zmiany klimatu i skutki starzenia si¢
spoleczenstwa natoza dodatkowe ograniczenia na mozliwosci wzrostu gospodarczego krajow
europejskich. Rosnaca nierownowaga gospodarcza na §wiecie powoduje zwigkszenie presji
na kurs wymiany euro i na funkcjonowanie krajowych systemoéw finansowych. Stopniowe
rozszerzanie si¢ strefy euro zwigkszy wprawdzie dynamizm jej gospodarki, ale jednocze$nie
doprowadzi do wigkszego zréznicowania w ramach UGW, wywierajac wigkszy nacisk na jej
zdolnosci dostosowawcze.
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W niniejszym komunikacie i towarzyszacym mu sprawozdaniu' zawarto ocene do§wiadczen
pierwszej dekady istnienia UGW, okreslajac cele i wyzwania stojace przed strefa euro,
oraz przedstawiono program polityczny, ktory ma si¢ przyczyni¢ do sukcesu UGW w
przysziosci.

GLOWNE SUKCESY PIERWSZYCH DZIESIECIU LAT

Wprowadzenie euro spowodowato ogromna zmiang¢ w otoczeniu makroekonomicznym w
panstwach czlonkowskich, ktore je przyjely, 1 poza nimi. Jednolita polityka pieni¢zna w
polaczeniu z krajowa — lecz koordynowana — polityka fiskalng sprzyja stabilnosci
makroekonomicznej. Korekty kurséw walutowych, ktére co pewien okres gnegbity Europg,
naleza do przesztosci. Europejski Bank Centralny (EBC), ktéremu powierzono prowadzenie
polityki pienigznej strefy euro, szybko udowodnit swoja wiarygodno$¢. Znacznie poprawita
si¢ dyscyplina budzetowa, wzmocniona za sprawa paktu na rzecz stabilnosci i wzrostu.
Ekonomiczna i finansowa integracja gospodarki strefy euro postgpowala szybciej niz miato to
miejsce w pozostalych panstwach UE; wzrosta takze odporno$¢ gospodarki na wstrzasy
zewngtrzne. Ogolnie rzecz biorac odnotowano postgp w licznych dziedzinach gospodarki, co
obrazuja ponizsze przyktady.

Polityka pieni¢zna przyczynila si¢ do ustabilizowania dlugoterminowych oczekiwan
inflacyjnych na poziomie bliskim stabilno$ci cen zdefiniowanej przez EBC. W pierwszej
dekadzie istnienia UGW inflacja wyniosta $rednio nieco ponad 2%, wobec 3% w latach
dziewecédziesiatych i 8-10% w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych. Od momentu
wprowadzenia euro nominalne stopy procentowe, wynoszace 9% w latach
dziewigcdziesiatych 1 12% w latach osiemdziesiatych, spadly do $redniego poziomu
wynoszacego okoto 5%. W ujgciu realnym spadty one w UGW do poziomu nienotowanego
od dziesigcioleci nawet w krajach, ktore przed przyjeciem euro cieszyly si¢ najwyzsza
stabilnos$cia. Inflacja wzrosta wprawdzie ostatnio zwlaszcza z powodu gwattownie rosnacych
cen ropy i innych surowcow, do czego dotozyl sig¢ niepokoj na rynkach finansowych, ktory
spowodowat wprowadzenie bardziej rygorystycznych warunkow udzielania kredytow dla
gospodarstw domowych i przedsigbiorstw. Po ustapieniu presji ze strony tych czynnikow
zewngetrznych spodziewany jest jednak powrot do niskiej inflacji i normalniejszych warunkéw
udzielania kredytéw, nawet jesli ceny ropy i innych surowcow nadal beda miaty tendencje
zwyzkowa ze wzgledu na utrzymujacy si¢ popyt ze strony krajow dynamicznie si¢
rozwijajacych.

Polityka fiskalna wspiera stabilno§¢ makroekonomiczng w UGW. W ostatnich latach
nastapit imponujacy postgp konsolidacji fiskalnej, ktorego punktem kulminacyjnym byt
deficyt wynoszacy jedynie 0,6% PKB w 2007 r., wobec $redniej wysokosci deficytu w latach
osiemdziesiatych i dziewigédziesiatych na poziomie 4%. przeprowadzona w 2005 r. reforma
paktu na rzecz stabilnosci 1 wzrostu nie tylko przyczynita si¢ do zwigkszenia dyscypliny, ale
takze wsparla trwala korekte nadmiernych deficytow, zniechgcajac do uciekania si¢ do
srodkow jednorazowych. Procykliczno$¢ polityki fiskalnej — cho¢ nie wyeliminowano jej
catkowicie — takze stala si¢ mniej powszechna. W rezultacie, a takze dzigki nadzwyczajnym
dochodom podatkowym w ostatnich kilku latach, w 2007 r. Zzaden z krajéw strefy euro nie
mial deficytu przekraczajacego 3%, a ogdlny deficyt w strefie euro (na poziomie 0,6% PKB
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w 2007 r.) byl najnizszy od kilkudziesigciu lat. Dziesie¢ z pigtnastu krajow strefy euro
odnotowato w 2007 r. nadwyzke budzetowa lub ich budzet byt niemal zrownowazony.

UGW pozytywnie wplywa na integracj¢ gospodarcza i rynkowa. Wyeliminowanie ryzyka
kursowego 1 nizsze koszty transakcji transgranicznych przyczynity si¢ do rozwoju jednolitego
rynku i integracji rynkdw produktowych. Z dostepnych szacunkéw wynika, ze eliminacja
zmian kursé6w walutowych mozna thumaczy¢ niemal polowe wzrostu obrotéw handlowych
wewnatrz strefy euro, ktore obecnie stanowia jedna trzecia PKB tej strefy, wobec jednej
czwartej dziesig¢ lat temu. Co wigcej bezposrednie inwestycje zagraniczne wewnatrz strefy
wynosza obecnie jedna trzecia PKB w poroéwnaniu do poczatkowej jednej piatej. Zgodnie z
tym, co sugeruja szacunki, niemal dwie trzecie wzrostu mozna powiaza¢ bezposrednio z
utworzeniem jednolitej waluty. Zjawiska te przyniosty znaczne korzysci skali i pobudzity
konkurencje, wplywajac jednocze$nie w sposdb zauwazalny na wydajnos¢ produkcyjna.
Podobnie tez obnizenie si¢ kosztoéw ryzyka, stanowiacych czg$¢ kosztow kapitatowych,
wplynglo na zwigkszenie inwestycji, ktore siggngly obecnie niemal 22% PKB — poziomu
niespotykanego od wczesnych lat dziewigcédziesiatych. Ogolnie rzecz biorac szacuje sig, ze
jednolita waluta, oddziatujac ré6znymi kanalami, spowodowata od czasu jej wprowadzenia
wzrost jednostkowej wydajnos$ci pracy nawet o 5% .

