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1. Wprowadzenie

Euro jest waluta uzywana przez ponad 340 miln Europejczykéw w 19 panstwach
cztonkowskich i stanowi jedno z najbardziej znaczacych i konkretnych osiagnie¢ Europy.
Euro to co$ wigcej niz projekt walutowy. Zapewnia ono podstawy blizszej integracji naszych
gospodarek w celu osiggnigcia wigkszej stabilnosci i dobrobytu.

Struktura unii gospodarczej i walutowej, ustanowionej traktatem z Maastricht z 1992 r., jest
wyjatkowa. Laczy ona jednolitg polityke pieniezng, ktéra ma na celu zapewnienie stabilnosci
cen, ze zdecentralizowanymi politykami budzetowymi i gospodarczymi, za ktére odpowiadajg
panstwa czlonkowskie. W traktacie z Maastricht uznano potrzeb¢ rozwaznej polityki
budzetowej i koordynacji polityk gospodarczych, aby umozliwi¢ skuteczne prowadzenie
jednolitej polityki pienigznej oraz zapewni¢ stabilno$¢ ipowodzenie euro w obliczu
potencjalnego ryzyka rozprzestrzeniania si¢ skutkow ubocznych wérdd panstw cztonkowskich
oraz potencjalnej wigkszej sktonnosci do prowadzenia niestabilnej polityki fiskalnej,
prowadzacej do nadmiernego deficytu i dlugu publicznego, ktorej skutki zostatyby roztozone
na inne panstwa cztonkowskie. Taka sytuacja mogtaby zagrozi¢ stabilnosci cen i ostatecznie
zmusi¢ bank centralny do wykorzystania polityki pieni¢znej do celow finansowania deficytu
publicznego.

Z tych wzgledow w Traktacie zobowigzano panstwa cztonkowskie do uznawania swoich
polityk gospodarczych za przedmiot wspdlnego zainteresowania i do koordynacji tych polityk
wramach Rady. Natozono tez na panstwa czlonkowskie wymog unikania deficytu

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie
skutecznego egzekwowania nadzoru budzetowego w strefie euro, Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 1;
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1174/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie
srodkow egzekwowania korekty nadmiernych zaktdcen rownowagi makroekonomicznej w strefie euro, Dz.U. L
306z 23.11.2011, s. 8; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011 z dnia 16 listopada
2011 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji
budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych, Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 12;
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie
zapobiegania zaktoceniom rownowagi makroekonomicznej i ich korygowania, Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 25;
rozporzadzenie (UE) nr 1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w
sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu, Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 33;
dyrektywa Rady 2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wymogéw dla ram budzetowych panstw
cztonkowskich, Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 41; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)

nr 472/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru gospodarczego i budzetowego nad
panstwami cztonkowskimi nalezacymi do strefy euro dotknigtymi lub zagrozonymi powaznymi trudno$ciami

w odniesieniu do ich stabilno$ci finansowej, Dz.U. L 140 z 27.5.2013, s. 1; rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 473/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie wspolnych przepiséw dotyczacych
monitorowania i oceny projektow planow budzetowych oraz zapewnienia korekty nadmiernego deficytu

w panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro, Dz.U. L 140 z 27.5.2013, s. 11.



budzetowego przekraczajacego 3 % PKB oraz utrzymania poziomu dlugu publicznego
ponizej 60 % PKB. W Traktacie ustanowiono ponadto elementy majace na celu utrzymanie
dyscypliny rynkowej, w szczegodlnosci zasade ,,no bail-out”, zgodnie zktora rzady nie
powinny sptaca¢ nawzajem swoich dlugdéw, oraz zabroniono finansowania dtugu publicznego
ze $rodkow banku centralnego. Na taka strukture wptynely doswiadczenia wysokiej inflacji
w latach 70-tych i 80-tych ubiegltego wieku oraz panujgce wsrdod decydentow politycznych
glebokie przekonanie, ze integracja finansowa bedzie silnym bodzcem dla konwergencji
i stabilizacji w unii walutowej.

Od wczesnych lat 90-tych ubiegltego wieku, od kiedy w traktacie z Maastricht potozono
podwaliny obszaru stosujgcego jedna walute, Unia wypracowata bardzo kompleksowe
I szczegotowe ramy nadzoru gospodarczego i budzetowego. Ramy te ustanowiono w Szeregu
aktow prawodawstwa wtornego, opisanych ponizej, atakze w innych dokumentach, ktore
zawierajg wiecej szczegolow i wyjasniajg, w jaki sposdb nadzor ten jest realizowany
w praktyce. Do tych dokumentéw zalicza si¢ kodeks postgpowania dotyczacy realizacji paktu
stabilno$ci i wzrostu oraz kodeks postepowania w sprawie dwupaku. Wigcej szczegdtow
dotyczacych wdrazania ram nadzoru zawarto w Vademecum dotyczacym paktu stabilnosci
iwzrostu oraz w kompendium na temat procedury dotyczacej zaklocen rownowagi
makroekonomiczne;j.

Ramy te zmienialy si¢ falami, przy czym modyfikacje wprowadzano zarowno w reakcji na
wystapienie nowych wyzwan gospodarczych, jak i na podstawie doswiadczen i wnioskow
plynacych z wdrazania ram nadzoru. W skrocie:

e W 1997 r. ustanowiono pakt stabilno$ci i wzrostu w celu wzmocnienia monitorowania
i koordynacji  krajowych polityk budzetowych i gospodarczych, aby trwale
egzekwowac limity deficytu i dlugu okreslone w traktacie z Maastricht dla wszystkich
panstw czlonkowskich?. W szczegbdlnosci, za pomoca czeSci naprawczej paktu
stabilnosci i wzrostu® zaczeto egzekwowaé kryterium deficytu okre§lone w traktacie
Z Maastricht oraz ustanowiono cze$¢ zapobiegawcza paktu”, aby unikna¢ narastania
nadmiernych deficytow.

e W pierwszych latach XXI wieku, w warunkach recesji, niektore panstwa
cztonkowskie mialy trudno$ci z przestrzeganiem docelowych pozioméw deficytu
nominalnego okreslonych w pakcie stabilnosci 1 wzrostu. W swietle tych wczesnych
doswiadczen dokonano zmian w pakcie stabilno$ci iwzrostu, aby umozliwié
w wigkszym zakresie uwzglednienie warunkéw ekonomicznych. W ramach reformy
z 2005 r. potozono zatem wigkszy nacisk na strukturalny wysitek fiskalny, aby wzig¢
pod uwage wptyw cyklu koniunkturalnego na finanse publiczne. Ogdlnie rzecz biorac,
pakt stabilno$ci i wzrostu zmieniono wéwczas, aby umozliwi¢ w wigkszym stopniu

% Rozporzadzenie Rady nr 1466/97/WE z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji
budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych, rozporzadzenie Rady (WE) nr 1467/97

w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu oraz rezolucja z dnia 17 czerwca

1997 r. w sprawie paktu na rzecz stabilno$ci 1 Wzrostu.

¥ Cze$¢ naprawcza paktu stabilno$ci i wzrostu zapewnia stosowanie przez panstwa cztonkowskie odpowiednich
dziatan z zakresu polityki w celu korekty nadmiernego deficytu lub dtugu przez wdrozenie procedury
nadmiernego deficytu, ktéra dostarcza panstwom cztonkowskim wigzace i operacyjne zalecenia dotyczace
korekty budzetowej koniecznej do skorygowania nadmiernego deficytu w wyznaczonym terminie.

* Czes¢ zapobiegawcza paktu stabilnosci i wzrostu wspiera panstwa cztonkowskie w wypelnianiu zobowiazan
dotyczacych rozwaznej polityki budzetowej. Zawiera wymog, aby panstwa cztonkowskie osiggnety wyznaczone
dla nich $redniookresowe cele budzetowe, ktore uwzgledniaja cykl koniunkturalny, a przez to umozliwiaja
automatyczng stabilizacje i sprzyjaja stabilnosci finanséw publicznych.



uwzglednienie specyficznych dla kazdego zpanstw cztonkowskich pozycji
gospodarczej i budzetowej oraz zagrozen dla stabilnosci finanséw publicznych, w tym
skutkoéw starzenia si¢ spoteczenstwa.

W reakcji na podatnosci na zagrozenia — ujawnione wskutek kryzysu finansowego
I gospodarczego, ktory miat miejsce w UE i strefie euro po 2007 r. — UE wprowadzita
szereg srodkOw majacych wzmocni¢ ramy zarzadzania i nadzoru gospodarczego. Sg
one wazne dla wszystkich panstw czlonkowskich, ale zawierajg pewne specyficzne
elementy przeznaczone dla panstw stosujacych euro. Kluczowe dla tych dziatan byly
pakiety legislacyjne znane pod nazwami ,,szesciopak” (2011 r.) i ,,dwupak” (2013 r.)
(zob. ramka 1 przedstawiajgca przeglad elementéw reform wprowadzonych w drodze
sze$ciopaku 1 dwupaku). Pakiety te mialy na celu Scislejsza koordynacje polityki
gospodarczej i trwatg konwergencj¢ wynikéw gospodarczych przez wzmocnienie
nadzoru budzetowego w ramach paktu stabilnosci 1 wzrostu oraz przez natozenie na
panstwa cztonkowskie obowigzku ustanowienia krajowych ram budzetowych.
Zawarte W nich przepisy rozszerzyly takze zakres nadzoru o zaktocenia rownowagi
makroekonomicznej. Aby odnies$¢ si¢ do specyficznego problemu skutkéw ubocznych
w strefie euro, w dwupaku wprowadzono: przepisy dotyczace monitorowania i oceny
planow budzetowych panstw cztonkowskich strefy euro, konkretne wzmocnione
srodki wobec panstw czlonkowskich strefy euro objetych czegscig naprawcza paktu
stabilno$ci 1 wzrostu, a takze ramy dzialan w odniesieniu do panstw cztonkowskich
strefy euro dotknigtych lub zagrozonych trudno$ciami w odniesieniu do ich stabilnosci
finansowej. Te wzmocnione $rodki wprowadzono w czasie ograniczonego zaufania na
rynkach imiedzy panstwami cztonkowskimi, dlatego skupiono je zasadniczo na
redukcji ryzyka w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich 1 na ochronie stabilno$ci
strefy euro jako calosci. Oba te pakiety byly czg$cia szerszego zestawu dziatan
majacych wzmocni¢ stabilno$¢ gospodarcza i finansowg Unii i strefy euro jako
calo$ci, obejmujacych ustanowienie mechanizméw zapewniania warunkowej pomocy
finansowe] panstwom czlonkowskim strefy euro dotknigtym Ilub zagrozonym
trudnosciami w odniesieniu do ich stabilnosci finansowej oraz stworzenie unii
bankowej ze wspdlnymi mechanizmami nadzoru bankowego oraz restrukturyzacji
i uporzadkowane;j likwidacji bankow.

Wzmocniony nadzor makroekonomiczny i budzetowy wigczono do europejskiego
semestru, czyli wspdlnych ram koordynacji polityki gospodarczej i polityki
zatrudnienia na poziomie UE, ktdre ustanowiono w tym samym kontekscie. Od
wprowadzenia w 2011r. europejskiego semestru zmienial si¢ on stopniOwo
w kierunku bardziej zintegrowanego nadzoru gospodarczego, obejmujacego
monitorowanie dziatan panstw cztonkowskich w ramach strategii ,,Europa 2020



Ramka 1: Reformy ram nadzoru gospodarczego wprowadzone w drodze sze$ciopaku
i dwupaku

Reforma wprowadzona szesciopakiem (2011 r.)

Szesciopak obejmowal pi¢¢ rozporzadzen ijedng dyrektywe, ktore wzmocnily nadzor
budzetowy irozszerzyly zakres nadzoru gospodarczego o zaklocenia réwnowagi
makroekonomicznej®. Nadzér budzetowy wzmocniono w szczegélnosci przez zaostrzenie
czesci zapobiegawczej paktu stabilno$ci 1 wzrostu, poniewaz prowadzenie rozwaznej polityki
budzetowej w czasach dobrej koniunktury zwigksza odporno$¢ panstw czlonkowskich na
wstrzasy gospodarcze i stwarza przestrzen fiskalng potrzebng w okresie gorszej koniunktury.
W tym celu w pakiecie wprowadzono pojecie znacznego odchylenia od sredniookresowego
celu budzetowego lub od $ciezki dostosowania prowadzacej do tego celu oraz ustanowiono
procedure korekty takiego odchylenia przez panstwa cztonkowskie. Na panstwa cztonkowskie
strefy euro, ktore nie podjety wystarczajacych dziatan w celu takiej korekty, moga by¢
ostatecznie natozone sankcje finansowe. Aby lepiej monitorowaé wykonanie zobowigzan
budzetowych przez panstwa cztonkowskie, wprowadzono — jako uzupehienie kryterium salda
strukturalnego — wartos¢ odniesienia dotyczqcqg wydatkow. Jest ona bardziej przydatna
panstwom cztonkowskim w prowadzeniu rozwaznej polityki budzetowej, poniewaz
koncentruje nadzor na wskaznikach bezposrednio kontrolowanych przez rzad.

