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PLAN DZIALANIA NA RZECZ POGLEBIONEJ I RZECZYWISTEJ UNII
GOSPODARCZEJ 1 WALUTOWEJ

Otwarcie debaty europejskiej

1. Uzasadnienie unii gospodarczej i walutowej, ambicje z nia zwiazane i korzysci z niej
wynikajace

Zgodnie z traktatami celem Unii Europejskiej jest wspieranie pokoju, jej wartosci 1 dobrobytu
jej narodow. Dziala na rzecz trwatego rozwoju Europy, ktérego podstawg jest zrOwnowazony
wzrost gospodarczy oraz stabilno$¢ cen, spoteczna gospodarka rynkowa o wysokiej
konkurencyjno$ci zmierzajaca do petnego zatrudnienia 1 postepu spolecznego oraz wysoki
poziom ochrony 1 poprawy jakosci Srodowiska naturalnego. Unia wspiera spojnos¢
gospodarczg, spoteczng i terytorialng oraz solidarno$¢ migdzy panstwami cztonkowskimi.
Unia Europejska ustanawia uni¢ gospodarcza i monetarng (UGW), ktorej walutg jest euro
(por. art. 3 TUE).

Utworzenie UGW oraz wprowadzenie euro byly kluczowymi elementami integracji
europejskiej. Sa one najbardziej dalekosigznymi osiggnigciami UE, a euro jest jednym z
najbardziej charakterystycznych symboli Europy w samej Europie i poza nig. Wprowadzajac
wspolng walute, zalozyciele UGW realizowali wielkie ambicje gospodarcze i polityczne.
Niektore z tych ambicji zostaly juz zrealizowane — inne nalezy dopiero wypehnic.

Bedac druga co do wielkosci walutg rezerwowa na §wiecie, euro jest stalym elementem
gospodarki swiatowej i jest silnie zakorzenione w bilansach na calym $wiecie. Jego istnienie
przyczynito si¢ do otwarcia rynku wewnetrznego dla ponad 330 milionéw obywateli
mieszkajacych w strefie euro, umozliwiajac bezposrednie porownywanie cen towardw i ustug
migdzy poszczegdlnymi krajami. Poprzez wyeliminowanie ryzyka kursowego i kosztéw
transakcji zagranicznych euro ulatwia rowniez efektywniejsze wykorzystanie zasobow i
sprawia, ze poréwnanie cen towardw i1 ustug w réznych krajach jest w pelni przejrzyste.
Wprowadzenie rownych warunkéw prowadzenia dziatalno$ci na jednolitym rynku stanowi —
w naszym polaczonym elektronicznie §wiecie — pot¢zne narzedzie sprzyjajace wzrostowi
gospodarczemu. Euro wyraznie utatwito handel miedzy krajami nalezagcymi do strefy euro, a
jednoczes$nie usprawnito fizyczne i finansowe inwestycje migdzy panstwami cztonkowskimi.
Stabilno$¢ kursu walutowego sprawia, ze strefa euro jest atrakcyjnym miejscem
inwestowania. Wzrost handlu 1 inwestycji znacznie pobudzit tempo wzrostu gospodarczego i
zatrudnienia. Wysoki poziom ptynnosci eurosystemu pomogt w rozwigzywaniu problemow,
jakie w okresie zaktocen 1 niepewnosci finansowych powstaly na rynku mig¢dzybankowym.
Strefa euro jest strukturg dynamiczng i otwartg. Pomimo kryzysu, przynaleznos¢ do strefy
euro, ktorg tworzy 17 panstw cztonkowskich, ktorych liczba ma w przysztosci wzrosnaé, jest
nadal atrakcyjng perspektywa: w styczniu 2009 r. do wspdlnej waluty przystapita Stowacja, a
w styczniu 2011 r. — Estonia.



Niedoskonalo$ci pierwotnego projektu UGW i kwestia przestrzegania regul

Do momentu wybuchu kryzysu finansowego w 2008 r. w niektérych panstwach
cztonkowskich nalezacych do strefy euro narosty duze dtugi publiczne i prywatne, na ktore
naktadaty si¢ spadek konkurencyjnosci i zaburzenia rownowagi makroekonomiczne;.
Powodowalo to, ze w momencie wystapienia kryzysu kraje te byly szczegoélne zagrozone, a
kryzys zadluzeniowy, ktéry nastapil pozniej wywotat efekt domina w calej strefie euro.
Narastanie tego niepokojacego zjawiska jest w gtéwnej mierze wynikiem niewystarczajacego
przestrzegania i poszanowania uzgodnionych w pakcie stabilno$ci i wzrostu (PSW) regut, na
ktorych opiera sie¢ UGW. Bylo ono tez w duzej mierze spowodowane cechami pierwotne;j
struktury instytucjonalnej unii gospodarczej i walutowej, a szczegoOlnie brakiem narzedzia,
ktore pozwalatoby na systematyczne korygowanie zaburzen réwnowagi makroekonomiczne;.

UGW tym wyrdznia si¢ wsrdod nowoczesnych unii walutowych, ze taczy scentralizowang
polityke pieni¢zng ze zdecentralizowana odpowiedzialno$cig za wigkszo$¢ gatezi polityki
gospodarczej, z zastrzezeniem ograniczen w stosunku do krajowych polityk budzetowych. W
przeciwienstwie do innych unii walutowych nie istnieje tutaj funkcja scentralizowanej
polityki fiskalnej ani scentralizowana zdolno$¢ fiskalna (budzet federalny)'. Od chwili
wprowadzenia euro bylo jasne, ze rosngca wspodizalezno$¢ panstw cztonkowskich oznacza
takze, iz szczegOlne znaczenie bedzie miata nalezyta polityka budzetowa i gospodarcza. W
pakcie stabilnosci i wzrostu’ ustanowiono reguly dotyczace koordynacji polityk
budzetowych. Przewidziano w nim réwniez dziatania, ktére maja by¢ podjete przeciwko
panstwom czlonkowskim nie przestrzegajacym przepisow. Oczekiwano, ze koordynacja ta
bedzie wystarczajaca do zapewnienia stabilnej polityki na poziomie krajowym. Juz w 2008 r.
w opublikowanym przez Komisje sprawozdaniu zatytulowanym ,,10 lat istnienia unii
gospodarczej i walutowej™ przedlozono szereg propozycji zmian tych uregulowan. Kryzys
wplynat na przyspieszenie potrzeby zmian.

Od 2008 r. gtownymi wyzwaniami stojacymi przed strefa euro sg nastepujace kwestie:

a) panstwa cztonkowskie nie przestrzegaly w dostatecznym stopniu przepisOw paktu
stabilno$ci 1 wzrostu; paktowi temu brakowalo silnych mechanizméw dla zapewnienia
stabilno$ci finanséw publicznych. Egzekwowanie czgéci prewencyjnej paktu stabilnosci i
wzrostu, nakltadajacej na panstwa czlonkowskie obowigzek utrzymania silnej pozycji
budzetowej, bylo zbyt stabe, a panstwa cztonkowskie nie wykorzystaty okresow statego
wzrostu, aby realizowa¢ ambitne polityki fiskalne. Jednoczesnie w czg$ci naprawczej paktu

LW niniejszym tekécie przymiotnik ,fiskalny” uzyto w znaczeniu ,budzetowy”.

? Ramy polityki UGW obejmuja szereg szczegolowych postanowien Traktatu, ktore: a) ustanawiaja Europejski
Bank Centralny (EBC) jako niezalezny organ polityki pieni¢znej dla strefy euro; b) obejmuja zestaw zasad
regulujacych prowadzenie krajowych polityk budzetowych (takich jak procedura nadmiernego deficytu, zakaz
finansowania ze $rodkéw banku centralnego i uprzywilejowanego dostgpu, a takze klauzula o nieprzejmowaniu
zobowigzan, tzw. klauzula ,no bail-out”); oraz c¢) reguluja nadzor nad polityka gospodarcza panstw
cztonkowskich w ujeciu ogdlnym.

3 http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication_summary12680_en.htm



stabilno$ci 1 wzrostu traktatowe kryterium dlugu nie zostalo wykonane w praktyce.
Powodowalo to odchylenia budzetowe w czasach dobrej koniunktury oraz niezdolnos$¢ do
obnizenia poziomu zadtuzenia wysoce zadtuzonych krajow.

b) koordynacja krajowych polityk gospodarczych poza obszarem budzetu opierata si¢ na
instrumentach migkkich — wzajemnej presji oraz zaleceniach — 1 miata ograniczony wptyw na
dzialania poszczeg6lnych panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Instrument ten
byl zatem zbyt staby, aby przeciwdziata¢ stopniowemu powstawaniu luki konkurencyjnosci 1
rozbiezno$ci pod wzglegdem wzrostu migdzy panstwami cztonkowskimi. Malo uwagi
poswigcono wzajemnemu oddziatywaniu $rodkéw krajowych na calg strefe euro. W
ksztaltowaniu krajowej polityki gospodarczej pos§wigcano zbyt malo uwagi kontekstowi
europejskiemu, w ktorym dziataja gospodarki panstw. Przyczynit si¢ do tego takze ogdlny
brak ryzyka zwigzanego z nadmiarem plynnosci gospodarki swiatowe;.

¢) poprzez przelozenie kosztu ryzyka niewykonania zobowigzania na stope procentowsa, po
jakiej rzady moga zaciaga¢ pozyczki, rynki finansowe odgrywaja wazng rol¢ w zachecaniu
krajow do utrzymywania dhigoterminowe;j stabilnosci finanséw publicznych. Swiatowemu
ztagodzeniu presji inflacyjnej w koncu lat 90. towarzyszyto gwattowne i trwate ozywienie w
podazy pieniadza ze strony bankow centralnych. Wraz z nowymi podej$ciami do transferu
ryzyka w systemie finansowym doprowadzilo to do ogoélnego nadmiaru ptynnosci,
wszechobecnej pogoni za zyskiem, a wreszcie znacznej nieprawidlowej wyceny ryzyka
aktywow prywatnych i publicznych. Jednocze$nie przy wprowadzaniu euro Europejski Bank
Centralny (EBC) opieral si¢ w odniesieniu do swoich operacji otwartego rynku na
obligacjach krajowych, przyznajac im w ten sposéb status najwyzszej jakosci wymagany w
przypadku zabezpieczenia banku centralnego. Wynikiem tego byla silna zbiezno$¢ krzywej
dochodowosci, co znacznie ograniczato dyscypling rynkowa, pomimo réznych rezultatow w
zakresie wyniku budzetu krajowego. Przyczynito si¢ to, miedzy innymi, do znacznego
inwestowania przez banki w obligacje skarbowe. W gospodarkach strefy euro o cyklicznym
rozwoju 1 stosunkowo wysokich stopach inflacji obowigzywatly niskie lub nawet ujemne
realne stopy procentowe. W niektorych krajach doprowadzito to do silnej ekspansji
kredytow, ktore przyczyniaty si¢ powstawania baniek na rynku mieszkaniowym.

d) Utworzenie UGW spowodowalo znaczne przyspieszenie tempa integracji finansowe;.
Pozwolito to wprawdzie na zréznicowanie portfela, zwigkszylo jednak takze tempo, z jakim
wstrzasy przenosity si¢ ponad granicami panstwowymi. Pomimo zwigkszonej integracji
rynku, odpowiedzialno$¢ za nadzor ostroznosciowy i zarzadzanie kryzysowe pozostawala
gléwnie na poziomie krajowym. Ta asymetria pomigdzy zintegrowanymi rynkami
finansowymi a mechanizmami stabilnosci finansowej dzialajacymi oddzielnie w
poszczegolnych krajach doprowadzita do nieodpowiedniej koordynacji migdzy wlasciwymi
organami na wszystkich etapach obecnego kryzysu. Brak wspolnych dla catej strefy euro
regul oraz instytucji nadzoru i restrukturyzacji sektora finansowego byl powaznym
utrudnieniem w pokonaniu kryzysu. Brak zintegrowanych unijnych ram i1 mechanizmow
roéwnomiernego roztozenia ci¢zaru zwigzanego z reakcja na zagrozenia pochodzace z sektora
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bankowego w kilku lub wszystkich panstwach cztonkowskich spowodowat silne negatywne
sprzezenia zwrotne o szkodliwym dziataniu, powstajace migdzy systemem bankowym i
rzadami zagrozonych krajow. Sprze¢zenia te jeszcze bardziej napedzaty kryzys zadtuzeniowy
1 spowodowaty odwrocenie kierunku przeptywoéw kapitatowych. W zwigzku z tym niektore
panstwa czlonkowskie zostaly wylaczone z finansowania rynkowego 1 zaistnialo ryzyko
wystapienia efektu domina w strefie euro jako cato$ci. W tym kontekScie ujawnila si¢
wyrazna niedoskonalo$¢ rozwigzan w zakresie zarzadzania w sytuacji kryzysowej polegajaca
na braku skutecznego mechanizmu, ktéry pozwalalby na utrzymanie plynnosci panstw
cztonkowskich znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji, a tym samym na opanowanie ryzyka
efektu domina i zabezpieczenie stabilnosci finansowej strefy euro.

W czasie gdy UE podejmuje zdecydowane dziatania, aby rozwigza¢ wspomniane problemy,
nalezy poglebi¢ UGW. W niniejszym planie dziatania na rzecz poglgbionej i rzeczywistej
UGW opisano niezbedne elementy i kroki na rzecz pelnej unii bankowej, gospodarczej,
fiskalnej i polityczne;.

2. Srodki podjete do tej pory: reagowanie na sytuacje kryzysowa

W kontekscie pokonywania kryzysu Komisja objeta wiodaca rolg w utrzymaniu jednolitego
rynku w obliczu pojawiajacych si¢ tendencji protekcjonistycznych oraz rozdrobnienia —
zwlaszcza w sektorze bankowym — wzdluz granic panstwowych; w zmianie tadu
gospodarczego UGW w celu usuniecia niedoskonatosci nadzoru gospodarczego, w
przedstawianiu waznych wnioskow legislacyjnych dotyczacych rozpoczgcia reformy nadzoru
sektora finansowego, w zapewnianiu koordynacji na szczeblu UE i nadzoru nad ratowaniem
bankow oraz w udzielaniu wiodacego wsparcia dla gospodarki realnej w ramach
europejskiego planu naprawy gospodarcze;j.

Silne wsparcie Parlamentu Europejskiego odegratlo zasadniczg role w umozliwieniu szybkich
postepdw w ramach tych inicjatyw 1 szybkiego wprowadzenia w zZycie wnioskéw
legislacyjnych. W 2010 r. utworzenie przez przewodniczacego Rady Europejskiej grupy
zadaniowej ds. wzmocnienia zarzadzania gospodarczego szybko doprowadzilo do uzyskania
porozumienia mig¢dzy panstwami czlonkowskimi na rzecz poparcia wnioskow Komisji.
Czeste posiedzenia Rady Europejskiej zaowocowaty podjeciem przez panstwa cztonkowskie
waznych zobowigzan i dokonaniem znaczacych krokéw w zakresie reagowania na kryzys
europejski.

Wszystkie panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro 1 wigkszo$¢ pozostatych
zobowigzato si¢ do wiaczenia do swoich krajowych ram prawnych unijnych regut i zasad
nadzoru budzetowego przewidzianych w Traktacie o stabilnosci, koordynacji 1 zarzadzaniu w
unii gospodarczej i walutowej, podpisanego w marcu 2012 r. przez wszystkie kraje UE z
wyjatkiem Republiki Czeskiej 1 Zjednoczonego Krolestwa. Utworzenie finansowej zapory
ochronnej dla strefy euro oraz kolejne decyzje w celu zwigkszenia rozmiaru i elastycznos$ci



jej operacji oraz uczynienia jg trwalg znacznie poprawity zdolnosci w zakresie zarzadzania
kryzysowego.

2.1 Nadzor budzetowy

W dwoch komunikatach z dnia 12 maja 2010 r. i dnia 30 czerwca 2010 r.* Komisja
przedstawila strategi¢ wzmocnienia zarzadzania gospodarczego w Europie. W nastgpstwie
tych komunikatow Komisja przyjeta w dniu 29 wrzesnia 2010 r. pakiet wnioskow
ustawodawczych.

Wynikiem skutecznej wspoOlpracy miedzyinstytucjonalnej byl szybki przebieg procesu
legislacyjnego 1 zmiana, w grudniu 2011 r., europejskich ram nadzoru gospodarczego i
budzetowego w wyniku przyjecia pakietu szeSciu wnioskdw dotyczacych zarzadzania
gospodarczego (zwanego pakietem szesSciu wnioskéw), majacych na celu zaradzenie
niedoskonato§ciom uwidocznionym przez kryzys gospodarczy i finansowy. Obejmuje on trzy
rozporzadzenia wzmacniajace europejskie ramy nadzoru budzetowego — pakt stabilnosci i
wzrostu, dwa rozporzadzenia wprowadzajace nowe procedury nadzoru zaktdcen réwnowagi
makroekonomicznej oraz dyrektywe wprowadzajaca minimalne normy dla krajowych ram
budzetowych panstw cztonkowskich.

Wspomniany pakiet legislacyjny radykalnie wzmocnit czg$¢ prewencyjng paktu stabilnosci i
wzrostu poprzez wprowadzenie reguly wydatkowej polegajacej na uzaleznieniu wzrostu
wydatkéw od $rednioterminowej stopy wzrostu potencjalnego PKB. Pakiet ten wprowadzat
réwniez mozliwo$¢ natozenia sankcji na wczesnym etapie procesu. Kraje beda obecnie
zmuszone sklada¢ oprocentowany depozyt w wysokosci 0,2% PKB, jezeli ich pozycja
budzetowa nie jest wystarczajaco mocna. Nowe prawodawstwo przewiduje rowniez bardziej
zdecydowane dziatania w celu skorygowania razacych bledéw polityki w czesci naprawcze;j
paktu stabilno$ci 1 wzrostu oraz nowg ilosciowo okreslong regute, zgodnie z ktéra panstwa
cztonkowskie, ktore przekraczaja wartosci progowe dtugu okreslone w traktacie z Maastricht,
musza szybko zmniejszy¢ ten nadmierny diug. Uruchomienie procedury nadmiernego
deficytu moze obecnie nastgpowaé w skutek niekorzystnych zmian dlugu publicznego lub
wysokiego deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. Wprowadzenie reguty
odwrocone] wigkszosci znacznie wzmacnia pozycje Komisji w decyzjach dotyczacych
sankcji naktadanych na panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro. W przesztosci decyzje
takie wymagaly poparcia kwalifikowanej wigkszosci glosow w Radzie, natomiast w
przysztosci kwalifikowana wigkszos¢ bedzie konieczna do wstrzymania sankcji
zaproponowanych przez Komisjg.

Pakiet szesciu wnioskéw obejmowal rowniez przyjecie dyrektywy okreslajacej minimalne
wymogi dotyczace krajowych ram budzetowych w celu zapewnienia, ze ramy fiskalne

* Zob. komunikaty Komisji z dnia 12 maja 2010 r. (COM (2010) 250 final) i dnia 30 czerwca 2010 r. (COM (2010) 367 final),
oraz jej pakiet szesciu wnioskow legislacyjnych z dnia 29 wrzesnia 2010 r. (COM (2010) 522 do 527 final).



panstw cztonkowskich sa odpowiednie w kontek$cie przestrzegania przepisow UE. Ta
koncepcja, zakladajaca zapewnienie, aby polityka tworzona w wyniku krajowych procesow
decyzyjnych byta zgodna z wymogami europejskimi, jest rowniez centralnym punktem
migdzyrzadowego Traktatu o stabilno$ci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i
walutowej. Panstwa cztonkowskie bedace sygnatariuszami strefy euro zobowigzaly si¢ do
wlaczenia podstawowych zasad paktu stabilnosci 1 wzrostu bezposrednio do swoich
krajowych ram prawnych na mocy wigzacych i trwalych przepisow krajowych, ktore beda
zawieraly krajowy mechanizm korekty nadzorowany przez niezalezny organ monitorujacy w
celu zapewnienia zgodno$ci z celami budzetowymi okreslonymi w czeéci prewencyjnej tego
paktu. Chociaz Traktat o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i
walutowej ma charakter migdzyrzadowy, przewidziano w nim wigczenie jego przepisow do
prawa Unii w ciggu 5 lat. Komisja juz prowadzi prace z Parlamentem Europejskim i Radg
nad wlaczeniem niektorych elementow wspomnianego traktatu do prawa UE odnoszacego si¢
do panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro poprzez drugi pakiet wnioskow
legislacyjnych dotyczacych zarzadzania gospodarczego (tzw. pakiet dwoch wnioskow), ktore
znajduja si¢ obecnie w procesie decyzyjnym UE.

Pakiet dwoch wnioskow, ktory sktada sie z dwoch rozporzadzen, zostal zaproponowany
przez Komisje w listopadzie 2011 r.; jego celem jest dalsze wzmocnienie koordynacji
budzetowej 1 nadzoru budzetowego, ktére zmierzaja do bardziej ukierunkowanego
zapobiegania 1 skuteczniejszych dziatan naprawczych w przypadku odchylen od wymogow
polityki budzetowej wynikajacych z paktu stabilnos$ci i wzrostu. Przed przyjeciem przez
parlament wszystkie panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro przedstawia - zgodnie ze
wspoOlnym harmonogramem - Komisji oraz swoim partnerom ze strefy euro swoje wstepne
plany budzetowe na kolejny rok. Dzigki pakietowi dwoch wnioskéw wzmocnione zostaja
réwniez procedury monitorowania i nadzoru w przypadku panstw cztonkowskich
doswiadczajacych powaznych trudnosci w zakresie stabilno$ci finansowej lub otrzymujacych
pomoc finansowa.

2.2 Nadzor polityki gospodarczej

Gléwna niedoskonato$cia rozwigzan dotyczacych nadzoru sprzed kryzysu byt brak
systematycznego nadzoru nad zaburzeniami rownowagi makroekonomicznej i zmianami w
zakresie konkurencyjnosci. Jakkolwiek zmiany takie analizowano w kontekscie sprawozdan
Komisji dotyczacych panstw cztonkowskich, w tym opinii na temat programéw stabilnosci i
konwergencji, a takze w sporzadzanych co dwa lata nieformalnych analizach
konkurencyjnos$ci strefy euro, nie istnial zaden formalny instrument umozliwiajacy ich
systematyczng analiz¢ oraz kontrolg¢ poprzez konkretne zalecenia dotyczace polityki. Aby
zapehié te luke, w pakiecie szesciu wnioskéw wprowadzono nowg procedure dotyczaca
zaklocen réwnowagi makroekonomicznej — nowy mechanizm nadzoru, majacy na celu
zapobieganie zaburzeniom réwnowagi makroekonomicznej oraz identyfikacje powstajacych
réznic w konkurencyjnosci 1 umozliwienie odpowiednio wezesnego ich usunigcia. Opiera si¢
on na systemie ostrzegania wykorzystujacym tabele wskaznikéw 1 doglebne kontrole
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poszczegolnych panstw, pozwalajace na stwierdzenie wystepowania zakldcen réwnowagi i —
w razie konieczno$ci — wszczgcia nowej procedury dotyczacej nadmiernego zaktdcenia
rownowagi. Wspomniana nowa procedura jest wsparta przepisami egzekucyjnymi w postaci
sankcji finansowych dla panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro, ktore nie spetniaja
zalecen zawartych w procedurze dotyczacej nadmiernego zaktocenia rownowagi.

W wyniku zmian wprowadzonych od poczatku kryzysu, ktore ztozyly si¢ na europejski
semestr, w pelni uwzgledniono rdézne elementy gospodarcze, budzetowe i nadzor
strukturalny. Sktadniki te uprzednio oceniono oddzielnie; ich nadzor jest obecnie
prowadzony réwnolegle w okresie pierwszych szesciu miesiecy kazdego roku
kalendarzowego, dzigki czemu panstwa czlonkowskie moga w okresie nastgpnych szesciu
miesiecy uwzgledni¢ wytyczne w swoich krajowych procedurach budzetowych. Przed
sfinalizowaniem projektu budzetu na kolejny rok panstwa czlonkowskie otrzymuja
doradztwo w zakresie polityki.

