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Wstep

W pazdzierniku 2014 r. odbyt sie szczyt panstw strefy
euro, na ktérym podkreslono, ze ,dla zapewnienia
sprawnego funkcjonowania unii gospodarcze;j i
walutowej (UGW) kapitalne znaczenie ma Scislejsza
koordynacja polityk gospodarczych”. Wezwano do
dalszego prowadzenia dziatan stuzgcych ,opracowaniu
konkretnych mechanizmow zapewniajacych silniejszg
koordynacje polityki gospodarczej, konwergencje i
solidarnos¢” oraz ,przygotowaniu kolejnych dziatan w
zakresie lepszego zarzadzania gospodarczego w strefie
euro”.

Niniejsze sprawozdanie zostato przygotowane przez
przewodniczacego Komisji Europejskiej, w scistej
wspotpracy z przewodniczacym szczytu panstw

strefy euro, przewodniczacym Eurogrupy, prezesem
Europejskiego Banku Centralnego oraz przewodniczacym
Parlamentu Europejskiego.

Podczas jego opracowania wykorzystano wyniki
ozywionej dyskusji z panstwami cztonkowskimi

i spoteczenstwem obywatelskim. Opiera sie ono

na sprawozdaniu pt. ,W kierunku faktycznej unii
gospodarczej i walutowej” (tzw. ,sprawozdaniu czterech
przewodniczacych”), na ,Planie dziatania na rzecz
pogtebionej i rzeczywistej unii gospodarczej i walutowej”
Komisji z 2012 r,, ktére pozostajg zasadniczymi
punktami odniesienia dla ukonczenia UGW, oraz na nocie

analitycznej ,Przygotowania do kolejnych dziatan w
zakresie lepszego zarzadzania gospodarczego w strefie
euro” z dnia 12 lutego 2015 .

Niniejsze sprawozdanie stanowi odzwierciedlenie
osobistych rozwazan i dyskusji czterech
przewodniczacych i prezesa EBC. Koncentruje sie ono
na strefie euro, poniewaz panstwa posiadajgce wspdlng
walute muszg stawiac czota wspdlnym wyzwaniom,
dbac o wspdlne interesy i dzieli¢ wspolne obowigzki.
Proces prowadzacy do pogtebienia unii gospodarcze;j i
walutowej jest jednak otwarty dla wszystkich cztonkéw
UE. Powinien by¢ on przejrzysty i powinien chronic¢
integralnos¢ jednolitego rynku we wszystkich jego
aspektach. Dokonczenie budowy jednolitego rynku
towardw i ustug, rynku cyfrowego, rynku energii i rynku
kapitatowego i petne wykorzystywanie tych rynkéw
powinno wrecz stanowi¢ element dziatan wspierajacych
tworzenie unii gospodarczej, przyczyniajac sie
jednoczesnie do nowych miejsc pracy i wyzszego
wzrostu gospodarczego.

Zakonczenie tworzenia UGW nie jest celem samym w
sobie. Jest srodkiem majgcym na celu zapewnienie
lepszych i bardziej sprawiedliwych warunkéw zycia
wszystkim obywatelom, przygotowanie Unii na przyszte
wyzwania globalne oraz umozliwienie kazdemu z jej
cztonkéw pomyslnego rozwoju.
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Euro jest dobra i stabilng waluta, uzywang w 19
panstwach cztonkowskich UE przez ponad 330 milionéw
obywateli. Euro zapewnito cztonkom unii walutowe;j
stabilnos¢ cen i chronito ich przed niestabilng sytuacja
zewnetrzna. Pomimo niedawnych kryzyséw nadal

jest drugg najwazniejszg walutag na swiecie, na ktérg
przypada prawie jedna czwarta swiatowych rezerw
walutowych. Ponadto blisko szes¢dziesigt panstw i
terytoridw na catym swiecie bezposrednio lub posrednio
zwigzato z euro kursy swoich walut.