W drodze sze$ciopaku wzmocniono réwniez czes¢ naprawczg paktu stabilnosci 1 wzrostu
przez zastosowanie w praktyce zapisanego w Traktacie kryterium diugu, aprzez to
przeniesienie nacisku z unikania nadmiernego deficytu na zapewnienie trwalej Sciezki
redukcji zadtuzenia.

Ponadto w szesciopaku zwiekszono mozliwe sankcje stosowane w przypadkach, gdy panstwa
cztonkowskie strefy euro nie stosujg si¢ do zalecen i decyzji Rady wydawanych na podstawie
paktu stabilnosci 1 wzrostu.

W dyrektywie w sprawie ram budzetowych wprowadzono wymogi dla panstw cztonkowskich
odnosnie do ich krajowych ram budzetowych. Zalecono w niej polozenie wigkszego nacisku
na planowanie $rednioterminowe i przejrzysto$¢ procedur budzetowych. W dyrektywie
promuje si¢ tez stosowanie bezstronnych prognoz makroekonomicznych i budzetowych na
potrzeby planéw budzetowych oraz niezalezne monitorowanie zgodnosci z regutami
fiskalnymi na szczeblu krajowym.

Poza wzmocnieniem nadzoru budzetowego reforma przewidziana w sze$ciopaku
wprowadzita tez procedur¢ dotyczaca zaklocen rownowagi makroekonomicznej w celu
wykrywania szkodliwych zakldécen roéwnowagi makroekonomicznej, zapobiegania ich
powstawaniu oraz zapewnienia korekty istniejacych zaktdcen. Komisja wykrywa zakfocenia
rownowagi makroekonomicznej i ocenia, na ile sa powazne, wtym, czy istnieje ryzyko
negatywnych skutkéw ubocznych w innych panstwach cztonkowskich strefy euro, natomiast
Rada wydaje zalecenia dla panstw cztonkowskich dotyczace korekty tych zakldcen.
W przypadku stwierdzenia nadmiernych zaktocen rownowagi makroekonomicznej procedura
dotyczaca zaklocen roéwnowagi makroekonomicznej umozliwia wszczecie procedury
dotyczacej nadmiernego zakldcenia rownowagi, ktora koncentruje si¢ na planach dziatan

> Por. przypis 1.

® Kryterium dtugu odnosi si¢ do postanowien Traktatu, ktére nakladaja na panstwa cztonkowskie wymog
utrzymania poziomu relacji dtugu do PKB ponizej 60 %, chyba ze wskaznik ten zmniejsza si¢ do tego poziomu
W wystarczajacym tempie.




naprawczych  przedstawianych  irealizowanych  przez  panstwa  czlonkowskie,
a monitorowanych przez Komisj¢ i Rade.

Reforma wprowadzona dwupakiem (2013 r.)

W dwodch rozporzadzeniach zawartych w dwupaku wprowadzono specjalne procedury
nadzoru i monitorowania dla panstw czltonkowskich strefy euro, majac na wzgledzie
potencjalne skutki uboczne w obrebie unii gospodarczej i walutowej.

W szczego6lnosci, w dwupaku ustanowiono ramy postgpowania w przypadku panstw
cztonkowskich strefy euro, ktore sa dotknigte lub zagrozone trudnosciami w zakresie
stabilno$ci finansowej, otrzymuja pomoc finansowg lub koncza udziat w programie pomocy
finansowej. Co wazne, dwupak wzmocnit takze koordynacje polityki budzetowej wsrod
panstw cztonkowskich strefy euro, w ramach wspdlnego harmonogramu budzetowego, za
pomoca wielostronnej oceny planéw budzetowych panstw cztonkowskich. Ocena ta obejmuje
opinie Komisji dotyczace tych plandw, przed ich przyjeciem przez parlamenty narodowe,
oraz dyskusje na forum Eurogrupy na temat sytuacji i perspektyw budzetowych
W poszczegdlnych panstwach czlonkowskich i w strefie euro jako catosci. Dzigki dwupakowi
zaostrzono takze nadzér nad panstwami czlonkowskimi strefy euro majacymi nadmierny
deficyt budzetowy.

Poczatek nowego cyklu politycznego w Unii to dogodny i wlasciwy moment na
przeprowadzenie oceny skuteczno$ci obowigzujacych ram nadzoru gospodarczego
i budzetowego, zwlaszcza reform wprowadzonych w drodze szeSciopaku i dwupaku,
w przypadku ktorych Komisja jest zobowigzana do sktadania sprawozdan z ich stosowania.
Najwazniejsze kwestie poruszone W niniejszym przegladzie dotycza tego, w jakim stopniu
rozne elementy nadzoru, wprowadzone lub zmienione reformg szesciopaku 1 dwupaku, sg
skuteczne w osigganiu gléwnych celow, mianowicie: (i) zapewnienia zréwnowazonych
finansow publicznych iwzrostu gospodarczego, atakze unikania zaktocen rownowagi
makroekonomicznej, (il) zapewnienia zintegrowanych ram nadzoru, umozliwiajacych
Scislejsza koordynacje polityk gospodarczych, zwlaszcza w strefie euro, oraz (iii)
promowania konwergencji dokonan gospodarczych panstw czlonkowskich. Celem
niniejszego komunikatu jest rozpoczecie debaty publicznej dotyczacej tych kwestii.

Na wstepie przegladu nalezy zaznaczy¢, Ze sytuacja gospodarcza uleglta zasadniczym
zmianom. Po uplywie dziesigciu lat od glebokiej recesji panstwa czilonkowskie stoja
W obliczu innych wyzwan niz woéwczas, gdy przyjmowano reformy sze$ciopaku
i dwupaku. Cho¢ ozywienie gospodarcze trwa juz rekordowo dlugo, potencjal wzrostu
gospodarczego wielu panstw czltonkowskich nie powrécit do pozioméw sprzed kryzysu,
a stopy oprocentowania od diugiego czasu utrzymujg si¢ na niskim poziomie7. Wraz ze
spadkiem potencjatu wzrostu gospodarczego i stop oprocentowania, zachodzacym w sytuacji
starzenia si¢ spoleczenstwa, notuje si¢ stale niskg inflacj¢. Mimo ze w okresie po kryzysie
tempo wdrazania reform strukturalnych, majacych na celu wzmocnienie potencjatu wzrostu
I wsparcie dostosowan gospodarczych, byto wysokie, obecnie tempo reform spadto i postepy
W poszczegdlnych panstwach cztonkowskich i1 obszarach polityki sg nieréwne.

Sytuacje te nalezy postrzega¢ w kontekscie szerzej zakrojonego celu okreslonego w rocznej
strategii zrownowazonego wzrostu gospodarczego®, a dotyczacego stworzenia nowego

" Ponadto, sytuacja w zakresie zatrudnienia i sytuacja spoteczna ulegly poprawie we wszystkich pafistwach
cztonkowskich, ale w czesci z nich nie powrdcity do pozioméw sprzed kryzysu.
® Por. Roczna strategia zrownowazonego wzrostu gospodarczego na 2020 r.; COM(2019) 650 final.




modelu wzrostu gospodarczego, ktory bedzie uwzglednial ograniczenia naszych zasobow
naturalnych i zapewnial tworzenie miejsc pracy itrwaly dobrobyt w przysztosci. Cel ten
znalazt konkretny wyraz w Europejskim Zielonym Ladzie? i w komunikacie ,,Silna Europa
socjalna na rzecz sprawiedliwej transformacji”lo, w ktorych  okreslono  strategi¢
zrbwnowazonego wzrostu gospodarczego majaca sprawi¢, by UE stala si¢ pierwszym
neutralnym dla klimatu kontynentem, zasobooszczednym, przystosowanym do epoki
cyfrowej izarazem zapewniajgcym sprawiedliwo$¢ spoteczng. Osiagnigcie tych celow
wymaga¢ bedzie znacznych dodatkowych inwestycji prywatnych i publicznych przez dhugi
okres czasu. Te ambitne zatozenia sg zgodne z zobowigzaniem Europy do postawienia celow

ZrOwnowazonego rozwoju na pierwszym planie unijnych dziatan i ksztaltowania polityki.

Wplyw panujacych warunkéw ekonomicznych na ramy zarzadzania gospodarczego zastuguje
na pogtebiong refleksje. Po pierwsze, nalezy starannie ocenié, czy warunki te moga wptywac
na ryzyko dotyczace stabilno$ci dtugu. Ostatnie doswiadczenia pokazujg, ze nastroje na rynku
mogg si¢ gwaltownie zmienia¢ i prowadzi¢ do nagltych zmian stop oprocentowania. Nawet
W sytuacji niezmienionych podstawowych parametrow gospodarczych moze to zwigkszy¢
obcigzenie budzetowe, zwlaszcza w przypadku panstw o wysokim zadtuzeniu, oraz zagrozic¢
stabilno$ci ich zadluzenia. Ryzyko to jest prawdopodobnie wigksze w unii walutowej, gdzie
rzady o bardzo réznych poziomach zadtuzenia postuguja si¢ ta sama waluta, a bank centralny
nie moze by¢ pozyczkodawca ostatniej instancji dla rzaddéw. Potwierdza to potrzebe
nieustajacych wysitkow w celu zapewnienia stabilnosci dlugu. Jednoczes$nie, w sytuacji
rosngcych ograniczen polityki pieni¢znej zwigzanych z efektywng dolng granicg stop
procentowych, nalezy oceni¢ odpowiednig rolg¢ polityki budzetowej i gospodarczej
w stabilizacji makroekonomicznej. Ponadto, krajowe polityki budzetowe wptywaja takze na
funkcjonowanie rynkoéw finansowych oraz oddziatuja na polityki pieniezne, zwlaszcza biorac
pod uwage role krajowych obligacji skarbowych jako punktu odniesienia dla innych rodzajow
bezpiecznych aktywow oraz potencjalne skutki relatywnego niedoboru bezpiecznych
aktywow. Coraz wigcej uwagi w unijnych procesach nadzoru zwraca si¢ tez na wplyw
zagrozen zwigzanych z klimatem na stabilnos$¢ rynkow finansowych i finansdw publicznych.

Niniejszy przeglad uwzglednia te nowe wyzwania. Oparto go na ocenie regul fiskalnych UE
przeprowadzonej przez Europejska Rade Budzetowa', atakze na istniejacych
sprawozdaniach Parlamentu Europejskiego®?, pafistw czlonkowskich, Europejskiego
Trybunalu Obrachunkowego™ oraz innych zainteresowanych podmiotéw i srodowiska
akademickiego.

2. Ocena stosowania prawodawstwa zawartego w szesciopaku i dwupaku

® COM(2019) 640 final.

19 COM(2020) 14 final.

! Europejska Rada Budzetowa, ,,Assessment of the EU fiscal rules with a focus on the six-pack and two-pack
legislation” [Ocena regut fiskalnych UE ze szczegblnym uwzglednieniem przepisow szesciopaku i dwupakul],
sierpien 2019 r.

12 Rezolucja Parlamentu Europejskiego z dnia 24 czerwca 2015 r. w sprawie przegladu ram zarzadzania
gospodarczego: sytuacja obecna i wyzwania, Dz.U. C 407 z 4.11.20186, s. 86.

3 Europejski Trybunat Obrachunkowy, ,,Czy osiagnieto gtowny cel czesci zapobiegawczej paktu stabilnosci

i wzrostu?”, Sprawozdanie specjalne nr 18/2018; Aby skutecznie wdrozy¢ procedure nadmiernego deficytu,
konieczne sg dalsze usprawnienia, Sprawozdanie specjalne nr 10/2016; Unijne wymogi dotyczace krajowych
ram budzetowych — konieczne jest ich dalsze wzmocnienie oraz lepsze monitorowanie stosowania,
Sprawozdanie specjalne nr 22/2019; Audyt procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej,
Sprawozdanie specjalne nr 03/2018.