2.3  Regulacje finansowe i nadzor finansowy

W ciagu ostatnich czterech lat Unia Europejska poczynita zdecydowane kroki w zakresie
regulacji rynkéw finansowych i nadzoru finansowego oraz realizuje ambitny program
reformy finansowej. Celem tych dziatan jest to, aby instytucje i rynki finansowe, ktore byty
w centrum kryzysu, staly si¢ stabilniejsze, konkurencyjniejsze 1 odporniejsze.
Przewodniczacy Komisji zwrocit si¢ do Jacques’a de Larosiere’a, bylego dyrektora
zarzadzajacego MFW 1 zarzadzajacego Bankiem Francji, o przedstawienie szczegdtowego
sprawozdania w sprawie odpowiednich $rodkéw Opierajac si¢ na sprawozdaniu de
Larosi¢re’a, Komisja zaproponowata kompleksowy program reformy regulacji systemu
finansowego.

W ramach czwartej dyrektywy w sprawie wymogow kapitatowych oraz rozporzadzenia w
sprawie wymogow kapitatowych (DWK4/CRR) bedacych obecnie przedmiotem dyskusji
zaproponowano wzmocnienie wymogow ostrozno$ciowych dla bankow. Po raz pierwszy
wymogi adekwatno$ci kapitalowej zostang ustanowione w drodze rozporzadzenia, a nie
dyrektywy. Przyjecie rozporzadzenia w sprawie wymogoéw kapitalowych bedzie stanowic
znaczacy krok w kierunku urzeczywistnienia jednolitego zbioru przepisow dla instytucji
finansowych w Unii Europejskiej. UE podjeta takze dziatania w dziedzinie zarzadzania
poprzez wprowadzenie wigzacych przepisow dotyczacych praktyk w zakresie wynagrodzen,
aby zapobiec podejmowaniu nadmiernego ryzyka przez banki.

UE zaostrzyla nadzér rynkéw finansowych poprzez utworzenie Europejskiego Systemu
Nadzoru Finansowego (ESNF) ztozonego z trzech Europejskich Urzedow Nadzoru —
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EUNB), Europejskiego Urzedu Nadzoru
Ubezpieczen 1 Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EUNUiPPE) oraz Europejskiego
Urzedu Nadzoru Gield 1 Papieréw Wartosciowych (EUNGiPW) — oraz z organu
prowadzacego nadzér makroostroznosciowy, Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
(ERRS). Wspomniane trzy Europejskie Urzedy Nadzoru wspotpracuja z krajowymi urzedami
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nadzoru panstw cztonkowskich w celu zapewnienia harmonizacji przepisoOw oraz $cistego i
spojnego wdrazania nowych wymogéw. ERRS monitoruje potencjalne zagrozenia dla
stabilnos$ci calego systemu finansowego, co pozwala na usuni¢cie w odpowiednim czasie
wszelkich niedoskonatosci.

Agencje ratingowe, ktora znacznie przyczynily si¢ do wywotywania kryzysu, sa obecnie
scisle nadzorowane przez EUNGiPW. Prawodawstwo przyjete w 2012 r. zagwarantuje, ze
wszystkie znormalizowane pozagieldowe instrumenty pochodne bg¢da rozliczane z centralng
izbg rozrachunkowa kontrahenta, zmniejszajac w ten sposdb ryzyko niewykonania
zobowigzania przez kontrahentdw. Ponadto po przyjeciu proponowanych przez Komisje
przepisoOw obrot wszystkimi znormalizowanymi i wystarczajaco ptynnymi instrumentami
pochodnymi bedzie si¢ dokonywal na regulowanych platformach. Kwestia krotkiej sprzedazy
zostala juz rozwigzana poprzez przyjecie aktoéw prawnych zwiekszajacych przejrzystose.

2.4  Mechanizmy rozwiazywania sytuacji kryzysowych

Kluczowym elementem rozwigzywania sytuacji kryzysowych byto opracowanie mechanizmu
rozwigzywania sytuacji kryzysowych, dzigki ktéremu mozna by zaradzi¢ niestabilno$ci
rynkow finansowych i1 ograniczy¢ ryzyko powstania efektu domina we wszystkich panstwach
cztonkowskich. Z inicjatywy Komisji ustanowiono w maju 2010 r. dwa tymczasowe
mechanizmy rozwigzywania sytuacji kryzysowych: europejski mechanizm stabilizacji
finansowej (EMSF) oraz Europejski Instrument Stabilnosci Finansowej (EISF). EMSF jest
instrumentem wsparcia finansowego opartego na $rodkach z budzetu UE, dostgpnym dla
wszystkich 27 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, majacym podstawe w
postanowieniach istniejacych traktatdéw. EISF to spotka bedaca wlasnoscig panstw
cztonkowskich nalezagcych do strefy euro, zarejestrowana w Luksemburgu, ktorej
funkcjonowanie uregulowano w umowie mi¢dzyrzadowe;j. Zdolno$¢ kredytowa EISF poparta
jest wylacznie gwarancjami uczestniczacych panstw czionkowskich i udostepniana jest
jedynie panstwom cztonkowskim nalezacym do strefy euro.

W obliczu dalszego umacniania si¢ kryzysu panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro
uczynily istniejacy mechanizm wsparcia solidniejszym i bardziej elastycznym; podjety one
takze ostatecznie decyzje w sprawie utworzenia statego mechanizmu rozwigzywania sytuacji
kryzysowych, aby lepiej chroni¢ stabilno$¢ finansowg strefy euro i jej panstw cztonkowskich.
W rezultacie w dniu 8 pazdziernika 2012 r. inaugurowano wreszcie state zabezpieczenie
finansowe strefy euro, Europejski Mechanizm Stabilnosci (EMS), ktory — po zakonczeniu
ratyfikacji Porozumienia ustanawiajacego EMS przez wszystkie pafstwa czltonkowskie
nalezace do strefy euro — jest obecnie w petni operacyjny. EMS jest migdzynarodowa
instytucja finansowa o najwigkszym kapitale i najpotezniejsza regionalng zapora ochronng
(500 mld EUR). Jego utworzenie ma zasadnicze znaczenie dla zapewnienia, aby strefa euro
posiadata zdolno$¢ konieczng do ratowania panstw cztonkowskich, ktére doswiadczaja
trudno$ci zwigzanych z wywigzaniem si¢ ze swoich zobowigzan finansowych. W dniu 27



listopada 2012 r. Europejski Trybunal Sprawiedliwosci potwierdzit, iz traktat EMS jest
zgodny z obowiazujacym prawem UE’ .

EBC odegrat kluczowa role w reakcji strefy euro na kryzys gospodarczy i finansowy. Po
pierwsze, w miar¢ spowalniania gospodarki, oficjalng stope refinansowa obnizono prawie do
zera. Ponadto EBC podjat szereg srodkow majacych na celu zaradzenie wptywowi kryzysu
na funkcjonowanie rynkéw finansowych, w momencie kiedy dziatalno§¢ na rynku
mi¢dzybankowym niemal ustata. Jednym z pierwszych efektow tego wpltywu byto zamarcie
mi¢dzynarodowego rynku finansowania hurtowego, spowodowane obawami co do jakosci
aktywow w bilansach. Reakcja EBC na to bylo rozszerzenie dostgpu bankéw do operacji
zwigzanych z polityka pieni¢zng poprzez zlagodzenie przepisow dotyczacych zabezpieczen
dla standardowych operacji refinansowych i1 awaryjnego wsparcia ptynnosciowego. W maju
2010 r. Eurosystem uruchomit program na rzecz rynku papieréw wartosciowych polegajacy
na zakupie obligacji panstwowych w ramach pewnych ograniczonych interwencji
sterylizowanych. W zwiazku z tym, ze w drugiej potowie 2011 r. wzrosty presje finansowe,
zagrazajac tym samym stabilno$ci finansowej catej strefy euro, EBC udzielil bankom dostepu
do wyjatkowo dtugoterminowych operacji refinansujacych o terminie zapadalnosci do trzech
lat (w poréwnaniu z okresem zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy w przypadku
normalnych procedur). Te trzy przydziaty dtuzszych operacji refinansujacych miaty ogromny
wplyw na nastroje inwestorow i przyczynity si¢ do zasadniczego zmniejszenia ci$nienia na
rynkach finansowania. Chociaz dla wielu bankéw dostep do rynku finansowania hurtowego
jest wciaz jeszcze problematyczny, odnotowano niedawno dowody stopniowej odwilzy na
tych rynkach zwtaszcza w odniesieniu do duzych bankow.

Rozprzestrzenienie si¢ kryzysu na rynki dlugu panstwowego i powstanie negatywnych
sprzezen zwrotnych miedzy bankami i rzadami doprowadzitlo do wiekszego rozdrobnienia
systemu finansowego strefy euro oraz powstanie tzw. ,,ryzyka redenominacji” zwigzanego z
obawami co do odwracalnosci euro. EBC przyjela decyzje bedaca podstawa do
podejmowania bezwarunkowych transakcji monetarnych (ang. Outright Monetary
Transactions, OMT) na rynkach wtérnych obligacji skarbowych zgodnie z rygorystycznymi i
skutecznymi zasadami warunkowosci®. Celem jest wiasciwe przeniesienie kursu polityki
EBC do realnej gospodarki w calej strefie euro 1 zapewnienie wsparcia jednolitego charakteru
polityki pienigznej. Transakcje miatyby by¢ dokonywane $cisle w zakresie mandatu EBC w
celu utrzymania stabilno$ci cen w perspektywie Sredniookresowej. Warunkiem koniecznym
w przypadku bezwarunkowych transakcji monetarnych jest zachowywanie rygorystycznej i

> Wyrok z dnia 27 listopada 2012 r. w sprawie C-370/12 Pringle. Trybunat potwierdzit takze waznos¢

decyzji Rady Europejskiej 2011/199/UE w sprawie zmiany art. 136 TFUE oraz to, ze panstwa cztonkowskie
miaty prawo zawrzec i ratyfikowacd traktat EMS przed wejsciem w zycie rzeczonej decyzji

® Komunikat prasowy EBC z dnia 6 wrzesnia 2012 r. zatytutowany ,Szczegdty techniczne bezwarunkowych
transakcji monetarnych”: http://www.ecb.int/press/pr/date/2012/html/pr120906_1.en.html



skutecznej zasady warunkowos$ci w potaczeniu z odpowiednim programem EISF/EMS. O ile
warunkowos$¢ programu bedzie w pelni przestrzegana, Rady Prezesow EBC rozwazy
stosowanie bezwarunkowych transakcji monetarnych w stopniu, w jakim sg one uzasadnione
z perspektywy polityki pieni¢znej. Ich stosowanie zakonczy si¢ wtedy, kiedy ich cele zostang
zrealizowane lub w  przypadku zaistnienia niezgodnosci z  dostosowaniem
makroekonomicznym lub programem zapobiegawczym. Plynno$¢ uzyskana w wyniku
bezwarunkowych transakcji monetarnych bedzie w pelni sterylizowana. Ogloszenie
programu bezwarunkowych transakcji monetarnych, ktory zastepuje bardziej ograniczony w
zakresie program dotyczacy rynkow papieroOw warto$ciowych, miato ogromny wplyw na
nastawienie inwestorow 1 spowodowalo znaczny spadek stopy dochodu z obligacji
skarbowych w zagrozonych panstwach cztonkowskich.

Dokonano zmian w ksztalcie UGW, ale nadal jest jeszcze wiele do zrobienia

Wszystkie podjete dotychczas $rodki stanowig zdecydowang reakcje na kryzys, szczegdlnie
W poréwnaniu z tym, co uznawano za wykonalne pod wzgledem politycznym jeszcze kilka
lat temu. Wdrozenie wielu z tych $rodkow, takich jak zmienione instrumenty koordynacji
polityki gospodarczej 1 budzetowej czy trwala finansowa zapora ochronna, zajeto duzo czasu.
Ponadto w przypadku niektérych z tych srodkéw, ich wlasciwe funkcjonowanie trzeba bedzie
obserwowac przez pewien czas, aby moc stwierdzi¢ pozytywny wptyw na poziom zaufania.
Jest to jeden z powodow, dla ktérych — mimo zdecydowanej reakcji — nie mozna bylo
zapobiec przerodzeniu si¢ kryzysu zadluzeniowego w kryzys zaufania, ktéry grozi
podwazeniem integralno$ci same;j strefy euro.

Innym elementem, ktory ztozyl si¢ na ten stan, jest rozdzwigk pomigdzy gwaltownym
wzrostem integracji finansowej w ramach UGW a stosunkowo powolnymi postgpami w
zakresie integracji regulacji rynkow finansowych i nadzoru finansowego na poziomie UE.

Brak silnych ponadnarodowych instytucji nadzoru sektora bankowego na poziomie UE
sprawit, ze zarzadzanie kryzysem bylo znacznie trudniejsze i bardziej kosztowne dla
podatnikow niz w sytuacji, gdyby takie istnialy. Co wazniejsze, w sytuacji braku takich
instytucji, kryzys zaufania w potaczeniu z brakiem odpowiedniego zarzadzania sektorem
finansowym (konstrukcji umozliwiajacej regulacje, nadzor 1 decyzje) oraz fakt, ze wskutek
tych okoliczno$ci wiadze publiczne reagowaty na kryzys w sposob dyktowany interesem
narodowym, spowodowat ponowng fragmentacje¢ rynkow finansowych, gdyz wycena ryzyka
dokonywana na podstawie krajowych obligacji referencyjnych doprowadzita do powstania
zdecydowanie rozniacych si¢ warunkow finansowania dla przedsigbiorstw i gospodarstw
domowych w poszczegoélnych panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro, a tym
samym do zlikwidowania wielu korzy$ci wynikajacych z europejskiej integracji finansowe;.

W niektorych panstwach cztonkowskich dodatkowo hamowato to wzrost gospodarczy, gdyz
warunki udzielania kredytow zaostrzyly si¢ zwlaszcza tam, gdzie dziatalno$¢ gospodarcza juz
byta staba, jeszcze bardziej poglebiajac negatywne sprzezenia zwrotne migdzy bankami i
rzagdami w tych panstwach cztonkowskich oraz dodatkowo ograniczajac ich potencjat wyjscia
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z kryzysu gospodarczego, co ostatecznie miato wptyw na ich zdolno$¢ do pozyskiwania
refinansowania na rynkach oraz ewentualng potrzebe pomocy finansowej. Z drugiej strony
warunki kredytowe jeszcze bardziej ztagodzono w panstwach cztonkowskich, w ktoérych
dziatalno$¢ gospodarcza byta stosunkowo prezna.

Brak silnie zakorzenionych na poziomie UE instytucji wywotat odwrdcenie integracji i
szkody w postaci nierownych warunkéw rynkowych dla przedsigbiorstw i gospodarstw
domowych, w zalezno$ci od tego, w ktérym kraju nalezacym do strefy euro si¢ znalazty.
Oddalone od siebie o zaledwie kilka kilometrow przedsigbiorstwa o niemal identycznym
profilu, lecz znajdujace si¢ po dwoch stronach granicy, mogg nie by¢ w stanie uzyskaé
finansowania inwestycji na poréwnywalnych warunkach. Po jednej stronie granicy
inwestycje moga by¢ odwlekane, a bezrobocie moze wzrasta¢ z powodu braku kredytow
udzielanych na mozliwych do przyjecia warunkach. Po drugiej stronie granicy koszty
inwestycyjne 1 bezrobocie mogag w tym samym czasie spada¢ do rekordowo niskich
poziomoéw. To samo odnosi si¢ do warunkéw finansowania w przypadku prywatnych
gospodarstw domowych. Tego typu réznice warunkow, ktore nie przystaja do podstawowych
wskaznikow gospodarczych oraz potrzeb obywateli 1 przedsigbiorstw, moga utrudnié
realizacj¢ catego projektu integracji europejskiej.

W ostatecznym rozrachunku negatywne sprzezenie zwrotne miedzy rzadami a bankami i
zwigzana z nim ponowna fragmentacja rynkoéw finansowych UE doprowadzily do powstania
ryzyka redenominacji, czyli zaloZzenia ze strony uczestnikow rynkéw finansowych, ze taki
rozw0j sytuacji moze ostatecznie zagrozi¢ istnieniu wspdlnej waluty.

Wydawac¢ to si¢ moze anachronizmem, ze ponad 50 lat po utworzeniu Unii Europejskiej
kryzys zaufania moze spowodowal przywrocenie ograniczajacego dzialania granic
panstwowych, kwestionujagc jednolity rynek 1 zagrazajac osiggnigciom 1 jak dotad
niespelnionym ambicjom unii gospodarczej i walutowej. Zagraza to réwniez modelowi
spolecznej gospodarki rynkowej Unii Europejskie;j.

Whioski wyciagnigte od 2008 r. w konteks$cie kryzysu gospodarczego, finansowego i
zadluzeniowego spowodowaly gruntowng zmiang¢ sposobu zarzadzania gospodarczego unii
gospodarczej 1 walutowej, co doprowadzito juz do podjecia niespotykanych wczesniej
srodkow. Dzigki tej zmianie UGW stala si¢ znacznie silniejsza, niz byta na poczatku kryzysu.
Kryzys wyraznie pokazal, jak bardzo — od momentu powstania unii gospodarczej 1 walutowe;
— wzrosta wspotzalezno$¢ naszych gospodarek. Wykazala réwniez ponad wszelka
watpliwos¢, ze powodzenie lub niepowodzenie UGW beda sukcesem lub niepowodzeniem
wszystkich zainteresowanych stron.

O wiele bardziej istotne jest jednak zagrozenie zwigzane z kryzysem zaufania. W zwiazku z
tym wymaga ono o wiele bardziej fundamentalnej reakcji. Reakcja ta musi by¢ w stanie
przywroci¢ wiar¢ w to, ze osiggnigcia zwigzane z jednolitym rynkiem i wspolng walutg nie
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zostang zaprzepaszczone oraz ze — jak dotad niespetnione — osiagnigcia beda w przysztosci
realizowane i utrzymane z pozytkiem dla obywateli 1 przedsi¢biorstw.

Aby reakcja ta byta skuteczna i wiarygodna, musi przede wszystkim dotyczy¢ naglacych
praktycznych trudnosci obywateli, przedsiebiorstw i1 panstw cztonkowskich. Unia bankowa
moglaby potozy¢ kres dezintegracji unijnych rynkéw finansowych 1 zapewni¢ prawie
jednakowe warunki udzielania kredytow dla gospodarstw domowych i przedsigbiorstw w
calej UE; pomoglaby ona przerwa¢ negatywne sprz¢zenia zwrotne mig¢dzy panstwami
cztonkowskimi 1 bankami; zapewnialaby takze, ze rozbiezno$ci miedzy cyklami
koniunkturalnymi w strefie euro nie bylyby sztucznie powigkszane. Po drugie, reakcja na
kryzys musi zawiera¢ wizj¢ glgbszej integracji UGW w przysztosci. 1 po trzecie, musi
nakre§la¢ wyrazng i realistyczng droge, ktdra — w oparciu o stanowcze zobowigzanie ze
strony instytucji UE 1 jej panstw cztonkowskich — doprowadzi do realizacji tej ostatecznej
ambicji.
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3. Dalsze dzialania: polaczenie istotnych ambicji z odpowiednim harmonogramem

UGW stoi przed zasadniczym wyzwaniem, odnoszacym si¢ zwlaszcza do strefy euro, i — aby
zapewnic¢ przyszly dobrobyt gospodarczy i1 spoleczny — nalezy ja wzmocni¢. W czerwcu 2012
r. Rada Europejska zwrocita si¢ do przewodniczacego Rady Europejskiej o przedstawienie, w
Scistej wspolpracy z przewodniczagcym Komisji, przewodniczacym Eurogrupy oraz prezesem
EBC, szczegdtowego i1 ujetego w ramy czasowe planu dzialania na rzecz osiagnigcia
rzeczywistej unii gospodarczej 1 walutowej. Na pazdziernikowym posiedzeniu Rady
Europejskiej przedstawiono sprawozdanie okresowe, w grudniu 2012 r. ma ukaza¢ si¢
sprawozdanie koncowe. W dniu 20 listopada br. Parlament Europejski przyjat swoje
sprawozdanie pt. ,,W kierunku faktycznej unii gospodarczej i walutowej”, w ktorym
zaznaczono che¢ Parlamentu osiagnigcia poglebionej integracji w zakresie unii gospodarcze;j
i walutowej. Propozycje Komisji dotyczaca dalszych dziatan przedstawiono w niniejszym
planie dziatania.

Konieczna jest kompleksowa wizja poglebionej i rzeczywistej UGW, bedacej nosnikiem
silnej 1 stabilnej struktury w dziedzinie finanséw, gospodarki i polityki oraz w dziedzinie
fiskalnej, stanowiagcej podstawe stabilnosci 1 dobrobytu. W tak poglebionej 1 rzeczywistej
UGW wszystkie wazne wybory w ramach polityki gospodarczej i budzetowej panstw
cztonkowskich powinny podlega¢ glebszej koordynacji, zatwierdzaniu i1 nadzorowi na
poziomie europejskim. Polityki te powinny réwniez obejmowaé opodatkowanie i
zatrudnienie, a takze inne obszary polityki majace zasadnicze znaczenie dla funkcjonowania
UGW. Takiej UGW powinna réwniez towarzyszy¢ niezalezna i wystarczajaca zdolno$é¢
fiskalna pozwalajaca na skuteczne poparcie wyborow politycznych wynikajacych z procesu
koordynacji. Proporcjonalna cze$¢ decyzji dotyczacych dochodéw, wydatkow i emisji dlugu
powinna by¢ przedmiotem wspdlnego procesu decyzyjnego i wdrazania na poziomie UGW.

Jasne jest, ze obecnej UGW nie mozna osiggna¢ w jednej chwili poprzez przej$cie na
poglebiong 1 w petni zintegrowang wersj¢, w szczeg6lnosci biorgc pod uwage przeniesienie
kolejnych istotnych uprawnien politycznych ze szczebla krajowego na europejski. W celu
utworzenia UGW, ktora jest w stanie zapewni¢ swoim obywatelom w sposob trwaty
stabilno$¢, statos¢ 1 dobrobyt, nalezy juz w perspektywie krotkoterminowej (w ciggu
najblizszych 6—12 miesigcy) podja¢ zdecydowane kroki w kierunku realizacji celu. Po nich
musza nastgpi¢ dziatania w perspektywie Srednio- i dtugoterminowej. Kroki, jakie nalezy
podja¢ w perspektywie krétko-, srednio- i dlugoterminowej, muszg opiera si¢ na sobie i
wynika¢ jedne z drugich.

Droga naprzdd nalezy kroczy¢ w sposob starannie zréwnowazony. Dziatania w kierunku
wiekszej odpowiedzialnosci i dyscypliny gospodarczej powinny by¢ potaczone ze wzrostem
solidarno$ci 1 wsparcia finansowego. ROwnowage te nalezy utrzymac rownolegle 1 w kazde;j
fazie rozwoju UGW. Poglebionej integracji regulacji finansowej, polityki fiskalnej i
gospodarczej oraz odpowiednim instrumentom musi towarzyszy¢ proporcjonalna integracja
polityczna, zapewniajaca demokratyczng legitymacje i rozliczalno$¢.
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Niniejszy rozdziat okresla kroki i dziatania, jakie nalezy podja¢ w krotkiej, sredniej i dlugie;j
perspektywie, aby osiggna¢ na state poglebiong i rzeczywista UGW — od lepszej koordynacji
polityki, poprzez zdolnos¢ fiskalng, po zwigkszenie zakresu wspdlnego podejmowania
decyzji dotyczacych dochodow publicznych, wydatkow i1 emis;ji dtugu.