Europa wychodzi z najgorszego kryzysu finansowego
i gospodarczego w ciggu ostatnich siedmiu
dziesiecioleci. Wyzwania ostatnich lat zmusity rzady
krajowe i instytucje UE do podejmowania szybkich i
nadzwyczajnych dziatan. Musiaty one ustabilizowac
swoje gospodarki i chroni¢ wszystko, co osiggnieto
dzieki stopniowemu i czasami trudnemu procesowi
integracji europejskiej. W rezultacie integralnos¢
strefy euro jako catosci zostata zachowana, a rynek
wewnetrzny utrzymat swojg site.

Jednak w chwili, gdy wzrost gospodarczy i zaufanie
powracaja do duzej czesci Europy, oczywiste jest, ze
stosowane w ostatnich latach szybkie rozwigzania
probleméw nalezy przeksztatci¢ na przysztos¢ w
trwaty, sprawiedliwy i demokratycznie usankcjonowany
fundament. Oczywiste jest rowniez, ze w sytuacji, gdy
w strefie euro 18 mln oséb pozostaje bez pracy, wcigz
jest jeszcze wiele do zrobienia, aby poprawic polityke
gospodarcza.

Dzisiejsza europejskg UGW mozna poréwnac do domu,
ktéry budowano przez dekady, lecz ktéry wykornczono
tylko czesciowo. Kiedy nadciggneta burza, konieczne
byto szybkie ustabilizowanie jego $cian i dachu.
Najwyzszy czas wzmocnic¢ jego fundamenty — UGW
powinna stac sie: pomyslnie rozwijajacym sie obszarem
opartym na zréwnowazonym wzroscie gospodarczym

i stabilnosci cen, a takze konkurencyjng spoteczng
gospodarka rynkowa, ktorej celem jest zapewnienie
petnego zatrudnienia i postepu spotecznego. Aby to
osiggna¢, bedziemy musieli poczyni¢ dalsze kroki na
drodze do zakonczenia budowy UGW.

Euro to cos wiecej niz tylko waluta. Jest to projekt
polityczny i gospodarczy. Wszyscy cztonkowie naszej
unii walutowej zrezygnowali ze swoich dotychczasowych
walut krajowych i zaakceptowali fakt, ze na state

bedg dzieli¢ sie kompetencjami w dziedzinie polityki
pienieznej z innymi panstwami strefy euro. W

zamian panstwa uzyskujg korzysci, jakie wynikajg z
uzywania wiarygodnej i stabilnej waluty na duzym,
konkurencyjnym i silnym jednolitym rynku. Ten wspélny
projekt wymaga solidarnosci w czasach kryzysu i
poszanowania przez wszystkich cztonkéw uzgodnionych
zasad.

Uktad taki dziata jednak dopdty, dopoki wszyscy
cztonkowie czerpig z niego korzysci. Aby sytuacja

ta sie utrzymata, panstwa muszg podjac
odpowiednie dziatania, zaréwno indywidualnie,

jak i zbiorowo, poniewaz z chwilg wejscia do unii
walutowej zrezygnowaty z krajowych instrumentéw
umozliwiajacych dostosowanie polityki pienieznej.

W pierwszej kolejnosci musza by¢ w stanie lepiej
zapobiegac kryzysom poprzez dobre sprawowanie
wtadzy na szczeblu europejskim i krajowym,
zréwnowazong polityke fiskalng i gospodarczg oraz
sprawiedliwg i skuteczng administracje publiczna. Po
drugie, gdy wystepuja wstrzasy gospodarcze, a takie na
pewno jeszcze sie zdarzg, kazde panstwo musi by¢ w
stanie skutecznie zareagowac.

Panstwa muszg by¢ w stanie zaabsorbowac wstrzas
wewnetrznie dzieki wystarczajaco odpornym
gospodarkom i odpowiednim ,buforom” budzetowym
zdolnym pokry¢ nieprzewidziane zdarzenia fiskalne
w kazdej fazie cyklu koniunkturalnego. Wynika to z
faktu, ze w sytuacji, gdy polityka pieniezna ustalona
jest jednolicie dla catej strefy euro, krajowe polityki
budzetowe majg kluczowe znaczenie dla stabilizacji
gospodarki po wystapieniu lokalnego wstrzasu. Gdy
wszystkie panstwa stosujg jeden kurs wymiany,
potrzebujg elastycznych gospodarek, ktére mogtyby
szybko reagowac na pogorszenie sie koniunktury.