Euro odegrato rol¢ poteznego katalizatora integracji rynku finansowego. Migdzybankowe
rynki pienigzne w strefie euro w pelni si¢ potaczyly, a warto$¢ transgranicznych operacji
miedzybankowych od 1999 r. stale wzrasta. Transgraniczna konsolidacja bankéw ulegta
przyspieszeniu, a szesnascie najwigkszych grup bankowych posiada obecnie ponad 25%
swoich aktywow na terenie UE poza rynkiem rodzimym. Wylonit si¢ znaczny rynek obligacji
sektora prywatnego denominowanych w euro, o rocznej wartos$ci emisji brutto wynoszacej
ponad 1 bilion EUR, co znacznie przewyzsza sum¢ okoto 800 mld EUR uzyskana z emisji
sektora publicznego. Tempo taczenia si¢ rynkow kapitalowych bylo réwniez szybsze niz
gdzie indziej, a udzial kapitatu ulokowanego w innych krajach strefy euro wzrést z 20 do
40%. Nastapil rozwdj infrastruktury rynku finansowego i postgp w zakresie transgranicznych
ushug finansowych dla przedsigbiorstw, ponadto jednolity obszar ptatnosci w euro ma usunaé
réznice w warunkach migdzy detalicznymi ptatnosciami krajowymi a transgranicznymi.
Réwnoczesnie wdrozenie planu dziatania w zakresie ustug finansowych 1 dziatanie komitetow
ds. procedury Lamfalussy’ego pozwolito osiagna¢ pewien stopien konwergencji w zakresie
regulacji 1 nadzoru.

Dzigki UGW wzrosta odporno$¢ strefy euro na niekorzystne wplywy zewnetrzne. W
pierwszej dekadzie istnienia strefa euro narazona byla na szereg zewngtrznych wstrzasow
zwigzanych ze $wiatowym cyklem koniunkturalnym, z ktorych najwazniejszym byto
zalamanie si¢ rynku akcji spotek internetowych i1 zwiazany z tym kryzys w Stanach
Zjednoczonych po roku 2000. Niemniej jednak spowolnienie w strefie euro na poczatku
obecnej dekady, bedace nastepstwem tych wstrzaséw, byto znacznie bardziej umiarkowane w
stosunku do porownywalnych okreséw przed przyjeciem jednolitej waluty. Wydaje sig, ze w
czasie obecnego niepokoju na swiatowych rynkach finansowych, strefie euro ponownie udato
si¢ unikna¢ najgorszego. Swoj wktad w podniesienie odpornosci miato takze ustabilizowanie
dhugoterminowych oczekiwan inflacyjnych, reformy przeprowadzone w ramach strategii
lizbonskiej na rzecz wzrostu i zatrudnienia, a takze odnowiona dyscyplina budzetowa od
czasu przeprowadzenia reformy paktu na rzecz stabilnosci 1 wzrostu.
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UGW przyniosta znaczne korzysci panstwom czlonkowskim zaangazowanym w proces
nadrabiania zalegloSci. Otoczenie charakteryzujace si¢ stabilno$cia makroekonomiczng i
niskimi stopami procentowymi, przy wsparciu polityki spdjnosci i jej funduszy strukturalnych
1 Funduszu Spojnosci, stworzyto warunki do przyspieszonego nadrabiania zaleglosci.
Korzystne efekty rozwaznej polityki gospodarczej zostalty dodatkowo wzmocnione przez
rozw0j krajowych rynkéw finansowych i ich scalanie z reszta strefy euro. Nie dziwi zatem
fakt, ze uczestnictwo w UGW jest bardzo interesujace dla dwunastu panstw cztonkowskich,
ktore przystapity do UE w 2004 r. Trzy z nich przystapity juz do strefy euro, a Stowacja jest
gotowa, aby to uczyni¢ w 2009 r.

Euro ustabilizowalo si¢ na pozycji drugiej miedzynarodowej waluty $wiata. Wartos¢
migdzynarodowych dluznych papieréw wartosciowych wyrazonych w euro przewyzszyta w
2004 r. warto$¢ takich papieréw wyrazonych w dolarach amerykanskich, a jednocze$nie
udzial denominowanych w euro pozyczek bankowych udzielonych przez banki ze strefy euro
pozyczkobiorcom spoza tej strefy wynosi obecnie 36%, natomiast w dolarach amerykanskich
45%. Euro jest druga waluta na rynkach dewizowych na $§wiecie pod wzgledem ilosci
operacji, wykorzystywana w ponad jednej trzeciej wszystkich transakcji walutowych.
Wzrosto oficjalne uzycie euro: udzial w skali §wiatowej ujawnionych rezerw wyrazonych w
euro zwigkszyl si¢ z 18% w 1999 r. do ponad 25% w 2007 r. Zwigkszyla si¢ takze jego rola
jako waluty fakturowania i waluty rozliczeniowej w handlu migdzynarodowym, osiagajac
ponad 50% wartosci handlu zewngtrznego strefy euro. Euro stato si¢ takze bardzo wazne w
wielu krajach trzecich, zwtaszcza w krajach kandydujacych do strefy euro lub sasiadujacych z
UE, w ktorych okoto 60% handlu fakturowane jest w euro.

Strefa euro stata si¢ filarem stabilno$ci dla gospodarki europejskiej i Swiatowej. Dzigki
coraz wigkszemu znaczeniu migdzynarodowemu euro i samej wielkosci gospodarki strefy
euro polityka ekonomiczna w ramach UGW ma coraz bardziej globalny zasigg. Z rownowaga
w handlu zagranicznym, wiarygodna struktura makroekonomiczng i bezpiecznym systemem
finansowym strefa euro wnosi swoj wktad w systematyczny rozwdj $wiatowej gospodarki
nawet podczas bardzo burzliwego okresu ostatnich kilku miesigcy.

Strefa euro stworzyla solidng strukture kierowania gospodarka. Giéwna odpowiedzialnos¢
w zakresie polityki gospodarczej spoczywa wprawdzie po stronie krajowej, ale panstwa
cztonkowskie nalezace do UGW osiagneglty porozumienie co do tego, ze do sprawnego
funkcjonowania UGW niezbedne sa zdrowe finanse publiczne oraz elastyczne 1 zintegrowane
rynki produktowe, pracy i finansowe. Reforma paktu stabilnosci i wzrostu z 2005 r.
zwigkszyla u rzadéw krajowych poczucie ,,przynaleznosci” do ram zarzadzania budzetowego.
Natomiast zaktualizowana strategia lizbonska na rzecz wzrostu i zatrudnienia — podstawowe
narzedzie koordynacji polityki gospodarczej w ramach UE — precyzuje w wytycznej nr 6, ze
panstwa cztonkowskie powinny ,,przyczynia¢ si¢ do poprawy dynamiki i funkcjonowania
UGW”. Eurogrupa stuzy ministrom finansow krajow strefy euro jako gléwne forum
rozwiazywania kwestii dotyczacych jednolitej waluty, wykraczajacych poza ustalone w
Traktacie zadania zwiazane z nadzorem i1 koordynacja. Z uwagi na swoj nieformalny
charakter, ktory zachgca do szczerych i otwartych debat, Eurogrupa ma dobre warunki po
temu, aby doprowadza¢ do zawierania porozumien i zajmowania jednoznacznych stanowisk
w kwestiach makroekonomicznych odnoszacych si¢ do strefy euro. Z czasem stala si¢ ona
bardziej widoczna 1 zyskala na znaczeniu, zwlaszcza od momentu mianowania w 2005 r. jej
pierwszego statego przewodniczacego. Podjgte w ramach strefy euro zbiorowe dziatania
przyniosty na forum migdzynarodowym znaczace efekty. Przyktadem moze by¢
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zaangazowanie  trojki  Eurogrupy (zlozonej z  przewodniczacego  Eurogrupy,
przewodniczacego EBC 1 komisarza ds. gospodarczych i walutowych) w szereg dialogow
dwustronnych z Chinami i innymi krajami oraz ubiegloroczne wielostronne konsultacje
prowadzone przez MFW w sprawie nierownowagi gospodarczej na $wiecie.