2.1 Pakt stabilnoSci i wzrostu oraz krajowe ramy budzetowe

W tej podsekcji ocenie poddano ramy nadzoru budzetowego pod katem glownych celow,
mianowicie zapewnienia stabilno$ci finanséw publicznych i przestrzeni dla stabilizacji
gospodarczej, uznania znaczenia jako$ci finansow publicznych oraz zwigkszania poczucia
odpowiedzialnosci za reguty fiskalne UE. Oceniono tez dyrektywe 2011/85 ze wzgledu na jej
wplyw na krajowe ramy budzetowe.

Stabilnosé¢ finansow publicznych

W pierwotnej wersji z 1997 r., w ktorej centralnym elementem byt prog deficytu na poziomie
3 % PKB, pakt stabilnosci i wzrostu koncentrowal si¢ na zapobieganiu skutkom ubocznym
nadmiernie wysokich deficytow, ktoére mogly podwazy¢ stabilno$¢ cen w unii gospodarczej
I walutowej oraz negatywnie wplyna¢ na polityke pieni¢zna.

Wraz z nadejsciem kryzysu gospodarczego i finansowego nacisk w nadzorze budzetowym
przeniesiono na ryzyko wynikajace z niestabilnych pozioméw dlugu publicznego i na
potencjalne kryzysy zadtuzeniowe, ktore mogtyby zagrozi¢ stabilnosci finansowej catej strefy
euro. W sytuacji zwigkszonej presji rynkowej iszybko rosngcych pozioméw zadluzenia
zaistniata potrzeba zdecydowanego wzmocnienia zabezpieczen zapewniajacych stabilnos¢
dhugu. W takim kontek$cie opracowano prawodawstwo zawarte w szesciopaku i dwupaku.

Zreformowany pakt stabilno$ci i wzrostu zachecal panstwa czionkowskie do przywrocenia
stabilnej sytuacji budzetowe] przez ograniczenie deficytu isprowadzenie wskaznikow
zadluzenia na $ciezke spadkowa. W szczego6lnosci procedura nadmiernego deficytu okazata
si¢ skutecznym narzgdziem korygowania wysokich deficytow. Wszystkie panstwa
cztonkowskie, ktore zostaly objete procedurg nadmiernego deficytu w czasie kryzysu
gospodarczego i finansowego, skutecznie skorygowaty swoje wysokie deficyty. Podczas gdy
w2010 r. w nastgpstwie kryzysu gospodarczego 1 finansowego wszystkie panstwa
cztonkowskie z wyjatkiem trzech odnotowaty nadmierny deficyt (w latach 2009-2010,
z powodu glebokiej recesji ipotrzeb w zakresie dokapitalizowania bankdéw w niektorych
panstwach cztonkowskich, deficyt nominalny na zagregowanym poziomie UE przekroczyt
6% PKB), w2018 r. wszystkie panstwa cztonkowskie spetnity kryterium deficytu na
poziomie 3 % PKB™. 16 panstw cztonkowskich osiagneto tez swoje $redniookresowe cele
budzetowe lub zbliza si¢ do ich osiagnigcia, co zapewnia im odpowiednie bufory fiskalne
I przestrzen fiskalng dla inwestowania.

W ostatnich latach jednak korekte nadmiernych deficytow, a nastgpnie dostosowanie
W kierunku $redniookresowych celow budzetowych napedzaty raczej korzystne warunki
makroekonomiczne, nadzwyczajne dochody i nizsze stopy oprocentowania, niz trwale
dostosowania budzetowe. Procedura znacznego odchylenia, ktéra ma na celu zapobieganie
nadmiernym deficytom przez umozliwienie panstwom cztonkowskim korekty odchylen od
$redniookresowych celow budzetowych lub od prowadzacych do nich Sciezek dostosowania,
miala ograniczong skuteczno$é¢ w przypadku panstw cztonkowskich spoza strefy euro™.

 Jedynym wyjatkiem jest Cypr, w ktérym w 2018 r. sektor instytucji rzadowych i samorzadowych tymczasowo
odnotowat deficyt w wysokosci 4,4 % PKB z powodu jednorazowego srodka wsparcia zwigzanego ze sprzedaza
cypryjskiego banku spotdzielczego. Szacuje sie, ze w 2019 r. saldo budzetowe powrocito do poziomu
zadowalajacej nadwyzki zblizonej do 4 % PKB.

> Dotychczas procedure znacznego odchylenia uruchomiono wobec dwoch panstw cztonkowskich spoza strefy
euro: Rumunii w 2017 r. i Wegier w 2018 r. Zadne z tych panstw nie podjeto skutecznych dziatan, aby
skorygowac znaczne odchylenie, i W efekcie od tamtej pory sg poddawane ponownym procedurom, co stawia
pod znakiem zapytania efektywnos¢ procedury znacznego odchylenia wobec panstw cztonkowskich spoza strefy



Po tym, jak w latach 2009-2014 wskazniki zadtuzenia UE i strefy euro wzrosty do prawie
90 %, w 2015 r. zaczety spada¢ w warunkach nizszych deficytow pierwotnych/wyzszych
nadwyzek, wigkszego wzrostu gospodarczego i1 rekordowo niskich stop oprocentowania dlugu
publicznego. Komisja prognozuje, ze ogdétem wskaznik zadluzenia bedzie wykazywat
podobng tendencj¢ spadkowa jak w ostatnich latach iobnizy si¢ do okoto 79 % PKB
w 2020 r., osiggajac poziom znacznie nizszy niz w USA (okoto 114 %) lub Japonii (okoto
237 %). Dynamika zadtuzenia w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich od czasu kryzysu
gospodarczego i finansowego byla jednak do$¢ zroznicowana. Wynikato to z duzych rdéznic
pod wzgledem tempa konsolidacji budzetowej iwzrostu gospodarczego, a takze
specyficznych dla kazdego z panstw cztonkowskich kosztow budzetowych zwigzanych ze
srodkami wsparcia dla sektora bankowego. W okoto potowie panstw cztonkowskich diug
publiczny jest (ponownie) na poziomie ponizej 60 % PKB, ale w kilku innych utrzymuje si¢
na poziomie zblizonym do lub (znacznie) przekraczajacym 100 % PKB, co odpowiada
znacznej czesci PKB strefy euro.

Wskazniki zadluzenia niektorych panstw cztonkowskich nadal rosty lub — w najlepszym
przypadku — ustabilizowaty si¢. W rezultacie roznice w poziomie zadtuzenia poszczegdlnych
panstw w UE pogtebity si¢. Niektore panstwa cztonkowskie o wysokim zadluzenia wcigz
notuja deficyty, ktore nie zapewniajg wystarczajacego marginesu bezpieczenstwa w stosunku
do wartosci odniesienia na poziomie 3 % PKB, pomimo korzystnych warunkéw
ekonomicznych. Panstwa te sa tez dalekie od osiggnigcia swoich $redniookresowych celow
budzetowych.

Te obserwacje pokazuja, jak wazna jest skuteczna cz¢$¢ zapobiegawcza paktu oraz terminowe
I efektywne wdrazanie przez wszystkie panstwa cztonkowskie zalecen dotyczacych polityki
budzetowej. Sugeruja tez, ze egzekwowanie regul fiskalnych nie wywarlo istotnego wptywu
w przypadkach, w ktorych egzekwowanie dyscypliny budzetowej byto najbardziej konieczne.
Egzekwowanie przestrzegania wartosci odniesienia dotyczacej redukcji dtugu w okresach
stabego wzrostu realnego i bardzo niskiej inflacji okazato si¢ trudne zaréwno z politycznego,
jak iz gospodarczego punktu widzenia. W niektorych panstwach o wysokim zadtuzeniu
zapewnienie zgodnos$ci z warto$cig odniesienia dotyczaca redukcji dlugu wymagato
szczegblnie duzego wysitku fiskalnego, ktory w rzeczywistosci mogt pogorszy¢ dynamike
zadtuzenia. Dlatego w przeprowadzonej przez Komisj¢ ocenie zgodnosci z kryterium dtugu
oraz w kolejnych opiniach wydawanych przez Komitet Ekonomiczno-Finansowy
odpowiednio uwzgledniono wszystkie istotne czynniki, zgodnie z przepisami szesciopaku,
wtym niskg inflacje istaby wzrost, aw szczegOlnosci zgodno$¢ z wymogami czgsci
zapobiegawczej paktu.

Stabilizacja gospodarcza na poziomie poszczegolnych panstw czlonkowskich i strefy euro

Prawodawstwo  zawarte  w szesciopaku  idwupaku  uznaje role  stabilizacji
makroekonomicznej, a w szczegdlnosci znaczenie unikania polityki procyklicznej. Ma ono na
celu zapewnienie, aby panstwa cztonkowskie dostosowywaty swoja polityke budzetowa
w czasach dobrej koniunktury celem tworzenia buforéw fiskalnych, tak aby dysponowaty
wystarczajacg przestrzenig fiskalng umozliwiajgca dzialanie automatycznych stabilizatorow
I zapewniajaca wsparcie budzetowe podczas pogorszenia koniunktury. Wzmocniona
koordynacja budzetowa nadala takze wigksze znaczenie zagregowanemu kursowi polityki
budzetowej strefy euro jako catosci. W toku pozniejszych interpretacji i wdrazania tego

euro, Zwazywszy ze przepisy nie umozliwiaja zastosowania sankcji w sytuacji, gdy panstwa te nie przestrzegaja
zalecen.



prawodawstwa przez Komisje i Rade'® stopniowo wzmacniano elementy krétkoterminowej
stabilizacji aktywnos$ci gospodarczej.

W szczegdlnosci cze$¢ zapobiegawcza paktu stabilno$ci 1 wzrostu umozliwia panstwom
cztonkowskim zapewnienie pozadanego zrownowazonego rozwoju i stabilizacji. Osiagnigcie
sredniookresowego celu budzetowego pozwala panstwom czlonkowskim wykorzystywaé
polityke budzetowa do celéw stabilizacji makroekonomicznej w okresach stabej koniunktury
przez umozliwienie automatycznym stabilizatorom swobodnego dziatania lub zwigkszenia
inwestycji. Ponadto sam S$redniookresowy cel budzetowy oraz wysilek panstwa
czlonkowskiego stuzacy jego osiagnigciu sa okreslone w kategoriach strukturalnych, a wiec
sag korygowane o wplyw cyklu koniunkturalnego. Wymagany wysilek strukturalny
odzwierciedla faz¢ cyklu koniunkturalnego, w ktoérej znajduje si¢ gospodarka panstwa
cztonkowskiego (tj. wysitek jest wyzszy w czasie dobrej koniunktury, anizszy w okresie
stabej koniunktury), oraz poziom zadluzenia.

Polityka budzetowa panstw cztonkowskich pozostaje jednak w duzej mierze procykliczna.
Polityka ta byta juz procykliczna w polowie pierwszej dekady XXI wieku w czasie
szczegOlnie dobrej koniunktury gospodarczej i pozostata przewaznie procykliczna podczas
kryzysu, kiedy konsolidacja przebiegata w sytuacji duzej presji rynkowej w momencie bardzo
niskiego wzrostu gospodarczego lub wrgcz spadku aktywnosci gospodarczej. Choé
zreformowane ramy budzetowe umozliwity dziatanie automatycznych stabilizatoréw, ich
efekt zniwelowaty dyskrecjonalne dzialania konsolidacyjne potrzebne do skorygowania
niestabilnych pozycji w sytuacji zwickszonej presji rynkowej. Przyczynito si¢ to do stabych
wynikow gospodarczych i wynikow w obszarze zatrudnienia w tym okresie, pomimo faktu, iz
dzialania te miaty na celu sprowadzenie finanséw publicznych na $ciezke stabilnosci oraz
odzyskanie zaufania na rynku. Konsolidacja budzetowa zakonczyta si¢ do 2014r.,
w momencie gdy luka produktowa w strefie euro wcigz byta ujemna. W dalszym ciggu jednak
obserwowano zasadniczo neutralny zagregowany kurs polityki budzetowej w strefie euro,
mimo ze luka produktowa strefy euro przybrata wartos¢ dodatnig do 2017 r. Ponadto rozktad
kursu polityki budzetowej wsrdéd panstw cztonkowskich nie byt odpowiedni, bioragc pod
uwage specyficzne potrzeby w zakresie zrownowazonego rozwoju i Stabilizacji. Z tego
wzgledu, pomimo wdrozenia wzmocnionej czg¢sci zapobiegawcze] paktu, wiele panstw
cztonkowskich nie wykorzystato lepszej koniunktury gospodarczej do stworzenia buforéw
antycyklicznych.