W przeciwnym razie istnieje ryzyko, ze recesja
pozostawitaby gtebokie i trwate slady.

Korekty cen wzglednych nigdy jednak nie nastepujg tak
szybko, jak korekta kursu wymiany walut. W przesztosci
mielismy okazje zaobserwowac, jak presja rynkowa
podczas okresu zastoju gospodarczego moze pozbawic
panstwa ich fiskalnych mechanizmoéw stabilizacyjnych.
Aby wszystkie gospodarki mogty odnosic¢ trwate
korzysci z uczestnictwa w strefie euro, muszg byc¢
rowniez w stanie rozpraszac skutki wstrzaséw poprzez
podziat ryzyka w ramach UGW. W perspektywie
krotkoterminowej taki podziat ryzyka mozna osiagnac
za pomoca zintegrowanych rynkéw finansowych i
kapitatowych (udziat sektora prywatnego w podziale
ryzyka) w potaczeniu z niezbednymi wspélnymi
mechanizmami ochronnymi zwigzanymi z unig bankowa,
tj. ostateczng siecig bezpieczenstwa finansowego.

W perspektywie srednioterminowej, gdy struktury
gospodarcze zbliza sie w drodze konwergencji do
najwyzszych standardéw w Europie, nalezy wprowadzic¢
mechanizm stabilizacji fiskalnej dla strefy euro jako
catosci, ktéry bedzie zapewniat jej dodatkowg ochrone z
tytutu udziatu sektora publicznego w podziale ryzyka.

Sytuacja w zakresie zapobiegania prowadzeniu
niezrownowazonych polityk oraz absorbowania
wstrzasow przez pojedyncze panstwa i przez grupy
panstw nie byta zadowalajgca ani przed kryzysem,
ani w jego trakcie. Mimo ze dokonano juz kilku



waznych ulepszen instytucjonalnych, konsekwencje
poczatkowych niedociagnie¢ wciaz sie utrzymuja. W
catej strefie euro istniejg obecnie znaczne rozbieznosci.
W niektérych panstwach bezrobocie jest na rekordowo
niskim poziomie, podczas gdy w innych jest rekordowo
wysokie; w niektérych, polityka budzetowa moze byc¢
wykorzystywana do stabilizowania gospodarki (dziatanie
antycykliczne), w innych natomiast przywrécenie
odpowiedniej przestrzeni fiskalnej zajmie cate lata.

Dzisiejsze rozbieznosci prowadzg do niestabilnosci

w catej Unii. Nalezy skorygowac te rozbieznosci i
rozpocza¢ nowy proces konwergencji. Sukces unii
walutowej w poszczegélnych jej czesciach zalezy od
jej powodzenia jako catosci. Ponadto w coraz bardziej
zglobalizowanym Swiecie, panstwa cztonkowskie sg
odpowiedzialne za utrzymanie, réwniez we wtasnym
interesie, rozsadnej polityki i do podjecia reform, dzieki
ktérym ich gospodarki stang sie bardziej elastyczne i
konkurencyjne.

Postep musi dokonac sie na czterech frontach: po
pierwsze, w kierunku prawdziwej unii gospodarczej,
dzieki ktérej kazda gospodarka bedzie miata cechy
strukturalne dajace jej mozliwos¢ pomyslnego rozwoju
w ramach unii walutowej. Po drugie, w kierunku unii
finansowej, gwarantujgcej integralnos¢ naszej waluty
w catej unii walutowej i zwiekszajacej udziat sektora
prywatnego w podziale ryzyka. Oznacza to dokonczenie
tworzenia unii bankowej oraz przyspieszenie prac nad
unig rynkéw kapitatowych. Po trzecie, w kierunku unii
fiskalnej, zapewniajgcej zaréwno dtugookresowg
stabilnos¢ budzetowg, jak i fiskalny mechanizm
stabilizacyjny. | wreszcie w kierunku unii politycznej,
ktdra stanowi podstawe wszystkich powyzszych
przedsiewzie¢ dzieki prawdziwej demokratycznej
odpowiedzialnosci i zasadnosci oraz wzmocnieniu
instytucjonalnemu.