Wszystkie te pozytywne czynniki zlozyly si¢ na powstanie w strefie euro w okresie
pierwszej dekady istnienia UGW rekordowej liczby 16 milionéw miejsc pracy. Od czasu
wprowadzenia jednolitej waluty zatrudnienie wzrosto o niemal 15%, przy jednoczesnym
spadku bezrobocia do okoto 7% ludnosci czynnej zawodowo. Co wazniejsze wzrost liczby
miejsc pracy byl wyzszy niz odnotowany w innych rozwinigtych gospodarkach, takich jak np.
Stany Zjednoczone. Wigkszo$¢ tych ulepszen zawdzigeza sig¢ reformom rynku pracy i
systemow opieki spotecznej, przeprowadzonym w ramach strategii lizbonskiej na rzecz
wzrostu 1 zatrudnienia, oraz strukturom koordynacji i nadzoru UGW, a takze umiarkowane;j
polityce ptacowej prowadzonej przez wigkszo$¢ krajow strefy euro. Pokazuje to jasno, ze
europejscy pracownicy sa zdolni do podejmowania nowych wyzwan i1 dokonywania
niezbednych zmian, ktérych ostatecznym wynikiem bgdzie tworzenie kolejnych miejsc pracy
1 jeszcze wigkszy wzrost gospodarczy.

PROBLEMY, JAKIE NADAL STOJA PRZED UGW, SPOTEGOWANE PRZEZ
NOWE TENDENCJE SWIATOWE

Ogolny obraz pierwszej dekady UGW jest zatem bardzo pozytywny. Nie wszystkie jednak
zamierzenia udato sie¢ zrealizowac.

Potencjalny wzrost na poziomie 2% rocznie jest zbyt niski. Mimo szybko rosnacego
zatrudnienia 1 pozytywnego wpltywu jednolitej] waluty, wzrost wydajnosci nie przestawat
zwalnia¢: z 1,5% w latach dziewigédziesiatych do 1% w biezacej dekadzie, w wyniku czego
dochdd na mieszkanca w strefie euro zatrzymat si¢ na poziomie 70% w stosunku do dochodu
w USA. Wigkszo$¢ mniejszych gospodarek strefy euro odnotowata wprawdzie wyjatkowo
dobre wyniki, jednak potencjalny wzrost w kilku najwigkszych panstwach cztonkowskich
powinien byl by¢ znacznie wigkszy.

Miedzy poszczegolnymi krajami istnialy ponadto znaczne i trwale roznice pod wzgledem
inflacji 1 jednostkowych kosztow pracy. Tendencja do utrzymywania si¢ rozbiezno$ci migdzy
panstwami cztonkowskimi nalezacymi do strefy euro spowodowana byta po czgsci brakiem
elastycznos$ci cen i plac, ktérych nie dostosowywano ptynnie w zalezno$ci od produktdéw,
sektorow 1 regiondw. Doprowadzito to do narastajacego spadku konkurencyjnos$ci i znacznej
nierownowagi zewngtrznej, ktorych skorygowanie wymaga w UGW dlugich okresow.
Zasadniczo to przedtuzajace si¢ dostosowanie odzwierciedla fakt, ze reformy strukturalne
byly mniej ambitne niz mialo to miejsce w okresie poprzedzajacym wprowadzenie euro.
Integracja rynkow produktowych w strefie euro — podobnie jak w przypadku catej UE — nadal
jest jedynie czgS$ciowa, przez co sektor ustug $wiadczonych transgranicznie nadal jest
niedostatecznie rozwinigty.
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Euro jako waluta migdzynarodowa jest gldownym atutem krajow strefy euro i catej UE. Jednak
w coraz bardziej zglobalizowanym $wiecie strefa euro ponosi koszty braku jasnej strategii
miedzynarodowej i mocnej pozycji na forach migdzynarodowych. Zaczyna si¢ odczuwaé
skutki narastajacej od polowy lat dziewigédziesiatych nierownowagi gospodarczej na §wiecie:
kursy walutowe sa bardzo niestabilne, a porozumienia w sprawie stabilnos$ci finansowe]
poddane cigzkiej probie. Rosnacy popyt na skape juz i tak zasoby energii i innych
podstawowych zasobow ze strony szybko rozwijajacych si¢ gospodarek napotyka na
ograniczenia podazy, czego wynikiem jest gwaltowny wzrost cen ropy, zywnos$ci i innych
surowcoOw. W tym niespokojnym otoczeniu jednolita waluta stanowi ostong i moze stawiac
stref¢ euro w wyjatkowe] pozycji, umozliwiajacej jej odegranie na $wiatowe] arenie
politycznej kluczowej roli w zahamowaniu potaczonych czynnikow ryzyka. Z uwagi na brak
wlasciwie zdefiniowanej strategii migdzynarodowej 1 skutecznej migdzynarodowej
reprezentacji, mozliwosci te nie sa jednak wykorzystane w dostatecznym stopniu.

Wreszcie publiczny wizerunek euro nie znajduje pelnego odzwierciedlenia w dobrych
wynikach gospodarczych. Euro czgsto wykorzystuje si¢ jako usprawiedliwienie ztych
wynikow gospodarczych, ktore w rzeczywistoSci sa skutkiem niewlasciwej polityki
gospodarczej na szczeblu krajowym. Obywatele niektorych krajow sa ponadto zdania, ze
wprowadzenie euro przyniosto znaczny wzrost cen. Nawet jesli ogolna inflacja w okresie
przejscia zmienila si¢ jedynie nieznacznie, to niekorzystny wptyw — nadal si¢ utrzymujacy —
na wizerunek euro miaty sporadyczne przypadki nadmiernych podwyzek cen w pewnych
sektorach 1 panstwach podczas wprowadzania do obiegu banknotow i monet euro.
Jednoczesnie brak rozwoju w zakresie gospodarczej czg¢sci UGW, w przeciwienstwie do
czgéci walutowej, takze wplynat na obawg, Zze euro jest niezdolne odpowiednio sprostaé
podstawowym wyzwaniom, ktére przed nim stoja, co jeszcze dodatkowo ostabito jego
publiczny wizerunek. Jasno stad wynika, ze pozostaje jeszcze wiele do zrobienia. Jednak poza
wypetieniem poczatkowych oczekiwan agenda polityczna UGW na nastepne dziesigciolecie
naznaczona bedzie pojawieniem si¢ nowych probleméw na skalg §wiatowa, ktore beda miaty
jeszcze bardziej potegujacy wplyw na wspomniana wyzej stabos¢ UGW.

e W szybkim tempie postepuje globalizacja, a gospodarki rozwijajace si¢ konkuruja z
gospodarkami rozwinigtymi w zakresie dziatalno$ci gospodarczej wymagajacej nizszych
kwalifikacji i1 coraz bardziej takze w zakresie dziatalnos$ci o duzej wartosci dodanej.
Globalizacja oferuje ogromne mozliwosci wzrostu rynku, przy nizszych cenach i
wigkszym wyborze dla konsumentéw oraz wzroscie wydajnosci dla producentow. Stanowi
jednak takze duze obciazenie dla zdolno$ci dostosowawczych cztonkéw strefy euro, gdyz
przestarzale galezie przemystlu begda musialy zosta¢ zastapione nowymi rodzajami
dziatalnosci, a badania naukowe, innowacje 1 kapital ludzki maja wigksze niz
kiedykolwiek dotad znaczenie jako sita napgdowa dynamizmu gospodarczego.
Globalizacja zmusza ponadto stref¢ euro do podjecia dodatkowo aktywnej roli w
kierowaniu gospodarka i1 finansami na szczeblu $wiatowym.
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e Rosng ceny zywnoSci i energii, pobudzone szybkim wzrostem gospodarki $wiatowej i
zmieniajacym si¢ modelem konsumpcji wsrdod rozwijajacych si¢ gospodarek. Coraz
wigkszy wptyw na gospodarke majq takze zmiany klimatu. Czynniki te moga wplywac
hamujaco na wzrost gospodarczy i negatywnie wplywac¢ na sposob rozdzialu dochodu i
zamoznoS$ci, przy czym najbardziej odczuwalne bgda one dla najubozszych. Czynnikiem,
ktéry dodatkowo komplikuje sprawe jest fakt, ze jednoczesne rozwiazanie kwestii
powstrzymywania zmian klimatu i ograniczania wzrostu cen Zywnosci i energii jest trudne
do osiagnigcia. Problemy te moga mie¢ dodatkowo rézny wplyw na kraje strefy euro,
potegujac potrzebg zapewnienia ptynnej reakcji na wstrzasy.