Pakt stabilno$ci 1 wzrostu skupia si¢ ponadto na korekcie wysokich poziomow deficytu
i dlugu publicznego. Chociaz w pakcie ustanowiono procedury korygowania takich wysokich
deficytdw publicznych w stosunku do nominalnych warto$ci odniesienia, pakt ten nie moze
nakazaé, aby polityka budzetowa wspierala aktywnos$¢ gospodarcza.

W dwupaku ustanowiono wspolny harmonogram budzetowy, ktory przewiduje kontrole
sytuacji i perspektyw budzetowych w strefie euro na podstawie planéw budzetowych panstw
cztonkowskich 1 ich wspotzaleznos$ci w obrebie strefy euro, zanim budzety te zostang przyjete
przez parlamenty narodowe. Mimo Ze ramy prawne przewiduja mozliwo$¢ okreslenia przez
Komisje 1iRade¢ s$rodkow wcelu wzmocnienia koordynacji polityki  budzetowej
I makroekonomicznej na szczeblu strefy euro, nie umozliwiaja one instytucjom Unii

1% W komunikacie Komisji z dnia 13 stycznia 2015 r. ,,Optymalne wykorzystanie elastycznosci przewidzianej
W obowigzujacych postanowieniach paktu stabilno$ci i wzrostu” wprowadzono nows, cho¢ ograniczong,
przestrzen dla dyskrecjonalnej stabilizacji fiskalnej. Komunikat ten doprowadzit do przyjecia przez Komitet
Ekonomiczno-Finansowy w listopadzie 2015 r. wsp6lnie uzgodnionego stanowiska, ktore zostato zatwierdzone
przez Rade (ECOFIN) w dniu 12 lutego 2016 r.



egzekwowania odpowiedniego kursu polityki budzetowej dla catej strefy euro. W ramach
europejskiego semestru zacheca si¢ panstwa cztonkowskie, aby w swoich programach
stabilno$ci 1krajowych programach reform uwzglgdnialy zalecenia dotyczace polityki
gospodarczej strefy euro®’, jednak wymiar strefy euro weiaz nie zajmuje kluczowego miejsca
W politykach panstw cztonkowskich.

W takim kontekscie 1 ze wzgledu na brak centralnego mechanizmu zdolnosci fiskalnej,
wyposazonego W instrumenty stabilizacyjne, mozliwo$¢ sterowania kursem polityki
budzetowej strefy euro jako cato$ci pozostaje ograniczona. Ogranicza to zakres wplywu
polityki budzetowej na stabilizacje makroekonomiczng na poziomie calej strefy euro
w sytuacji duzych wstrzagséw niewynikajacych z prowadzonej polityki. W efekcie, poza
krajowymi politykami budzetowymi i gospodarczymi, strefa euro w dalszym ciggu polega
glownie na polityce pienieznej do celow stabilizacji makroekonomicznej, co ma szczegolne
znaczenie w okresach, gdy w ramach polityki pieni¢znej zblizono si¢ do efektywnej dolnej
granicy stop procentowych. Ustanowienie mechanizmu stabilizacji fiskalnej w strefie euro,
ktéry bylby uzupelieniem krajowych polityk budzetowych, pozwolitoby zwigkszy¢
skuteczno$¢ polityki pieni¢znej, ograniczajac przy tym skutki uboczne.

Jakosé¢ finansow publicznych, w tym rozwoj inwestycji publicznych

Jako$¢ finansow publicznych to zagadnienie zlozone i wieloaspektowe. Odnosi si¢ do
struktury dochoddéw i wydatkéw publicznych oraz do tego, czy w adekwatny sposob
wspierajg one zroOwnowazony wzrost gospodarczy i wigczenie spoteczne. Jako$¢ finansoéw
publicznych wigze si¢ tez z efektywnoscig poboru podatkéw oraz mechanizmami okreslania
priorytetow w zakresie wydatkow publicznych i mechanizmami ich kontroli. W tym
kontekscie przeglady wydatkdw moga si¢ przyczyni¢ do poprawy alokacji wydatkow.
Kwestig szczegolnie istotng jest zaobserwowany fakt, ze w okresach konsolidacji budzetowe;j
czesto bardziej celowe jest ograniczenie inwestycji publicznych lub podniesienie podatkdéw
niz zracjonalizowanie innych wydatkow. Wazne jest, aby w ramach opartego na zasadach
nadzoru budzetowego zwracano wystarczajacag uwage na te kwestie'®, Wtym na role
inwestycji publicznych jako niezbgdnego warunku wspierania zrOwnowazonego wzrostu
gospodarczego i dtugoterminowej stabilno$ci.

W ramach budzetowych UE przypisuje si¢ odpowiednie znaczenie kluczowej roli inwestycji
publicznych w zapewnianiu débr publicznych i wspieraniu stabilnych finanséw publicznych.
Po pierwsze, art. 126 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej naktada na Komisjg
wymog uwzgledniania rzagdowych wydatkow na inwestycje przy ocenianiu, czy panstwo
cztonkowskie ma nadmierny deficyt. Po drugie, w pakcie stabilnosci i wzrostu, zardwno
W jego nazwie, jak i tresci, uznaje si¢ potrzebe uwzgledniania przy ocenie ogélnej jakoSci
finansow publicznych tego, czy system podatkowy i wydatki publiczne sprzyjaja wzrostowi
gospodarczemu. Po trzecie, definicja Sredniookresowego celu budzetowego odnosi si¢ do
przestrzeni dla prowadzenia polityki budzetowej, ze szczegdlnym uwzglednieniem potrzeb
w zakresie inwestycji publicznych®. Doprowadzito to do zawarcia w ramach budzetowych

17 Jesienig kazdego roku, po przeprowadzonej w czerwcu przez Europejska Rade Budzetows ocenie, Komisja
przyjmuje zalecenie dla strefy euro zawierajace wskazowki dotyczace odpowiedniego kursu polityki budzetowej
dla strefy euro jako catosci.

8 W tym wzgledzie art. 6 ust. 3 lit. d) rozporzadzenia nr 473/2013 stanowi, ze ,,projekt planu budzetowego
zawiera [...] stosowne informacje o0 wydatkach sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych w podziale na
funkcje — obejmujace edukacje, stuzbe zdrowia i zatrudnienie — oraz, w miar¢ mozliwosci, wskazowki dotyczace
oczekiwanego rozktadu wptywu gléwnych dziatan dotyczacych wydatkéw i dochodow”.

9 Ponadto, panstwa cztonkowskie strefy euro, ktore zostaja objete procedura nadmiernego deficytu, musza
przedstawic¢ program partnerstwa gospodarczego opisujacy $rodki z zakresu polityki i reformy strukturalne
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przepiséw, ktore maja na celu ochron¢ poziomu inwestycji publicznych w czasach
pogorszenia koniunktury oraz zachecanie do wdrazania reform strukturalnych
przyczyniajacych si¢ do stabilnosci finanséw publicznych, w tym przez zwigkszenie
potencjatu wzrostu.

Ogolnie rzecz biorac, obecne ramy budzetowe nie zapobiegly jednak spadkowi poziomu
inwestycji publicznych w okresach konsolidacji budzetowej, ani nie sprawily, by finanse
publiczne bardziej sprzyjaly wzrostowi’’. Jest to przede wszystkim efektem $wiadomych
wyborow politycznych w panstwach cztonkowskich. Faktycznie, nie ma wyraznych dowodow
na to, ze reguty fiskalne utrudnity inwestowanie. Cho¢ wprowadzenie klauzuli inwestycyjne;j
w latach 2015 i2016°' miato wzmocni¢ ukierunkowanie paktu stabilnoci iwzrostu na
kwestie wzrostu gospodarczego przez ochrone inwestycji w okresach pogorszenia
koniunktury, wydaje si¢, ze nie mialo to istotnego pozytywnego wplywu na inwestycje
publiczne. W szczegdlnosci potozenie nacisku na ochrong inwestycji w specyficznej sytuacji
znacznego pogorszenia koniunktury spowodowato, ze klauzule t¢ wykorzystano niewiele
razy??. Podobnie, klauzula dotyczaca reformy strukturalnej zostata dotychczas uzyta pigé
razy”®, a jej skuteczno$¢ we wspieraniu reform podnoszacych jakos$¢ finansow publicznych
lub zwigkszajacych potencjat wzrostu gospodarczego byta raczej ograniczona.

Powyzsze wnioski wymagaja uwaznej analizy, takze w $wietle znacznych dodatkowych
inwestycji potrzebnych, aby modernizowac infrastrukture, sprawié, by do 2050 r. UE stala si¢
neutralna dla klimatu, oraz wspiera¢ transformacje cyfrowa. W ramach tych dziatan Komisja
wraz z panstwami cztonkowskimi w dalszym ciggu bada¢ bedzie mozliwosci wickszego
wykorzystania ekologicznych narzedzi budzetowych

Odpowiedzialnosé za reguly fiskalne UE i zarzqdzanie nimi

Struktura obowigzujacych unijnych ram zarzadzania budzetem charakteryzuje si¢ wieloscia
regutl powigzanych z réznymi wskaznikami stluzacymi do pomiaru zgodnos$ci oraz zawiera
rézne klauzule umozliwiajace odstepstwa od wymogdw, z ktdrych kazda ma witasne kryteria
kwalifikowalnosci.

Te wielorakie reguty nie zawsze prowadza do tych samych wnioskow w kwestii zgodnosci
albo braku zgodnosci, a wigc wymagaja przeprowadzenia analizy ekonomicznej. Ponadto
ramy te opierajg si¢ na zmiennych, ktore nie mogg by¢ bezposrednio obserwowane i sg czesto
modyfikowane, takie jak luka produktowa i saldo strukturalne, co utrudnia opracowywanie
stabilnych wytycznych polityki. Cho¢ wyzszy stopien zaawansowania paktu stabilno$ci
I wzrostu ma sprawic¢, by ramy te byly lepiej dostosowane do zmieniajgcych si¢ warunkow
ekonomicznych, zwigksza to rowniez ich ztozonos$¢ i ogranicza przejrzysto$¢, zwlaszcza
czgSci  zapobiegawcze] paktu. Wszystko to stanowi przeszkod¢ dla poczucia
odpowiedzialnosci, komunikacji i politycznej akceptacji. Komisji udalo si¢ do pewnego
stopnia zaradzi¢ tym brakom przez potozenie wigkszego nacisku na wartos¢ odniesienia

potrzebne do zapewnienia skutecznej i trwatej korekty nadmiernego deficytu. Ujete w tym programie priorytety
polityczne muszg tez by¢ spojne z unijng strategia na rzecz wzrostu i zatrudnienia.

20 Wskaznik inwestycji publicznych w UE spadt z rekordowego poziomu 3,7 % PKB w 2009 r. do 2,7 % PKB
w 2017 r., natomiast odsetek inwestycji publicznych stuzacych ochronie srodowiska pozostat zasadniczo
niezmieniony, na poziomie 5-6 %, zob. Eurostat, wydatki sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych
wedtug funkcji (COFOQG).

1 por, przypis 15.

?2 Dotychczas tylko Wiochy i Finlandia skorzystaty z klauzuli inwestycyjnej w 2016 .

% Klauzula dotyczaca reformy strukturalnej zostala zastosowana w przypadku Wioch w 2016 r., Lotwy, Litwy

i Finlandii w 2017 r. oraz Belgii w 2019 r.
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dotyczaca wydatkow, ktora zapewnia bardziej stabilne i operacyjne wytyczne polityki oraz
przenosi uwage na pozycje budzetu bezposrednio kontrolowane przez rzad.

Wiaze si¢ z tym takze inna kwestia, mianowicie, podczas gdy wiekszy nacisk ktadzie si¢ na
roczne korekty budzetowe 1ioceny zgodno$ci, mniejszg uwage zwraca Si¢ na
srednioterminowe planowanie budzetu, przez co wiele panstw czlonkowskich opdznia
osiggniecie swojego Sredniookresowego celu budzetowego *. Polozenie duzego nacisku na
zgodno$¢ zrocznymi wymogami moglo si¢ tez przyczyni¢ do niewystarczajacego
rozroznienia migdzy panstwami cztonkowskimi o znaczagco odmiennych sytuacjach
budzetowych i zagrozeniach dla stabilnosci finansoéw publicznych.