Wszystkie cztery unie sg od siebie wzajemnie zalezne.
Dlatego tez muszg sie one rozwijac¢ réwnolegle, a
wszystkie panstwa cztonkowskie strefy euro muszg
uczestniczy¢ w kazdej z wyzej wspomnianych unii. W
kazdym przypadku postepy bedg osiggane w drodze
szeregu krotko- i dtugoterminowych dziatan, jednak
ustalenie i uzgodnienie petnej sekwencji tych dziatan
niezbedne jest juz dzisiaj. Srodki krotkoterminowe
zwiekszg zaufanie w biezacym okresie jedynie, gdy
bedg stanowity poczatek szerszego procesu, pomost ku
petnej i faktycznej UGW. Po wielu latach kryzysu rzady
i instytucje musza wykazac¢ obywatelom i rynkom, ze
strefa euro uczyni wiecej, niz tylko przetrwa. Muszg
zobaczy¢, ze bedzie swietnie sie rozwijac.

Ta perspektywa dtugoterminowa wymaga ambitnych
srodkow w perspektywie krotkoterminowej. Musza

one zapewnic¢ teraz stabilnos¢ konstrukcji naszego
europejskiego domu i przygotowac grunt dla kompletnej
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struktury w perspektywie Srednioterminowej. Z biegiem
czasu bedzie to nieuchronnie oznaczato dzielenie sie

w wiekszym stopniu wtasng suwerennoscig. Pomimo
niezaprzeczalnego znaczenia regut gospodarczych i
fiskalnych oraz poszanowania ich, druga najwieksza
gospodarka na Swiecie nie moze by¢ zarzadzana
wytacznie za pomocg wspotpracy regulowanej
zasadami. Aby strefa euro mogta stopniowo ewoluowac
w kierunku prawdziwej unii gospodarczej i walutowej,
bedzie musiata przejs¢ od systemu zasad i wytycznych
dotyczacych krajowych systemow ksztattowania
polityki gospodarczej do systemu dalszego dzielenia sie
suwerennoscig w ramach wspdlnych instytucji, z ktérych
wiekszosc¢ juz istnieje i moze stopniowo przejmowac

te zadania. W praktyce bedzie to wymagac od panstw
cztonkowskich zaakceptowania w coraz wiekszym
stopniu wspdlnego podejmowania decyzji w sprawie
poszczegolnych elementdw ich krajowych budzetow i
polityk gospodarczych. Po zakonczeniu udanego procesu
konwergencji gospodarczej i integracji finansowe;j
umozliwitoby to pewien udziat sektora publicznego

w podziale ryzyka, ktéremu musiatoby jednoczesnie
towarzyszy¢ wzmocnione demokratyczne uczestnictwo
i odpowiedzialnos¢, zaréwno na szczeblu krajowym, jak
i europejskim. Takie podejscie oparte na etapach jest
konieczne, poniewaz czes¢ bardziej ambitnych srodkow
wymaga zmiany naszych obecnych ram prawnych UE

- przy czym niektore z tych zmian majg dosy¢ gteboki
charakter - a takze osiggniecia znacznych postepow

w zakresie konwergencji gospodarczej i spojnosci
regulacyjnej w panstwach cztonkowskich strefy euro.

Niniejsze sprawozdanie ma dwa cele: okresli¢
pierwsze dziatania, ktére rozpoczng dzis ten proces,
a takze wskazac jasny kierunek realizacji srodkéw
dtugoterminowych. Proces ten bedzie przebiegat

w dwach nastepujacych po sobie etapach (zob.
harmonogram w zatgczniku 1):

Etap 1 (od 1 lipca 2015 r. do 30 czerwca

2017 r.): Na tym pierwszym etapie (,,Pogtebianie
przez dziatanie”), instytucje unijne i panstwa
cztonkowskie strefy euro bedg opieraty sie na
istniejgcych instrumentach i mozliwie najlepiej
wykorzystywaty obowigzujace traktaty. W skrdcie,
oznacza to zwiekszenie konkurencyjnosci i konwergencji
strukturalnej, zakonczenie tworzenia unii finansowej,
osiggniecie i utrzymanie odpowiedzialnej polityki
budzetowej na poziomie krajowym i na poziomie strefy
euro, a co za tym idzie zwiekszenie odpowiedzialnosci
demokratyczne;j.