Niektére z tych instrumentdéw mozna przyja¢ w ramach obowigzujacych traktatow. Inne
natomiast wymagaja zmian obowigzujacych traktatow oraz nowych kompetencji dla Unii.
Wdrazanie tych pierwszych moze zatem rozpocza¢ si¢ w perspektywie krotkoterminowej i
powinno si¢ zakonczy¢ najpozniej w perspektywie $rednioterminowej. To drugie mozna
zainicjowa¢ dopiero w perspektywie $rednioterminowej 1 zakonczy¢ w perspektywie
dlugoterminowej. Musi by¢ jednak zawsze jasne, iz jest to koncepcja catosciowa, gdzie
kazdy kolejny etap opiera si¢ na poprzednim.

W perspektywie kréotkoterminowej (w ciggu najblizszych 618 miesiecy), podczas gdy
natychmiastowe pierwszenstwo nalezy przyzna¢ pelnemu wdrozeniu nowych narzedzi
zarzadzania wprowadzonych przez pakiet szeSciu wnioskow, a takze szybkiemu przyjeciu
obecnych wnioskéw Komisji, takich jak pakiet dwoch wnioskow 1 wniosek dotyczacy
jednolitego mechanizmu nadzorczego, mozna uczyni¢ wigcej na drodze prawa wtdrnego, w
szczegolnosci w zakresie koordynacji polityki gospodarczej 1 wsparcia dla reform
strukturalnych  niezbednych do  przezwyci¢zenia  nierOwnosci 1 podniesienia
konkurencyjnosci. Po podjeciu decyzji w sprawie kolejnych wieloletnich ram finansowych
dla UE utworzenie instrumentu finansowego w ramach budzetu UE w celu wspierania
przywrdcenia rownowagi, dostosowania, a tym samym wzrostu gospodarczego w ramach
UGW stanowitoby poczatkowy etap wprowadzenia silniejszej zdolnosci fiskalnej wraz z
glebiej zintegrowanymi mechanizmami koordynacji polityki. Kolejny krok w procesie
koordynacji polityki fiskalnej i gospodarczej z odpowiadajagcym mu poczatkowym etapem
budowania zdolnosci fiskalnej moglyby lacznie przyjaé postac ,,instrumentu konwergenc;ji i
konkurencyjnosci”. Po przyjeciu jednolitego mechanizmu nadzorczego zaproponowany
zostanie jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dla bankow.

W perspektywie Srednioterminowej (od 18 miesiecy do 5 lat) powinna nastgpi¢ dalsza
koordynacja budzetowa (w tym mozliwo$¢ zadania zmiany budzetu krajowego zgodnie ze
zobowigzaniami europejskimi), rozszerzenie poglebionej koordynacji politycznej na
dziedziny opodatkowania i zatrudnienia oraz utworzenie odpowiedniej zdolnosci fiskalnej dla
UGW umozliwiajacej wdrazanie decyzji politycznych wynikajacych ze zwigkszonej
koordynacji. Niektore z tych elementow beda wymagac zmiany traktatow.

Zmniejszenia dtugu publicznego znacznie przekraczajacego zawarte w Traktacie kryterium
mozna by dokona¢ poprzez ustanowienie funduszu amortyzacji zadluzenia. Mozliwym
impulsem do poglebienia integracji rynkow finansowych w strefie euro, a w szczegdlnosci w
celu uspokojenia niestabilnych rynkéw dlugu publicznego, bylaby wspodlna emisja przez
panstwa cztonkowskie strefy euro krotkoterminowych obligacji dtugu publicznego o terminie
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zapadalnosci od 1 do 2 lat. W przypadku obu tych mozliwosci konieczna bytaby zmiana
traktatow.

Wreszcie w perspektywie dlugoterminowej (ponad 5 lat), w zwiazku ze stopniowym
przekazaniem znacznej czeSci suwerennosci, a tym samym kompetencji w zakresie
odpowiedzialnosci 1 solidarno$ci na poziom europejski powinno sta¢ si¢ mozliwe
ustanowienie niezaleznego budzetu strefy euro obejmujgcego mechanizm zdolnosci fiskalnej
UGW, ktory wspieralby panstwa czlonkowskie w absorpcji wstrzasow. Ponadto pogtebiona
integracja ram zarzadzania gospodarczego i fiskalnego moglyby stworzy¢ warunki do
wspolnej emisji dlugu publicznego, co poprawitoby funkcjonowanie rynkow oraz sposob
prowadzenia polityki pieni¢znej. Jak wskazano w zielonej ksiedze Komisji z dnia 23
listopada 2011 r. w sprawie mozliwosci wprowadzenia obligacji stabilnociowych’, wspélna
emisja obligacji mogtaby sta¢ si¢ nowym sposobem finansowania zadtuzenia przez rzady,
zapewniajac tym samym bezpieczne i ptynne mozliwosci inwestowania dla posiadaczy lokat
oszczednos$ciowych i instytucji finansowych, a takze umozliwi¢ utworzenie zintegrowanego
rynku obligacji dla catej strefy euro, odpowiadajacego pod wzgledem wielkosci 1 ptynnosci
rynkowi dolara amerykanskiego.

Ta stopniowa dalsza integracja strefy euro zmierzajaca do pelnej unii bankowej, gospodarcze;j
1 fiskalnej wymaga réwnoleglych posuni¢¢ w strong¢ unii politycznej ze wzmocniong
legitymacja i rozliczalnoscig demokratyczng.

Postepy w zakresie integracji beda musialy znalez¢ takze odzwierciedlenie na zewnatrz,
zwlaszcza poprzez kroki zmierzajace do jednolitej zewnetrznej reprezentacji gospodarczej
strefy euro.

Ramka 1: Podstawowe zasady prawne

W celu zapewnienia stabilnosci wspdlnej waluty, musi istnie¢ mozliwo$¢ szybszej i1 bardziej
doglebnej — niz w ramach catej Unii — integracji UGW , przy jednoczesnym zachowaniu
integralnosci catej UE.

Mozna to osiggna¢ poprzez przestrzeganie nastepujacych zasad:

Po pierwsze, w celu zapewnienia legalnosci, rowno$ci migdzy panstwami cztonkowskimi i
efektywnos$ci, zacieSnienie UGW powinno opiera¢ si¢ na ramach prawnych 1
instytucjonalnych okreslonych w traktatach. Strefa euro powstala w wyniku postanowien
traktatow. Poglebianie integracji tej strefy powinno zatem opiera¢ si¢ na nich, tak aby
unikng¢ rozbieznosci w zakresie ram prawnych, co mogtoby ostabi¢ Uni¢ i zakwestionowaé

7 COM (2011) 818.
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ogromne znaczenie prawa UE w dynamice integracji. Tylko unijne zasady podejmowania
decyzji gwarantujg pelng skuteczno$é, poniewaz opieraja si¢ one na kwalifikowanej
wickszosci 1 na solidnej strukturze demokratycznej, nie zakladajac ucigzliwego wymogu
jednomysInosci.

Miedzyrzadowe rozwigzania powinny zatem by¢ brane pod uwage tylko wyjatkowo i
tymczasowo — kiedy to rozwigzanie unijne wymagatoby zmiany Traktatu — i stosowane tylko
do czasu wprowadzenia tej zmiany. Powinny one réwniez zosta¢ starannie opracowane, tak
by spelnialy wymogi prawa i zarzadzania UE i nie stwarzaty nowych probleméw w zakresie
rozliczalnosci.

Po drugie, poglebianie integracji w ramach UGW powinno przede wszystkim polega¢ na
pelnym wykorzystaniu potencjatu instrumentoéw unijnych, bez uszczerbku dla przyjmowania
srodkow szczego6lnych w odniesieniu do strefy euro. Europejski semestr, dorobek prawny w
zakresie rynku wewngtrznego i wspieranie konkurencyjnosci i spdjnosci poprzez budzet UE
stanowig dobra podstawe do opracowania kompleksowych ram prawnych i finansowych w
zakresie koordynacji gospodarczej, integracji i faktycznej konwergencji. Biezace starania
majace na celu zwiekszenie skuteczno$ci dziatan, np. warunki makroekonomiczne funduszy
strukturalnych lub nowe podejscie do zarzadzania jednolitym rynkiem przyczynig si¢ rowniez
do wzmocnienia UGW.

Jednoczesnie — w przypadku wystapienia takiej potrzeby — nalezy zwigkszy¢ koordynacje
finansowa, fiskalng i strukturalng strefy euro lub ustanowi¢ instrumenty wsparcia strefy euro
w taki sposob, by uzupetniaty one istniejace juz fundamenty UE. W traktacie lizbonskim
zamieszczono podstawe prawng (art. 136 TFUE) poglebienia integracji strefy euro.
Przedmiotowa podstawa prawna zostata zastosowana w odniesieniu do pakietu szesciu i
dwodch wnioskow dotyczacych zarzadzania gospodarczego.

Jezeli jest to mozliwe z prawnego punktu widzenia, nalezy umozliwi¢ pozostalym panstwom
cztonkowskim udziat w dziataniach dotyczacych omawianej strefy. Chociaz w traktatach
przewidziano, ze szereg przepisOw ma zastosowanie jedynie do panstw cztonkowskich
nalezacych do strefy euro, obecna konfiguracja strefy euro ma jedynie charakter przejsciowy,
poniewaz wszystkie panstwa cztonkowskie oprécz dwoéch (Danii 1 Zjednoczonego
Krolestwa) majg sta¢ si¢ petnoprawnymi cztonkami UGW na mocy traktatow

Po trzecie, dazenie do faktycznej UGW powinno skupia¢ si¢ przede wszystkim na
wykorzystaniu wszystkich mozliwosci oferowanych w ramach istniejacych traktatow poprzez
przyjecie prawodawstwa wtornego. Zmiany do traktatow powinny by¢ brane pod uwage
jedynie wowczas, gdy dziatania niezbedne do poprawy funkcjonowania UGW nie sa mozliwe
w obecnych ramach prawnych. Ewentualne zmiany powinny zosta¢ starannie przygotowane
w celu zapewnienia - niezbe¢dnej podczas procesu ratyfikacji - politycznej 1 demokratycznej

odpowiedzialnosci za nie.
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3.1 W perspektywie krétkoterminowej (w ciagu najblizszych 6—18 miesiecy): dzialania
na podstawie prawa wtornego UE majace na celu utworzenie unii bankowej i poprawe
koordynacji polityki, jak rowniez przyjecie decyzji dotyczacej kolejnych wieloletnich
ram finansowych oraz utworzenie ,instrumentu na rzecz konwergencji i
konkurencyjnosci”

Proces pogtebiania UGW musi zosta¢ skierowany na skutki nadmiernej akumulacji dtugu
publicznego 1 prywatnego, a tym samym zmniejszanie zwigzanych z nimi zaktocen w
gospodarce europejskiej. Okazuje si¢ jednak, ze dostosowanie jest dhugim i trudnym
zadaniem, obejmujagcym ograniczenia w podazy kredytow, wyczerpanie finansow
publicznych oraz niski wzrost gospodarczy w sektorze prywatnym, poniewaz
przedsiebiorstwa i gospodarstwa domowe przeprowadzajg porzadki w bilansach.

Zobowigzanie do utrzymania dyscypliny budzetowej stanowi konieczng gwarancje
stabilno$ci strefy euro i niezbedny krok w kierunku w pelni rozwinigtych i zintegrowanych
ram budzetowych. Zapewni ono rozsadng polityke budzetowa na poziomie europejskim i
krajowym, a tym samym przyczyni si¢ do trwalego wzrostu gospodarczego i stabilno$ci
makroekonomicznej. Pelne wdrozenie nowych narzgdzi nadzoru budzetowego i
gospodarczego i szybkie przyjecie obecnych wnioskOw powinno sta¢ si¢ najwazniejszym
priorytetem. Jednoczesnie postep w kierunku unii bankowej musi rozpocza¢ si¢ przyjeciem i
wdrozeniem wnioskow w sprawie regulacji rynkéw finansowych i1 nadzoru finansowego, a
zwlaszcza wniosku dotyczacego jednolitego mechanizmu nadzorczego dla strefy euro i
panstw cztonkowskich spoza strefy euro, ktore chciatyby do niego przystapic.

W celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania UGW nalezy zwigkszy¢ starania w zakresie
koordynacji polityk gospodarczych. Znaczenie kwestii wzrostu gospodarczego i
dostosowania w strefie euro kontrastuje z brakiem odpowiednich sposobow koordynacji
polityki w dziedzinie reform strukturalnych. Oznaki istnienia duzych skutkow zewngtrznych
wplywajacych wzajemnie na rézne kraje wskazuja na potrzebe poprawy sposobu
prowadzenia polityki gospodarczej w strefie euro. Prawidlowe funkcjonowanie UGW
wymaga, aby panstwa czlonkowskie nalezace do strefy euro wspotpracowaty na rzecz takiej
polityki gospodarczej, ktora, opierajac si¢ o istniejace mechanizmy koordynacji polityki
gospodarczej, uwzglednia niezbedne dziatania i srodki we wszystkich obszarach niezbednych
do wilasciwego funkcjonowania strefy euro. W szczegdlnosci konieczne jest ustanowienie
procedury dotyczacej debaty ex ante dotyczace] wszystkich gldéwnych reform polityki
gospodarczej. Procesowi temu powinna towarzyszy¢ poczatkowa faza budowy mechanizmu
zdolnosci fiskalnej UGW, ktory zapewnialby ukierunkowane wsparcie finansowe dla panstw
cztonkowskich do§wiadczajacych trudnosci dostosowawczych.

Majac na uwadze znaczenie zdrowych finanso6w publicznych, reform strukturalnych oraz
ukierunkowane inwestycje na rzecz zrownowazonego wzrostu, w dniach 28-29 czerwca 2012
r. szefowie panstw lub rzadéw podpisali Pakt na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia,
demonstrujac w ten sposdb swoja determinacje w zakresie pobudzania wzrostu
gospodarczego sprzyjajacego tworzeniu miejsc pracy oraz zaangazowanie na rzecz zdrowych
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finans6w publicznych. Komisja monitoruje wptyw duzych ograniczen budzetowych na
wydatki publiczne zwigkszajace wzrost gospodarczy oraz na inwestycje publiczne. W celu
zapewnienia warunkow ramowych dla rozwoju konkurencyjnosci oraz aby przyczyni¢ si¢ do
wzrostu gospodarczego 1 tworzenia miejsc pracy, panstwa strefy euro powinny
zagwarantowa¢ utrzymanie inwestycji publicznych na odpowiednim poziomie.

Wszystkie inicjatywy przedstawione w tej sekcji mogag zostaé przyjete w perspektywie
krotkoterminowej 1 w granicach zakreslonych w obecnych traktatach.

3.1.1 Pelne wdrozenie europejskiego semestru i pakietu szesciu wnioskow oraz
szybkie porozumienie w zakresie pakietu dwdéch wnioskow i jego wdrozenie.

Zakonczenie procesu opracowywania biezacych ram w zakresie zarzadzania gospodarczego i
ich pelne wdrozenie musi stanowi¢ absolutny priorytet.

Zard6wno w europejskim semestrze, jak 1 w przepisach pakietu szeSciu wnioskow
uwzgledniono wnioski wyciagnigte podczas kryzysu. Obejmujg one reforme paktu stabilnos$ci
1 wzrostu, utworzenie procedury dotyczacej zakldcenia réwnowagi makroekonomicznej oraz
ustanowienie minimalnych norm w odniesieniu do krajowych ram budzetowych. Wnioski te
oznaczaja duzy krok naprzéd w dziedzinie koordynacji polityki gospodarczej. Stanowig one
obietnice¢ poprawy sposobu wdrazania polityki na poziomie krajowym, przede wszystkim w
panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro oraz lepszego funkcjonowania UGW,
przyczyniajac si¢ tym samym do odbudowania wiarygodno$ci. Nalezy teraz dotrzymac tej
obietnicy poprzez wykorzystani i pelne wdrozenie nowych narzedzi.

Aby dalsze kroki w kierunku glebokiej 1 rzeczywistey UGW staly si¢ mozliwe,
wspotprawodawcy powinni bez dalszej zwloki przyja¢ proponowane przepisy pakietu dwdch
wnioskow. Pakiet dwoch wnioskow zawiera wazne instrumenty majace na celu zaostrzenie
nadzoru budzetowego oraz skuteczniejsze dziatania w przypadku niestabilno$ci finansowej w
panstwach cztonkowskich. Jego szybkie przyjecie i wdrozenie powinno wzmocnié
przekonanie o zaangazowaniu instytucji UE w ukonczenie przegladu zarzadzania
gospodarczego.

3.1.2 Regulacja rynkow finansowych i nadzor finansowy: jednolity zbior
przepisow i wnioski w sprawie jednolitego mechanizmu nadzorczego

Szczyt strefy euro, ktory odbyl si¢ w dniu 29 czerwca 2012 r., stal si¢ punktem zwrotnym w
kwestii podej$cia do kryzysu. Stwierdzono na nim ,bezwzgledng” potrzebe ,,przerwania
btednego kota, w jakim znalazly si¢ banki i rzady”, ktére ostabia finanse panstw nalezacych
do strefy euro do tego stopnia, ze zagraza istnieniu UGW. Porozumienie dotyczace
ustanowienia jednolitego mechanizmu nadzorczego oparto w szczegdlnosci na przekonaniu,
ze nalezy przezwyciezy¢ fragmentacj¢ rynku finansowego oraz ze centralizacja nadzoru
bankowego jest konieczna, aby wszystkie panstwa strefy euro mogly mie¢ pelne zaufanie do
jakosci 1 bezstronnos$ci nadzoru bankowego.
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Prawdziwa unia gospodarcza i walutowa musi zaklada¢ wspolng odpowiedzialnos¢ w
zakresie kontroli sektora bankowego i interweniowania w przypadku kryzysu. Jest to jedyny
sposob na skuteczne przerwanie blednego kota, laczacego finanse publiczne panstw
cztonkowskich z kondycja ich bankéw oraz ograniczenie transgranicznego negatywnego

wplywu.

Zintegrowane ramy finansowe, z czasem przeksztalcone w pelng uni¢ bankowa, moglyby
pomoéc, dostarczajac zintegrowanego zestawu narzedzi w celu lepszego monitorowania i
ograniczania ryzyka w systemie finansowym. Ograniczyloby to fragmentacje rynku
finansowego, znaczaco zmniejszyloby konieczno$¢ interwencji publicznej i ponownego
rownowazenia pomocy publicznej, przyczyniajac si¢ w ten sposob do poprawy perspektyw
wzrostu gospodarczego. Przedmiotowe narzg¢dzia zostaly zintegrowane, poniewaz ich wptyw
zmalat by, jezeli ktory$ z poszczegbdlnych elementow byl staby. Chociaz dopracowanie
niektorych niezbednych czgéci systemu bedzie wymagaé czasu, nie powinno to opdzniaé
szybkiego wdrozenia tych elementéw, ktore moga przynie$¢ natychmiastowe korzysci.

W swoim komunikacie z dnia 12 wrzeénia 2012 r.® Komisja przedstawila wizje stopniowo
rozwijajacej si¢ unii bankowej. Przewodniczacy Rady Europejskiej, Komisji, Eurogrupy oraz
EBC w zasadzie zgodzili si¢ z ta wizja’. Rada Europejska z dnia 18 pazdziernika 2012 r.
potwierdzita, ze nalezy ,dazy¢ do zintegrowanych ram finansowych, jak najbardziej
otwartych dla wszystkich panstw czlonkowskich pragnacych je stosowaé”'’. W swoim
sprawozdaniu pt. ,,W kierunku faktycznej unii gospodarczej i walutowej” z listopada 2011 r.
Parlament Europejski wezwal do mozliwie szybkiego przyjecia stosownych wnioskow
Komisji.

Pierwszym i podstawowym krokiem w tym kierunku bedzie jednolity mechanizm nadzorczy;
musi on nastgpnie zosta¢ uzupetniony przez jednolity mechanizm restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji bankow (zob. 3.1.2).

® Zob. komunikat Komisji zatytufowany ,, Plan dziatania na rzecz unii bankowej”, w ktérym opisano ogéina
koncepcje tworzenia unii bankowej, obejmujgcej jednolity zbidr przepiséw, wspdlny system ochrony
depozytdw i mechanizmu restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji bankéw , COM (2012) 510,
http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-510 pl.pdf

o http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/132809.pdf

1% http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/132986.pdf
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Jednolity mechanizm nadzorczy musi gwarantowa¢ pelng wymiang informacji miedzy
organami nadzoru na temat bankow, wspolnych narzedzi zapobiegania i wspolnych dziatan
stluzacych rozwigzywaniu problemow na mozliwie najwczesniejszym etapie. Aby odbudowac
zaufanie bankow, inwestorow 1 krajowych organdéw publicznych, mechanizm ten musi
umozliwi¢ przeprowadzenie nadzoru w sposdb S$cislty 1 obiektywny, z wykluczeniem
wszelkiej poblazliwos$ci prawne;.

W dniu 12 wrzesnia 2012 r. Komisja przedstawila wnioski legislacyjne zmierzajace do
utworzenia jednolitego mechanizmu nadzorczego skladajacego si¢ z EBC 1 krajowych
organ6w nadzoru'', oraz do zmiany rozporzadzenia z 2010 r. ustanawiajacego Europejski
Urzad Nadzoru Bankowego w celu dostosowania go do jednolitego mechanizmu
nadzorczego 1 zagwarantowania rownowagi w jego strukturach decyzyjnych migdzy

A . . . . , . . . 12
panstwami cztonkowskimi strefy euro i panstwami cztonkowskimi spoza strefy euro “.

Jednolity mechanizm nadzorczy zaproponowany przez Komisj¢ polega na przeniesieniu na
szczebel europejski konkretnych, kluczowych zadan zwigzanych z nadzorem bankéw
majacych siedzibe w panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro oraz bankow
majacych siedzib¢ w panstwach cztonkowskich poza strefa euro, ktore podjety decyzje o
przystapieniu do unii bankowej. Na podstawie nowych przepisow ramowych, EBC bedzie
odpowiedzialny za nadzor nad wszystkimi bankami w unii bankowej, do ktorej stosowany
bedzie jednolity zbior przepiséw majacych zastosowanie w ramach jednolitego rynku. Ramy
zaproponowane przez Komisje zapewniaja skuteczny i spdjny nadzér we wszystkich
uczestniczacych panstwach cztonkowskich, réwnoczesnie opierajac si¢ na wiedzy fachowej
krajowych organéw nadzoru. Niezwykle wazne jest to, aby negocjacje dotyczace jednolitego
mechanizmu nadzorczego zostaly ukonczone przed koncem roku, a jego wdrozenie
rozpoczelo si¢ na poczatku 2013 r. W uzupehieniu tego, Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego (EUNB) zostanie dostosowany do nowych ram nadzoru bankowego, aby
zapewni¢ integralno$¢ jednolitego rynku.

Zgodnie z konkluzjami Rady Europejskiej z dnia 19 pazdziernika 2012 r. umozliwi to
wykorzystanie jednolitego mechanizmu nadzorczego jako publicznego zabezpieczenia — w
stosownych przypadkach i po osiggnigciu porozumienia w sprawie takiego instrumentu — w
celu bezposredniego dokapitalizowania bankéw. Proces ten pozwoli rowniez na wzmocnienie

" http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-512 en.pdf

2 http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-511 en.pdf
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strefy euro, pomagajac w przetamaniu negatywnego sprzezenia zwrotnego mi¢dzy bankami a
rzgdami.