Coroczna analiza projektow planéw budzetowych panstw cztonkowskich strefy euro
pozwolita Komisji wczesniej reagowaé na procedury budzetowe panstw cztonkowskich, ale
uwypuklita tez trudnosci w naktanianiu panstw cztonkowskich do zmiany planow w koncu
roku oraz w inicjowaniu na forum Eurogrupy prawdziwej dyskusji na temat kursu polityki
budzetowe;j strefy euro.

Krajowe ramy budZetowe

Wymogi dotyczace krajowych ram budzetowych® w dyrektywie 2011/85 i rozporzadzeniu
nr473/2013 staty si¢ bodZzcem do ogdélnego rozwoju i wzmocnienia przepisow, procedur
i instytucji stanowigcych podstawe prowadzenia polityki budzetowej w panstwach
cztonkowskich. Doprowadzito to do znacznego wzmocnienia krajowych ram budzetowych,
co zwigkszylo poczucie odpowiedzialnosci krajow za dyscypling budzetowa 1 sprzyjato
zgodnosci z regutami fiskalnymi UE. Postepy sa najbardziej zauwazalne w panstwach
cztonkowskich, ktore przed kryzysem nie miaty zadnych lub tylko rudymentarne krajowe
ramy budzetowe. Unijne wymogi postuzyly im za podstawe¢ stworzenia nowoczesnych ram
budzetowych. Wszystkie elementy ram budzetowych ulegly szybkim zmianom, ale
najwigkszy postep dokonal si¢ w zakresie krajowych regul fiskalnych oraz ustanowienia
niezaleznych instytucji budzetowych. Znaczaco wzrosta liczba i jako$¢ numerycznych regut
fiskalnych. Obecnie sg one zasadniczym elementem ram budzetowych we wszystkich
panstwach cztonkowskich, wspierajac dyscypling budzetows i zgodno$¢ z przepisami UE.

W zasadzie we wszystkich panstwach cztonkowskich ustanowiono lub wzmocniono
niezalezne instytucje budzetowe, ktore odgrywaja coraz istotniejsza rolg w dyskusjach na
temat budzetu na szczeblu krajowym 1unijnym. Niezalezne monitorowanie polityki
budzetowej, wraz z usprawnionymi statystykami fiskalnymi i przepisami dotyczacymi
opracowywania i publikacji prognoz, w duzym stopniu zwigkszylo przejrzystos¢ polityki
budzetowej. Krajowe podmioty na ogoél postrzegaja silne krajowe ramy jako efektywne
i skuteczne narzedzie promowania zgodnos$ci z regutami fiskalnymi UE.

Koncepcja i skutecznos¢ krajowych ram sg jednak bardzo rézne, w zaleznosci od panstwa
cztonkowskiego. Jest tak, poniewaz (i) prawo Unii okresla tylko minimalne wymogi dla
krajowych ram a (ii) faktyczne wdrazanie i przestrzeganie przepisow krajowych jest bardzo
rozne. Ponadto za sprawg paktu ﬁskalnego26 I jego zasady zrownowazonego budzetu w ujeciu

2 Rola programéw stabilnosci i konwergencji w ramach nadzoru zmalata, co przyczynilo si¢ tez do wielokrotnie
op6znianego osiagnigcia sredniookresowych celow budzetowych przez panstwa cztonkowskie.

? Zestaw przepisow i instytucji rzadzacych polityka budzetowa na szczeblu krajowym.

% pakt fiskalny jest czescig Traktatu o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowej,
ktory wszedt w zycie w dniu 1 stycznia 2013 r. Najwazniejszym przepisem tej umowy migdzyrzagdowej jest
wymog wilaczenia zasady zrownowazonego budzetu do krajowego porzadku prawnego (pakt fiskalny). Celem
byto uzupelienie ram budzetowych, opartych na przepisach UE, o przepisy na szczeblu krajowym, aby
skuteczniej zapewni¢ prowadzenie rozwaznej polityki budzetowej w panstwach bedacych stronami umowy. Pakt
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strukturalnym zbidr przepiséw regulujacych krajowe ramy budzetowe stat si¢ dos¢ ztozony,
co doprowadzito do niespdjno$ci miedzy pewnymi przepisami unijnymi i krajowymi.
Zachgcilo to niektore panstwa cztonkowskie do arbitrazu migdzy przepisami krajowymi
a unijnymi.

Ramka 2: Zarzadzanie gospodarcze w kontekscie europejskiego semestru na rzecz
koordynacji polityki gospodarczej

Od czasu wdrozenia europejskiego semestru w 2011 r., w drodze prawodawstwa zawartego
W szesciopaku, stanowi on dobrze ugruntowane ramy koordynacji polityki gospodarczej. Jego
celem jest zapewnienie zintegrowanego podejScia przez polaczenie roznych aspektow
nadzoru nad polityka gospodarczg — politykg budzetowa, strukturalng i finansowg — we
wspélny harmonogram i ramy rocznego cyklu nadzoru®’. W tym celu kluczowe dziatania
shluzace wdrozeniu paktu stabilno$ci i wzrostu oraz procedury dotyczacej zaktocen rownowagi
makroekonomicznej sg organizowane w ramach europejskiego semestru, zaréwno pod
wzgledem harmonogramu, jak i — w stosownych przypadkach — wymogéw dotyczacych
sprawozdawczo$ci  inadzoru. To dostosowanie przyczynia si¢ do zapewnienia
zintegrowanego podejscia do polityki gospodarczej, z korzyscig dla panstw cztonkowskich.

W ostatnich latach zakres przedmiotowy europejskiego semestru zostal rozszerzony, aby
lepiej uwzgledniat on wymiar strefy euro, jak rowniez — przez wiaczenie europejskiego filaru
praw socjalnych — kwestie zatrudnienia i aspekty spoteczne. Wzmocniono takze dialog
z Parlamentem Europejskim, organami krajowymi i partnerami spotecznymi. Spojnie
Z Europejskim Zielonym Ladem wigkszego znaczenia w europejskim semestrze ma nabraé
wymiar srodowiskowy polityki gospodarczej i polityki zatrudnienia panstw cztonkowskich.
Jednocze$nie europejski semestr stanowi¢ bedzie rowniez ramy oceny i koordynacji polityk
gospodarczych niezbednych do osiagnigcia celéw zrownowazonego rozwoju, w dalszym
ciggu skupiajac si¢ na najwazniejszych wyzwaniach dla polityki gospodarczej i spoteczne;j.

2.2 Procedura dotyczaca zaklocen rownowagi makroekonomicznej
Rozszerzenie zakresu nadzoru makroekonomicznego

W procedurze dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej rozszerzono zakres ram
nadzoru poza polityke budzetowa w celu objgcia nimi innych potencjalnych zrodet zaktocen
rownowagi makroekonomicznej, ktore do tego czasu nie byly uwzgledniane. Oznaczato to
migdzy innymi potozenie wigkszego nacisku na kwestie makrostrukturalne i makrofinansowe,
istotne dla stabilno$ci makroekonomicznej, takie jak nierownowaga zewnetrzna, wydajnos¢
I konkurencyjnos¢, rynek nieruchomosci mieszkaniowych i zadtuzenie sektora prywatnego.
Dodatkowo sytuacja finanséw publicznych, w szczegoélnosci dtug publiczny, sa rowniez
analizowane w ramach procedury dotyczacej zaklocen rownowagi makroekonomicznej ze
wzgledu na znaczenie dla ogolnej stabilnosci makroekonomicznej. W tym wzgledzie
procedura dotyczaca zaktocen rownowagi makroekonomicznej stanowi uzupehienie innych
instrumentoOw nadzoru i zapewnia podstawy dla priorytetowego traktowania obszarow

fiskalny jest wigzacy dla wszystkich panstw cztonkowskich strefy euro oraz — na zasadzie dobrowolnosci —
trzech panstw cztonkowskich spoza strefy euro (Bulgarii, Danii i Rumunii).

" Rozporzadzeniem nr 1175/2011 wiaczono do rozporzadzenia nr 1466/97 podstawe prawna europejskiego
semestru w celu zapewnienia $cislejszej koordynacji polityk gospodarczych i trwatej konwergencji dokonan
gospodarczych pafistw czlonkowskich, a takze zintegrowanego i spdjnego doradztwa w zakresie polityki
gospodarczej i polityki zatrudnienia panstw cztonkowskich.
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polityki, ktore nie wchodzg w zakres paktu stabilnosci iwzrostu, ale s3a istotne dla
odpowiedniego rozwoju finanséw publicznych. Wzmocniono analityczne podstawy
wykrywania zaktocen rownowagi i wprowadzono procedury monitorowania rozwoju sytuacji
gospodarczej i dziatan w ramach polityki. Cho¢ zakres nadzoru w ramach procedury
dotyczacej zaktocen réwnowagi makroekonomicznej w dalszym ciggu skupia si¢ na
aspektach istotnych dla stabilno$ci makroekonomicznej, jest on takze stopniowo rozszerzany,
aby uwzgledniat szersze skutki zwigzane z korekta zaklocen, w tym dotyczace zatrudnienia
i zmian spotecznych.

Powigzania z innymi aspektami nadzoru nie zawsze byly jednak w pelni wykorzystywane.
Dotyczy to wzajemnych zalezno$ci miedzy nadzorem w ramach procedury dotyczacej
zaklocen rownowagi makroekonomicznej anadzorem na podstawie paktu stabilno$ci
i wzrostu, wykorzystywanych na potrzeby dziatan dotyczacych jednocze$nie zakldcen
rownowagi makroekonomicznej, wyzwan w zakresie potencjatu wzrostu oraz zagrozen dla
stabilnosci dlugu publicznego. Wydaje si¢ tez, ze dotychczas nadzér w ramach procedury
dotyczacej zakldcen rownowagi makroekonomicznej nie uwzgledniat dostatecznie interakcji
Z nowymi pojawiajacymi si¢ wyzwaniami gospodarczymi, w szczegolno$ci zwigzanymi ze
zmiang klimatu i innymi czynnikami wywierajacymi presje na srodowisko naturalne.

Dziatania iskutecznos¢ polityki  pod wzgledem korekty zaklocen rownowagi
makroekonomicznej

Dzigki procedurze dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej zwigkszyta sig
swiadomo$¢ problemu, a dzialania w ramach polityki zostaty bardziej skoncentrowane, co
w niektorych przypadkach przyniosto pozytywne efekty, nawet jezeli nigdy nie wszczeto
procedury dotyczacej nadmiernego zaklocenia rownowagi. Procedura dotyczaca zaktocen
réwnowagi makroekonomicznej przyczynita si¢ do poglebienia dialogu migdzy instytucjami
Unii a krajowymi organami politycznymi na temat sposobow dzialania wobec stwierdzonych
wyzwan, skupiajac krajowa debate na odpowiednich kierunkach polityki i wzmacniajac
procesy ksztaltowania polityki. W kilku przypadkach procedura dotyczaca zakltocen
réwnowagi makroekonomicznej zapewnita ramy umozliwiajace priorytetowe traktowanie
polityki shuzacej rozwigzaniu probleméw makrostrukturalnych i makrofinansowych
W panstwach narazonych na powazne ryzyko niestabilnosci finansowej. W tych przypadkach,
W nastepstwie  nadzoru  wramach procedury dotyczacej zaklécen  roOwnowagi
makroekonomicznej, podjete zostaly dziatania w ramach polityki objete $cistym i regularnym
monitorowaniem, po ktorych nastgpilo zmniejszenie napigcia na rynkach finansowych, bez
potrzeby wuciekania si¢ do bardziej inwazyjnego instrumentu procedury dotyczace]
nadmiernego zaklocenia rownowagi.

Procedura dotyczaca zaktocen réwnowagi makroekonomicznej nie miata jednak
wystarczajgco silnego wplywu politycznego, aby zachowa¢ poziom ambicji reform
w panstwach cztonkowskich, w ktorych utrzymuja si¢ zaktocenia rownowagi, w tym wcigz
wysokie zadluzenie krajowe i zagraniczne. Cho¢ dane wskazuja, ze zalecenia dla
poszczegblnych krajow wydawane w ramach procedury dotyczacej zakldcen réwnowagi
makroekonomiczne] poczatkowo wigzaly si¢ zbardziej intensywnymi dzialaniami
nastgpczymi, z uptywem czasu wdrazanie reform stalo si¢ poréwnywalne z dziataniami
podejmowanymi w odpowiedzi na inne zalecenia w ramach europejskiego semestru,
niezwigzane z tg procedura. Postep w zmniejszaniu zaklocen rownowagi zwolnit w ostatnich
latach, zapewne ze wzgledu na ograniczong presj¢ rynku finansowego 1 nizsze tempo reform.