Etap 2: W drugim etapie (,,Ukonczenie unii
gospodarczej i walutowej”) uzgodnione zostang
konkretne srodki o bardziej dalekosieznym charakterze,
dzieki ktérym zakonczona zostanie budowa struktury
gospodarczej i instytucjonalnej UGW. W szczegdélnosdi,
podczas tego drugiego etapu proces konwergencji statby
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sie bardziej wigzacy. Skutek taki uzyskano by poprzez
zestaw wspolnie uzgodnionych kryteriéw konwergencji,
ktérym nadano by charakter prawny. Znaczne postepy

w kierunku osiagniecia tych standardéw — oraz dalsze
ich stosowanie w momencie, gdy zostang juz osiggniete
- beda jednymi z warunkéw ustalonych dla kazdego
panstwa cztonkowskiego strefy euro, ktére bedg musiaty
spetni¢, chcac uczestniczy¢ w mechanizmie amortyzacji
wstrzaséw finansowo-gospodarczych w strefie euro w
trakcie drugiego etapu.

Etap koncowy (najpézniej w 2025 r.): Po
zakonczeniu etapu 2 i gdy wszystkie dziatania zostang
w petni wdrozone, pogtebiona i rzeczywista UGW
stanowitaby stabilny i pomyslnie rozwijajacy sie

obszar zamieszkaty przez wszystkich obywateli panstw
cztonkowskich UE majacych wspodlng walute, do ktérego
bedg chciaty przytaczyc sie inne panstwa cztonkowskie
UE, gdy tylko beda na to gotowe.

Przewodniczacy instytucji UE bedg monitorowac
wdrazanie zalecen zawartych w niniejszym sprawozdaniu.
Aby przygotowac przejscie od etapu 1 do etapu 2
Komisja przedstawi wiosng 2017 r. ,biatg ksiege”
oceniajaca postepy poczynione na etapie 1 i wskazujaca
dalsze potrzebne dziatania, w tym srodki o charakterze
prawnym niezbedne do ukonczenia UGW na etapie 2. W
biatej ksiedze wykorzystane zostang dane analityczne
konsultacyjnej grupy ekspertéw, ktéra bedzie w dalszym
ciggu badac wstepne warunki prawne, gospodarcze i
polityczne bardziej dtugofalowych propozycji zawartych w
niniejszym sprawozdaniu. Ksiega zostanie opracowana w
porozumieniu z przewodniczacymi innych instytucji UE.

W niniejszym sprawozdaaniu przedstawiono pomysty,
ktore po dalszych dyskusjach moga by¢ przeksztatcane
w obowigzujace prawo i dziatajgce instytucje. Wymaga
to kompleksoweqo, przejrzystego i otwartego procesu —
procesu, ktéry powinien rozpoczac sie niezwtocznie.






<]

Pojecie konwergencji lezy u podstaw unii gospodarczej:
chodzi o konwergencje miedzy panstwami
cztonkowskimi zapewniajaca najwyzszy z mozliwych
poziom dobrobytu, a takze konwergencje wewnatrz
spoteczenstw europejskich, ktéra pozwolitaby
pielegnowac unikalny model europejski.