e Tymczasem spoleczenstwo strefy euro — podobnie jak w innych regionach $wiata —
starzeje si¢ w szybkim tempie, czego wynikiem begdzie wzrost czgsci spoleczenstwa
zaleznej od systemu emerytalnego, przy jednoczesnym zmniejszaniu si¢ potencjalu
wzrostu gospodarczego. Przewiduje sig, ze przy zatozeniu niezmienionej strategii
politycznej stosunek liczby ludnosci w wieku produkcyjnym do liczby oséb starszych
zmniejszy si¢ o potowe na przestrzeni nastgpnych czterdziestu lat, a tempo wzrostu
produktu potencjalnego strefy spadnie z obecnego poziomu wynoszacego Srednio 2%
rocznie do niewiele ponad 1%. Starzenie si¢ spoleczenstwa bedzie stanowié takze
stosunkowo duze obciazenie dla wydatkéw publicznych i jesli nie przeprowadzi si¢ reform
systemu emerytalnego i ubezpieczen zdrowotnych, bedzie wptywaé na zwigkszanie si¢
udzialu wydatkow publicznych w PKB szacunkowo o 4 punkty procentowe w ciagu
nastepnych czterech dekad. Starzejace si¢ spoteczenstwa stanowia powazne wyzwanie dla
zdolno$ci dostosowawczych strefy euro, zagrazajac trwatosci finanséw publicznych i — w
ogolnej perspektywie —systemu opieki spoteczne;j.

Te dlugookresowe tendencje, ktorych skutki stajq si¢ coraz bardziej odczuwalne, beda stawiac
wyzwania przed wszystkimi zaawansowanymi gospodarkami w zakresie wzrostu
gospodarczego, stabilno$ci makroekonomicznej, zdolnosci dostosowawczych, trwatosci
systemow ubezpieczen spotecznych oraz rozdzialu dochodu i zamoznos$ci. Wynikaja z nich
wyzwania polityczne szczegolnie istotne dla strefy euro z uwagi na jej stosunkowo niski
potencjal wzrostu, stabsza zdolno$¢ dostosowawcza, wysokie zadtluzenie publiczne i duza
wzajemna zaleznos$¢ jej gospodarek.

TRZYFILAROWA AGENDA POLITYCZNA NA DRUGA DEKADE

Doswiadczenia pierwszej dekady UGW, nawet jesli ogélnie bardzo pozytywne, ukazuja
szereg niedociagni¢é, ktore nalezy usunaé. Konieczna begdzie konsolidacja osiagnigtej z
trudem stabilno$ci makroekonomicznej, przy jednoczesnym: a) zwigkszaniu potencjatu
wzrostu oraz zachowywaniu i podnoszeniu poziomu opieki spotecznej dla obywateli strefy
euro; b) zapewnianiu ptynnych zdolno$ci dostosowawczych w miarg rozszerzania si¢ UGW o
nowych cztonkéw; i ¢) skutecznej ochronie interesow strefy euro na arenie gospodarki
Swiatowej. Wazne jest, ze wysitki te bgda podejmowane w kontekscie ogdlnoswiatowego
otoczenia, ktére bardzo si¢ zmienilo od czasu wprowadzenia euro, i za ewentualne
niepowodzenie trzeba bedzie zaplaci¢ obecnie znacznie wyzsza ceng.
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Aby sprosta¢ tym wyzwaniom Komisja proponuje agende opierajaca si¢ na trzech
filarach:

e agendzie wewngtrznej, ktorej celem jest poglebienie koordynacji polityki fiskalnej i
nadzoru nad nia, rozszerzenie w UGW nadzoru makroekonomicznego poza polityke
fiskalng 1 skuteczniejsze wcielenie reformy strukturalnej w ogoélna strategi¢ polityki
koordynacji w ramach UGW;

e agendzie zewngtrznej, ktérej celem jest podniesienie roli strefy euro w kierowaniu
gospodarka na szczeblu §wiatowym;

e skuteczniejszym systemie kierowania gospodarka, jakiego wymagaja obie wspomniane
agendy.

L Wewnetrzna agenda polityczna: lepsza koordynacja i nadzor

Poglebianie i rozszerzanie nadzoru

Nalezy nadal bezwzglednie przestrzegaé przepisOw czgsci naprawczej paktu na rzecz
stabilnosci 1 wzrostu, a takze poprawi¢ nadzor w ramach tej czeSci paktu. Krajowa
strategia budzetowa w czasie trwania calego cyklu, tj. zarowno w czasie dobrej, jak i zlej
koniunktury, powinna by¢ uwazniej kierowana przez koordynacje polityki fiskalnej. Nalezy
pogtebi¢ nadzor budzetowy w celu objgcia nim dwdch podstawowych dziedzin:

1) zabezpieczenie trwalosci finansow publicznych z korzyscia dla przyszitych pokolen.
Przyjecie na szczeblu krajowym $redniookresowych ramowych zasad fiskalnych mogloby na
dluzsza met¢ przyczyni¢ si¢ do osiagnigcia stabilnych i1 zroéwnowazonych finansow
publicznych. Skuteczno$¢ takich zasad ramowych zalezataby od dobrze opracowanych zasad
dotyczacych wydatkéw, co umozliwialoby funkcjonowanie w ramach paktu na rzecz
stabilno$ci 1 wzrostu automatycznych stabilizatorow fiskalnych, dostosowujacych skiad
wydatkéw publicznych do strukturalnych i koniunkturalnych potrzeb gospodarki. Na
poziomie strefy euro nalezy zwroci¢ szczegdlna uwage na monitorowanie sytuacji w zakresie
dhlugu publicznego, przy jednoczesnym wzmacnianiu $redniookresowych celéw budzetowych
w celu pokrycia ukrytych zobowiazan. Ponadto dlugookresowe prognozy budzetowe,
okreslajace wpltyw starzenia si¢ spoteczenstwa na finanse publiczne, moga obejmowac
przygotowanie krajowych strategii na rzecz zrownowazenia finansow publicznych i
promowac¢ srodki majace na celu reforme systemu emerytalnego i ubezpieczen zdrowotnych
oraz podniesienie wskaznikdéw zatrudnienia;