Procedura dotyczaca zaklocen roéwnowagi makroekonomicznej przyniosta lepsze efekty
W ograniczaniu deficytow obrotow biezacych niz w redukcji utrzymujacych si¢ duzych
nadwyzek na rachunku obrotéw biezacych. Potrzeba dzialania w ramach polityki byla
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szczegOlnie pilna w panstwach cztonkowskich notujgcych duze deficyty obrotow biezacych
i straty konkurencyjnosci, ze wzgledu na obawy dotyczace stabilno$ci dtugu zagranicznego
I powigzanego ryzyka niewyplacalnosci, ktore wzbudzajg szczegdlny niepokdj w powigzaniu
Z utrzymujgcymi sie¢ spadkami konkurencyjnosci kosztowej i udziatow w rynku eksportowym.
W ramach procedury dotyczacej zaktocen réwnowagi makroekonomicznej nie udalo sig
natomiast doprowadzi¢ do korekty duzych utrzymujacych si¢ nadwyzek na rachunku obrotow
biezacych, ktoérych nie mozna wpelni wytlumaczy¢ fundamentalnymi parametrami
gospodarczymi. Duze utrzymujace si¢ nadwyzki na rachunku obrotow biezacych nie
stwarzaja bezposredniego ryzyka dla stabilnosci gospodarczej panstwa, moga jednak
wpltywa¢ na sprawne funkcjonowanie strefy euro. Korekta tych nadwyzek mogtlaby sie
przyczyni¢ do pobudzenia wzrostu realnego PKB wtych panstwach cztonkowskich
i wywrze¢ pozytywne skutki uboczne w pozostalej czgsci strefy euro. Wreszcie, poniewaz
procedure dotyczaca zakldcen rownowagi makroekonomicznej wprowadzono w Sytuacii,
w ktorej zaktdcenia i nadmierne zakldcenia rownowagi makroekonomicznej juz wystepowaly
w wielu panstwach cztonkowskich, jej skuteczno$¢ w zapobieganiu narastaniu nowych
zaklocen, czynnikow ryzyka i podatnos$ci na zagrozenia nie zostala jeszcze przetestowana.
Wymaga to wczesnego wykrywania pojawiajacych si¢ zaktocen rownowagi, aby umozliwic¢
odpowiednie zapobiegawcze dziatania w ramach polityki.

Odpowiedzialnosé za procedure dotyczgcq zaktocen rownowagi makroekonomicznej

Zwazywszy na szeroki zakres potencjalnych zaklocen rownowagi, nadzor w ramach
procedury dotyczacej zaktocen roéwnowagi makroekonomicznej wykorzystuje analize
zarowno ilosciows, jak 1ijakosciowa, inie nadaje si¢ do mechanicznej interpretacji
wskaznikow. Dlatego we wdrazaniu tych ram Komisja wykorzystywata uprawnienia
dyskrecjonalne, ktore zostaty jej nadane w rozporzadzeniach nr 1174/2011 i nr 1176/2011,
a Rada zawsze zasadniczo zatwierdzata opinie Komisji w sprawie wystepowania i stopnia
natezenia zaklocen rownowagi. W 2016 r. Komisja doprecyzowala kryteria stwierdzania
i oceny zaktocen rownowagi oraz usprawnita ich klasyﬁkacj@zs. Od poczatku wdrazanie
czeSci zapobiegawczej procedury dotyczacej zaklocen rdéwnowagi makroekonomicznej
zostalo wlaczone do europejskiego semestru, a jej stosowanie zmieniato si¢ w zaleznosci od
zdobytego doswiadczenia izmieniajacych si¢ wyzwan oraz w wyniku statego dialogu
zZ panstwami cztonkowskimi i zainteresowanymi podmiotami.

Niezaleznie od postgpOw osiggnietych w zapewnianiu przejrzystego wdrazania procedury
dotyczacej zaklocen rownowagi makroekonomicznej mozna by podja¢ dalsze dziatania
w zakresie powigzan migdzy analizg i zaleceniami w ramach tej procedury a zalezno$ciami
migdzy ta procedurg i innymi procedurami nadzoru. W przypadkach, w ktorych w panstwach
cztonkowskich  stwierdzono  wystgpowanie = nadmiernych  zaklécen  réwnowagi
makroekonomicznej, Komisja wykorzystala przewidziang w ramach procedury dotyczacej
zaklocen rownowagi makroekonomicznej mozliwo$¢ uruchomienia szczegdlnego
i doktadnego monitorowania realizacji polityki, co przyczynito si¢ do wywarcia wzajemne;j
presji w grupie panstw czlonkowskich i propagowania reform w panstwach cztonkowskich,
w ktorych wystapity zaktocenia. Nie natozono jednak na te panstwa wymogu wdrozenia
konkretnych dzialan wramach polityki, okre$lonych w przyjetym planie dzialan
naprawczych. Taka praktyka wywolata gtosy wzywajace Komisje do petnego wykorzystania
instrumentow procedury dotyczacej zaklocen rownowagi makroekonomicznej, w tym do

% \W 2016 r. Komisja opublikowata kompendium, ktére w wyczerpujacy i przejrzysty sposéb dokumentuje
wdrazanie procedury dotyczacej zakldcen rownowagi makroekonomicznej; Komisja Europejska (2016 r.), ,,The
Macroeconomic Imbalance Procedure — Rationale, Process, Application: A Compendium” [Procedura dotyczaca
zaktdcen rownowagi makroekonomicznej — uzasadnienie, proces, zastosowanie. Kompendium].
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zalecenia Radzie, by uruchomita procedur¢ dotyczaca nadmiernego zakldcenia réwnowagi,
oraz do zwigkszenia przejrzystosci w przypadkach niewszczecia tej procedury wobec panstw
cztonkowskich, w ktorych stwierdzono nadmierne zaktocenia robwnowagi
makroekonomicznej®.

2.3 Panstwa czlonkowskie strefy euro dotkniete lub zagrozone powaznymi trudnosciami
W odniesieniu do ich stabilno$ci finansowej

Ramy opracowywania imonitorowania programéw makroekonomicznej pomocy
finansowej

Podczas pierwszej dekady unii gospodarczej i walutowej nie istnialy ramy zapewniajgce
specyficzne wsparcie dla panstw cztonkowskich strefy euro dotknietych lub zagrozonych
powaznymi trudno$ciami w odniesieniu do ich stabilnosci finansowej. W 2010r.
i w kolejnych latach wypracowano specyficzne mechanizmy zapewniania wsparcia
finansowego™, co doprowadzito do ustanowienia Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci
(EMS). Wciaz jednak brakowato prawodawstwa Unii zapewniajgcego ramy nadzoru
i strukture zarzadzania, dotyczace tego wsparcia. W rozporzadzeniu nr 472/2013 ustanowiono
ramy organizacji takiego wsparcia w celu zapewnienia przejrzystosci i demokratycznej
rozliczalnosci.

Ramy te miaty zastosowanie do programow dotyczacych Irlandii i Portugalii, finansowanych
z EFSF i EFSM, Hiszpanii i Cypru, finansowanych z EMS, oraz Grecji (drugi i trzeci
program), ktoéra otrzymala wsparcie finansowe zarowno z EFSF, jak i EMS. Deficyty
zewnetrzne 1budzetowe zostaly w duzej mierze skorygowane oraz przywrocona lub
zachowana zostala stabilno$¢ sektora finansowego. Ponadto realizowane w ramach tych
programow polityki strukturalne przyczynity si¢ do pobudzenia potencjalu wzrostu
gospodarczego. Wszystkie panstwa cztonkowskie strefy euro, ktore otrzymaly pomoc
finansowa, powrdcity na rynki zrozsadnymi stopami finansowania ipodlegaja obecnie
nadzorowi po zakonczeniu programu.

Przepisy dotyczace opracowywania programoéw dostosowan makroekonomicznych byly
przestrzegane, w szczeg6lnosci w odniesieniu do: (i) przygotowania programu i informacji
dla zainteresowanych podmiotow na temat poczynionych postgpow; (ii) zapewnienia
spojnosci miedzy protokotem ustalen podpisanym z panstwem cztonkowskim strefy euro
a programem dostosowan makroekonomicznych przyjetym przez Radg; (iii) monitorowania
postepoOw w realizacji programu za pomocg regularnych przegladow 1 zaangazowania
partneroOw spotecznych i organizacji spoleczefnistwa obywatelskiego; (iv) udzielania pomocy
technicznej w spelnieniu  warunkéw programu. Przez wprowadzenie tych procedur
rozporzadzenie nr 472/2013 pozwolilo tez zachowaé stabilno$¢ finansowa strefy euro jako
catosci.

Jezeli chodzi o zasady zarzadzania ws$rod instytucji bioragcych udziat w programach
dostosowan makroekonomicznych — Komisja we wspolpracy z Europejskim Bankiem

 Trybunal Obrachunkowy zalecit zwickszenie przejrzystosci w przypadkach, w ktérych Komisja nie zaleca
wszczecia procedury dotyczgcej nadmiernego zaklocenia rownowagi (Europejski Trybunat Obrachunkowy,
2018 r., ,,Kontrola procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej”, Sprawozdanie specjalne
03).

* Takie jak umowa pozyczki z Grecja (GLF), Europejski Instrument Stabilnosci Finansowej (EFSF) oraz
europejski mechanizm stabilizacji finansowej (EFSM).
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Centralnym i w stosownych przypadkach Migdzynarodowym Funduszem Walutowym — ramy
przewiduja pewng elastyczno$¢ stosowania tych zasad w praktyce, z zastrzezeniem ze
wszelkie wyraznie przypisane role musza by¢ w pelni przestrzegane. Ogolnie rzecz biorac, te
zasady zarzadzania sprawdzity si¢.

Rozporzadzenie nr 472/2013 przyczynilo si¢ tez do poprawy przejrzystosci i rozliczalno$ci
dziatah Komisji, w szczegélno$ci dzigki wzmocnionemu dialogowi z Parlamentem
Europejskim i parlamentami narodowymi*!. Rozporzadzenie to jest dodatkowo powiazane
Z Porozumieniem ustanawiajgcym EMS. Komisja musi zapewni¢, aby wszelkie protokoty
ustalen podpisane z panstwami cztonkowskimi strefy euro w imieniu EMS byly spdjne
z takim programem dostosowan makroekonomicznych iz prawem Unii. W odniesieniu do
relacji miedzy Komisja a EMS praktyczne wdrozenie okreslono w protokole ustalen
podpisanym w dniu 27 kwietnia 2018 r. oraz we wspolnym stanowisku uzgodnionym w dniu
14 listopada 2018 r.; dokumenty te stuzg za podstawg obecnego przegladu Porozumienia
ustanawiajacego EMS.

Wyniki gospodarcze i spéjnosé z unijnymi procedurami nadzoru

Rozporzadzenie nr 472/2013 przyczynito si¢ do $cislejszej koordynacji polityk gospodarczych
I trwatej konwergencji panstw cztonkowskich strefy euro przez zapewnienie spojnosci miedzy
zwyktym cyklem nadzoru w ramach europejskiego semestru a wzmocnionym nadzorem na
podstawie tego rozporzadzenia. W rozporzadzeniu udoskonalono procesy w celu zapewnienia
spojnosci nadzoru nad polityka gospodarcza 1uniknigcia powielania obowigzkow
sprawozdawczych. W programach dostosowan makroekonomicznych wyraznie odniesiono
si¢ do podatnosci na zagrozenia izaklocen roéwnowagi stwierdzonych w ramach
standardowych procedur nadzoru (pakt stabilnosci i wzrostu oraz procedura dotyczaca
zaklocen rownowagi makroekonomicznej). Po  zakonczeniu programu  wszelkie
niezrealizowane korekty zostaly uwzglednione w zaleceniach dla poszczegolnych krajow
W zwyklym cyklu nadzoru oraz w ramach nadzoru prowadzonego po zakonczeniu programu.
Wzmocniony nadzér wprowadzony rozporzadzeniem przyczynit si¢ zatem do zmniejszenia
tymczasowych réznic migdzy panstwami cztonkowskimi objetymi programem a pozostalymi
panstwami cztonkowskimi strefy euro, a takze stworzyl podstawy odnowionej konwergencji.