W ramach UGW polityka pieniezna jest scentralizowana,
lecz pewne istotne elementy polityki gospodarczej
zachowaty krajowy charakter. Kryzys wyraznie jednak
pokazat, jak silna jest wzajemna zaleznos¢ miedzy
cztonkami strefy euro, jesli chodzi o dgzenie do wzrostu
gospodarczego. W interesie kazdego cztonka, a takze

w interesie catej strefy euro, lezy zatem zdolnos¢

do amortyzowania wstrzaséw gospodarczych, do
modernizacji struktur gospodarczych i systemdw opieki
spotecznej, a takze do zagwarantowania, ze obywatele

i przedsiebiorstwa mogg sie przystosowac do nowych
potrzeb, tendencji i wyzwan oraz czerpac z nich korzysci.
W interesie kazdego z cztonkdw lezy rowniez, aby
pozostate panstwa osiggaty te zdolnos¢ w podobnym
tempie. Ma to zasadnicze znaczenie w warunkach unii
walutowej, jaka jest UGW, w ktdrej nie dokonuje sie na
duzg skale transferéw fiskalnych miedzy cztonkami, a
mobilnos¢ pracownikdw jest stosunkowo niewielka.

Nie oznacza to, ze wszystkie panstwa cztonkowskie, w
ktorych obowiagzuje jedna waluta, sa lub powinny byc¢
do siebie podobne lub Zze powinny prowadzi¢ te samg
polityke. W ostatecznym rozrachunku liczy sie efekt:
wszystkie panstwa cztonkowskie strefy euro powinny
dziatac rozsadnie, tak, aby mogty w krotkim czasie
usuwac skutki krétkotrwatych wstrzasow, potrafity
korzystac ze swojej przewagi konkurencyjnej na
jednolitym rynku i przyciggac inwestycje, a tym samym
utrzymywac wysoki poziom wzrostu i zatrudnienia.

Wiele mozna osiggna¢ choc¢by przez pogtebienie
jednolitego rynku, ktdre jest istotne dla wszystkich 28
panstw cztonkowskich UE, ale przede wszystkim dla
panstw cztonkowskich stosujgcych wspdlng walute.

W istotnych obszarach polityki, takich jak towary i
ustugi, a takze w obszarach o niewykorzystanym
potencjale, takich jak energetyka, technologie cyfrowe
i rynki kapitatowe, jednolity rynek nie zostat jeszcze

w petni osiagniety. Swiadczy to o tym, ze pomimo
ogromnego potencjatu gospodarczego zwigzanego z
prawdziwie jednolitym rynkiem, jego tworzenie hamujg
powazne przeszkody o charakterze politycznym.

Jesli mamy poczynic¢ postepy w tym zakresie, istotne
decyzje w kazdym z tych obszaréw nie powinny byc¢
rozpatrywane z osobna - nalezy je postrzegac jako
czesc¢ pakietu politycznego przynoszacego korzysci
wszystkim panstwom cztonkowskim. To jednak nie
wystarczy. Trwata konwergencja wymaga réwniez, aby
wiecej obszardw polityki zostato objetych reformami

strukturalnymi, tj. reformami zmierzajacymi do
modernizacji gospodarki w celu osiggniecia wiekszego
wzrostu gospodarczego i zatrudnienia. Wigze sie

to zaréwno ze zwiekszeniem efektywnosci rynkéw
produktowych i rynku pracy, jak i wzmocnieniem
instytucji publicznych.

Aby mogta jednak zaistnie¢ konwergencja miedzy
cztonkami strefy euro, konieczne sg dalsze postepy.

Po pierwsze, w perspektywie krotkookresowej (etap

1), musimy zacheci¢ wszystkie panstwa do wiekszych
staran o zblizenie sie do najlepszych europejskich
wynikoéw i praktyk, wykorzystujac i wzmacniajac obecne
ramy zarzadzania. Ostatecznym celem jest osiggniecie
w catej strefie euro zblizonego poziomu odpornosci
struktur gospodarczych. Powinno to stac sie impulsem
dla zatrudnienia i wzrostu, ktérych podstawg bytyby
konkurencyjnosc¢ i spojnos¢ spoteczna.

W etapie 2 proces uspdjniania mogtby zostac
sformalizowany i opieratby sie na zestawie wspdlnie
uzgodnionych standardéw o charakterze prawnie
wigzacym. Znaczace postepy w tym kierunku bytyby
regularnie monitorowane i stanowityby warunek
skorzystania z dodatkowych instrumentow, takich jak
mechanizm amortyzacji wstrzasow, ktéry ma zostac
utworzony dla catej strefy euro.