Zaufanie deponentdw 1 uczestnikow rynku ma zasadnicze znaczenie w przypadku
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw. Aby osiaggna¢ poziom zaufania
publicznego, ktore jest poréwnywalny z poziomem zaufania wobec najlepszych na $wiecie
organéw ds. restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji bankéw, potrzebny bedzie
wiarygodny, jednolity system restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw oraz
powazne zabezpieczenia finansowe. Niemniej jednak w najblizszej przysztosci
odpowiedzialno$¢ spoczywaé bedzie na krajowych organach. Z chwila utworzenia
jednolitego mechanizmu nadzorczego, w ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci
powinna istnie¢ mozliwo$¢ oferowania wzajemnego wsparcia na bezpos$rednie
dokapitalizowanie bankdéw, ktore nie s3 w stanie pozyska¢ srodkéw finansowych na rynku i
ktére nie mogg zosta¢ dokapitalizowane przez rodzime panstwo cztonkowskie bez narazania
stabilnosci jego finansow publicznych.

Zintegrowane ramy finansowe, w tym jednolity nadzér, a nastepnie jednolity mechanizm
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw musi opiera¢ si¢ na jednolitym zbiorze
przepisow. Dlatego tez zasadnicze znaczenie ma jak najszybsze zakonczenie negocjacji w
sprawie wnioskow Komisji dotyczacych wprowadzenia nowych ram regulacyjnych w
dziedzinie bankowych norm ostroznosciowych, gwarancji dla depozytow oraz
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji bankow.

3.1.3 Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow

Skuteczna unia bankowa wymaga nie tylko jednolitego mechanizmu nadzorczego
zapewniajacego wysoka jako$¢ nadzoru w poszczegolnych panstwach cztonkowskich, lecz
takze jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow
znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji. W dniu 19 pazdziernika 2012 r. Rada Europejska uznata
ten fakt, stwierdzajac, ze ,,odnotowuje fakt, ze po tym, jak przyjete zostang wnioski
dotyczace dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bankéw oraz dyrektywy w sprawie systemu gwarantowania depozytow w odniesieniu do
panstw cztonkowskich uczestniczacych w jednolitym mechanizmie nadzorczym, Komisja
zamierza  zaproponowa¢ stworzenie wspdlnego mechanizmu  restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji bankow.”

Po przyjeciu jednolitego mechanizmu nadzorczego Komisja przedstawi zatem wniosek
dotyczacy jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktory
bedzie wspomagat restrukturyzacje 1 uporzadkowang likwidacje bankéw w panstwach
cztonkowskich uczestniczacych w unii bankowej. Mechanizm ten begdzie opierat si¢ na
osobnym, europejskim organie odpowiedzialnym za restrukturyzacje i uporzadkowang
likwidacje bankow, ktory bedzie zarzadzat restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja
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bankow, a w szczegodlnosci koordynowat stosowanie narzedzi restrukturyzacji i likwidacji.
Mechanizm ten bedzie bardziej skuteczny niz sie¢ krajowych organow odpowiedzialnych za
restrukturyzacje 1 uporzadkowang likwidacj¢ bankow, w szczegdlnosci w odniesieniu do
transgranicznych grup bankowych, dla ktérych w czasach kryzysu szybkos$¢ i koordynacja
ma zasadnicze znaczenie ze wzgledu na koniecznos¢ minimalizacji kosztéw 1 odzyskiwania
wiarygodno$ci. Przynidstby on réwniez znaczne korzysci skali i przyczynitby si¢ do
uniknigcia negatywnych skutkow zewnetrznych, ktére moga wynika¢ z decyzji o wytacznie
krajowym charakterze.

Kazda interwencja w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji bankéw bedzie musiata opiera¢ si¢ na nastgpujacych zasadach:

- konieczno$¢ rozpoczecia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow powinna by¢
ograniczona do minimum, dzigki bardzo surowym wspolnym zasadom ostrozno$ciowym, a
takze lepszej koordynacji nadzoru w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego;

- w przypadku gdy interwencja w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji bankéw jest konieczna, udzialowcy/akcjonariusze oraz
wierzyciele powinni ponie$¢ koszty restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow
przed przyznaniem finansowania zewnetrznego, zgodnie z wnioskiem Komisji w sprawie
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji bankéw;

- wszelkie dodatkowe $rodki niezbgdne do sfinansowania procesu restrukturyzacji powinny
pochodzi¢ z mechanizméw finansowanych przez sektor bankowy, a nie z pienigdzy
podatnikow.

Przyszte wnioski Komisji w sprawie jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji bankow opiera¢ si¢ beda na tych zasadach.

Komisja jest zdania, ze utworzenie jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji — podobnie jak utworzenie skutecznego jednolitego mechanizmu
nadzorczego — mozna zrealizowaé za pomocg prawa wtornego, bez konieczno$ci zmiany
obowigzujacych traktatow.

3.1.4 Szybka decyzja w sprawie kolejnych wieloletnich ram finansowych (WRF)

Whniosek Komisji w sprawie wieloletnich ram finansowych na lata 2014-2020 stanowi wazny
bodziec w zakresie inwestycji, rozwoju gospodarczego oraz zatrudnienia na szczeblu UE. We
wniosku przewiduje si¢ roOwniez bardziej systematyczne powigzanie srodkoéw finansowych
polityki spdjnosci, polityki rozwoju obszarow wiejskich oraz europejskiej polityki morskiej i
rybotowstwa z réznorodnymi procedurami zarzadzania gospodarczego. Wspolne ramy
strategiczne (obejmujace nastepujace fundusze: Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego,

22



Europejski Fundusz Spoteczny, Fundusz Spojnosci, Europejski Fundusz Rolny na rzecz
Rozwoju Obszarow Wiejskich i Europejski Fundusz Morski i Rybacki) ustanawiajg silne
powigzania miedzy wspomnianymi funduszami oraz krajowymi programami reform,
programami stabilno$ci 1 konwergencji opracowanymi przez panstwa cztonkowskie, jak
réwniez zaleceniami dla poszczegdlnych krajow przyjetymi przez Rade w przypadku
kazdego panstwa cztonkowskiego.

Powyzsze rozwigzania zostang wprowadzone za pomocg uméw/porozumien mi¢dzy
panstwami cztonkowskimi a Komisja oraz przy zastosowaniu rygorystycznych warunkow
makroekonomicznych. We wniosku Komisji warunki makroekonomiczne stosowane sg na
dwa sposoby:

1. przeprogramowanie: dotyczy zmian w umowach o partnerstwie oraz w stosownych
programach zgodnie z zaleceniami Rady, lub tez zmian wprowadzanych w celu
zwalczania nadmiernego deficytu, nierownowagi makroekonomicznej lub innych
spolecznych i gospodarczych trudnosci badz zwigkszania wplywu funduszy
wspolnych ram strategicznych na wzrost gospodarczy i konkurencyjno$¢ w
panstwach cztonkowskich otrzymujacych wsparcie finansowe z UE. W przypadku
gdy panstwo cztonkowskie nie przeprowadzi wnioskowanych dziatan, Komisja moze
zawiesi¢ czg$¢ lub catos¢ ptatnosci w ramach danych programéow;

2. zawieszenie: jezeli panstwo cztonkowskie nie podejmie dziatan naprawczych w
konteks$cie procedur zarzadzania gospodarczego W takim przypadku Komisja
zawiesza czg$¢ lub cato$¢ ptatnosci w ramach danych programow.

Umowy o partnerstwie oraz programy operacyjne gwarantuja, ze planowane inwestycje
wspotfinansowane z funduszy wspolnych ram strategicznych skutecznie wspierajg panstwa
cztonkowskie w podejmowaniu wyzwan strukturalnych. W przypadku zalecen Rady w
kontekscie art. 121 i 148 Traktatu oraz czesci prewencyjnej procedury dotyczacej zaktdcenia
rownowagi makroekonomicznej, przeprogramowanie zostanie przeprowadzone w
odniesieniu do tych zalecen, ktore majg zastosowania do funduszy wspolnych ram
strategicznych oraz sg powigzane z tymi problemami strukturalnymi, ktére mozna rozwigzac
przy pomocy wieloletnich strategii inwestycyjnych. Zalecenia te obejmujg miedzy innymi:

e reformy rynku pracy majace na celu na poprawe jego funkcjonowania, np.
ukierunkowane na zwalczanie niedopasowania umiejetnosci do potrzeb rynku pracy;

e $rodki wspierajace konkurencyjnos¢, takie jak poprawa systeméw edukacji lub
propagowanie badan i rozwoju, innowacji oraz doskonalenia infrastruktury;

e $rodki majace na celu poprawe zarzadzania, np. polepszenie zdolno$ci
administracyjnych i sporzadzania statystyk.

Szybkie przyjecie wieloletnich ram finansowych oraz stosownego prawodawstwa
sektorowego, a w szczegdlnosci rozporzadzenia w sprawie wspoOlnych przepisow w
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odniesieniu do funduszy wspdlnych ram strategicznych, spowoduje zwickszenie zachgt oraz
wsparcia reform strukturalnych w panstwach cztonkowskich.

3.1.5 Koordynacja ex ante duzych reform i utworzenie ,,instrumentu na rzecz
konwergencji i konkurencyjnosci”.

Fakt, ze polityki gospodarcze panstw cztonkowskich s3a przedmiotem wspdlnego
zainteresowania, wyraznie unaocznity doswiadczenia zwigzane z kryzysem w szczegdlnos$ci
w strefie euro. Nieprzeprowadzenie waznych reform strukturalnych przez dlugi czas lub tez
powolne tempo wprowadzania takich reform spowodowato nawarstwianie si¢ problemow w
zakresie konkurencyjnosci 1 w niektorych przypadkach znacznie zmniejszyto zdolnosci
dostosowawcze panstw cztonkowskich. W zwigzku z tym panstwa te byly bardziej podatne
na kryzys. Krotkoterminowe koszty, zaréwno polityczne jak 1 majgce charakter
ekonomiczny, czgsto dziataja odstraszajagco podczas wdrazania reform, nawet jezeli
przewiduje si¢ znaczne korzyS$ci w perspektywie $rednio- 1 dlugoterminowej. Potencjalnie
znaczace skutki uboczne zwigzane z reformami strukturalnymi w strefie euro uzasadniaja
zastosowanie szczegolnych instrumentdw, co wykorzystano juz w ramach mechanizmow
egzekwowania przepisow wprowadzonych na mocy pakietu sze$ciu wnioskow. W zwigzku z
powyzszymi rozwazaniami, nalezy nadal rozszerza¢ obowigzujace ramy zarzadzania
gospodarczego w strefie euro poprzez zapewnienie wigkszej koordynacji ex ante glownych
projektow reform, oraz — po przyjeciu decyzji w sprawie wieloletnich ram finansowych —
utworzenie ,instrumentu na rzecz konwergencji 1 konkurencyjnosci” zapewniajacego
wsparcie terminowego wdrozenia reform strukturalnych (w zataczniku 1 mozna znalezé
bardziej szczegotowy opis planowanego dzialania). Instrument ten tgczylby integracje
polityki gospodarczej ze wsparciem finansowym, a tym samym respektowatby zasade
zwiekszenia odpowiedzialnosci 1 dyscypliny gospodarczej i réwnoczesnego zwigkszenia
solidarno$ci. W swoim przysztym wniosku Komisja okresli szczegdtowe warunki dla
niniejszego instrumentu.

Koordynacja ex ante glownych reform

Obowigzujace unijne ramy nadzoru gospodarczego stanowig podstawe koordynacji polityki
gospodarczej. Ramy te jednak nie przewiduja systematycznej koordynacji ex ante krajowych
plandéw dotyczacych gtéwnych reform polityki gospodarczej panstw cztonkowskich. Debata
ex ante dotyczaca planéw gtownych reform oraz ich koordynacja, jak przewidziano w art. 11
Traktatu o stabilno$ci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowej, umozliwi
Komisji i panstwom czltonkowskim ocen¢ efektoéw ubocznych dziatan krajowych i
przedstawienie uwag na temat plandw przed podjeciem ostatecznych decyzji na szczeblu
krajowym. W przygotowywanym wniosku, Komisja zaproponuje ramy koordynacji ex ante
gtownych reform strukturalnych w kontekscie europejskiego semestru.
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Instrument na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci: ustalenia umowne i wsparcie
finansowe

Proponowany ,,instrument na rzecz konwergencji i1 konkurencyjnosci” obejmowalaby
ustalenia umowne, ktorym towarzyszytoby wsparcie finansowe.

Ustanowienie ustalen umownych uzgadnianych miedzy panstwami cztonkowskimi a Komisja
utatwitoby wdrazanie reform strukturalnych w strefie euro. Ten nowy system opieralby si¢ na
istniejacych unijnych ramach nadzoru, a mianowicie procedurze zapobiegania zakldceniom
rownowagi makroekonomicznej 1 ich korygowania (procedura dotyczaca zakltocen
rownowagi makroekonomicznej)". Ustalenia takie bytyby przedmiotem negocjacji miedzy
poszczegolnymi panstwami czlonkowskimi a Komisja, bylyby omawiane w ramach
Eurogrupy i1 zawierane przez Komisj¢ z danym panstwem cztonkowskim. Bylyby one
obowigzkowe dla panstw cztonkowskich strefy euro objetych procedura nadmiernego
zakldcenia rownowagi, a plan dziatan naprawczych, ktére panstwa te muszg przedktadac¢ na
postawie przepisow tej procedury, bytyby podstawa ustalen negocjowanych z Komisjg. W
przypadku panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro objetych dziataniami
zapobiegawczymi w odniesieniu do zaktocen réwnowagi makroekonomicznej, uczestnictwo
bytoby dobrowolne i pociggataby za sobg przedstawienie planu dziatan podobnego do tego,
ktory jest wymagany w ramach procedury nadmiernego zakidcenia rownowagi.

Ustalenia opieratyby si¢ zatem zawsze na zaleceniach wydanych w ramach procedury
dotyczacej zaktocen roéwnowagi makroekonomicznej, ktére zwykle koncentruja si¢ na
zwigkszaniu zdolnosci dostosowawczych i konkurencyjnos$ci oraz wspierania stabilno$ci
finansowej, tj. czynnikdw majacych decydujace znaczenie dla prawidtowego funkcjonowania
unii  gospodarczej 1  walutowej. Procedura dotyczaca zaklocen  roéwnowagi
makroekonomicznej stanowi zatem czuly filtr w odniesieniu do gtownych reform, ktore
kwalifikujg si¢ do wsparcia finansowego z uwagi na zwigzane z nimi efekty zewngtrzne w
unii walutowe;.

Komisja ocenialaby nastgpnie plan dziatania przedstawiony przez panstwo czionkowskie, a
ostateczny zestaw reform oraz $rodki i harmonogram ich realizacji zostalyby przyjete w
formie ustalen. Takie rozwigzanie pozwolitoby zatem okresli¢ bardziej szczegotowe srodki,
ktore panstwo cztonkowskie zobowigzuje si¢ do wdrozenia po uzyskaniu akceptacji — w
stosownych przypadkach — parlamentu narodowego zgodnie z procedurami krajowymi.
System negocjowanych ustalen przyczynitby si¢ do poprawy jakosci dialogu mi¢dzy Komisja
1 panstwami cztonkowskimi, jak rowniez do zaangazowania panstw czlonkowskich w
przeprowadzanie reform.

13 Rozporzadzenie (UE) nr 1176/2011
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Reformy przyjete w ramach ustalen umownych bylyby wspierane finansowo, jako
uzupetnienie wymogoéw dyscypliny (budzetowej), ktore zostaly juz wprowadzone pakietem
szeSciu wnioskow. Celem takiego wsparcia byloby doprowadzenie do terminowego
przyjmowania i wdrazania reform poprzez pokonanie lub przynajmniej zmniejszenie
politycznych i gospodarczych czynnikow zniechecajacych do podejmowania reform.
Promujac reformy strukturalne zwigkszajace zdolnosci adaptacyjne panstw czlonkowskich,
instrument konwergencji i konkurencyjnosci przyczynitby si¢ do zwigkszenia zdolnos$ci
gospodarki do reagowania na gwattowne wstrzasy poprzez poprawe¢ funkcjonowania rynku.

Wsparcie finansowe zostaloby przyznane wytacznie w odniesieniu do tych pakietow reform,
ktore zostaly uzgodnione i s3 wazne zaré6wno z punktu widzenia danego panstwa
cztonkowskiego, jak 1 prawidtowego funkcjonowania unii gospodarczej i walutowe;.
Wsparcie finansowe bytoby przeznaczone na wspomaganie staran panstwa czionkowskiego,
przede wszystkim w przypadkach, gdy zaktocenia réwnowagi mialy miejsce pomimo
przestrzegania zalecen skierowanych poprzednio do danego panstwa czlonkowskiego.

Wsparcie finansowe bedzie miato wyrazny wplyw sygnalizacyjny: uwzglednia ono zaréwno
koszt reformy w danym panstwie czlonkowskim, jak réwniez korzy$ci wynikajace z reform
krajowych dla pozostatych krajow strefy euro w przypadku wystapienia pozytywnych
transgranicznych efektow zewnetrznych (ktére moga nie by¢ wystarczajaca zacheta do
przeprowadzenia reform dla panstw cztonkowskich). W przypadku gdy Komisja stwierdza ex
post, ze panstwo cztonkowskie nie spetnito wymogoéw umowy, wsparcie finansowe moze
zosta¢ wycofane.

Wsparcie finansowe powinno by¢ traktowane jako przydzial catkowity wykorzystywany do
finansowania $rodkow towarzyszacych trudnym reformom. Na przyktad, krotkoterminowe
skutki reform powodujace zwigkszenie elastycznosci na rynku pracy moglyby i8¢ w parze z
programami szkoleniowymi finansowanymi czgSciowo ze wsparcia udzielanego zgodnie z
instrumentem konwergencji 1 konkurencyjnos$ci. Wykorzystanie wsparcia finansowego
stanowiloby cze$¢ ustalenia umownego zawartego mig¢dzy zainteresowanym panstwem
cztonkowskim a Komisj3.

W celu wzmocnienia przedmiotowego mechanizmu wsparcia finansowego, mozliwe bytoby
utworzenie specjalnego instrumentu finansowego stanowigcego w zasadzie czg$¢ budzetu
UE.

Przedmiotowy instrument zostalby utworzony na mocy prawodawstwa wtornego. Mogltby on
stanowi¢ nieodtaczng czes¢ procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomiczne;j,
wzmocnione] ustaleniami umownymi i wsparciem finansowym, jak wskazano powyzej, a
zatem opierac si¢ na art. 136 TFUE. Alternatywnie mozna by odwota¢ si¢ do art. 352 TFUE,
w razie koniecznos$ci przy wzmocnionej wspolpracy (w polaczeniu z decyzja na mocy art.
332 TFUE w sprawie wydatkow wiaczonych do budzetu UE).

Wkiady finansowe niezbedne do dziatania instrumentu moglyby opiera¢ si¢ na
zobowigzaniach panstw czlonkowskich strefy euro lub zobowigzaniu prawnym zawartym w
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tym celu w prawodawstwie UE dotyczacym zasobow wiasnych. Wktady nalezy wiaczy¢ do
budzetu UE jako dochody przeznaczone na okreslony cel. Poniewaz instrument bylby
finansowany z dochodow przeznaczonych na okre$lony cel, nie podlegatby putapom
ustanowionym w rozporzadzeniu o wieloletnich ramach finansowych. Tylko panstwa
cztonkowskie wnoszace wktad mogltyby zawrze¢ ustalenia umowne z Komisjg i1 skorzystac
ze wsparcia finansowego. Wsparcie na jego podstawie byloby spdjne z wsparcieum
udzielanym z funduszy strukturalnych, w szczego6lnosci z Europejskiego Funduszu
Spotecznego. Zakres instrumentu w poczatkowej fazie mogtby by¢ ograniczony, ale mogtby
on zosta¢ zwigkszony w perspektywie $redniookresowej, pod warunkiem ze mechanizm
wsparcia okaze si¢ skutecznym narzgdziem promowania, dostosowania i tym samym
gwarantowania trwalego wzrostu gospodarczego w strefie euro.

W  przygotowywanych wnioskach Komisja okresli szczegdtowe warunki dotyczace
,instrumentu na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci” na podstawie ustalen umownych i
wsparcia finansowego.

3.1.6 Wspieranie inwestycji w strefie euro

Reformy strukturalne wspierane, po pierwsze, przez wieloletnie ramy finansowe i, po drugie,
przez ,instrument na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci”, beda mialy zasadnicze
znaczenie dla poprawy S$redniookresowego potencjalu wzrostu gospodarczego cztonkow
strefy euro i1 ich zdolno$ci reagowania na wstrzasy. Wiarygodna i sprzyjajaca wzrostowi
konsolidacja, zwigkszajaca skuteczno$¢ struktury podatkowej oraz jakos¢ wydatkow
publicznych przyczyni si¢ do pobudzania rozwoju gospodarczego. Zgodnie z zaleceniami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu gospodarczym na 2012 1 2013 r., panstwa czlonkowskie
powinny dazy¢ w szczego6lnosci do zachowania odpowiedniego tempa konsolidacji
budzetowej przy jednoczesnym utrzymaniu inwestycji majacych na celu osiggnigcie celow
strategii ,,Europa 2020 na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia.

Ramy polityki fiskalnej UE umozliwiajg zrownowazenie niezbe¢dnych publicznych potrzeb
inwestycyjnych z celami dyscypliny budzetowe;.

Inwestycje publiczne sa jednym z istotnych czynnikow, ktore nalezy uwzgledni¢ w ramach
oceny sytuacji fiskalnej panstwa cztonkowskiego w sprawozdaniu przedstawianym na mocy
art. 126 ust. 3 TFUE, ktére poprzedza rozpoczecie procedury nadmiernego deficytu'”.
Znaczenie oceny istotnych czynnikoéw, takich jak inwestycje publiczne, znacznie wzrosto ze
wzgledu na niedawng reforme¢ paktu stabilnosci i wzrostu. ,Uwzglednienie istotnych
czynnikow moze spowodowaé, ze - pod pewnymi warunkami - wobec panstwa

" w szczeg6lnosci, zgodnie z art. 126 ust. 3 TFUE: ,,Sprawozdanie Komisji uwzglednia rowniez to, czy deficyt
publiczny przekracza publiczne wydatki inwestycyjne i uwzglednia wszelkie inne istotne czynniki (...) .
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cztonkowskiego nie zostanie zastosowana procedura nadmiernego deficytu'>* ponadto istotne
czynniki powinny by¢ brane pod uwage przy formutowaniu zalecen w odniesieniu do korekty
nadmiernego deficytu, w tym $ciezki redukcji deficytu.

W czg$ci prewencyjnej paktu stabilnosci i wzrostu, inwestycje publiczne uwzgledniono w
nowym poziomie referencyjnym dla wydatkéw, ktory razem z saldem strukturalnym
stosowany jest przy formulowaniu oceny postgpoéw w osigganiu $redniookresowego celu
budzetowego. W szczegdlnosci srednie naktady brutto na $rodki trwate sektora instytucji
rzagdowych 1 samorzagdowych okre$la si¢ na przestrzeni szeregu lat, aby uniknaé sytuacji, w
ktérej dane panstwo cztonkowskie zostatoby ukarane z powodu rocznego szczytu
inwestycyjnego'®

Komisja zbada, czy w ramach cz¢sci prewencyjnej istniejg dalsze mozliwosci uwzglednienia
programow inwestycyjnych przy ocenie programow stabilno$ci i konwergencji. W
szczeg6lnosci jednorazowe programy inwestycyjne, ktorych wptyw na stabilno$¢ finanséw
publicznych zostal udowodniony, mogtyby kwalifikowac si¢ — pod pewnymi warunkami — do
tymczasowych odstepstw od sredniookresowego celu budzetowego lub $ciezki dostosowania
do niego'’. Mogloby mie¢ to zastosowanie na przyktad do projektéw inwestycji publicznych
wspotfinansowanych z UE zgodnie z warunkami makroekonomicznymi.