Przepisy dotyczace nadzoru po zakonczeniu programu zostaly w pelni wdrozone przez
Komisj¢. W odniesieniu do skutecznosci wzmocnionego nadzoru odno$ne wymogi majg
zastosowanie do Grecji od sierpnia 2018 r. (zakonczenie programu pomocy finansowej).
Wynik wstgpnej oceny, opartej na ograniczonych doswiadczeniach w stosowaniu tych
przepisow szczegdtowych, jest pozytywny. Niemniej jednak, cho¢ wzmocniony nadzor byt
poczatkowo zaplanowany jako prewencyjne ramy majgce pomoc panstwom cztonkowskim,
w przypadku ktorych istnieje ryzyko, ze wymagaé¢ beda pomocy finansowej, dotychczas nie
uruchomiono go do tego wiasnie celu.

Jednoczes$nie wazne jest, aby panstwa zachowaty wlasciwe poczucie odpowiedzialno$ci za
programy, zwlaszcza w momencie wyjscia z programu lub zakonczenia programu. Utrzymujg

si¢ tez pewne problemy w zakresie przejrzystosci i rozliczalno$ci, w tym z uwagi na fakt, ze
EMS jak dotychczas pozostaje organem migdzyrzadowym.

2.4. Ustalenia og6lne

#! potwierdzit to Europejski Trybunat Obrachunkowy w kontroli wykonania zadan, zob. Sprawozdanie specjalne
nr 17/2017: ,Interwencje Komisji w zwigzku z greckim kryzysem finansowym”.
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Przeglad ukazuje mocne strony, jak réwniez obszary, w ktérych mozliwa jest poprawa.
Potwierdza, ze reformy przewidziane w szeSciopaku idwupaku, wraz z wprowadzeniem
europejskiego semestru, wzmocnity ramy nadzoru gospodarczego w UE i strefie euro, oraz
postuzyty panstwom cztonkowskim za wytyczne w osigganiu celéw polityki gospodarczej
I budzetowej. Doprowadzily tez do przyjecia szerszego i bardziej zintegrowanego podejécia
do nadzoru, ktére skuteczniej zapewnia ogélng spdjnos¢ doradztwa w zakresie polityKi
w ramach europejskiego semestru (zob. ramka 2). Ustanowienie wspolnego harmonogramu
budzetowego 1 wytycznych dotyczacych polityki wydawanych na podstawie projektow
planoéw budzetowych panstw cztonkowskich poskutkowato $cislejsza koordynacja w obrgbie
strefy euro. Srodki wprowadzone w ramach reform przewidzianych w szesciopaku i dwupaku
przyczynity si¢ zatem do zapewnienia $ci§lejszej koordynacji polityk gospodarczych.

Wdrozenie przez panstwa cztonkowskie zaleconych polityk byto jednym z czynnikow, ktére
przyczynily si¢ do stopniowego wzmocnienia unijnych gospodarek oraz stworzenia wielu
miejsc pracy, notowanych w ostatnich latach. Wspierajac korekte istniejacych zaklocen
rownowagi makroekonomicznej, zapobieganie narastaniu nowych zaklocen i ograniczanie
pozioméw dhugu publicznego, ramy nadzoru przyczynity si¢ ponadto do stworzenia
warunkéw dla zréwnowazonego wzrostu gospodarczego, zwickszonej odpornosci,
zmniejszonej podatno$ci na zagrozenia i redukcji ryzyka potencjalnie szkodliwych skutkow
ubocznych. Reformy przewidziane w szeiciopaku idwupaku przyczynity si¢ zatem do
realizacji unijnej strategii na rzecz wzrostu i zatrudnienia.

Wzmocnione ramy nadzoru sprzyjaly rowniez konwergencji wynikdéw gospodarczych panstw
cztonkowskich, o czym $wiadcza ogdlne oznaki powrotu na $ciezke wzrostu gospodarczego
i spadek stop bezrobocia we wszystkich panstwach cztonkowskich, ograniczone zakldcenia
rownowagi makroekonomicznej i zmniejszajace si¢ poziomy deficytu i dlugu publicznego,
a takze fakt, ze wobec wszystkich panstw cztonkowskich zakonczono procedure nadmiernego
deficytu. Ramy wprowadzone celem wsparcia panstw cztonkowskich dotkni¢tych lub
zagrozonych trudnosciami w odniesieniu do ich stabilnos$ci finansowej przyczynity si¢ do
zmniejszenia tymczasowych roznic migdzy tymi panstwami czlonkowskimi a resztg strefy
euro oraz stworzyly podstawy odnowionej konwergencji.

Z perspektywy historycznej ozywienie gospodarcze, jakie nastapilo po kryzysie finansowym,
trwa juz dlugo, ale obserwuje si¢ réwniez spadek tempa wzrostu, ktoremu towarzyszy
utrzymujaca si¢ niska inflacja. Jednoczesnie w niektorych panstwach cztonkowskich
utrzymuja si¢ wysokie poziomy dtugu publicznego i1 panstwa te sg tez dalekie od osiggniecia
swoich S$redniookresowych celow budzetowych, aich wysitki w zakresie reform stabna.
Gospodarki niektorych panstw cztonkowskich wcigz sg podatne na spowolnienie gospodarcze
I wystepuje ryzyko skutkow ubocznych mogacych wptyna¢ na funkcjonowanie calej strefy
euro.

Kurs polityki budzetowej panstw cztonkowskich bywa czesto procykliczny. Ponadto struktura
finansow publicznych nie stala si¢ bardziej sprzyjajaca wzrostowi, a rzady krajowe ujawnity,
ze wolg zwieksza¢ wydatki biezace zamiast chroni¢ inwestycje. W sytuacji duzych wstrzasow
niewynikajacych z prowadzonej polityki mozliwos$¢ sterowania kursem polityki budzetowej
strefy euro jako catosci — przy odpowiednio zréznicowanym wysitku fiskalnym
poszczegolnych panstw cztonkowskich — jest utrudniona ze wzgledu na brak rozwaznej
polityki w czasach dobrej koniunktury i pozostaje ograniczona, dopoki zalezy wytacznie od
koordynacji krajowych polityk budzetowych w sytuacji braku centralnego mechanizmu
stabilizacji. Obecne ramy iich wdrazanie nie przyczynily si¢ zatem do stabilizacji
makroekonomiczne;j.
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Obecne ramy nadzoru i ich wdrazanie nie zapewnily ponadto wystarczajacego rozréznienia
miedzy panstwami czionkowskimi o0 diametralnie réznych sytuacjach budzetowych,
zagrozeniach dla stabilno$ci finanséw publicznych lub innych podatnos$ciach na zagrozenia.
Takze w obszarze wzajemnych zalezno$ci miedzy unijnymi regutami fiskalnymi a krajowymi
ramami budzetowymi istnieje pole do poprawy.

Ramy budzetowe (ktére obejmujg prawodawstwo wtorne oraz inne dokumenty zawierajace
wigcej szczegotow i wyjasniajace, w jaki sposOb nadzor ten jest realizowany w praktyce)
staly si¢ nadmiernie ztozone. Ta ztozono$¢ wynika z faktu, ze ramy nadzoru majg wiele celow
I istnieje potrzeba uwzglednienia bardzo réoznych zmieniajacych si¢ warunkoéw, w tym przez
wykorzystanie elastyczno$ci, w kontekscie roznicy zdan miedzy panstwami cztonkowskimi.
Znajduje to odzwierciedlenie w bardzo szczegdtowej kodyfikacji obejmujgcej szereg
wskaznikow operacyjnych, z ktérych kilka opiera si¢ na danych nieobserwowalnych i czgsto
zmienianych, a takze wiele réznych klauzul korekcyjnych. W rezultacie reguly fiskalne staty
si¢ mniej przejrzyste, co ogranicza przewidywalnos¢, komunikacje¢ i polityczng akceptacje.

Inne zaklocenia naroste podczas kryzysu gospodarczego sg eliminowane, ale w wielu
przypadkach przebiega to jedynie w powolnym tempie. Procedura dotyczaca zaklocen
rownowagi makroekonomicznej przyniosta lepsze efekty w ograniczaniu deficytow obrotow
biezacych niz w redukcji utrzymujacych si¢ duzych nadwyzek na rachunku obrotéw
biezacych. Cho¢ te nierowne wysitki mozna wyjasni¢ bardziej pilnymi potrzebami w zakresie
korekty duzych deficytow obrotow biezacych w §wietle ryzyka dla stabilno$ci, utrzymujace
si¢ nadwyzki na rachunku obrotéw biezacych rowniez moga wpltyna¢ na sprawne
funkcjonowanie strefy euro. Wptyw zalecen w dziedzinie polityki jest niedostateczny i maleje
Z czasem, wraz ze stabngcym tempem reform. Ponadto, cho¢ relacje miedzy poszczegdlnymi
aspektami nadzoru byly odpowiednie, mozna jeszcze usprawni¢ ich wspodtdziatanie. Nie
uwzglednia si¢ w wystarczajacy sposob istotnych powigzan migdzy poszczegdlnymi
instrumentami nadzoru, zwlaszcza w przypadkach, w ktorych kwestie stabilnosci dtugu sa
Z natury rzeczy powigzane z szerszymi zakloceniami réwnowagi makroekonomicznej lub
niskim potencjalem wzrostu gospodarczeg032.

Na koniec, nalezy tez zastanowi¢ si¢ nad potrzebg, by ramy nadzoru przyczynialy si¢ do
sprostania ~ obecnym  iprzysztym  najwazniejszym ~ wyzwaniom  gospodarczym,
demograficznym oraz srodowiskowym. Obecnie jednym z gtownych wyzwan gospodarczych
jest perspektywa ograniczonego wzrostu gospodarczego przez dluzszy okres, chyba ze
podjete zostang dzialania w ramach polityki pobudzajace potencjat wzrostu. Majac na uwadze
juz wysoce akomodacyjng polityke pieni¢zna, nalezy rozwazy¢, czy i W jaki sposob polityka
budzetowa 1 strukturalna panstw cztonkowskich mogtlaby si¢ przyczyni¢ do kombinacji
polityki budzetowej | monetarnej strefy euro oraz do zwigkszenia potencjatu wzrostu, a takze
zastanowi¢ si¢ nad mozliwg rolg unijnych ram zarzadzania gospodarczego w tym obszarze.
Nalezy ponadto zbada¢, w jakim stopniu ramy nadzoru moglyby zaspokaja¢ potrzeby polityki
gospodarczej, spotecznej iochrony $rodowiska zwigzane z przejSciem na neutralng dla
klimatu, zasobooszczedng i cyfrowa gospodarke europejska, uzupetlniajac kluczowa role
otoczenia regulacyjnego i reform strukturalnych.

3. Zagadnienia do debaty publicznej

% Dodatkowo, nadzor nad skutkami ubocznymi wigzi bank—panstwo nie odgrywat zasadniczej roli w ramach
nadzoru, cho¢ skutki te nadal majg znaczenie dla stabilno$ci makroekonomicznej i finansowe;j.
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W oparciu o dotychczasowe doswiadczenia ze stosowania omawianego prawodawstwa mozna
przedlozy¢ nastgpujace kwestie pod debate publiczna:

W jaki sposob mozna usprawni¢ ramy nadzoru, aby zapewnié¢ stabilne finanse
publiczne we wszystkich panstwach cztonkowskich oraz pomoc wyeliminowac
istniejqce zaktocenia rownowagi makroekonomicznej i unikng¢ narastania nowych?
W S$wietle dotychczasowych doswiadczen zasadnicze znaczenie ma skuteczne
osigganie celow, jakimi sg zapewnienie stabilnosci finanséw publicznych i unikanie
zaklocen rownowagi makroekonomicznej. Efektywna koordynacja i nadzér
gospodarczy sa podstawa zapewnienia odpornosci w UE oraz unii gospodarczej
i walutowej z uwagi na potencjalne negatywne skutki uboczne wynikajace z narastania
niestabilnej sytuacji w zakresie finansow publicznych. Cho¢ w ogolnym ujeciu
odnotowano postepy pod wzgledem stabilnosci dtugu i korekty zakldcen rownowagi
makroekonomicznej, nie zawsze byly one wystarczajace 1miedzy panstwami
cztonkowskimi obserwuje si¢ duze roznice. Dlatego potrzebne sa skuteczne ramy
zapewniajace stabilno§¢ dlugu publicznego (w tym w panstwach, gdzie jest to
najbardziej konieczne) oraz zapobieganie zakloceniom roOwnowagi
makroekonomicznej iich korekte. W tym kontekécie nalezy uwzgledni¢ ryzyko
zwigzane ze zmiang klimatu.