2.1. Nowy impuls dla
konwergencji, zatrudnienia i
wzrostu gospodarczego

Wzmozone wysitki reformatorskie sg zgodne z duchem
paktu euro plus z 2011 r. dotyczacego scislejszej
koordynacji polityki gospodarczej stuzacej zwiekszeniu
konkurencyjnosci i konwergencji, ktéry jednak w

duzej mierze nie przynidst oczekiwanych rezultatéw

ze wzgledu na swoj miedzyrzadowy, niewigzacy
charakter!. Zamiast zawierania kolejnych ,paktéw”
potrzebne sg konkretne postepy, ktére znajda wyraz

W unijnym prawie, co pozwoli uczyni¢ krok w kierunku
unii gospodarczej opartej na konwergencji, wzroscie
gospodarczym i zatrudnieniu. Powinna ona opierac sie
na czterech nastepujacych filarach: utworzenie systemu
organow ds. konkurencyjnosci, obejmujacego cata strefe
euro; usprawnienie wdrozenia procedury dotyczacej
zaktdcen rownowagi makroekonomicznej; wiekszy
nacisk na zatrudnienie i postep spoteczny oraz na
scislejszej koordynacji polityki gospodarczej w ramach
odnowionego europejskiego semestru. Kroki te powinny
zostac¢ wdrozone w krotkiej perspektywie czasowej
(etap 1), na podstawie praktycznych dziatan i zgodnie z
metodg wspdlnotowa.

1 Pakt euro plus dotyczacy Scislejszej koordynacji polityki gospodarczej stuzacej zwiekszeniu konkurencyjnosci i konwergencji zostat uzgodniony w 2011 r. przez szefow
panstw i rzadéw strefy euro oraz Butgarii, Danii, Lotwy, Litwy, Polski i Rumunii. Jest on otwarty takze dla innych panstw cztonkowskich UE na zasadzie dobrowolnosci.
Miat on stanowi¢ rozwigzanie miedzyrzadowe stuzace wsparciu reform i koordynacji. W trakcie jego wdrazania stwierdzono jednak szereg niedociagnie¢, takich jak
brak instytucji odpowiedzialnej za jego monitorowanie, co nie zmienia faktu, ze pakt ten nadal ma racje bytu i powinien zosta¢ odnowiony. Nalezy zatem wtaczy¢ jego

istotne elementy do unijnych ram prawnych.



System organow ds. konkurencyjnosci
w strefie euro

EZarzadzanie strefg euro jest dobrze ugruntowane

w kontekscie koordynacji i nadzoru polityki

budzetowej. Wymaga natomiast poprawy, jesli chodzi

0 coraz szerszy i coraz bardziej kluczowy obszar
konkurencyjnosci. Europejski semestr — w potgczeniu

Z nowo utworzong procedurg dotyczacg zaktocen
rownowagi makroekonomicznej - stanowi pierwszy krok
w kierunku skorygowania tego niedociggniecia, potrzeba
jednak wiecej staran, aby konkurencyjnos¢ wszystkich
panstw cztonkéwskich mogta rosna¢ w tym samym
tempie.

Zaleca sie, aby kazde panstwo cztonkowskie strefy

euro utworzyto organ krajowy odpowiedzialny za
monitorowanie wynikow i polityki w dziedzinie
konkurencyjnosci. Pomogtoby to unikna¢ réznic pod
wzgledem sytuacji gospodarczej i zwiekszytoby
poczucie odpowiedzialnosci za niezbedne reformy

na poziomie krajowym. Tego rodzaju organy ds.
konkurencyjnosci powinny by¢ niezaleznymi podmiotami,
ktérych kompetencje pozwalatyby im ocenic¢, czy
wysokos¢ wynagrodzen zmienia sie stosownie do
poziomu wydajnosci, i poréwnywac to z sytuacjg

w innych krajach strefy euro oraz wsréd gtéwnych
poréwnywalnych partneréw handlowych - tak uzgodnita
zdecydowana wiekszos¢ panstw cztonkowskich w
ramach paktu euro plus. Organy te mogtyby by¢ réwniez
uprawnione do oceny postepéw w zakresie wdrazania
reform gospodarczych, co pozwolitoby poprawic

0golng konkurencyjnos¢. Prawdziwie konkurencyjna
gospodarka to taka, w ktorej instytucje i prowadzona
przez nie polityka umozliwiajg rozkwit przedsiebiorstw
produkcyjnych. Rozwdj tych przedsiebiorstw przyczynia
sie z kolei do wzrostu zatrudnienia, inwestycji i handlu.