Chociaz konieczne byloby opracowanie w pelni dzialajacych ram, warunki te mogly by¢
stosowane (w szczegdlnosci w zakresie wymogdéw informacyjnych oraz wymogdéw w
zakresie definicji), szczegdlne traktowanie inwestycji publicznych mogloby prowadzic¢
jedynie do tymczasowego odstepstwa od Sredniookresowego celu budzetowego lub $ciezki
dostosowania do niego. Wiosng 2013 r. Komisja wyda komunikat w sprawie wlasciwej
$ciezki realizacji celu §redniookresowego.

5 po pierwsze, uwzglednienie odpowiednich czynnikow moze spowodowac, ze pomimo naruszenia kryterium
deficytu wobec panstwa cztonkowskiego nie zostanie zastosowana procedura nadmiernego deficytu, jezeli
wskaznik zadluzenia spadnie ponizej wartosci referencyjnej. Po drugie, naruszenie wskaznika referencyjnego
dotyczacego redukcji dlugu powinno prowadzi¢ do wszczgcia procedury nadmiernego deficytu tylko po
dokonaniu oceny istotnych czynnikow.

'® Ponadto wydatki na programy UE, a zatem rowniez wydatki inwestycyjne, w zakresie, w jakim sa one w
petni zrownowazone dochodami z unijnych srodkéw finansowych, sa réwniez wylaczone z wydatkow branych
pod uwagg przy ocenie przestrzegania wartosci referencyjnej dotyczacej wydatkow.

'7 Pakt stabilnoéci i wzrostu zawiera przepisy szczegolne przewidujace taka mozliwos¢. Rozporzadzenie nr
1466/97 — art. 5 ust. 1: ,,[...] Przy definiowaniu $ciezki dostosowania do $redniookresowego celu budzetowego
dla panstw cztonkowskich, ktére takiego celu jeszcze nie osiagnety, i dopuszczeniu czasowego odstgpstwa od
tego celu w przypadku Panstw Cztonkowskich, ktore cel ten juz osiagnety, Rada bierze pod uwage wdrazanie
znaczacych reform strukturalnych majacych bezposredni skutek w postaci dlugoterminowych oszczgdnosci, w
tym poprzez zwigkszenie wzrostu potencjalnego, a w zwigzku z tym majacych mozliwy do zweryfikowania
wplyw na dlugoterminowa stabilno$¢ finanséw publicznych, pod warunkiem Ze zachowany jest odpowiedni
margines zabezpieczajacy zapewnienie przestrzegania wartosci referencyjnej dla deficytu i pod warunkiem ze
oczekuje si¢ powrotu pozycji budzetowej do $redniookresowego celu budzetowego w okresie objetym
programem [...]”
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Przedmiotowych przepiséw dotyczacych projektow inwestycyjnych nie nalezy myli¢ ze
,ztota reguta budzetowa”, ktora umozliwitaby staly wyjatek w odniesieniu do wszystkich
inwestycji publicznych. Takie niedyskryminujgce podejscie mogtoby z tatwoscig stanowic
zagrozenie dla gléwnego celu paktu stabilnosci 1 wzrostu poprzez podkopanie stabilizacji
dhugu publicznego.

3.1.7 Reprezentowanie strefy euro na zewnatrz

W oparciu o postepy poczynione w zakresie zarzadzania gospodarczego w strefie euro,
nalezy kontynuowaé¢ wzmacnianie i konsolidacj¢ jej reprezentacji na zewnatrz. Moze to
zosta¢ w pelni osiggnigte na podstawie obowigzujacych traktatéw (art. 17 TUE 1 art. 138
TFUE).

Wzmocnienie to jest niezbedne w celu zagwarantowania, ze strefa euro jest reprezentowana
w sposob wspotmierny do jej znaczenia gospodarczego, odzwierciedlajagcy zmiany
zachodzace w ramach wewnetrznego zarzadzania gospodarczego. Strefa euro musi by¢ w
stanie odgrywac bardziej aktywng role zar6wno w instytucjach i na forach wielostronnych,
jak 1 w ramach bilateralnych dialogéw z partnerami strategicznymi. Powinno to prowadzi¢ do
przedstawiania jednolitego stanowiska w odniesieniu do kwestii takich jak zagadnienia w
zakresie polityki gospodarczej i fiskalnej strefy euro, nadzér makroekonomiczny, polityka
kursowa i stabilno$¢ finansowa.

Aby osiagnac te cele, trzeba bedzie si¢ porozumie¢ w sprawie planu dziatan, ktéry ma na celu
usprawnienie i, w miar¢ mozliwosci, ujednolici¢ zewngtrzng reprezentacje strefy euro w
mi¢dzynarodowych organizacjach oraz na forach gospodarczych i finansowych.

Nalezy skoncentrowac si¢ na MFW, ktory - poprzez swoje instrumenty pozyczkowe i nadzor
- jest instytucjonalnym filarem wspierajacym zarzadzanie gospodarcze w skali $§wiatowe;.
Ostatni kryzys udowodnil, ze przemawianie jednym gltosem jest dla strefy euro sprawa
najwyzszej wagi, w szczegolnosci w odniesieniu do programéw, warunkéw finansowania 1
polityki MFW w zakresie rozwigzywania sytuacji kryzysowych . Bedzie to wymagato
dopracowania ustalen dotyczacych koordynacji strefy euro w Brukseli i Waszyngtonie
poswigconych zagadnieniom dotyczacym unii gospodarczej 1 walutowej w celu
odzwierciedlenia zmian w zarzadzaniu wewng¢trznym UGW 1 zagwarantowania spdjnosci i
skutecznosci przekazywanych informacji.

Zwigkszenie reprezentacji strefy euro w MFW powinno nastgpi¢ w drodze dwuetapowe;j

procedury. Na pierwszym etapie grupy panstw powinny zosta¢ przeksztatlcone w taki sposob,
by panstwa strefy euro polaczy¢ w grupie panstw strefy euro, ktéora moglaby rowniez
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obejmowac przyszle panstwa cztonkowskie strefy euro. Rownoczesnie strefa euro powinna
Lo . . 18.
postaraé sie o uzyskanie statusu obserwatora w zarzadzie MFW'®

Srodki te powinny przygotowaé podtoze do ubiegania sie, na drugim etapie, o status cztonka
w organach MFW (zarzadzie i Migdzynarodowym Komitecie Walutowym i Finansowym). W
odpowiednim czasie Komisja przedstawi formalne wnioski na mocy art. 138 ust. 2 TFUE w
celu ustalenia jednolitego stanowiska w odniesieniu do uzyskania statusu obserwatora strefy
euro w MFW, a nastgpnie cztonkowstwa. Zgodnie z art. 138 TFUE instytucja wtasciwa do
reprezentowania strefy euro w MFW bytaby Komisja, dzialajaca razem z EBC w zakresie
polityki pieni¢znej. Wigcej szczegotow na temat kwestii poglgbienia UGW znajduje si¢ w
zataczniku 2.

3.2 Perspektywa Srednioterminowa: S$ciSlejsza integracja polityki gospodarczej i
budzetowej oraz dzialania na rzecz mechanizmu odpowiedniej zdolnoSci fiskalnej

W perspektywie Srednioterminowej konieczne jest zwickszenie koordynacji budzetowej (w
tym przewidzenie mozliwosci wymagania wprowadzenia zmian do budzetéw krajowych lub
wyrazenia sprzeciwu wobec nich), rozszerzenie lepszej koordynacji polityki w dziedzinach
opodatkowania 1 zatrudnienia, utworzenie jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji dla sektora finansowego oraz utworzenie autonomicznego
mechanizmu odpowiedniej zdolnosci fiskalnej w UGW w celu wsparcia wdrazania decyzji
politycznych wynikajacych z glebszej koordynacji. Niektore z tych elementow beda
wymaga¢ zmiany traktatow.

Redukcje dlugu publicznego znacznie przekraczajacego kryteria paktu stabilnosci i wzrostu
mozna uzyskac poprzez ustanowienie funduszu amortyzacji zadtuzenia. Mozliwym impulsem
do poglebienia integracji rynkéw finansowych w strefie euro, a w szczegdlnosci w celu
uspokojenia niestabilnych rynkéw dlugu publicznego bytaby wspolna emisja przez panstwa
cztonkowskie strefy euro krotkoterminowych obligacji dlugu publicznego o terminie
zapadalnosci od 1 do 2 lat. Obie te mozliwosci wymagatyby zmiany traktatow'”.

3.2.1 Zwig¢kszenie integracji budzetowej i gospodarczej wymagajace zmiany
Traktatu

Zmiany w zakresie zarzadzania budzetowego i gospodarczego, jakie nastapityby w strefie
euro wraz z przyjeciem pakietu dwoch wnioskow i1 dostepno$cig instrumentu na rzecz

'8 Tzn. — zgodnie z traktatami — UE reprezentujaca panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro.

¥ Wyrok z dnia 27 listopada 2012 r. w sprawie C-370/12 Pringle, pkt. 137-138

30



konwergencji i konkurencyjnosci, bylyby waznym krokiem na drodze ku osiggnieciu
dyscypliny budzetowej oraz konkurencyjnosci gospodarcze;.

Niezaleznie od tego przejscie do sytuacji wzajemnego ponoszenia ryzyka finansowego
wymagatoby jeszcze dalszego zwigkszenia koordynacji polityki budzetowej poprzez
wprowadzenie w okreslonych sytuacjach zbiorowej kontroli nad krajowymi politykami
budzetowymi.

W szczego6lnosci nowe przepisy zawarte w pakiecie dwoch wnioskdéw, przede wszystkim
opinia Komisji w sprawie wstepnych planow budzetowych, a w skrajnych przypadkach,
mozliwo$¢ zlozenia przez nig wniosku o nowy wstepny plan budzetowy w przypadku
powaznych naruszen zobowigzan panstwa cztonkowskiego w ramach paktu stabilnosci i
wzrostu, stanowig prawie granice mozliwosci dzialan na podstawie Traktatu w zakresie
koordynacji i interwencji UE w krajowe procedury budzetowej. Przyjecie pakietu dwoch
wnioskOw bedzie oznaczalo dla UE prawie calkowite wyczerpanie kompetencji
prawodawczych w tej dziedzinie.

Dalsze zwigkszenie kontroli krajowych polityk budzetowych, na przyklad poprzez
ustanowienie europejskiego prawa domagania si¢ zmiany budzetéw krajowych zgodnie z
europejskimi zobowigzaniami, wymagaloby zmiany Traktatu.

Mozna rozwazy¢ migdzy innymi ponizsze mozliwosci:

. Po pierwsze - zobowigzanie panstwa cztonkowskiego do zmiany (projektu) budzetu
krajowego na wniosek UE w przypadku naruszenia postanowien dotyczacych wymogow
dyscypliny budzetowej ustalonych wczesniej na szczeblu UE. Wymagatoby to zmiany
charakteru opinii w sprawie budzetu krajowego, o ktdrej mowa jest w pakiecie dwdch
wnioskow, z opinii niewigzacej na opini¢ wigzaca.

. Po drugie — w oparciu o zaostrzenie procesu monitorowania i koordynacji
proponowanego w pakiecie dwoch wnioskbw na wypadek niektorych okreslonych
szczeg6lnie powaznych sytuacji — prawo domagania si¢ zmiany indywidualnych decyzji
wykonania budzetu zgodnie z europejskimi zobowigzaniami, je$li decyzje te mogtyby
spowodowa¢ powazne odchylenie od $ciezki konsolidacji budzetowej ustalonej na szczeblu
UE.

. Po trzecie — jednoznaczne kompetencje do zharmonizowania na szczeblu UE
krajowych przepisow budzetowych (podobnie do Traktatu o stabilnosci, koordynacji i
zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowej’’), a takze prawo skierowania sprawy do
Trybunatu Sprawiedliwosci w przypadku nieprzestrzegania decyzji w tym zakresie.

2% Niezaleznie od tego, zgodnie z art. 16 tego traktatu, jego zasadnicze zalozenia nalezy wiaczy¢ do prawa Unii.
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W odniesieniu do polityki gospodarczej: polityka podatkowa moze pomdc w koordynacji
polityki gospodarczej 1 przyczyni¢ si¢ do konsolidacji fiskalnej oraz wzrostu gospodarczego.
W oparciu o doswiadczenia z ustrukturyzowanych dyskusji nad kwestiami polityki
podatkowej, ktore skupiaja si¢ na obszarach, w ktérych mozna rozwazy¢ bardziej ambitne
dzialania, w przysztosci w kontek$cie zmiany Traktatu mozna wziag¢ pod rozwage stworzenie
ram dla przepisow dotyczacych zwigkszenia koordynacji w tej dziedzinie w strefie euro.
Innym obszarem o podobnie wysokim znaczeniu, w ktdrym mozna by rozwazy¢ tego rodzaju
postep, sa rynki pracy. Dobrze funkcjonujgce rynki pracy, a mobilno§¢ zawodowa w
szczegolnosci, maja bowiem duze znaczenie dla zdolnosci dostosowawczych i wzrostu w
strefie euro.

W ramach zarzadzania UGW nalezy zwigkszy¢ koordynacje polityk zatrudnienia i polityki
socjalnej oraz nadzor nad nimi oraz promowac konwergencj¢ w tych obszarach. Obecne
ogolne wytyczne polityki gospodarczej oraz wytyczne w dziedzinie zatrudnienia moglyby
zosta¢ wzmocnione dzigki potaczeniu w jeden instrument.

Takie zmiany postuzylyby za podstawe do stworzenia odpowiedniego mechanizmu zdolnosci
fiskalnej dla strefy euro w celu wsparcia reform strukturalnych na duzg skale, jak réwniez do
umozliwienia korzystania z form uwspolnienia dlugéw w celu ulatwienia rozwiagzywania
problemoéw wysokiego zadtuzenia i segmentacji finansowej spowodowanych przez kryzys.

3.2.2 Odpowiedni mechanizm zdolnosci fiskalnej dla strefy euro

W oparciu o doswiadczenia z systematycznej koordynacji ex-ante w odniesieniu do
powaznych reform strukturalnych i instrumentu na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci,
nalezy stworzy¢ specjalny mechanizm zdolnosci fiskalnej dla strefy euro. Mechanizm ten
powinien by¢ niezalezny w takim rozumieniu, ze jego przychody opieratyby si¢ wylacznie na
jego zasobach wlasnych, i ze w ostatecznos$ci moglby korzysta¢ ze zdolnosci zaciggania
pozyczek. Powinien on dziata¢ skutecznie i zapewnia¢ §rodki wystarczajace do wspierania
waznych reform strukturalnych w duzej gospodarce w razie zagrozenia.

Zgodnie z pkt 3.1.3 taki odpowiedni mechanizm zdolnosci fiskalnej dla strefy euro méglby
poczatkowo opiera¢ si¢ na przepisach prawa wtérnego. Jego wzmocnienie przebiegatoby
jednak w oparciu o konkretne nowe podstawy traktatowe, ktore bytyby konieczne, jesli w
ramach mechanizmu zdolnosci fiskalnej mozliwe byloby zacigganie pozyczek.

3.2.3 Fundusz amortyzacji zadluzenia
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Wyrazne wzmocnienie ram zarzadzania gospodarczego i1 fiskalnego moglyby umozliwic¢
rozwigzanie problemu redukcji dtugu publicznego, ktéry znacznie przekracza kryteria
okreslone w pakcie stabilnosci 1 wzrostu, poprzez utworzenie funduszu amortyzacji
zadhuzenia obwarowanego rygorystycznymi warunkami.

Pierwotny wniosek dotyczacy funduszu amortyzacji zadluzenia jako natychmiastowego
narzg¢dzia kryzysowego zostat opracowany przez niemiecka Rade Ekspertoéw Gospodarczych
w ramach strategii redukcji dtugu dla calej strefy euro.

W celu ograniczenia pokusy naduzy¢ oraz dla zapewnienia stabilno$ci i umorzenia ptatnosci,
niemiecka Rada Ekspertéw Gospodarczych zaproponowala powotanie instrumentéw nadzoru
1 stabilizacji: 1) rygorystycznej warunkowosci, podobnie do zasad uzgodnionych w ramach
programéw  EISF/EMS; 2) natychmiastowych kar pienigznych w  przypadku
nieprzestrzegania zasad; 3) S$cislego nadzoru przez wyznaczony organ (np. Trybunat
Sprawiedliwosci UE); 4) w poczatkowym okresie - natychmiastowego zaprzestania transferu
dlugu do funduszu w przypadku nieprzestrzegania zasad; 5) uznanie mi¢dzynarodowych
rezerw panstw cztonkowskich (rezerwy walutowe lub rezerwy w ztocie) za zabezpieczenie
ich zobowigzan oraz przeznaczenie podatkow (ewentualnie nowo wprowadzonych podatkdéw)
na pokrycie obstugi dtugu (np. dochody z tytutu VAT) w celu ograniczenia ryzyka obcigzenia
odpowiedzialnoscia.

Komisja zgadza sig, ze silne ramy gospodarcze i budzetowe s3 warunkiem wstepnym dla
stworzenia wlasciwie dziatajacego funduszu amortyzacji zadluzenia. Z powyzszych
rozwazan wynika, ze zwigkszony nadzoér nad opracowywaniem i wdrazaniem krajowej
polityki fiskalnej i wigksza mozliwo$¢ interwencji w tym zakresie bylyby uzasadnione.
Wiarygodnos¢ planow dostosowania wymagataby odpowiednich warunkow fiskalnych, ktore
bytyby okreslane w momencie przystgpowania panstwa czltonkowskiego do systemu.
Minimalnym wymogiem byloby S$cisle przestrzeganie Sciezki dostosowania prowadzacej do
zaproponowanego przez Komisje celu sredniookresowego.

Obwarowany tak rygorystycznymi warunkami europejski fundusz amortyzacji dtugu (patrz
rowniez zalacznik 3) moglby zatem stanowi¢ punkt odniesienia dla wiarygodnej redukcji
dlugu publicznego, przywracajac pulap zadluzenia publicznego ponizej 60%, zgodnie z
Traktatem z Maastricht.

Wprowadzenie takich ram mogloby rowniez by¢ postrzegane jako sygnal tego, ze panstwa
cztonkowskie nalezace do strefy euro daza i zobowiazuja si¢ do zmniejszenia wysokosci
dlugu oraz sa w stanie tego dokona¢. To z kolei mogloby doprowadzi¢ do obnizenia
ogblnych kosztéw finansowania nadmiernie zadtuzonych panstw cztonkowskich. Poprzez
zagwarantowanie, ze koszty zmniejszenia ,,nadmiernego dtugu” beda zréwnowazone, w
potaczeniu z zachgcaniem do redukcji dtugu 1 cigglym nadzorem, ramy te moglyby stanowié
dla panstw cztonkowskich strefy euro mozliwo$¢ ograniczania zadluzenia w sposob, ktory
mogltby ulatwi¢ inwestycje w $rodki wspierajace wzrost gospodarczy. Ponadto takie ramy
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moglyby przyczyni¢ si¢ do redukcji zadtuzenia w sposob przejrzysty i skoordynowany w
catej strefie euro, uzupetiajac koordynacje polityk budzetowych.

Utworzenie funduszu amortyzacji dlugu moze nastgpi¢ wytacznie w kontekscie zmiany
obowigzujacych Traktatow. Ze wzgledu na kwestie rozliczalno$ci podstawa prawna dla
ustanowienia takiego funduszu musiatby zosta¢ sformutowana bardzo precyzyjnie, jesli
chodzi o maksymalng wysoko$¢ zbywalnego dlugu, maksymalny czas dziatania i wszystkie
inne cechy funduszu, w celu zagwarantowania pewno$ci prawa wymaganej przez prawo
konstytucyjne w panstwach cztonkowskich.

Ewentualny model, ktory zapewnialby odpowiednig rozliczalno$¢ funduszu amortyzacji
dlugu, moglby by¢ nastgpujacy: nowa traktatowa podstawa prawna umozliwitaby
ustanowienie funduszu w drodze decyzji Rady, przyjmowanej jednomys$lnie przez panstwa
nalezace do strefy euro, po uzyskaniu zgody Parlamentu Europejskiego, z zastrzezeniem
ratyfikacji przez panstwa cztonkowskie zgodnie z ich wymogami konstytucyjnymi. Decyzja
taka okres§lataby warunki uczestnictwa w funduszu, w tym maksymalng wysoko$¢ i czas
udzialu. Funduszem zarzadzataby — zgodnie z zasadami okreslonymi w decyzji Rady —
specjalna jednostka ds. europejskiego zadluzenia stworzona w Komisji i odpowiedzialna
wobec Parlamentu Europejskiego.

3.2.4 Euroweksle

W wyniku kryzysu wystgpita konieczno$¢ ponownej oceny ryzyka kredytowego z tytulu
dlugu panstwowego w strefie euro. Po ponad dziesigciu latach, podczas ktorych panstwa
cztonkowskie mogly zaciaga¢ pozyczki na prawie identycznych warunkach, rynki ponownie
zaczely roznicowaé premie z tytulu ryzyka dla poszczegélnych krajow. Panstwowe
instrumenty dluzne wydawane przez stabszych uczestnikow strefy euro byly sprzedawane z
wyzszymi zyskami, co miato negatywne skutki dla stabilno$ci finansow publicznych tych
panstw, jak rowniez dla wyplacalnosci instytucji finansowych, dla ktorych te panstwowe
instrumenty dtuzne stanowily aktywa. Taka segmentacja ryzyka kredytowego wraz z
ograniczaniem inwestycji do wlasnego rynku krajowego (home bias), ktore charakteryzuje
instytucje finansowe, spowodowala fragmentacje sektora finansowego w strefie euro.
Bankom operujacym gltoéwnie w stabszych panstwach coraz trudniej jest zapewnié
refinansowanie, a warunki udzielania kredytow dla sektora prywatnego coraz bardziej si¢
r6znig w zalezno$ci od lokalizacji kredytobiorcy. Jednoczesnie segmentacja rynku
finansowego utrudnia jednorodne stosowanie polityki pieni¢znej, a ztagodzenie na szczeblu
centralnym nie przektada si¢ na odpowiednig poprawe warunkéw udzielania kredytow tam,
gdzie byloby to uzasadnione.

W tej sytuacji istnieje silny argument za wprowadzeniem nowego instrumentu publicznego w
strefie euro. Tzw. euroweksle miatyby by¢ sila napedows integracji rynkow finansowych w
strefie euro, a w szczegolnosci dziata¢ jako stabilizator niestabilnych rynkéw panstwowych
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instrumentéw dhuznych. Taka wspolna emisja przez panstwa czlonkowskie strefy euro
krotkoterminowego instrumentu dtugu panstwowego o terminie zapadalnosci od 1 do 2 lat
stanowitaby potezne narz¢dzie w stosunku do obecnej fragmentacji, zmniejszajace
negatywne sprzezenie zwrotne migdzy panstwami a bankami, przy jednoczesnym
ograniczeniu pokusy naduzy¢. Ponadto pomogtaby ona rowniez w przywrdceniu wlasciwego
1 bardziej jednorodnego stosowania polityki pieni¢znej. Euroweksle moglyby stopniowo
zastgpi¢ istniejagce krotkoterminowe instrumenty dlugu panstwowego, bez zwigkszenia
catkowitej kwoty krotkoterminowego zadluzenia strefy euro.

Euroweksle moglyby przyczyni¢ si¢ do zakonczenia tworzenia europejskich rynkow
finansowych poprzez stworzenie duzego zintegrowanego rynku krotkoterminowych
instrumentow dhuznych w strefie euro. Ze wzgledu na wazng role krotkoterminowych
papieréw warto$ciowych dla zarzadzania ptynno$cia oraz przeptywami gotdowkowymi oraz
krotkoterminowy charakter weksli, takie papiery dtuzne zwykle maja szczegélnie wysoka
jako$¢ kredytowa. Rownoczes$nie fakt, ze tego rodzaju weksle s3a odnawialne i
krotkoterminowe, umozliwia szybkie dostosowanie systeméw finansowania do krajowych
zachowan fiskalnych, tworzac tym samym zachete do dyscypliny fiskalne;.