i) podniesienie jako$ci finansow publicznych. Innymi stowy — zapewnienie wyzszej jakosci
za pieniadze publiczne poprzez ukierunkowywanie systemoéw wydatkow publicznych i
opodatkowania na dziatania sprzyjajace wzrostowi i podnoszace konkurencyjnos$¢. Przy
podnoszeniu trwatosci 1 jako$ci finansow publicznych, zapewniajac jednoczesnie wspieranie
stabilno$ci makroekonomicznej w ramach budzetow, bardzo pomocne bytyby takze reformy
programéw wydatkow na cele spoteczne, ktore zapewniatyby wigksza ochrong dochodow,
zwigkszajac jednoczesnie zachety do podejmowania pracy — tzw. podejscie flexicurity.
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Poza nadzorem budzetowym istnieje takze wyrazna potrzeba rozszerzenia nadzoru w celu
zaradzenia kwestii nier6wnowagi makroekonomicznej. Istnieje potrzeba monitorowania
dochodzacych do gltosu w panstwach cztonkowskich czynnikéw, takich jak wzrost deficytow
na rachunku biezacym, utrzymujace si¢ rozbieznosci w zakresie inflacji czy tendencje do
niezrownowazonego wzrostu, z uwagi na fakt, ze wzajemny wplyw i1 wspodtzaleznosé
gospodarek krajow strefy euro oznacza, ze wspomniane czynniki nie sa wylacznym
problemem danego kraju, ale catej strefy euro. Doswiadczenie pierwszych dziesigciu lat
istnienia UGW pokazuje, Ze o ile integracja rynkéw, zwlaszcza w przypadku sektora ushug
finansowych, jest — ogolnie rzecz biorac — korzystna dla UGW, gdyz moze pomodc w
absorpcji zaburzen makroekonomicznych, dajac mozliwosci podziatu ryzyka i propagujac
realokacje¢ zasobdw, o tyle moze ona takze, jesli nie ida z nia w parze odpowiednie strategie
polityczne, zwigkszy¢ rozbieznosci migdzy uczestniczacymi krajami. Podczas gdy niektore z
tych rozbieznosci moga by¢ niegrozne, gdyz odzwierciedlaja proces nadrabiania zalegto$ci
lub nawet normalne dostosowanie, moga by¢ one takze szkodliwe 1 wynika¢ z nieskutecznego
dostosowania. Zwigkszony nadzor pomogilby w takim przypadku dotknigtym krajom
wypracowaé wczesne reakcje, zanim rozbieznosci zbyt si¢ utrwala.

Wreszcie szerszy nadzér nad krajami kandydujacymi do strefy euro, zblizony do
proponowanego dla aktualnych cztonkow strefy, bedzie mial przelomowe znaczenie dla ich
przygotowan do przyjecia jednolitej waluty. Wielu przysztych czlonkéw strefy euro
doswiadcza znacznych przyplywow kapitatu (odzwierciedlajacych oczekiwania ciaglego
szybkiego wzrostu dochodu) i1 posiada szybko rozwijajace si¢ sektory finansowe, ktore moga
wpltyna¢ na wzrost kredytow (bedacych zazwyczaj na niskim poziomie) 1 spowodowac
nierownowage¢ w handlu zewngtrznym. Aktualnie nadzér nad krajami kandydujacymi do
strefy euro odbywa si¢ poprzez oceng¢ programéw konwergencji. Mozliwe jest jednak
sprawowanie bardziej zdecydowanego kierownictwa politycznego i $cislejszego nadzoru nad
wydarzeniami gospodarczymi, zwlaszcza w przypadku krajow uczestniczacych w
europejskim mechanizmie kursowym (ERM) II, bgdacym zaré6wno czynnikiem kryteriow
przyjecia euro, jak i narz¢dziem propagowania trwalej konwergencji nominalnej i realnej. Nie
powinno to oznacza¢ nakladania dodatkowych ograniczen zwiazanych z przystapieniem do
strefy euro.

Nadzor musi by¢ budowany w oparciu o istniejace narzedzia. Kluczowe narz¢dzia
nadzoru nad polityka fiskalng i koordynacji polityki gospodarczej zostaty jasno okreslone w
Traktacie 1 w pakcie na rzecz stabilnosci i wzrostu. Wykonywanie przepisOw czgsci
naprawczej paktu nadal bedzie odgrywalo zasadnicza role¢ w odwodzeniu od
nieprzestrzegania postanowien Traktatu. Pakt na rzecz stabilno$ci i wzrostu —przewiduje
definiowanie §redniookresowych strategii budzetowych 1 ich oceng za pomoca opinii Rady w
sprawie krajowych programow stabilno$ci. Artykut 99 Traktatu stanowi, ze ,,panstwa
cztonkowskie uznaja swoje polityki gospodarcze za przedmiot wspolnego zainteresowania i
koordynuja je w ramach Rady”. Kluczowymi narz¢dziami kierowania i nadzoru sa zalecenia
procesu lizbonskiego dla strefy euro i poszczegolnych krajow sa. Istnieje natomiast miejsce
dla usprawnienia sposobu stosowania tych instrumentéw. Analiza pierwszych dziesigciu lat
przemawia za wzmocnieniem czgs$ci naprawcze] paktu, jak zostalo to zatwierdzone przez
Rade ECOFIN?, w celu wspierania osiagnigcia zrownowazonej polityki budzetowej i zajecia
si¢ szerszymi kwestiami, ktore moga wplynac¢ na makroekonomiczna stabilno$¢ kraju i ogolne

2 KOM(2007) 316.
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funkcjonowanie UGW. Wspomniane narzedzia, majace umocowanie w Traktacie, uzupeinia
proces $redniookresowego przegladu budzetowego, podejmowanego co roku wiosng przez
Eurogrupe. Ten system wzajemnej oceny koncentrowal si¢ dotychczas na nadzorze
budzetowym, teraz jednak jego zakres ma ulec poszerzeniu, aby wzmocni¢ skutecznosé
nadzoru opartego na Traktacie.

Lepsze wlqczenie polityki strukturalnej w proces koordynacji

Strefa euro posiada szczegolna motywacje, aby odnies¢ sukces w przeprowadzaniu reform
strukturalnych. Przyspieszenie tempa reform — co bytoby oczywiscie pozadane dla catej UE —
jest absolutna koniecznoscia dla strefy euro. Wazne jest, ze skuteczniejsze reakcje rynkowe
beda si¢ optacaly podwojnie: wzmacniajac na dluzsza mete wzrost standardow zycia, a
jednoczesnie umozliwiajac lepsze dostosowywanie si¢ do wstrzasow i wspierajac stabilizacje
makroekonomiczna. Do$wiadczenia empiryczne z przeprowadzonej przez Komisj¢ analizy
wskazuja na to, ze reformy strukturalne w krajach, gdzie jednolita waluta jest w obiegu,
posiadaja wyzszy ,mnoznik” niz gdzie indziej: to znaczny, ze kraje przeprowadzajace
reformy strukturalne moga liczy¢ na zyski, podczas gdy kraje, ktore ich nie przeprowadzaja,
zaplaca prawdopodobnie wysoka ceng za swoja bezczynnos¢. Strategia lizbonska na rzecz
wzrostu 1 zatrudnienia, ktora walnie przyczynila si¢ do wlaczenie reform strukturalnych do
agendy politycznej, dzigki wytycznej nr 6 w sprawie strefy euro i1 szczegélowym zaleceniom
dla strefy euro zapewnia podstawg do okreslenia obszaréw do podjecia najpilniejszych
dziatan. W partnerskich stosunkach miedzy Komisja a panstwami cztonkowskimi strategia
lizbonska stanowi podstawe do sterowania procesem reform zaréwno w catej strefie euro, jak
1 poszczegdlnych krajach.