W jaki sposob nalezy zapewnié¢ prowadzenie rozwaznej polityki budzetowej, ktora
chroni stabilnos¢ w dlugim okresie, a jednoczesnie umozliwia stabilizacje w Krotkim
okresie? Wytyczne dotyczace polityki budzetowej wspierajg panstwa czlonkowskie
w zapewnianiu dlugoterminowej stabilnosci finanséw publicznych i prowadzeniu
antycyklicznej polityki budzetowej, aby przyczyni¢ si¢ do lepszej stabilizacji
makroekonomicznej w czasach zaréwno dobrej, jak iztej koniunktury. Cho¢
skuteczne ramy nadzoru powinny mie¢ na celu zapewnienie antycyklicznej polityki
w okresie dobrej i ztej koniunktury, w praktyce czgsto si¢ tego nie osigga. Odpowiedni
wysitek fiskalny i redukcja dtugu w czasach dobrej koniunktury przyczyniajg si¢ do
stworzenia przestrzeni dla polityki budzetowej w czasie ztej koniunktury. Pomocne
wtym wzgledzie jest wlasciwe planowanie polityki w Srednim okresie, zarowno
W odniesieniu do celow budzetowych, jak ireform strukturalnych wspierajacych
wydajnosc¢ i inwestycje, a takze odpowiedni mechanizm stabilizujacy.

Jaka jest wiasciwa rola unijnych ram nadzoru w zachecaniu panstw czlonkowskich do
podejmowania kluczowych reform iinwestycji potrzebnych, by sprosta¢ obecnym
| przysztym wyzwaniom gospodarczym, spotecznym i srodowiskowym, a jednoczesnie
utrzymac zabezpieczenia przed ryzykiem utraty zdolnosci obstugi zadluzenia? Ramy
ten powinny by¢ spojne zobecnymi iprzyszlymi wyzwaniami. Potrzebna jest
dyskusja na temat wilasciwej roli unijnych ram nadzoru we wspieraniu struktury
finansow publicznych, ktoéra sprzyja zrownowazonemu wzrostowi gospodarczemu,
oraz w pomaganiu panstwom cztonkowskim w utrzymaniu odpowiednich poziomow
inwestycji. W szczegdlnosci znaczne inwestycje beda potrzebne do osiagnigcia
ambitnych celéw Europejskiego Zielonego Ladu. Rodzi to pytanie, w jakim stopniu
ramy budzetowe moga wspiera¢ reformy i inwestycje, w tym w dziedzinie kapitatu
ludzkiego iumiejetnosci, potrzebne do przejscia na neutralng dla klimatu,
zasobooszczedng 1 konkurencyjng gospodarke, przystosowang do epoki cyfrowej,
w sposob, ktory nie pozostawia nikogo wtyle. Migdzy innymi oceni¢ nalezy
adekwatno$¢ obowigzujacych klauzul elastycznosci pod wzgledem ich zakresu
I kwalifikowalnos$ci, majgc na uwadze cel, jakim jest wspieranie odpowiedniego
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rodzaju ipoziomu inwestycji przy jednoczesnym zachowaniu stabilnosci dlugu.
Rozwazy¢ nalezy rowniez role ram budzetowych w ekologizacji budzetow krajowych.

W jaki sposob mozna uprosci¢ unijne ramy i poprawic przejrzystosc¢ ich wdrazania?
Podczas gdy obowigzujagce ramy nadzoru budzetowego zawieraja elementy
elastycznosci ielementy dyskrecjonalne, wprowadzone w drodze zlozonego zbioru
przepisOw przyjetych w sytuacji braku zaufania wsrdéd kluczowych zainteresowanych
podmiotow, skuteczne stosowanie analizy ekonomicznej w opartych na przepisach
ramach musi si¢ odbywaé w sposob obiektywny i przejrzysty. Oznacza to na przyktad
podanie pod rozwage, czy wyrazne postawienie w centrum uwagi oczywistych btedow
polityki okreslonych w Traktacie, w oparciu 0 jasno zdefiniowane zalozenia i cele
operacyjne polityki, mogloby si¢ przyczyni¢ do skutecznego wdrozenia ram nadzoru.
Prostsze ramy iwdrozenie moglyby si¢ przyczyni¢ do zwigkszenia poczucia
odpowiedzialnosci, poprawy komunikacji iograniczenia politycznych kosztow
egzekwowania i przestrzegania przepisow.

W jaki sposob nadzor moze sie koncentrowaé na panstwach cztonkowskich
zmagajqcych sig z pilniejszymi wyzwaniami w dziedzinie polityki oraz zapewniac
wysokiej  jakosci dialog izaangazowanie panstw? Nadzoér powinien byc
proporcjonalny do powagi Sytuacji, wigcej uwagi nalezy zwroci¢é na najpilniejsze
przypadki, a mniej inwazyjne procedury stosowaé tam, gdzie ogélne ryzyko jest
niewielkie. Dlatego nalezy si¢ zastanowié, czy ramy nadzoru, aby byty skuteczne, nie
powinny si¢ koncentrowa¢ bardziej na ,,wykrywaniu oczywistych bledow™*, a wiec
na panstwach cztonkowskich, ktorych strategia polityczna moze doprowadzi¢ do
utraty stabilnosci dlugu publicznego Iub do innych =zakldécen rownowagi
makroekonomicznej. Kluczowe znaczenie ma ponadto solidny dialog polityczny
z panstwami czlonkowskimi i zainteresowanymi podmiotami, zwlaszcza w wymiarze
wielostronnym, a takze dialog dwustronny z Komisja.

W jaki sposob ramy nadzoru mogq zapewni¢ skuteczne egzekwowanie przepisow?
Jaka powinna by¢é rola sankcji pienigznych, uszczerbku reputacji i pozytywnych
zachet? Jako element zapewniajacy skuteczne wdrazanie ram nalezy doktadnie
rozwazy¢ zachowanie odpowiedniej rownowagi migdzy sankcjami pieni¢znymi
a narzedziami zachecajagcymi do stabilnosci makroekonomicznej i zrOwnowazonego
wzrostu gospodarczego, takimi jak instrument budzetowy na rzecz konwergencji
I konkurencyjnos$ci lub instrument na rzecz konwergencji i reform.

Czy istnieje pole do wzmocnienia krajowych ram budzetowych iich lepszego
wspoltdziatania z ramami budzetowymi UE? Rozwazy¢ nalezy, czy silniejsza rola
krajowych ram budzetowych, a zwlaszcza niezaleznych instytucji budzetowych,
przyczynitaby si¢ do zapewnienia wigkszej zgodnos$ci z unijnymi regutami fiskalnymi,
a jednoczesnie zwigkszyla poczucie odpowiedzialnosci za te ramy. Ponadto,
zwazywszy jak istotne dla przejrzystych ram budzetowych sa wysokiej jakosci
statystyki, oceni¢ nalezy, jakie dalsze usprawnienia w zakresie jakosci danych bytyby
potrzebne.

% Por. art. 126 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
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W jaki sposob ramy zarzgdzania gospodarczego powinny uwzglednia¢ wymiar strefy
euro i plan pogtebienia unii gospodarczej i walutowej? Istniejg konkretne powigzania
mi¢dzy ramami zarzadzania gospodarczego a szerszym planem dokonczenia budowy
unii gospodarczej i walutowej. Po pierwsze, pakt stabilno$ci i wzrostu oraz procedura
dotyczaca zaklocen rdéwnowagi makroekonomicznej skupiaja si¢ wylacznie na
politykach  krajowych, w szczegélnosci  dotyczacych zapobiegania wysokim
poziomom dlugu publicznego i deficytu obrotéw biezacych oraz ich korekty. W takim
kontekscie 1 ze wzgledu na brak centralnego mechanizmu zdolnosci fiskalne;,
wyposazonego w instrumenty stabilizacyjne, mozliwos$¢ sterowania kursem polityki
budzetowej strefy euro jako catosci pozostaje ograniczona. Wprowadzenie
mechanizmu stabilizacji o odpowiedniej skali pozwoliloby polityce budzetowe]
wywiera¢ wigkszy wpltyw na stabilizacj¢ makroekonomiczng na szczeblu catej strefy
euro. Po drugie, dokonczenie budowy unii finansowej (unia bankowa i unia rynkow
kapitatowych), wprowadzenie wspoOlnego bezpiecznego sktadnika aktywow oraz
przeglad regulacyjnego traktowania ekspozycji bankéw na dhug panstwowy mogtyby
— zaleznie od konkretnych rozwigzan — sprzyja¢ dyscyplinie rynkowej i umozliwic¢
dalsze uproszczenie modelu skutecznych ram nadzoru budzetowego. Po trzecie,
najlepszym srodkiem prowadzacym do zwigkszenia stabilno$ci finansowej w Europie
jest dynamiczna iodporna unia gospodarcza iwalutowa, oparta na solidnych
fundamentach. Jest ona warunkiem wstgpnym wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli
euro, co z kolei przyczyni si¢ do lepszej pozycji Europy na $wiecie i na rynkach
globalnych, aprzez to promowac bedzie europejskie wartoSci i wspiera interesy
europejskich przedsigbiorstw, konsumentdéw i rzadow.

W jaki sposob — w kontekscie europejskiego semestru — mozna usprawni¢ wzajemne
powiqzania i wspotdzialanie paktu stabilnosci i wzrostu oraz procedury dotyczgcej
zaktocen rownowagi makroekonomicznej, aby poprawic¢ koordynacje polityki
gospodarczej wsrod panstw czlonkowskich? Europejski semestr z powodzeniem taczy
rézne aspekty nadzoru w jeden wspolny cykl. Pomaga tez synchronizowa¢ procedury
krajowe i przyczynia si¢ do konwergencji wewnatrz UE. Niemniej jednak istnieje
mozliwo$¢ dalszego wzmocnienia go jako narzedzia koordynacji polityki, w celu
lepszej integracji nadzoru oraz w sytuacji nowych pojawiajacych si¢ wyzwan. Cho¢
poszczegbdlne aspekty nadzoru skupiajg si¢ na wiasnych celach, pozostaje oceni¢, czy
nie moglyby by¢ skuteczniej realizowane razem, w przypadku gdy wyzwania sa
wzajemnie powigzane. Jest to mozliwe na przyktad przez wykorzystanie istniejgcych
powigzan miedzy procedura dotyczaca zaktocen rownowagi makroekonomicznej
a paktem stabilnosci i wzrostu w przypadkach, w ktorych problemy ze stabilnoscia
dhugu publicznego sg zwiagzane zarowno z dyscypling budzetows, jak i strukturalnymi
barierami hamujacymi potencjat wzrostu.

Efektywne funkcjonowanie ram nadzoru jest wspdlng odpowiedzialno$ciag wszystkich panstw
czlonkowskich, instytucji Unii Europejskiej iinnych kluczowych zainteresowanych
podmiotow. Wysoki poziom konsensusu izaufania wsrod wszystkich kluczowych
zainteresowanych podmiotdbw ma zasadnicze znaczenie dla skuteczno$ci nadzoru
gospodarczego w Unii. Komisja zaprasza wszystkie zainteresowane podmioty do
zaangazowania si¢ w debate publiczng i przedstawienia swoich opinii w sprawie mozliwosci
wzmocnienia wdrazania ram zarzgdzania gospodarczego.

Debata publiczna powinna by¢ dla zainteresowanych podmiotéw okazja do przedstawienia
opinii na temat dotychczasowego funkcjonowania nadzoru oraz mozliwych sposoboéw
zwigkszenia skuteczno$ci ram nadzoru w osigganiu gltéwnych celow. Komisja oczekuje
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inkluzywnej debaty, z udzialem Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku
Centralnego, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego, Komitetu Regionow,
rzagdow i parlamentow narodowych, krajowych bankow centralnych, niezaleznych instytucji
budzetowych, krajowych rad ds. produktywnosci, partnerdw spolecznych, organizacji
spoteczenstwa obywatelskiego oraz instytucji akademickich, w celu zebrania opinii
W pierwszej potowie 2020 r. W nadchodzacych miesigcach Komisja nawigze kontakt z tymi
zainteresowanymi podmiotami, w rézny sposob, w tym za pomoca specjalnych spotkan,
warsztatow i internetowej platformy konsultacji. Komisja przeanalizuje wszystkie opinie i na
tej podstawie do konca 2020 r. zakonczy swoj wewnetrzny proces refleksyjny dotyczacy
zakresu mozliwych przysztych dziatan.
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