Wspdlna emisja wzmocnitaby stabilno$¢ finansowa w zakresie w jakim zapewniataby
gotowy doptyw plynnosci krotkoterminowej dla wszystkich panstw cztonkowskich
nalezacych do strefy euro. Stworzylaby ona rowniez pule bezpiecznych aktywow w catlej
strefie euro, ktora znacznie utatwilaby zarzadzanie ptynnoscig instytucji finansowych, a co za
tym idzie zmniejszytaby ograniczanie inwestycji do wlasnego rynku krajowego (home bias),
ktére okazato si¢ mie¢ bardzo ujemny wptyw w sytuacjach kryzysowych. Euroweksle w
znacznym stopniu pomoglyby w prowadzeniu polityki pieni¢znej w strefie euro, dzigki
wzmocnieniu i zharmonizowaniu kanaléw jednorodnego stosowania polityki pieni¢zne;.
Euroweksle bylyby zatem w pelni zgodne z koncepcja utworzenia funduszu amortyzacji
zadluzenia i stanowityby jej uzupetnienie.

Ze wzgledu na to, ze euroweksle maja charakter instrumentéw finansowych, ktére wymagaja
wspolnej 1 solidarnej gwarancji ze strony uczestniczacych panstw cztonkowskich, do
opracowania i wprowadzenia tych instrumentéw konieczna bylaby zmiana Traktatow.
Euroweksle nie maja zastapi¢ lepszego zarzadzania gospodarczego ani dyscypliny
budzetowej. Wdrozenie takiego wspolnego instrumentu dluznego wymagaloby blizszej
koordynacji i1 nadzoru nad obslugg zadluzenia przez panstwa czionkowskie w celu
zapewnienia trwatych i skutecznych krajowych polityk budzetowych. Zarzadzanie i nadzor
moglyby naleze¢ do Skarbu UGW stworzonego w ramach Komisji.

3.3 Dlugoterminowa perspektywa UGW
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W dhuzszej perspektywie Unia Europejska powinna dazy¢ w kierunku peinej unii bankowe;j,
pelnej unii fiskalnej, pelnej unii gospodarczej, a wszystkie one wymagaja czwartego
elementu - wlasciwej legitymacji demokratycznej oraz rozliczalnosci procesu decyzyjnego.
Bedzie to wymagato powaznej zmiany Traktatu.

3.3.1 Pelna unia bankowa

W perspektywie dlugoterminowej argumenty przemawiajace za pelna unig bankowa dla
wszystkich bankéw sa bardzo przekonujace. Bezposredni nadzoér EBC polegajacy na
stosowaniu jednolitego zbioru przepiséw oraz standardéw opracowanych przez EUNB
gwarantuje nieprzerwanie wysoka jako§¢ nadzoru w calej strefie euro. W potaczeniu z
narzgdziami w zakresie polityki makroostrozno$ciowej stosowanymi na szczeblu strefy euro
powstanie skuteczny system monitorowania i powstrzymywania zagrozen zaréwno mikro- i
makroostrozno$ciowych w systemie finansowym.

System ten oraz wspolny system restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw, w
potaczeniu ze skutecznymi i trwalymi systemami gwarancji depozytow we wszystkich
panstwach cztonkowskich, trwale przywrdca silne podstawy sektora bankowego oraz
przyczynig si¢ do utrzymania wiarygodnosci trwalej stabilno$ci strefy euro. W celu
zwigkszenia zaufania publicznego niezbedne beda takze wiarygodne i solidne zabezpieczenia
finansowe. Mogloby to zosta¢ utatwione przez opracowanie rynku bezpiecznych aktywow
strefy euro.

Laczaca wszystkie te elementy petna unia bankowa jest gldownym elementem dtugofalowej
wizji integracji gospodarczej i fiskalnej®'.

3.3.2 Pelna unia fiskalna i gospodarcza

Osiagniecie petnej unii fiskalnej i gospodarczej bytoby ostatnim etapem unii gospodarczej i
walutowej. Ta docelowa sytuacja oznaczataby uni¢ polityczng posiadajaca odpowiednig
suwerenno$¢ nad swoim budzetem centralnym stanowigcym jego wiasny mechanizm
zdolnosci fiskalnej oraz wyposazong w $rodki naktadania decyzji budzetowych i
gospodarczych na jej cztonkow, w szczeg6élnych oraz $cisle okreslonych okolicznos$ciach.
Wielko$¢ budzetu centralnego zaleze¢ bedzie od stopnia wymaganej integracji oraz
gotowosci do wprowadzenia w zycie koniecznych zmian politycznych. Tak powazny stopien
integracji stworzytby warunki do wspdlnej emisji dlugu w formie obligacji stabilnosci,
zgodnie z zielong ksiega Komisji z 2011 r.

2! Zob. komunikat Komisji zatytulowany ,,Plan dzialania na rzecz unii bankowe;j”, w ktorym opisano ogélna
koncepcj¢ tworzenia unii bankowej, obejmujacej jednolity zbidr przepisdéw, wspolny system ochrony depozytéw
i mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw , COM (2012) 510,
http://ec.curopa.eu/internal _market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-510_pl.pdf
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Brak budzetu centralnego odgrywajacego role stabilizujaca od dawna jest uznawany za
potencjalng stabos¢ strefy euro w porownaniu do innych dziatajacych unii walutowych.

Budzet centralny obejmujacy mechanizm zdolnosci fiskalnej z funkcja stabilizujaca

Obecna struktura UGW opiera si¢ na krajowych politykach fiskalnych okreslonych na
podstawie okreslonych zasad ram polityki. Stabilizujaca funkcja polityki fiskalnej w tym
konteks§cie ma by¢ realizowana juz na szczeblu krajowym, w ramach wytyczonych przez
postanowienia Traktatu i paktu stabilno$ci 1 wzrostu. Wedtug tradycyjnej wizji UGW zaklada
si¢, ze reagowanie na wstrzasy w poszczegolnych krajach nalezy do zadan poszczegodlnych
krajowych polityk budzetowych, a zapewnianie stabilnos$ci cen i dzigki temu stabilizacja
warunkéw makroekonomicznych w calej UGW — do ich polityk pienigznych. Ponadto
naturalne krajowe czynniki stabilizujace posiadaja znaczacy potencjat stabilizujacy dla
krajow UGW, biorgc pod uwage stosunkowo duze znaczenie panstw opiekunczych.

Oparte na mechanizmie zdolnosci fiskalnej narze¢dzie stabilizujace na szczeblu UGW, majace
pomagaé w przystosowaniu si¢ do wstrzaséw asymetrycznych poprzez ulatwienie wickszej
integracji gospodarczej 1 konwergencji oraz unikanie powstawania dlugotrwatych
przeptywéw s$rodkdéw, mogloby sta¢ si¢ elementem autentycznej unii gospodarczej i
walutowej. Taki mechanizm powinien by¢ $cisle ukierunkowany na rozwigzywanie kwestii
zwigzanych z krétkoterminowymi roéznicami i cyklem koniunkturalnym w celu uniknigcia
stalych transfer6w w ramach jednego cyklu. Musi on wspiera¢ reformy strukturalne, a takze
podlega¢ rygorystycznym warunkom politycznym, aby zapobiega¢ pokusie naduzyc.

Wspo6lny instrument ukierunkowany na stabilizacj¢ makroekonomiczng mogltby stanowic
system zabezpieczajacy, ktory absorbowalby ryzyko wstrzasow ekonomicznych we
wszystkich panstwach cztonkowskich, a tym samym ograniczal wahania dochodu
narodowego. Po drugie, instrument taki moglby poprawi¢ sposéb prowadzenia krajowych
polityk budzetowych w calym cyklu. W szczegodlnosci, moze on zachg¢ca¢ do oszczednosci
budzetowych w okresach bardzo dobrej koniunktury gospodarczej, zapewniajagc dodatkowa
mozliwo$¢ manewru dla wspierajacych dziatan polityki budzetowej w czasie spowolnienia
gospodarczego. Ogolnie rzecz bioragc, wspoOlny instrument, w poréwnaniu do obecnego
systemu, byltby korzystniejszy ze wzglgdu na jego zwigkszong role stabilizacyjna.

W zaleznos$ci od konstrukcji, mechanizm ten mogiby skoncentrowaé si¢ na asymetrycznych
wstrzasach gospodarczych albo obejmowac takze wstrzasy dotykajace calg strefe euro.
Jednakze to drugie podejscie — chociaz szersze - wymagatoby solidnych zabezpieczen w celu
utrzymania wiarygodnosci fiskalnej, poniewaz wigksza zdolno$¢ stabilizujaca wspdlne
niekorzystne wstrzasy moze zosta¢ pozyskana jedynie poprzez rzeczywiste zwigkszenie
catkowite] wartos$ci pozyczek zaciggnigtych przez strefe euro w tym okresie, a tym samym
musiataby opiera¢ si¢ na finansowaniu poprzez wyzsze nadwyzki powstate w okresie dobre;j
koniunktury. W takim przypadku budzet centralny prawdopodobnie powinien mie¢ zdolno$¢
zaciggania pozyczek i emitowania obligacji. Ponadto, glownym narz¢dziem rozwigzywania
wspolnych wstrzaséw gospodarczych pozostataby nadal polityka pieni¢zna .
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W swojej najprostszej formie, system stabilizacji majacy niwelowaé wstrzasy asymetryczne
moéglby wymaga¢ ujemnych pienigznych ptatnosci netto w okresie dobrej koniunktury, a
dodatnich - w czasach kryzysowych. Na przyktad, prosty system okreslatby sktadki/ptatnosci
netto panstw w zaleznos$ci od ich luki produktowej (w stosunku do $redniej). Wykorzystanie
platnos$ci otrzymanych z funduszu nie byloby obwarowane zadnymi dodatkowymi
warunkami.

Inny scenariusz mogltby zaktadaé, ze w ramach systeméw mozna wymagaé, by platnosci z
funduszu byly przeznaczone na okreslony cel, przeciwdzialajac cyklicznosci kryzyséw
gospodarczych (np. w Stanach Zjednoczonych federalny system §wiadczen dla bezrobotnych
pokrywa 50% zasitku dla bezrobotnych przekraczajacych standardowy czas pozostawania
bez pracy do okreslonego maksimum, pod warunkiem ze bezrobocie osiggnie okreslony
putap 1 bedzie wzrasta¢). Transfery przeznaczone na okreslony cel moga zwigkszy¢
wlasciwos$ci stabilizujace, ale nie mozna w petni zapobiec ryzyku, ze rzady beda
kompensowac skutki transferow za pomoca §rodkow fiskalnych o przeciwnym dziataniu.

Systemy powinny dziata¢ w sposob, ktory bedzie zapobiegat ,,statym transferom” miedzy
panstwami. Innymi stowy powinny one zosta¢ opracowane w sposob, ktory gwarantowatby,
ze w zbyt dlugim okresie czasu zadne panstwo nie begdzie ponosi¢ strat netto lub zyskow
netto z systemu. Warunkiem koniecznym jest to, by réznice mi¢dzy poszczegdlnymi krajami
w transferach netto do systemu nie zalezaly od bezwzglednych roznic w dochodach, ale
raczej od roznic cyklicznych. Roznice poziomu dochodow moga wystepowaé przez wiele
dziesigcioleci, natomiast wzgledne pozycje cykliczne moga ulega¢ zmianie w jednym
dziesigcioleciu. Istnieje zalezno$¢ miedzy stopniem do jakiego transfery musza miec
charakter tymczasowy a stopniem w jakim mozna przeciwdziata¢ dlugotrwatym
asymetrycznym wstrzasom popytu (np. odplywy kapitatowe wynikajace z delewarowania)™.

Wzgledy instytucjonalne

Zmiana Traktatu w celu stworzenia podstawy prawnej dla takiego mechanizmu zdolno$ci
fiskalnej z funkcja stabilizujaca mogtaby obejmowacé miedzy innymi:

* stworzenie nowej wyraznej podstawy prawnej umozliwiajacej utworzenie funduszu
stuzacego celom szerszym, niz cele obecnie mozliwe na podstawie art. 136 TFUE, w
tym celom stabilizacji makroekonomicznej;

*? Niektore istniejace analizy dostarczaja ekonometrycznej oceny wplywu istniejacych systemow transferu
funkcjonujacych w krajach zwiazkowych na absorpcje asymetrycznych wstrzas6w gospodarczych. Na przyktad
dane szacunkowe dotyczace stabilizujacej zdolnosci transferow miedzy stanami w USA wahajg si¢ miedzy 10
% a 30 % redukcja wstrzasow poprzez transfery dla catego USA.
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» stworzenie odpowiedniej szczegodlnej procedury budzetowej i dotyczacej zasobow
wlasnych;

* stworzenie mozliwosci nowego opodatkowania na poziomie UE lub mozliwosci
zwigkszenia dochoddéw poprzez zadluzenie na rynkach (obecnie mozliwos¢ te
przekreslajg art. 3101311 TFUE).

* powotanie Skarbu UGW w ramach Komisji;

* 1 wreszcie, na zyczenie, zapewnienie panstwom czlonkowskim mozliwosci
swobodnego przystgpienia do takiego mechanizmu zdolnosci fiskalnej, co bedzie
stanowi¢ krok w przygotowaniu wejscia do strefy euro.

Osiagnigcie poglebionej i rzeczywistej unii gospodarczej i walutowej wymaga dodatkowych
srodkow, ktore wykorzystajg osiggnigcia krotko- 1 srednioterminowe oraz beda wprowadzaty
dalszg stopniowa integracj¢ w kolejnych obszarach polityki. W ten sposob wigksza
koordynacja polityki gospodarczej i budzetowej, ktdrej towarzysza instrumenty wsparcia
finansowego stuzace realizacji wspolnie uzgodnionych priorytetow politycznych, moze
prowadzi¢ do powstania budzetu centralnego ze wspolnymi mechanizmami stabilizacyjnymi,
przez wlaczenie EMS do przepisow Traktatu UE oraz poprzez kroki w kierunku
uwspolnienia emisji dlugu panstwowego migdzy panstwami cztonkowskimi.

Postep na drodze ku poglebionej i rzeczywistej UGW w perspektywie $rednioterminowe;j
wymaga struktury zblizonej do Skarbu UGW w ramach Komisji, ktory zajmowalby si¢
organizacjg wspolnych polityk w powigzaniu z mechanizmem wspdlnej zdolnosci fiskalnej w
zakresie, w jakim wymagaja one wspdlnych zasobdw i/lub wspolnego zaciggania pozyczek.
Taki Skarb bedzie stanowil nowa wladze budzetowa i zarzadzat wspolnymi zasobami.
Musiatby nim kierowa¢ wysoki cztonek Komisji, jak np. wiceprzewodniczacy
odpowiedzialny za sprawy gospodarcze i pieni¢zne oraz euro, we wilasciwej koordynacji z
komisarzem ds. budzetu i z pomoca odpowiednich struktur kolegialnych.

O ile nie mozna wykluczy¢ wiaczenia ESM w ramy prawne UE na mocy obowigzujacych
traktatow: w drodze decyzji na mocy art. 352 TFUE oraz zmiany decyzji w sprawie zasobow
wlasnych UE, wydaje si¢, ze ze wzgledu na polityczne 1 finansowe znaczenie takiego kroku 1
koniecznych dostosowan prawnych, takie rozwigzanie niekoniecznie okazatoby si¢ tatwiejsze
do przeprowadzenia niz wlaczenie EMS w drodze zmiany unijnych traktatdéw. Zmiana
traktatow umozliwitaby réwniez stworzenie szczegdlnych dla tej dziedziny procedur
podejmowania decyz;ji.

Wszystkie dzialania wymienione powyzej oznaczaja WyZszy poziom przeniesienia
suwerenno$ci — mianowicie na poziom europejski, i zwigzang z tym odpowiedzialnos¢.
Procesowi temu powinny towarzyszy¢ dziatania majace na celu integracj¢ polityczng, aby
zapewni¢ wzmocnienie legitymacji demokratycznej, rozliczalnosci i kontroli.
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4. Unia polityczna: legitymacja demokratyczna i rozliczalnos¢, a takze lepsze
zarzadzanie w poglebionej i rzeczywistej UGW

4.1. Zasady ogolne

Wszelkie dazenia do legitymacji demokratycznej jako fundamentu faktycznej UGW musza
opiera¢ si¢ na dwoch podstawowych zasadach. Po pierwsze, w wielopoziomowym systemie
sprawowania rzadéw nalezy zapewni¢ mechanizmy rozliczalnosci na tym poziomie, na
ktérym zapadaja odnos$ne decyzje wykonawcze, z jednoczesnym uwzglednieniem poziomu,
na ktory dana decyzja ma wptyw. Po drugie, w ramach rozwoju UGW, a takze w samej
szeroko pojetej integracji europejskiej, poziom legitymacji demokratycznej zawsze musi by¢
wspoOtmierny do stopnia przeniesienia suwerenno$ci panstw czlonkowskich na poziom
europejski. Dotyczy to nowych uprawnien w zakresie nadzoru budzetowego i1 polityki
gospodarczej, a takze nowych przepisow UE w zakresie solidarno$ci pomiedzy panstwami
cztonkowskimi. Moéwigc krotko: dalsze uwspdlnienie kwestii finansowych wymaga
odpowiednio wysokiej integracji politycznej. Niniejszy rozdzial wstepnie nakresla niektére
mozliwosci dalszego dziatania.

Z pierwsze] zasady wynika, ze to Parlament Europejski przede wszystkim musi
zagwarantowa¢ demokratyczng rozliczalnos¢ wszelkich decyzji podejmowanych na poziomie
UE, w szczegdlnosci przez Komisj¢. Dalszemu wzmocnieniu roli instytucji UE bedzie zatem
musiato towarzyszy¢ odpowiednie zaangazowanie Parlamentu Europejskiego w procedury
UE. Jednocze$nie niezaleznie od ostatecznej architektury UGW, parlamenty narodowe beda
zawsze odgrywaly kluczowa role w zapewnieniu legitymacji dziatan panstw cztonkowskich
w Radzie Europejskiej i w Radzie, ale przede wszystkim w prowadzeniu krajowej polityki
budzetowej i gospodarczej, nawet jezeli bedzie ona jeszcze $cislej koordynowana przez UE.
Wspoétpraca miedzy Parlamentem Europejskim a parlamentami narodowymi jest rowniez
bardzo cenna: prowadzi ona do wzajemnego zrozumienia 1 wspolnej odpowiedzialnosci za
UGW jako wielopoziomowego systemu sprawowania rzagdow; pozadane sa zatem konkretne
dziatania w celu dalszej jej poprawy, zgodnie z protokotem nr 1 do traktatow UE 1 art. 13
Traktatu o stabilno$ci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowe;.
Wspoélpraca migdzyparlamentarna jako taka nie gwarantuje jednak demokratycznej
legitymacji decyzji UE. Legitymacje taka zapewnia reprezentatywne zgromadzenie
parlamentarne z prawem glosowania. W UE funkcje takiego zgromadzenia sprawuje
wylacznie Parlament Europejski, rowniez w odniesieniu do euro.

Dazenie do zapewnienia poziomu legitymacji wspdtmiernego do przekazanej suwerennosci i
solidarnosci w Unii politycznej nasuwa dwie ogdlne uwagi.

40



Po pierwsze, kwestia rozliczalnosci zasadniczo rézni si¢ w zaleznosci od prowadzonych
dziatan: inaczej wyglada w odniesieniu do dziatan krotkoterminowych, ktére moga zostaé
przeprowadzone w oparciu o unijne prawodawstwo wtérne, a inaczej] w odniesieniu do
dalszych etapow, ktoére wymagaja zmiany Traktatu. Traktat z Lizbony udoskonalit ten
wyjatkowy unijny model ponadnarodowej demokracji, i zasadniczo okreslit odpowiedni
poziom legitymacji demokratycznej w odniesieniu do obecnych kompetencji UE. W zwigzku
z tym, dopoki UGW moglaby by¢ rozwijana na podstawie obowigzujacego Traktatu, nie
mozna zaktada¢, ze istnieja niemozliwe do pokonania problemy w zakresie rozliczalnosci.
Natomiast w trakcie dyskusji na temat $rednio- i dlugoterminowych zmian w traktacie, o
ktérych mowa w pkt 3.2 i 3.3, trzeba bedzie rowniez rozwazy¢ dostosowanie unijnego
modelu legitymacji demokratyczne;.

Po drugie, powazne problemy w zakresie rozliczalnos$ci 1 sposobu sprawowania rzadow
moglyby jednak pojawi¢ sig, jezeli zwickszono by zakres dziatan miedzyrzadowych w strefie
euro. Problem rozliczalno$ci powstalby w szczegodlnosci, jesli takie dziatania bylyby
wykorzystywane do wplywania na sposob prowadzenia polityki gospodarczej panstw
cztonkowskich. Spowodowatoby to powstanie probleméw zgodno$ci z prawem pierwotnym
UE w tym obszarze. Trybunat Sprawiedliwosci orzeklt, ze Traktat naktada na Uni¢ zadanie
koordynacji polityk gospodarczych panstw czlonkowskich; nie ma watpliwosci co do
zgodnosci EMS z traktatami, poniewaz jego celem nie jest sama koordynacja, ale
ustanowienie mechanizmu finansowania. Ponadto zawiera on wyrazne przepisy, ktore
zapewniaja, ze warunki przewidziane w porozumieniu ustanawiajacym EMS — ktory nie
stanowi instrumentu koordynacji polityki gospodarczej — gwarantuja, ze dziatania EMS sa
zgodne z prawem UE i unijnymi S$rodkami w zakresie koordynacji. Nalezy roéwniez
zaznaczy¢, ze dziatania migdzyrzadowe pozwalaja na powierzenie instytucjom Unii, takim
jak Komisja i EBC, tylko ograniczonych zadan - moga to by¢ jedynie zadania koordynujace
wspolne dziatania lub zarzadzanie pomocg finansowa wykonywane w imieniu panstw
cztonkowskich, ktore to zadania nie mogg znieksztalca¢ funkcji nadanych tym instytucjom na
mocy traktatow. 23Przede wszystkim, nie znany jest sposob zapewnienia rozliczalno$ci
parlamentarnej na europejskim szczeblu miedzyrzadowym, ktory dazy do wptywania na
polityke gospodarcza poszczegdlnych panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro.

W zakresie w jakim istnieje potrzeba wzmocnionych struktur zarzadzania w poglebione;j
UGW, nalezy je powola¢, z petng skutecznos$cia i legitymacja, wpisujagc w unijne ramy
instytucjonalne oraz zgodnie z metoda wspolnotowsq.

4.2 Optymalizacja rozliczalnoS$ci i zarzadzania w perspektywie krotkoterminowe;j

Majac na uwadze przedstawione powyzej zasady, dyskusje na temat sposobu zapewnienia
optymalnej rozliczalnosci demokratycznej 1 zarzadzania bez zmiany Traktatu powinny

2 Zob. wyrok w sprawie C-370/12, Pringle, pkt 109 — 111 i 158 - 162.
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skupia¢ si¢ na praktycznych $rodkach, w szczegolnosci takich, ktérych celem jest
promowanie debaty parlamentarnej w tym zakresie w europejskim semestrze.