Usunigcie pozostatych barier na drodze do integracji rynkdw produktowych jest niezbednym
warunkiem dobrego funkcjonowania strefy euro. Mimo sity napedowej, jaka UGW 1 program
na rzecz jednolitego rynku wyzwolily w zakresie do tworzenia bardziej otwartych i
konkurencyjnych gospodarek, niewielki wzrost wydajnosci i bariery wejscia, zwlaszcza w
dziedzinie uslug, nadal hamuja skuteczne przystosowywanie si¢ do zmieniajacych sig
okolicznosci gospodarczych w strefie euro 1 utrzymuja presj¢ wzrostowa na ceny. Innowacje i
rozpowszechnienie technologii — wazne elementy zarowno poprawy konkurencyjnosci, jak i
wydajnosci — sa w panstwach cztonkowskich strefy euro wprowadzane bardzo wolno.
Proponowany w ramach przegladu jednolitego rynku system monitorowania rynku powinien
by¢ stosowany do wychwytywania wtasnie tego rodzaju niedociagniec.

Lepsze funkcjonowanie rynkow pracy w strefie euro jest konieczne do wsparcia
dostosowania w zglobalizowanej gospodarce i podniesienia potencjalu wzrostu w obliczu
starzenia si¢ spoleczenstwa. Wigksza elastycznos$¢ plac i zréznicowanie migdzy sektorami
przemystu, zawodami 1 regionami oraz inwestycje w kapital ludzki sa nieodzowne do
podniesienia konkurencyjno$ci i umozliwienia ptynnej realokacji zasobow w przypadku
wstrzasow. Liczne reformy zmierzajace do zwigkszenia wykorzystania potencjatu sity
roboczej, podejmowane w kontekscie strategii lizbonskiej, optacity sig. Jednak postepy w
poszczegolnych krajach nie byly jednakowo duze, dlatego tez nadal powinny sta¢ w centrum
strategii reform na nastepna dekadg. Celem reform programéw wydatkow na cele spoteczne i
strategii na rzecz aktywnego rynku pracy powinna by¢ lepsza ochrona dochodow, przy
zwigkszaniu jednocze$nie zachgty do pracy.
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Stosunkowo duze korzysci wynikaja dla strefy euro ze wspierania integracji finansowej
UE. W dziedzinie integracji rynkéw finansowych w UE poczyniono duze postgpy, konieczne
sa jednak dalsze wysitki na rzecz poprawienia wydajnosci i ptynnosci rynkow finansowych w
strefie euro. Ulatwiloby to dostosowanie gospodarcze poprzez podziat ryzyka i wsparcie
bardziej rownomiernego stosowania wspdlnej polityki monetarnej w strefie euro. Nalezy
dotozy¢ szczegdlnych staran na rzecz wsparcia transgranicznej dziatalno$ci w zakresie
swiadczenia detalicznych ustug finansowych, poprawy wydajnosci finansowania z tytutu
obligacji korporacyjnych i rzadowych oraz poluzowania kosztéw regulacyjnych i nadzoru dla
posrednikow finansowych dziatajacych w warunkach podlegania wielu jurysdykcjom. Z
uwagi na podziat odpowiedzialnosci za ochrong stabilnosci finansowej w catej strefie euro
migdzy Eurosystemem i uczestniczacymi panstwami cztonkowskimi, w miar¢ postgpu
integracji finansowej ro$nie potrzeba S$ciSlejszej wspolpracy transgranicznej w zakresie
porozumien  dotyczacych  zapobiegania kryzysom, zarzadzania kryzysowego i
przezwycigzania kryzyséw. W kontekscie szczegolnych kwestii zwigzanych z wydajnos$cia i
stabilnos$cia, biorac tez pod uwage doswiadczenia trwajacego niepokoju finansowego, strefa
euro powinna przeja¢ wyrazng rol¢ w propagowaniu agendy UE na rzecz integracji
finansowej 1 wzmacnia¢ porozumienia UE na rzecz stabilno$ci finansowe;.

Aby w pelni wykorzysta¢ potencjal UGW, nalezy zwigkszy¢ zachety do kontynuowania
reform w strefie euro. Wlaczenie polityki strukturalnej w proces koordynacji strefy euro
moze przynie$¢ wsparcie na trzy sposoby: a) zalecenia dla catej strefy euro wraz z
zaleceniami dla poszczegolnych krajow wydane w ramach zintegrowanych wytycznych
strategii  lizbonskiej stanowia podstawg koordynacji reform strukturalnych; nalezy
zorganizowac $cislejsze monitorowanie ich wdrazania; b) podczas dokonywania oceny
postgpoOw w  wykonaniu  S$redniookresowych celow budzetowych w  konteksScie
przeprowadzonej w 2005 r. reformy paktu na rzecz stabilno$ci i wzrostu powstata mozliwos¢
wzigcia pod uwage reform strukturalnych, ktore na krotka mete bylyby fiskalnie kosztowne,
lecz na dluzsza metg przyniostyby korzysci pod wzgledem trwalosci wzrostu i stabilno$ci
fiskalnej. W celu zapewnienia przestrzegania zobowiazan wyraznie wytyczonych w pakcie
mozna by ustanowi¢ system wzajemnej oceny oparty na strukturze analitycznej opracowane;j
w ramach strategii lizbonskiej oraz na informacjach ex ante dostarczanych przez panstwa
cztonkowskie; c¢) wprowadzi¢ lepszy porzadek reform, pierwszenstwo powinna otrzymac
poprawa funkcjonowania rynkow finansowych. Miatoby to nie tylko pozytywny wptyw na
wzrost 1 dostosowanie, ale pomogloby takze zwigkszy¢ zachgty do przeprowadzenia
kolejnych reform strukturalnych, ukazujac dalekosi¢zne korzysci i umozliwiajac przeptyw
kapitatu do nowych mozliwosci inwestycyjnych powstatych dzigki tym reformom
strukturalnym.

IL. Zewnetrzna agenda polityczna: zwigkszenie migdzynarodowej roli strefy euro

Migdzynarodowy status euro niesie ze soba korzysci, odpowiedzialnos¢ i ryzyko. Wspiera
rozwoj sektora finansowego w Europie, przynosi ogromne zyski ze stosowania euro jako
waluty rezerwowej 1 obniza ryzyko narazenia si¢ na zmienno$¢ kurséw walutowych w miare
jak ceny 1 faktury sa coraz czgéciej wyrazane w euro. Jednak sama wielko$¢ strefy euro
oznacza, ze decyzje polityczne i wydarzenia gospodarcze w ramach UGW sa odczuwalne
wszedzie chocby z tego wzgledu, ze §wiatowe rynki finansowe bardziej niz kiedykolwiek
dotad dziataja jak migdzynarodowy kanatl przekazu Wiaza si¢ z tym zagrozenia, gdyz rosnace
migdzynarodowe znaczenie euro wystawia strefe euro na niekorzystne zmiany portfela
miedzy gtownymi walutami migdzynarodowymi i kategoriami aktywow. Osiagnigcie przez
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euro pozycji waluty migdzynarodowej i polaczone znaczenie gospodarki strefy euro wptyngto
na zmiang regut gry dla cztonkow UGW 1 ich partneréw migdzynarodowych.

Strefa euro musi zatem opracowa¢ migdzynarodowa strategie, ktora bytaby wspotmierna do
migdzynarodowego statusu jej waluty. Po udanej pierwszej dekadzie zadaniem strefy euro,
bedacej juz teraz filarem stabilno$ci dla swoich sasiadow, jest opracowanie jasnej i
kompleksowej strategii wobec migdzynarodowych zagadnien gospodarczych i finansowych.
Musi ona aktywniej 1 bardziej zdecydowanie odgrywaé rolg¢ zardwno na forach
migdzynarodowych, jak i w ramach bilateralnych dialogéw z partnerami strategicznymi. Musi
poprawi¢ koordynacje i zdefiniowa¢ wspolne pozycje oraz — w stosownych przypadkach —
wspolny zakres uprawnien i obowiazkow we wszystkich tych kwestiach. Musi takze
przemawia¢ jednym glosem w sprawie polityki kursow walutowych i1 przyjaé na siebie
odpowiedzialnos¢ w kwestiach stabilnosci finansowej 1 nadzoru makroekonomicznego.
Potrzebe t¢ wzmaga ryzyko niekorzystnego wptywu rosnacej nieréwnowagi gospodarczej na
Swiecie na konkurencyjnos¢ strefy euro i jej cztonkow.

Najskuteczniejszym sposobem zréwnania przez strefe euro jej wplywu ze znaczeniem
gospodarczym  jest opracowanie wspolnego stanowiska i skonsolidowanie
przedstawicielstwa, dazac w ostatecznosci do uzyskania jednego mandatu we wlasciwych
miedzynarodowych instytucjach finansowych i na witasciwych migdzynarodowych forach
finansowych. Jest to ambitny cel i postgpy w zakresie agendy zewngtrznej zaleze¢ beda
przede wszystkim od skutecznos$ci systemu kierowania strefa euro. Nawet jesli UE 1 strefa
euro postrzegane si¢ czgsto przez inne kraje jako nadreprezentowane w organizacjach
miedzynarodowych (pod wzgledem zaréwno miejsc, jak i cigzaru glosu), strefa euro nadal nie
posiada na forach migdzynarodowych glosu proporcjonalnie silnego do jej znaczenia
gospodarczego. Konsolidacja strefy euro wzmocnitaby jej sil¢ w negocjacjach
mig¢dzynarodowych i zmniejszyta koszty koordynacji migdzynarodowej, ponoszone zaré6wno
przez nia sama, jak i przez jej kluczowych partneréw. Stworzytoby to takze duzo wolnej
przestrzeni dla krajow rynkéw wschodzacych, ktére moglyby zwigkszy¢ swoj udziat w
miedzynarodowych instytucjach finansowych.

II1. Wspieranie skutecznego kierowania UGW

System kierowania gospodarka UGW musi stana¢ na wysokos$ci zadania wobec wyzwan,
jakie stoja przed strefa euro. Obecny podzial odpowiedzialno$ci migdzy instytucjami i
instrumentami, ktore rzadza prowadzeniem polityki gospodarczej w UGW jest, ujmujac
ogoblnie, dobry. Niemniej jednak istnieje wyrazna potrzeba wprowadzenia dostosowan w
instytucjach 1 praktykach tak, aby byly w stanie sprosta¢ pojawiajacym si¢ wyzwaniom
politycznym.

Silne zaangazowanie ze strony wszystkich panstw czlonkowskich UE w Radzie ECOFIN
jest decydujacym czynnikiem w celu zapewnieniu skutecznego dziatania UGW. Od poczatku
Rada ECOFIN byta forum podejmowania decyzji w UE w sprawach polityki gospodarczej i —
w kontekscie ewoluujacego zazgbiania si¢ strefy euro i UE — powinna pozosta¢ centralng
platforma systemu kierowania gospodarka UGW poprzez wlaczenie w wigkszym stopniu
zagadnien UGW w prace Rady. Moglaby spowodowac¢ przyjecie spdjniejszego podejscia w
nalezacych do niej dziedzinach kompetencji, tj. polityce makroekonomicznej, rynkach
finansowych i opodatkowania, aby umozliwi¢ powstanie miedzy nimi efektu pozytywnej
synergii. Obecny Traktat przewiduje duzo miejsca dla petnej koordynacji 1 pelnego nadzoru w
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catej UE, zgodnych ze wspomnianymi wytycznymi. Ponadto kiedy nowy traktat lizbonski
zostanie ratyfikowany, wzmocni on rol¢ ministrow finanséw strefy euro w odniesieniu do
kwestii dotyczacych funkcjonowania UGW i wszelkie rozmowy w tych kwestiach odbywac
si¢ beda w ramach Rady ECOFIN.

Eurogrupa powinna nadal sluzy¢ jako platforma poglebiania i rozszerzania koordynacji
polityki oraz nadzoru w UGW. W kontekscie nadzoru fiskalnego, koordynacja ex ante
polityki budzetowej za posrednictwem $redniookresowego przegladu budzetowego powinna
by¢ nastawiona na kierowanie zachowaniem fiskalnym w czasie trwania cyklu, aby reagowac
na kazde procykliczne odchylenie. Podstawowym zadaniem wobec problemu starzenia si¢
spoteczenstwa jest zwigkszenie skutecznos$ci czg$ci naprawczej paktu na rzecz stabilnosci i
wzrostu przy wspieraniu osiagnigcia ambitnych celow $redniookresowych. Aby uniknad
zwigkszania si¢ nier6wnowagi 1 nadmiernych rozbiezno$ci migdzy krajami strefy euro
Eurogrupa powinna porozumie¢ sig, opracowaé wytyczne polityczne i monitorowaé, czy
postgpowanie panstw  cztonkowskich w dziedzinach sprzyjajacych zdolno$ciom
dostosowawczym i stabilno$ci makroekonomicznej jest z nimi zgodne. ,,Wzajemna oceng” —
wielostronne dyskusje w sprawie odpowiednich wydarzen w jednym lub kilku krajach —
powinno si¢ wzmocnié, aby zachgci¢ ministrow finansoéw do rozpatrywania krajowych
kwestii 1 strategii politycznych w kontekscie strefy euro. Eurogrupa powinna ponadto zwrdcié¢
baczniejsza uwagg na monitorowanie wykonywania zalecen lizbonskich dotyczacych strefy
euro w celu zwigkszenie potencjatu wzrostu i podniesienia konkurencyjnosci za pomoca
reform strukturalnych.

Komisja powinna odgrywac¢ silna, pomocniczg role¢ w celu zapewnienia skutecznego
funkcjonowania UGW. Powinna dba¢ o koordynacjg strategii politycznych, uwzgledniajac w
swoich wnioskach politycznych wymiar UGW. Powinna zwigkszy¢ nadzor fiskalny i
makroekonomiczny oraz wspiera¢ dalsza integracj¢ gospodarcza i finansowa. W ramach
swojej funkcji nadzorczej powinna pogigbia¢ oceng czynnikow gospodarczych i finansowych
strefy euro, koncentrujac si¢ zwlaszcza na skutkach dodatkowych §rodkow polityki krajowe;.
We wspotpracy z panstwami czitonkowskimi nalezy kontynuowaé prace nad poprawa
doktadnosci wskaznikow cyklicznych i strukturalnych fiskalnych. Co si¢ tyczy agendy
miedzynarodowej, Komisja powinna zwigkszy¢ swoja role w dialogach i na forach
mig¢dzynarodowych. Ogolnie rzecz biorac, Komisja powinna wspiera¢ wysitki zmierzajace do
poprawy funkcjonowania UGW zaréwno na plaszczyznie wewnetrznej, jak i
migdzynarodowej, biorac na siebie zadania straznika bezpiecznej polityki gospodarczej,
natozone na nig moca Traktatu; w tym celu powinna dazy¢ do pehiejszego wykorzystania
instrumentoéw przekazanych jej w Traktacie.