Punktem wyj$cia w tym wzgledzie powinien by¢ dialog gospodarczy, ktory zostal niedawno
powolany w pakiecie szesciu wnioskoOw dotyczacych zarzadzania gospodarczego, ktory
zaktada dyskusje pomiedzy Parlamentem Europejskim, z jednej strony, a Rada, Komisja,
Rada Europejska 1 Eurogrupa, z drugiej strony. W zwiazku z tym mozna przewidzie¢ udziat
Parlamentu w dyskusjach na temat przedstawianej przez Komisj¢ rocznej analizy wzrostu
gospodarczego, a w szczegdlnosSci przeprowadzenie w Parlamencie dwoch debat w
kluczowych momentach europejskiego semestru, to znaczy zanim Rada Europejska
przedyskutuje roczng analizg¢ wzrostu gospodarczego i przed przyj¢ciem przez Rade zalecen
dla poszczegdlnych krajow. Mogloby to przebiega¢ w drodze porozumienia
migdzyinstytucjonalnego mi¢dzy Parlamentem Europejskim, Rada i Komisjg. Komisja 1 Rada
moglyby rowniez uczestniczy¢ w posiedzeniach migdzyparlamentarnych, ktore beda
odbywa¢ si¢ miedzy przedstawicielami Parlamentu Europejskiego 1 parlamentow
narodowych w trakcie europejskiego semestru. Ponadto w celu utatwienia zadania
parlamentom narodowym, cztonkowie Komisji mogliby, na ich wniosek, uczestniczy¢ w ich
obradach dotyczacych zalecen dla poszczeg6lnych krajow.

Nalezy w praktyce wzmocni¢ stosowanie zasady ,,przestrzegaj lub wyjasnij”, zgodnie z ktora
Rada jest publicznie odpowiedzialna (w praktyce gtownie przed Parlamentem Europejskim)
za wszelkie zmiany, ktore wprowadza do wnioskow Komisji dotyczacych nadzoru
gospodarczego, jak np. zalecenia dla poszczegdlnych krajow.

W pogtebionej UGW Parlament powinien by¢ rdwniez bardziej bezposrednio zaangazowany
w wybor wieloletnich priorytetow Unii, o czym byla mowa w zintegrowanych wytycznych
Rady (ogolnych wytycznych polityki gospodarczej i wytycznych dotyczacych zatrudnienia).

Parlament Europejski powinien by¢ regularnie informowany o przygotowaniu i realizacji
programéw dostosowawczych dla panstw cztonkowskich otrzymujacych pomoc finansowa,
jak przewidziano w drugim pakiecie dotyczacym zarzadzania gospodarczego. Nalezy
podkresli¢, ze warunki w zakresie polityki gospodarczej stosowane wobec panstw
cztonkowskich wpisuja si¢ w ramy koordynacji polityki gospodarczej prowadzonej w ramach
UE.

Ponadto Parlament Europejski ma mozliwo$¢ dostosowania swojej organizacji wewnetrznej
do pogtebionej UGW. Na przyklad moglby on powota¢ specjalng komisje ds. euro
odpowiedzialng za kontrolowanie i podejmowanie decyzji dotyczacych strefy euro.

Podobnie bez zmiany Traktatu mozliwe jest podjecie niektorych praktycznych srodkow w
celu poprawy funkcjonowania Eurogrupy i jej dziatan przygotowawczych, zgodnie z
oswiadczeniem panstw strefy euro z 26 pazdziernika 2011 r.
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Wreszcie, cho¢ nie jest to kwestia majaca znaczenie wytacznie dla UGW, mozna podjac
szereg znaczacych krokow w celu dazenia do osiggniecia rzeczywistej europejskiej sfery
politycznej. Obejmuje ona, w kontekscie wybordéw europejskich w 2014 r., przede wszystkim
mianowanie przez partie polityczne kandydatow na urzad przewodniczacego Komisji, a takze
szereg pragmatycznych dzialan, mozliwych w ramach obecnie obowigzujacego prawa
wyborczego UE. Ponadto nalezy szybko przyja¢ niedawno zaproponowany przez Komisje
wniosek w sprawie zmienionego statutu europejskich partii politycznych.

4.3 Kwestie do dyskusji w przypadku zmiany Traktatu

W  konteks$cie reformy Traktatu, obejmujacej przeniesienie kolejnych uprawnien
ponadnarodowych na poziom UE, nalezy w celu proporcjonalnego wzmocnienia
rozliczalno$ci demokratycznej rozwazy¢ nastepujace kroki:

Po pierwsze — w celu zapewnienia widocznos$ci, przejrzystosci i legitymacji demokratyczne;j
obecne ogoélne wytyczne polityki gospodarczej oraz wytyczne dotyczace zatrudnienia
(dotychczas przedstawiane razem jako ,,zintegrowane wytyczne”, ale opierajace si¢ na dwoch
odrebnych podstawach prawnych) nalezy potaczy¢ w jeden instrument, wyrazajacy
wieloletnie priorytety Unii, a co najwazniejsze, instrument ten powinien by¢ przyjmowany w
drodze zwyktej procedury ustawodawczej, obejmujacej wspotdecyzje Parlamentu
Europejskiego i Rady.

Po drugie, aby nowe uprawnienie do zadania zmiany budzetu krajowego zgodnie z
zobowigzaniami europejskimi — o ile zostanie ono uznane za konieczne — miato odpowiednig
legitymacj¢, mogltoby ono by¢ realizowane w postaci aktu ustawodawczego przyjmowanego
w drodze wspotdecyzji. Takie rozwigzanie, zapewniajagce maksymalng legitymacje
demokratyczng, jest uzasadnione, biorgc pod uwage fakt, ze budzety roczne panstw
cztonkowskich sg rowniez przyjmowane przez ich parlamenty, zwykle w drodze ustawy. W
celu zapewnienia szybkiego procesu podejmowania decyzji, w ramach zmiany Traktatu
mozna by stworzy¢ nowa specjalng procedur¢ ustawodawcza obejmujaca tylko jedno
czytanie.

Wiaczenie EMS w ramy prawne UE, proponowane w niniejszym planie, umozliwitoby
wlasciwg kontrole Parlamentu Europejskiego nad tym mechanizmem.

Mozna réwniez rozwazy¢ dostosowania instytucjonalne:

Mozliwe byloby roéwniez przyznanie komisji ds. euro utworzonej w Parlamencie
Europejskim specjalnych uprawnien decyzyjnych, wigkszych niz powierzone innym
komisjom, np. istotniejszej roli na etapach przygotowawczych prac parlamentarnych lub
nawet mozliwosci wykonywania pewnych zadan lub przyjmowania niektérych aktow w
zastepstwie sesji plenarne;j.
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W ramach Komisji wszelkie kroki zmierzajace do jeszcze wigkszego wzmocnienia
stanowiska wiceprzewodniczacego ds. gospodarczych i walutowych oraz euro w stosunku do
obecnej sytuacji’’ beda wymagaly modyfikacji zasady kolegialno$ci, a wigc zmian w
Traktacie. Moglyby one by¢ brane pod uwage w perspektywie dlugoterminowej, aby
umozliwi¢ ukierunkowanie polityczne i zwigkszenie rozliczalno$ci demokratycznej struktury
podobnej do Skarbu UGW w Komisji. W tym kontekscie mozna by wprowadzi¢ szczegdlna
relacj¢ zaufania 1 kontroli pomi¢dzy wiceprzewodniczacym ds. gospodarczych i walutowych
a komisja ds. euro w Parlamencie Europejskim. Ich koncepcje nalezy jednak starannie
rozwazyC. Zasada kolegialno$ci ma zastosowanie do decyzji we wszystkich obszarach
polityki, w ktérych Komisja posiada uprawnienia, od konkurencji po polityke spodjnosci.
Stanowi ona system zespotowych mechanizméw kontroli i rownowagi, ktory przyczynia si¢
do poprawy legitymacji dzialan Komisji.

Niejednokrotnie postuluje si¢ réwniez dalsze wzmocnienie Eurogrupy poprzez nadanie jej
odpowiedzialnosci za decyzje dotyczace strefy euro 1 jej panstw cztonkowskich.
Wymagatoby to zmiany Traktatu, poniewaz catkowicie nieformalny charakter Eurogrupy,
okreslony w protokole nr 14, oznacza, ze jest ona jedynie forum dyskusyjnym,
nieposiadajagcym uprawnien decyzyjnych. Jednoczesnie jednak Traktat o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej przewiduje juz obecnie — w art. 136 1 138 — taki model przyjmowania
decyzji w Radzie, w ktérym prawo glosowania maja wytacznie cztonkowie strefy euro. W
niniejszym planie Komisja optuje za utworzeniem kolejnych podstaw prawnych w Traktacie
zgodnie z tym modelem. Najwazniejsza réznica pomiedzy tym rozwigzaniem a Eurogrupa
posiadajaca uprawnienia decyzyjne polegataby na tym, ze tym w drugim przypadku
przedstawiciele panstw cztonkowskich spoza strefy euro byliby pozbawieni nie tylko prawa
glosowania, ale takze mozliwo$ci uczestnictwa w rozwazaniach i pracach przygotowawczych
prowadzonych na przyklad na szczeblach nizszych niz spotkania ministrow. Zdaniem
Komisji byloby to jednak niepozadane, poniewaz w praktyce prowadzitoby do utworzenia
,Rady strefy euro” jako odrgbnej instytucji bez odpowiedniego uwzglednienia konwergencji
miedzy istniejagcymi a przysztymi czlonkami strefy euro.

** Nalezy przypomnieé, ze w pazdzierniku i listopadzie 2011 r., stanowisko komisarza ds. gospodarczych i
walutowych zostato juz znaczgco wzmocnione przez kilka aktéw przyjetych w granicach ustanowionych przez
obowigzujagce zasady zawarte w Traktacie, w celu zagwarantowania niezaleznosci, obiektywnosci i
efektywnosci w wykonywaniu obowigzkéw Komisji w zakresie koordynacji, nadzoru i egzekwowania przepisow
w obszarze zarzgdzania gospodarczego w Unii Europejskiej i w strefie euro. W szczegélnosci, w nastepstwie
zmiany regulaminu wewnetrznego Komisji, decyzje Komisji w tej dziedzinie sg przyjmowane na wniosek
wiceprzewodniczacego odpowiedzialnego za sprawy gospodarcze i walutowe oraz euro w drodze specjalnej
procedury pisemnej umozliwiajgcej bardziej obiektywny i skuteczny proces podejmowania decyzji.
Wiceprzewodniczacy jest réwniez uprawniony do przyjmowania — w porozumieniu z przewodniczgcym —
decyzji w imieniu Komisji w kilku obszarach zwigzanych z pakietem szesciu wnioskdw oraz odnoszgcych sie do
programoéw dostosowania gospodarczego w ramach EMSF, EISF i EMS. Wreszcie wszystkie inicjatywy Komisji,
ktore mogg mie¢ wpltyw na wzrost gospodarczy, konkurencyjnos¢ i stabilno$s¢ gospodarczg, wymagajg
uprzednich konsultacji ze stuzbami wiceprzewodniczacego.
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Kolejnym konkretnym punktem, ktéry nalezatloby uwzgledni¢ przy zmianie Traktatu, jest
wzmocnienie rozliczalnosci demokratycznej dotyczacej EBC w zakresie, w jakim dziata on
jako organ nadzoru bankowego, w szczegdlnosci poprzez umozliwienie zwyklej kontroli
budzetowej Parlamentu Europejskiego nad jego dziatalnos$cig. Jednoczes$nie art. 127 ust. 6
TFUE mogltby ulec zmianie w kierunku stosowania zwyklej procedury ustawodawczej i
usuniecia niektorych ograniczen prawnych, ktéorym obecnie podlega koncepcja jednolitego
mechanizmu nadzorczego (np. ustanowienia mozliwosci bezposredniego i nieodwotalnego
przystapienia do mechanizmu przez panstwa czitonkowskie spoza strefy euro w sposob
wykraczajacy poza model ,.Scislej wspolpracy”, przyznania panstwom cztonkowskim spoza
strefy euro uczestniczagcym w mechanizmie pelnego réwnouprawnienia w procesach
decyzyjnych EBC oraz jeszcze wigkszego wewnetrznego rozdzielenia decyzji w kwestiach
polityki pienieznej i w kwestiach nadzoru). Mozna by roéwniez rozwazy¢ zmiang Traktatu
przyznajacg specjalny status agencjom w dziedzinie regulacji finansowej oraz zwigkszajaca
ich ponadnarodowy charakter i ich demokratyczng rozliczalno$¢. Takie rozwigzanie nie tylko
znacznie zwigkszyloby skutecznos¢ Europejskich Urzedéw Nadzoru, ale znacznie utatwitoby
tworzenie 1 funkcjonowanie stworzonego w przysztosci jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow.

Kolejnym sposobem wzmocnienia legitymacji UE bytoby réwniez rozszerzenie kompetencji
Trybunatu Sprawiedliwo$ci poprzez skreslenie art. 126 ust. 10 TFUE — i tym samym
dopuszczenie prowadzenia postepowan w sprawie uchybienia zobowigzaniom panstwa
cztonkowskiego — lub przez stworzenie nowych szczeg6lnych kompetencji i procedur, przy
czym nalezy pamigtac, Ze niektore kwestie nie nadajg si¢ do petnej kontroli sagdowe;.

Jezeli reforma Traktatow wykraczataby poza kwestie zwigzane z UGW, to powinna ona
obejmowacé upowszechnienie zwyklej procedury ustawodawczej, tzn. stosowania przez
Parlament Europejski 1 Rade procedury wspodtdecyzji i glosowania wigkszo$cig
kwalifikowang, w miejsce nadal obowigzujacych przypadkow, w ktorych majg zastosowanie
specjalne procedury ustawodawcze.

Wreszcie szczegdlnie istotny problem z zapewnieniem rozliczalnos$ci demokratycznej
powstalby w przypadku zmiany Traktatu umozliwiajacej uwspoOlnienie emisji dhugu
panstwowego z podstawg w postaci solidarnej gwarancji wszystkich panstw cztonkowskich
nalezacych do strefy euro. Problem rozliczalnosci w tym przypadku polega na tym, ze taka
solidarna gwarancja, w przypadku gdy zazadaliby jej wierzyciele, mogtaby spowodowac
znaczne obciazenie finansOw jednego panstwa cztonkowskiego, za ktoére odpowiada
parlament tego panstwa, mimo ze obcigzenie to jest wynikiem decyzji politycznych
podejmowanych na przestrzeni dluzszego czasu przez jedno lub wiecej panstw
cztonkowskich w ramach odpowiedzialnosci ich parlamentéw. Dopdki UE nie uzyska bardzo
daleko idacych uprawnien w zakresie okreslania polityki gospodarczej w strefie euro, a
Parlament Europejski nie bedzie odpowiadal za podejmowanie decyzji dotyczacych srodkow
z duzego budzetu centralnego, to 6w zasadniczy problem rozliczalnosci nie bedzie mogh by¢
rozwigzany przez proste powierzenie zarzadzania uwspolnionym dhlugiem panstwowym
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organowi wiladzy wykonawczej UE, nawet jes$li ten organ bylby odpowiedzialny przed
Parlamentem Europejskim.

Problem ten natomiast nie istniatby juz w sytuacji pelnej unii fiskalnej i gospodarcze;,
rozporzadzajacej we wilasnym zakresie znacznym budzetem centralnym, ktérego zasoby
pochodzityby w odpowiedniej czg¢sci z ukierunkowanego, autonomicznego prawa do
pobierania podatkéw oraz z mozliwosci emisji wilasnego dlugu panstwowego UE, co
wigzaloby si¢ z przekazaniem na poziom UE znacznej czeSci suwerenno$ci w zakresie
prowadzenia polityki gospodarczej. Parlament Europejski mialby wowczas wigksze
uprawnienia wspolprawodawcze w zakresie takich autonomicznych uprawnien do
opodatkowania i1 zapewnialby niezbedng kontrole demokratyczng w odniesieniu do wszelkich
decyzji podejmowanych przez organ wykonawczy Unii Europejskiej. Panstwa cztonkowskie
nie bylyby wzajemnie solidarnie odpowiedzialne za swoj dlug publiczny, ale najwyzej za
diug UE.

Jezeli traktat zostatby zmieniony w sposéb umozliwiajacy — na etapie posrednim — emisje
krotkoterminowych euroweksli, przy jednoczesnym zwigkszeniu uprawnien w zakresie
zarzadzania gospodarczego, to konieczne byltoby opracowanie modelu rozliczalnosci
majgcego oparcie zaréwno na poziomie UE, jak i na poziomach poszczegdlnych panstw.
Parlament Europejski zapewnialby niezbedng rozliczalno$¢ za decyzje w zakresie
zarzadzania eurowekslami, podejmowane przez Skarb UGW w ramach Komisji. Konieczne
sa jednak takze decyzje Rady, podejmowane jednomyslnie przez panstwa cztonkowskie
nalezace do strefy euro ze zgoda Parlamentu Europejskiego, dotyczace ustanowienia systemu
euroweksli oraz jego okresowego odnawiania. Panstwa cztonkowskie, w ramach swoich
krajowych porzadkéw konstytucyjnych, moglyby do pewnego stopnia zapewnié
rozliczalno$¢ za posrednictwem parlamentéw krajowych — w zakresie, w jakim ich zdaniem
bytoby to niezbedne dla wyrazenia zgody na wyzej wspomniane decyzje dotyczace
ustanowienia i odnawiania systemu.

Z wnioskiem dotyczacym funduszu amortyzacji zadluzenia wigza si¢ kwestie rozliczalno$ci
odmiennej natury. Opracowanie modelu zapewniajacego odpowiednig rozliczalno$¢ funduszu
opieratoby si¢ na zalozeniu, ze jego podstawa prawna mogtaby zosta¢ okreslona z duza
precyzja w odniesieniu do maksymalnej kwoty zadluzenia podlegajacego przeniesieniu,
maksymalnego czasu trwania operacji oraz wszelkich pozostatych cech, co gwarantowatoby
pewno$¢ prawa wymagana przez krajowe systemy prawa konstytucyjnego. Jesli to bytoby
mozliwe, to mozna sobie wyobrazi¢ nowg traktatowa podstawe prawng, ktora umozliwitaby
ustanowienie funduszu w drodze decyzji Rady, przyjmowanej jednomys$lnie przez panstwa
cztonkowskie nalezace do strefy euro za zgoda Parlamentu Europejskiego, ktéra to decyzja
podlegataby ratyfikacji przez panstwa czlonkowskie zgodnie z ich wymogami
konstytucyjnymi. W decyzji takiej okreslono by doktadnie warunki uczestnictwa w funduszu,
w tym maksymalng wysokos¢ i czas udzialu. Funduszem zarzadzataby — zgodnie z zasadami
okreslonymi doktadnie w decyzji Rady — Komisja, odpowiedzialna przed Parlamentem
Europejskim.
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ZALACZNIK 1: Instrument na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci

Dziatania na rzecz stworzenia rzeczywistej unii gospodarczej i walutowej w dziedzinie
koordynacji polityki gospodarczej powinny opiera¢ si¢ na obecnym systemie i zaktadac
dalsze wzmocnienie procesu. Kluczowe znaczenie miataby identyfikacja poszczegdlnych
krajow z reformami w proponowanym ksztatcie, a takze stopniowe zwigkszanie ingerencji
pochodzacych z poziomu strefy euro, w przypadkach gdy panstwa cztonkowskie nie podejma
odpowiednich dzialan. Wigksze skutki uboczne w ramach unii walutowej wskazuja na
potrzebe bardziej rygorystycznego procesu koordynacji polityki gospodarczej panstw
cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Na podstawie obowigzujacych traktatow
prawodawca moglby zatem ustanowi¢ zintegrowane ramy nadzoru polityk gospodarczych,
sktadajace si¢ z dwodch elementow: 1) mechanizmu regularnej koordynacji ex ante w
przypadku wszystkich najwazniejszych projektow reform panstw cztonkowskich w
kontekscie europejskiego semestru, przewidzianych w art. 11 Traktatu o stabilnosci,
koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowej; 2) instrumentu konwergencji i
konkurencyjnosci w  ramach  procedury  dotyczacej  zaklécenia  réwnowagi
makroekonomicznej, opierajacego si¢ na ustaleniach umownych pomiedzy Komisja a
panstwami cztonkowskimi nalezagcymi do strefy euro i przewidujacego mozliwo$¢ wsparcia
finansowego.

Ramy te stanowilyby uzupeilnienie procedury dotyczacej zaklocenia réwnowagi
makroekonomicznej oraz obowigzujagcych ram nadzoru sytuacji budzetowej panstw
cztonkowskich (paktu stabilno$ci 1 wzrostu). Ich cel bylby dwojaki: po pierwsze pozwolityby
one na zwickszenie skuteczno$ci istniejacych procedur, w szczegdlnosci poprzez
wzmocnienie koordynacji ex ante najwazniejszych reform gospodarczych; po drugie
przyczynilyby si¢ one do rozwoju dialogu z panstwami cztonkowskimi strefy euro w celu
zwigkszenia ich odpowiedzialno$ci poprzez wprowadzenie ustalen umownych migdzy
Komisjg a panstwami czlonkowskimi. Ramom towarzyszylby specjalny system wsparcia
finansowego, stanowiacy wstepny etap rozwijania mechanizmu zdolnos$ci fiskalnej UGW.
Wspomniane ustalenia umowne w polaczeniu ze wsparciem finansowym stanowilyby
instrument konwergencji 1 konkurencyjnosci na potrzeby UGW.

Komisja w przygotowywanych wnioskach okresli szczegdétowe warunki zarowno dla
mechanizmu koordynacji reform ex ante, jak 1 instrumentu konwergencji i konkurencyjnosci,
opierajacego si¢ na ustaleniach umownych polaczonych ze wsparciem finansowym. Wnioski
Komisji beda mie¢ réwniez na celu usprawnienie stworzonych dotychczas procedur
(europejskiego semestru, krajowych programoéw reform, procedury dotyczacej zakldcenia
réwnowagi makroekonomicznej itp.).
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Planowany proces przebiegatby nastepujgco:

Innowacyjne zmiany europejskiego semestru polegalyby na wprowadzeniu regularnej

koordynacji ex ante najwazniejszych reform gospodarczych, intensywniejszym dialogu z

panstwami cztonkowskimi, wprowadzeniu ustalen umownych dokonywanych przez Komisje

z panstwami czlonkowskimi nalezagcymi do strefy euro oraz wsparciu finansowym

zwigzanym z realizacja ustalen umownych.

1.

2.

Komisja publikuje roczng analize wzrostu gospodarczego oraz wniosek w sprawie
zintegrowanych wytycznych — obejmujacych ogblne wytyczne polityki gospodarczej
(OWPG) i1 wytyczne dotyczace zatrudnienia. Bylyby w nich okre$lone (w ujeciu
iloSciowym lub nie) priorytety i cele na nadchodzacy rok, zarowno w odniesieniu do
polityki panstw cztonkowskich w réznych dziedzinach, jak i na poziomie UE. Srodki
na poziomie UE moglyby obejmowaé konkretne wnioski, w przypadku ktérych
wspotprawodawcy musieliby podja¢ dziatania po ich uzgodnieniu i uruchomieniu.
Przeprowadzano by konsultacje z Parlamentem Europejskim (obecnie jest to
obowigzkowe tylko w odniesieniu do wytycznych dotyczacych zatrudnienia; zawarto
by porozumienie polityczne przewidujace konsultacje z PE w sprawie catego pakietu
wytycznych). Réwnocze$nie Komisja przedstawia sprawozdanie w ramach
mechanizmu ostrzegania, w ktorym okresla si¢ panstwa cztonkowskie uznawane za
dotkniete zaktoceniami réwnowagi, podlegajace nastepnie wnikliwemu przegladowi
(w celu oceny, czy zaklocenia réwnowagi rzeczywiscie istnieja i czy s3 one
nadmierne).

Na podstawie tych wskazowek kazde panstwo cztonkowskie nalezace do strefy euro
przedktada krajowy program reform — jednolity dokument zawierajacy propozycje
srodkéw  politycznych majacych istotne znaczenie dla poprawy wzrostu
gospodarczego 1 konkurencyjno$ci — oraz program stabilnosci okreslajacy plany
fiskalne w perspektywie sredniookresowe;.