Nowy Traktat — po ratyfikacji — bedzie posiadal duzy wachlarz mozliwosci wzmocnienia
koordynacji i nadzoru politycznych strategii gospodarczych w strefie euro. Artykut 136
powstalego Traktatu o Unii Europejskiej dawalby mozliwos¢ ,,przyjecia srodkow w
odniesieniu do panstw czlonkowskich, ktorych waluta jest euro, aby: wzmocni¢ koordynacjg i
nadzoér ich dyscypliny budzetowej; 1 okresli¢ kierunki, w zakresie w jakim ich to dotyczy,
polityki gospodarczej, zapewniajac zgodno$¢ tych kierunkéw z kierunkami przyjetymi dla
calej Unii oraz nadzér nad nimi”. Traktat zwigkszylby ponadto role¢ Komisji jako
niezaleznego ,,arbitra” w kontekscie wielostronnego nadzoru, z przepisami art. 121, dajacymi
Komisji mozliwo$¢ udzielania panstwom cztonkowskim bezposrednich ostrzezen, kiedy ich
polityka gospodarcza nie jest spdjna z ogdlnymi wytycznymi lub moze zagrozi¢ wlasciwemu
funkcjonowaniu UGW.
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System kierowania EMU musi zagwarantowaé, Ze rozszerzanie strefy euro bedzie
postepowalo w sposéb plynny. W ciagu nastgpnej dekady strefa euro ma si¢ rozszerzyc,
obejmujac wigkszo§¢ obecnych panstw czlonkowskich UE, gwarantujac przy tym, ze
wlasciwe prowadzenie tego procesu zapewni w przysztosci skuteczne dziatanie gospodarki
strefy euro. W czasie uczestnictwa w ERM II kraje powinny wykorzysta¢ otoczenie o
zwigkszonej stabilno$ci makroekonomicznej, aby przyja¢ bezpieczne strategie w ramach
polityki makroekonomicznej i strukturalnej. Jak okreslono w Traktacie, Komisja powinna
dostarcza¢ regularnej, rzetelnej oceny trwatego postgpu w procesie konwergencji. Szczegdlne
zadanie Eurogrupy i ECOFIN-u polega natomiast na budowaniu zaufania, analizowaniu
wydarzen ekonomicznych 1 udzielaniu niezbednych wskazowek w postaci strategii
politycznych i reform, koniecznych do potencjalnej nominalnej i realnej konwergencji
cztonkow strefy euro.

Istnieje takze potrzeba poprawy dialogu na temat UGW mie¢dzy instytucjami UE i z
ogolem spoleczenstwa. Komisja powinna zwlaszcza rozwina¢ dialog i prowadzi¢ konsultacje
z Parlamentem Europejskim, a takze z innymi partnerami na szczeblu europejskim i
krajowym. Eurogrupa powinna prowadzi¢ w podobnym tonie dialog z EBC, Parlamentem
Europejskim 1 partnerami socjalnymi w strefie euro. Wszystkie te instytucje, poczynajac od
Komisji, powinny poprawi¢ sposéb komunikowania szerokiej publiczno$ci tematow
zwigzanych z UGW. Nalezy zwlaszcza lepiej wyjasni¢ znaczne korzy$ci makro- i
mikroekonomicznych, takich jak ostonna rola euro w czasie trwajacego aktualnie niepokoju
finansowego oraz znaczacy, korzystny wktad strategii polityki gospodarczej w UGW.

WNIOSEK

UGW odniosta spektakularny sukces. Po dziesigciu latach istnienia zapewnila stabilno$¢
makroekonomiczng, pobudzita gospodarcza integracje Europy (chociazby dzigki kolejnym
rozszerzeniom), zwigkszyla swoja odporno$¢ na niekorzystne wstrzasy oraz stata sig
regionalnym i $§wiatowym filarem stabilnosci. Jednolita waluta i lezace u jej podstaw ramy
polityczne bardziej niz kiedykolwiek dowodza swojej wartosci. W UGW nadal istnieje
jeszcze niewykorzystany potencjat. To — w potaczeniu z naglacymi problemami globalizacji,
niewystarczajacych zasobow naturalnych, zmian klimatu i starzenia si¢ spoteczenstwa —
wymaga lepszej koordynacji politycznych strategii gospodarczych, dalszych postepow w
zakresie reform strukturalnych, znaczniejszej roli na arenie $wiatowej dla strefy euro i1
zdecydowanego zaangazowania panstw czlonkowskich w osiagnigcie tych celéw. Fakt, ze
skutki wspomnianych trendow $wiatowych staty si¢ juz odczuwalne przez wzrost cen energii,
zywnosci 1 zasobow naturalnych, niepokdj na rynkach finansowych i globalng korekte kursu
wymiany walut, podkresla jeszcze znaczenie szybkiego dzialania.

Wykonanie celow wewngtrznej i zewngtrznej agendy politycznej oraz poprawa kierownictwa,
jak wskazano wczesniej, przyczyni si¢ na dtuzsza mete do sprostania wyzwaniom, jakie stoja
przed strefa euro i gospodarka $wiatowa. UGW przyniesie tez znaczne korzysci wszystkim
cztonkom UE:
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e UGW jest kamieniem milowym integracji UE. Mimo Ze jej cele i osiagnigcia maja
gléwnie charakter gospodarczy, UGW nigdy nie byla projektem wytacznie gospodarczym.
Od poczatku UGW pojmowana byta jako przetomowy krok w procesie integracji UE. Rola
ta stala si¢ jeszcze wyrazniejsza od chwili rozszerzenia UE z 15 do 27 panstw
cztonkowskich w 2004 r., kiedy wszystkie nowe kraje cztonkowskie UE rozpoczgty
przygotowania do przyjecia euro. Perspektywa przystapienia do strefy euro byla jedna z
glownych sit napgdowych konwergencji tych krajow ze standardami zycia w UE.

e Dobrze funkcjonujaca UGW jest glownym atutem UE jako calo$ci, chociazby z tego
powodu, ze przewazajaca wigkszo$¢ krajow UE — jesli nie wszystkie —przystapi w koncu
do UGW. Dobrze prosperujaca gospodarka strefy euro przyczyni si¢ do zamoznoSci i
dynamizmu catej UE, zwigkszajac poparcie spoteczne dla integracji UE zaréwno
wewnatrz, jak i na zewnatrz strefy euro.

e Silna UGW bedzie sprzyjaé¢ wiodacej roli UE w gospodarce $wiatowej. Dobrze
funkcjonujaca strefa euro ktadzie podwaliny silnej pozycji UGW na zewnatrz, zarbwno w
sferze makroekonomicznej, jak 1 w dziedzinie globalnego nadzoru finansowego i
globalnych regulacji finansowych. Dowiedzenie wtlasnej zdolnosci do wzmocnienia
zewngtrznej pozycji strefy euro 1 przyjgcie na siebie odpowiedzialnosci bedzie miato
korzystny wplyw na inne dziedziny polityki, w ktorych UE aspiruje do wiodacej roli, np. w
dziedzinie trwatego rozwoju, pomocy rozwojowej, polityki handlowej, konkurencji czy
praw cztowieka.

Do zrealizowania tej obszernej agendy politycznej konieczne sa wola polityczna i
determinacja. . Sukces UGW pokazuje, ze dzigki inicjatywie politycznej i ambicji mozna
osiagna¢ znaczne korzysci gospodarcze, socjalne 1 polityczne. Jednak aby méc w petni
wyzwoli¢ te korzysci, decydujace jest nieprzerwane zaangazowanie wszystkich stron.
Komisja bgdzie zatem zachgca¢ do podjecia w drugiej potowie 2008 r. obszernej dyskusji nad
wymienionymi kwestiami i promowac szeroki konsensus w sprawie elementow omawianej
agendy z pozostaltymi instytucjami UE oraz szeregiem wlasciwych podmiotow 1
zainteresowanych stron. Korzystajac z tej dyskusji, Komisja przedstawi stosowne wnioski
operacyjne.
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