Komisja analizuje programy i przedstawia swoja ocen¢ w szeregu dokumentow
roboczych stuzb Komisji, w ktorych zwraca rowniez uwage na kwestie pozostajace do
rozwigzania. Dokumenty te bylyby publikowane wcze$niej, niz ma to miejsce
obecnie, aby umozliwi¢ dialog dotyczacy analizy. Rownocze$nie Komisja opracowuje
oceng poziomg proponowanych najwazniejszych reform gospodarczych w panstwach
strefy euro. Ten dokument horyzontalny i wnioski z niego wynikajace s3 omawiane w
ramach Eurogrupy i Rady ECOFIN w celu systematycznej koordynacji ex ante
plandéw najwazniejszych reform.
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4. Nastepnie Komisja przedstawia propozycje zalecen dla poszczegélnych krajow
(CSRS), okreslajaca uzgodnione $rodki polityczne oraz przewidywany harmonogram
wdrozenia. Jednoczesnie w odniesieniu do panstw cztonkowskich, w ktorych
stwierdzono nadmierne zaklocenia réwnowagi, Komisja przedstawia oficjalne
zalecenie ustalajgce istnienie takich nadmiernych zaktocen i okreslajace zalecane
dzialania naprawcze, ktore dane panstwa czltonkowskie powinny podja¢. Dzigki
procesowi nieformalnego dialogu na temat analizy polityki, zalecenia dla
poszczegolnych krajéw beda bardziej szczegdtowe, konkretne i okreslone w czasie.
Beda one koncentrowac si¢ na nielicznych kluczowych elementach w zakresie
wzrostu i korekty niedociagnie¢ w danym panstwie cztonkowskim. Dzigki temu, ze
zalecenia beda doktadniej ukierunkowane i bardziej konkretne, bgda one mogty
stanowi¢ silniejszy bodziec dla reform w panstwach cztonkowskich.

5. Po przyjeciu przez Radg zalecen dla poszczegdlnych krajow oraz zalecen w zakresie
procedury dotyczacej zaktdocenia rownowagi makroekonomicznej panstwa
cztonkowskie przedstawiajg — dobrowolnie w odniesieniu do czg$ci prewencyjnej
procedury i obowigzkowo w odniesieniu do jej cze$ci naprawczej — propozycje
ustalenia umownego obejmujacego konkretne dzialania polityczne, ktore zamierzajg
realizowaé, oraz ich harmonogram opierajacy si¢ na wyzej wspomnianych
zaleceniach. W przypadku panstw cztonkowskich objetych czgécia naprawcza
procedury dotyczacej zaklocenia roéwnowagi makroekonomicznej plan dzialan
naprawczych odpowiada ustaleniom umownym dokonanym z Komisja. W przypadku
panstw cztonkowskich objetych cze$cig prewencyjng procedury ustalenia umowne
obejmujg plan dziatan podobny do planu wymaganego w ramach cze¢sci naprawcze;.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych czg$cia naprawcza procedury
negocjacje w sprawie ustalen umownych odpowiadaja zatwierdzeniu planu dziatan
naprawczych, a co za tym idzie, zastosowanie majg art. 8—12 rozporzadzenia (UE) nr
1176/2011.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych czgscig prewencyjng powinna mieé
zastosowanie podobna procedura i terminy, w tym dotyczace monitorowania i oceny
realizacji srodkow przewidzianych w ustaleniach umownych. Nie stosuje si¢ jednak
sankcji.

Kazdego roku panstwa czlonkowskie przedstawialyby sprawozdanie z postgpow w
realizacji swoich ustalenh umownych w swoich krajowych programach reform.

6. Ustaleniom umownym towarzyszyloby wsparcie finansowe. Ustalenia bylyby
zwigzane z zaleceniami dla poszczegélnych krajow, wynikajacymi z procedury
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dotyczacej zaklocenia rownowagi makroekonomicznej, ktére koncentruja si¢ na
zwigkszeniu zdolno$ci dostosowawczych i konkurencyjnosci panstw cztonkowskich,
czyli na obszarach, w ktorych reformy mogltyby w duzym stopniu wplywac korzystnie
na inne panstwa czlonkowskie, a tym samym sg one niezbedne do zapewnienia
sprawnego funkcjonowania UGW.

Wsparcie finansowe mialoby posta¢ kwoty ryczattowej przyznawanej w odniesieniu
do poszczegdlnych ustaleh umownych, ale nie przeznaczanej na konkretne reformy.
Wysokosci 1 sposoby wykorzystania przedmiotowych kwot oraz ich wyptata (ktora
moze odbywac si¢ w kilku transzach) beda podlega¢ pewnym warunkom (podjecie
przez panstwa cztonkowskie okreslonych dziatan lub reform) i powinny rowniez by¢
okreslone w ustaleniach umownych.

Oproécz sankcji 1 procedur majacych zastosowanie w odniesieniu do panstw
cztonkowskich w ramach czes$ci naprawczej (zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr
1174/2011) ustalenia umowne mogtyby by¢ egzekwowane w taki sposob, ze Komisja
moglaby wydawacé ostrzezenia (na podstawie art. 121 ust. 4 TFUE) w przypadku
niewypetnienia przez panstwo cztonkowskie ustalen umownych. Ostrzezenia te,
wydawane przez Komisje w sposob niezalezny, moglyby obejmowaé wezwanie
danych panstw cztonkowskich do skorygowania odchylenia w okreslonym terminie.
W przypadku niezastosowania si¢ do tego wezwania groziloby wstrzymanie wsparcia
finansowego.

Wsparcie finansowe bedzie finansowane przez specjalny fundusz lub instrument
finansowy, wspomniany w teks$cie gtéwnym. Panstwa cztonkowskie nalezace do
strefy euro beda zobowigzane do wplacania sktadek na rzecz tego funduszu w oparciu
o zasady wnoszenia wktadéw w zaleznosci od dochodu narodowego brutto.

Przedstawiajac wniosek w sprawie wzmocnienia i usprawnienia istniejagcych procedur,
Komisja odniesie si¢ rowniez do ryzyka niezamierzonych skutkéw wprowadzenia takiego
wsparcia finansowego, takich jak ,,pokusa naduzycia” (np. nagradzanie panstw osiagajacych
stosunkowo stabe wyniki) oraz zbedne straty (reformy, ktoére i tak zostatyby wprowadzone,
nawet bez dodatkowego bodzca motywujacego).
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ZALACZNIK 2: Reprezentowanie strefy euro na zewnatrz

Uzgodniony postep dalszej integracji bedzie musial znalez¢ odzwierciedlenie na zewnatrz, w
szczegolnosci poprzez dazenie do jednolitej zewnetrznej reprezentacji gospodarczej UE, a w
szczegolnosci strefy euro. Silniejszy glos unii gospodarczej i walutowej stanowi niezbedny
element biezacych dziatan na rzecz poprawy zarzadzania gospodarczego w strefie euro.

Jednym z najwazniejszych wnioskow z kryzysu jest fakt, ze w obliczu globalnych wstrzasow
wymagajacych wspdlnej reakcji to wielko$¢ strefy euro jest kluczowym narzedziem
ksztattowania dziatan politycznych, ktore beda podejmowane w migdzynarodowych
instytucjach 1 gremiach finansowych. W ciagu ostatnich kilku lat Unia Europejska,
szczeg6lnie ze wzgledu na euro, stata si¢ dla gtéwnych poteg gospodarczych naturalnym
partnerem do dyskusji nad §wiatowym wzrostem gospodarczym, pomoca finansowa lub
regulacjami finansowymi. Niemniej jednak z powodu obecnego rozdrobnienia swojej
reprezentacji w mi¢edzynarodowych instytucjach i gremiach finansowych strefa euro nie moze
uzyskacé takiego wptywu i tak silnej wiodacej pozycji, jaka bylaby wspotmierna do jej
znaczenia gospodarczego.

Aby wysitki na rzecz wzmocnienia zarzadzania gospodarczego w strefie euro bylty w petni
skuteczne, musi im towarzyszy¢ dazenie do bardziej jednolitej 1 spojnej reprezentacji strefy
euro na zewnatrz. Taki krok powinien odzwierciedla¢ znaczne wzmocnienie wewnetrznego
zarzadzania gospodarczego.

Zewnetrzna reprezentacja strefy euro” powinna by¢ zostaé wzmocniona w sposob
umozliwiajacy jej odgrywanie bardziej aktywnej roli zarbwno w instytucjach i gremiach
wielostronnych, jak réwniez w rozmowach dwustronnych z partnerami strategicznymi.
Dzigki temu powinno by¢ mozliwe przedstawianie spdjnego stanowiska w kwestiach takich
jak polityka gospodarcza i fiskalna, nadzér makroekonomiczny, polityka w zakresie kursow
walut i stabilno$¢ finansowa.

Osiagniecie tych celow bedzie wymaga¢ porozumienia w sprawie planu dziatania
zmierzajacego do usprawnienia i ujednolicenia zewnetrznej reprezentacji strefy euro w
mi¢dzynarodowych organizacjach i gremiach gospodarczych i finansowych.

Nalezy skoncentrowac si¢ szczegdlnie na MFW, ktory z uwagi na swoje instrumenty
pozyczkowe 1 nadzor jest gtownym filarem instytucjonalnym globalnego zarzadzania
gospodarczego. W chwili obecnej 17 panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro jest
rozproszonych pomigdzy o$mioma grupami panstw 1 stanowiskami kierowniczymi, a
reprezentuje je nawet do pigciu dyrektorow wykonawczych. W tej chwili obecno$¢ instytucji

> Tzn. - zgodnie z Traktatami — UE reprezentujgca panstwa cztonkowskie nalezgce do strefy euro.
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Unii w MFW jest bardzo ograniczona. Europejski Bank Centralny jest obserwatorem w
Radzie Zarzadzajacej MFW i Miedzynarodowym Komitecie Walutowym i Finansowym.
Komisja Europejska ma jedynie status obserwatora w Komitecie.

Art. 138 ust. 2 TFUE przewiduje przyjecie odpowiednich §rodkéw w celu zapewnienia
jednolitej reprezentacji w mie¢dzynarodowych instytucjach i konferencjach finansowych.
Celem lezacym u podstaw tego artykulu Traktatu jest silniejsze i jednolite reprezentowanie
przez Uni¢ panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro w takich instytucjach i
konferencjach, z uwagi na fakt, ze skuteczno$¢ obecnych, nieformalnych rozwigzan w
zakresie reprezentowania strefy euro zostala uznana za niezadowalajaca™.

Konieczne jest wzmocnienie infrastruktury stuzacej koordynacji strefy euro w Brukseli 1 w
Waszyngtonie. Nalezy poprawi¢ proces koordynacji strefy euro, a panstwa cztonkowskie
powinny obowigzkowo trzymac si¢ wspolnych stanowisk. Grupy panstw w MFW powinny
zosta¢ przeksztalcone w taki sposéb, by skupiaty panstwa cztonkowskie nalezace do strefy
euro, a takze ewentualnie panstwa cztonkowskie, ktore dopiero do niej przystapia.
Jednoczesnie nalezy ubiegac si¢ o to, aby strefa euro uzyskala status obserwatora w Radzie
Zarzadzajacej MFW, co bedzie wymaga¢ negocjacji z MFW. Czlonkowie strefy euro maja
wspolng walute, prowadza wspolng polityke monetarng i polityke w zakresie wymiany walut;
rowniez rezerwy zewnetrzne czlonkéw sg zarzadzane wspolnie przez Europejski System
Bankow Centralnych. Niedawne zmiany w zarzadzaniu strefa euro spowodowaty zasadnicze
réznice w sposobie koordynacji polityki fiskalnej i gospodarczej na szczeblu europejskim. W
kwestiach zwigzanych ze strefa euro Komisja Europejska stata si¢ dla MFW naturalnym
partnerem do rozmowy. Ponadto w ostatnim czasie Komisja i EBC $cisle wspotpracuja z
MFW w negocjacjach dotyczacych pakietéw pomocy finansowej dla cztonkow strefy euro i
UE, a takze prowadza ogoélng wspotprace z Funduszem w zakresie nadzoru. W tym
kontekscie nadanie statusu obserwatora strefie euro, reprezentowanej przez Komisje
Europejska — w powigzaniu z Europejskim Bankiem Centralnym w obszarze polityki
pienieznej — jest niezbedne dla zwickszenia synergii wspolpracy pomiedzy MFW a
instytucjami, ktére znajdujg si¢ w samym centrum codziennego zarzadzania strefg euro.

W celu osiaggniecia dlugoterminowego celu, jakim jest uzyskanie dla strefy euro statusu
osobnego cztonka MFW, nalezy przyja¢ stopniowe podejscie, ktére umozliwitoby wszystkim
zaangazowanym podmiotom poczynienie niezb¢dnych zmian instytucjonalnych w celu
przygotowania si¢ do tej sytuacji.

Jezeli chodzi o konkretne kroki naprzod, Komisja Europejska:

26 , . . . , . . 1
Zob. réwniez sprawozdanie koricowe VI grupy roboczej konwentu europejskiego w obszarze

zarzgdzania gospodarczego, WG VI 17, 21.10.2002, s. 8. Por. réwniez Sprawozdanie kornicowe grupy roboczej
VIl w obszarze dziatan zewnetrznych, WG VI 17, 16.12.2002, pkt 66.
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e przedstawi plan dzialan majacych na celu konsolidacje reprezentacji strefy euro w MFW,
zmierzajaca do uzyskania we wlasciwym czasie statusu osobnego cztonka;

e w odpowiednim czasie przedstawi na podstawie art. 138 ust. 2 TFUE formalne wnioski
zmierzajace do ustalenia jednolitego stanowiska w celu uzyskania przez strefe euro w
Radzie Zarzadzajacej MFW statusu obserwatora, a nast¢pnie statusu osobnego cztonka;

e przedstawi wniosek majagcy na celu poprawe koordynacji miedzy panstwami
cztonkowskimi w kwestiach poruszanych przez MFW, zwigzanych z UGW;

e rozwazy skorzystanie z przewidzianej w art. 138 ust. 1 TFUE mozliwosci proponowania
wspolnych stanowisk w kwestiach o szczegdlnym znaczeniu dla unii gospodarczej i
walutowej, w ramach wlasciwych miedzynarodowych instytucji 1 konferencji
finansowych;

e bedzie nadal dazy¢ do zapewnienia wspdlnej reprezentacji strefy euro w dwustronnych
stosunkach z gtéwnymi partnerami gospodarczymi. Za wzorzec moze stuzy¢ koncepcja
przyjeta w rozmowach z Chinami w kwestiach makroekonomicznych i1 dotyczacych
kurséw wymiany walut (ktore to kwestie sa poruszane przez delegacje strefy euro®).

>’ W sktad tej delegacji wchodza: komisarz ds. gospodarczych i walutowych, przewodniczacy Eurogrupy oraz
prezes Europejskiego Banku Centralnego.
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ZAYLACZNIK 3: Europejski fundusz amortyzacji zadluzenia

Koncepcje funduszu amortyzacji zadtuzenia (FAZ) po raz pierwszy przedstawila w 2011 r.
niemiecka Rada Ekspertow Gospodarczych. Gtéwnym zatozeniem FAZ jest stworzenie ram
stluzacych obnizeniu dlugu publicznego panstw czlonkowskich nalezacych do strefy euro do
zrbwnowazonego poziomu poprzez zmniejszenie ich ogdlnych kosztow finansowania w
zamian za dodatkowe zobowigzania w zakresie zarzadzania fiskalnego.

Zgodnie z podstawowym podejsciem dlug publiczny panstw czitonkowskich bylby
podzielony na dwie czesci. (1) Jedna z tych czgsci stanowitaby rownowarto$¢ 60% PKB, co
odpowiada progowi okreslonemu w pakcie na rzecz stabilno$ci i wzrostu — za t¢ cze$¢
odpowiedzialno$¢ nadal ponosityby poszczegoélne panstwa czlonkowskie. (2) Druga czesé
stanowitaby cze$¢ dlugu publicznego przekraczajaca prog 60% PKB, ktora zostataby
przeniesiona do puli FAZ i tym samym stanowitaby jego wlasnos¢, jakkolwiek panstwa
cztonkowskie bylyby zobowigzane do samodzielnej sptaty przeniesionego dlugu w
okreslonym czasie (np. 25 lat). FAZ pozyskiwalby finansowanie poprzez emisj¢ wlasnych
obligacji, ktore bylyby obslugiwane w ramach jednej puli przez wszystkie uczestniczace
panstwa czlonkowskie. Aby obligacje FAZ byly wystarczajaco atrakcyjne i znajdowaty
nabywcoéw, inwestorzy musieliby uzyska¢ wystarczajaco silne gwarancje ich jakosci
kredytowej. Dlatego tez pozadane byloby, aby obligacje te byly poparte solidarng gwarancja
wszystkich panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Dzigki takiej gwarancji koszt
finansowania dla uczestniczacych panstw cztonkowskich bylby stosunkowo niewielki, co
ztagodzitoby ich ogolne obcigzenie zwigzane z obstuga zadluzenia. Dla kazdego panstwa
cztonkowskiego musialby by¢ doktadnie okreslony harmonogram sptaty, wyliczony zgodnie
z przejrzystym kluczem, okre$lajacy rodzaj rat (stale w czasie lub zalezne od sytuacji
gospodarczej, np. wyrazone jako procent PKB, co umozliwitoby dostosowanie rocznych
ptatnosci do cyklu koniunktury). Schemat tych ram przedstawiono na rys. 1.

Rys. 1: Schemat europejskiego funduszu amortyzacji zadluzenia

Panstwa czt. Posiadacze:
Regularna sptata odsetek
Typ A obligaciji krajowych
Zadtuzenie krajowe Splata wymagalnych kwot typu A

(do 60% PKB)
Ptatnosci do FAZ

Fundusz Amorty-
zacji Zadtuzenia

Przeniesie-
nie do FAZ

Type B - Regularna sptata
Zadtuzenie krajowe™ . odsetek P
(powyzej 60% PKB) Suma zadtuzenia obligacji FAZ
krajowego Sptlata wymagal-
(powyzej 60% PKB) nych kwot

Srodki na sptate

Z FAZ wiaze si¢ nieodlgcznie problem pokusy naduzycia, poniewaz solidarna gwarancja i
wynikajace z niej obnizenie kosztéw finansowania ponoszonych przez panstwa cztonkowskie
moze stanowi¢ niezamierzong zachgte do zaciggania dalszych dhugow. Ryzyku temu
nalezaloby przeciwdziata¢ poprzez dodatkowe zobowigzania ze strony panstw cztonkowskich
w obszarze zarzadzania gospodarczego. Z uczestnictwem w FAZ musialoby si¢ wigzac
wyznaczenie dla kazdego panstwa cztonkowskiego $ciezki konsolidacji budzetowej 1 reform
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strukturalnych, zgodnie z ktora dane panstwo cztonkowskie byloby zobowigzane do
samodzielnej sptaty przeniesionego dtugu w wyznaczonym okresie. Porozumienia w zakresie
konsolidacji i reform sg niezbednym warunkiem wiarygodnosci i moglyby obejmowac: (i)
jednoznaczne przeznaczenie czg¢sci dochodow podatkowych na sptate zobowigzan wobec
funduszu amortyzacji; (ii) zlozenie zabezpieczenia; (iii) obowigzkowe zobowigzanie do
przeprowadzenia  wczesniej  uzgodnionych  reform  strukturalnych 1 $rodkow
konsolidacyjnych. W przypadku nieprzestrzegania warunkow przenoszenie dlugu
publicznego do funduszu amortyzacji mogloby by¢ niezwlocznie wstrzymane.

Z praktycznego punktu widzenia sptata wymagalnego zadluzenia i realizacja nowych potrzeb
finansowych uczestniczacych panstw cztonkowskich bylyby finansowane ze §rodkow
finansowych uzyskanych ze sprzedazy obligacji FAZ*® do momentu osiagniecia przez
przeniesione zobowigzania uzgodnionej wysokosci. Konieczne bylyby jasne i rygorystyczne
ramy prawne lub umowne regulujace przenoszenie dtugu, a w szczegolnosci: (i) maksymalne
kwoty mozliwe do przeniesienia®, (ii) sposoby splaty oraz (iii) nadrzedno$¢ obligacji
wyemitowanych przez FAZ w stosunku do obligacji krajowych.

W wyniku przeniesienia do FAZ catkowity dtug poszczegdlnych panstw zostalby podzielony
na dwie czesci — dtug krajowy i obligacje wyemitowane przez FAZ*® (zob. rys. 2).
Rys. 2: Struktura zadluzenia panstw czlonkowskich w ramach funduszu ameortyzacji zadluzenia
200 -
180 -
160 -
140 -
120 -
100 -
80 -
60 -
40 -
20 -
0

zadluzenie jako % PKB

AT BE CY DE EE EL ES FI FR IE IT LU MT NL PT SI SK

B zadluzenie krajowe M zadluzenie przeniesione do funduszu amorty zacji

Zrédio: prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2012 r.; dane dotyczqce zadluzenia wedtug prognozy na 2013 r.

Ustanowienie FAZ wigzatoby si¢ z kilkoma wyzwaniami. Po pierwsze, jakkolwiek cata strefa
euro odniostaby korzy$ci z ograniczenia ryzyka publicznego i1 systemowego dzigki

28 Zarzadzanie FAZ powierzono by specjalnie powotanej Traktatem instytucji — europejskiemu organowi obstugi
zadtuzenia, dziatajgcemu w ramach Komisji i odpowiedzialnemu przed Parlamentem Europejskim.

¥ Umowa powinna réwniez wyraznie stanowi¢, ze uzgodnione kwoty mozliwe do przeniesienia nie moga
zostaé podwyzszone.

3% 0golna wielkosé FAZ mogtaby osiagnaé 3 bln EUR (wyliczenie na podstawie prognozy Komisji Europejskiej z
jesieni 2012 r.)
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zmniejszeniu catkowitego poziomu zadtuzenia, a w szczegdlnos$ci zadtuzenia panstw bardziej
podatnych na zagrozenia, to panstwa cztonkowskie o silnej pozycji kredytowej
prawdopodobnie skorzystalyby z funduszu w stosunkowo mniejszym stopniu. Dlatego tez
konieczne byloby stworzenie dla tych panstw cztonkowskich zachet do uczestnictwa. Po
drugie, poniewaz nadmierne zadluzenie byloby objete solidarnymi gwarancjami, ryzyko z
nim zwigzane statoby si¢ stosunkowo niewielkie, przez co znacznie ostablby dyscyplinujacy
wplyw rynku. W istocie zadanie dyscyplinowania dluznikéw przesztoby catkowicie na
wspolporeczycieli. Po trzecie FAZ ma stanowi¢ sposdb obnizenia zadluzenia; panstwa
cztonkowskie nie powinny czu¢ si¢ zachecone do nieuzasadnionego przedtuzania
uczestnictwa w FAZ jedynie po to, aby korzysta¢ z nizszych kosztow finansowania. Wreszcie
z punktu widzenia rynku ograniczony czas trwania programu spowodowatby zmniejszenie
ptynnosci rynkowej pod koniec tego okresu. Podaloby to w watpliwos$¢ rolg 1 uzytecznosé
wspélnie emitowanych obligacji jako punktu odniesienia, a takze ograniczyloby
prawdopodobienstwo ustanowienia witasciwych rynkoéw instrumentow pochodnych. Po
uptywie okresu wspolnej emisji rynek obligacji rzadowych w krajach nalezacych do strefy
euro bylby rownie stabo zintegrowany jak obecnie 1 nie osiggnig¢to by zadnych potencjalnych
korzys$ci wynikajacych ze wspdlnej emisji.
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