W systemie organdw ds. konkurencyjnosci strefy

euro powinny sie znalez¢ wtasciwe organy krajowe
oraz Komisja, ktéra zapewni koordynacje ich dziatan
realizowanych w cyklu rocznym. Komisja powinna
nastepnie uwzglednia¢ wynik tej koordynacji przy
podejmowaniu decyzji o dalszych dziataniach w ramach
europejskiego semestru. Odnosi sie to w szczegolnosci
do rocznej analizy wzrostu gospodarczego oraz decyzji
podejmowanych w ramach procedury dotyczacej
zaktocen réwnowagi makroekonomicznej (np. decyz;ji

o zaleceniu uruchomienia procedury dotyczacej
nadmiernego zaktdcenia réwnowagi).

Organy ds. konkurencyjnosci

Celem organoéw ds. konkurencyjnosci nie powinno by¢
ujednolicenie praktyk i instytucji odpowiedzialnych

za ksztattowanie ptac w wymiarze transgranicznym.
Procesy te znacznie sie od siebie réznig w obrebie UE,
przy czym stusznie odzwierciedlajg one preferencje
krajowe i tradycje prawne.

W oparciu o wspdlny szablon kazde panstwo
cztonkowskie powinno samodzielnie okresli¢
szczegotowq strukture krajowego organu ds.
konkurencyjnosci. Kazdy z nich powinien jednak ponosic¢
odpowiedzialnos¢ demokratyczng i by¢ funkcjonalnie
niezalezny. Podmioty krajowe — na przyktad partnerzy
spoteczni — powinny nadal odgrywac swojg role zgodnie
z praktyka przyjeta w kazdym panstwie cztonkowskim,
lecz powinny traktowac opinie wtadz jako wskazéwke
podczas negocjacji ptacowych. W niektérych panstwach
cztonkowskich, np. w Niderlandach czy Belgii, takie
organy juz istnieja.

Sprawniejsza procedura
dotyczaca zaktécen rownowagi
makroekonomicznej

Procedura dotyczaca zaktdcen rownowagi
makroekonomicznej zostata ustanowiona w
szczytowym momencie kryzysu. Jest jednym z
elementoéw europejskiego semestru — rocznego cyklu
sprawozdawczosci i nadzoru nad unijng i krajowa
polityka gospodarcza. Stuzy ona zapobieganiu
zaktéceniom réwnowagi i ich korygowaniu, zanim
przybiorg powazny charakter. Procedura ta stata
sie niezbednym narzedziem europejskiego nadzoru,
ktoérego celem jest np. zapobieganie powstawaniu
banki na rynku nieruchomosci czy tez wykrywanie
utraty konkurencyjnosci, rosnacego zadtuzenia sektora
prywatnego i publicznego badz braku inwestycji.
Jej potencjat powinien by¢ w petni wykorzystywany.
Wymaga to dziatan zwtaszcza w dwdch obszarach:
Procedura ta powinna stuzyc¢ nie tylko do wykrywania
zaktécen réwnowagi, ale takze do wspierania reform
strukturalnych w ramach europejskiego semestru. Jej
czes¢ naprawcza powinna by¢ stosowana w sposéb
zdecydowany. Procedura powinna by¢ uruchamiana
w momencie stwierdzenia nadmiernych zaktdcen,
a nastepnie stuzy¢ do monitorowania postepéw w
realizacji reform.

Powinna takze lepiej uwzgledniac zaktdcenia w catej
strefie euro, nie tylko w odniesieniu do poszczegdlnych
panstw. W tym celu nalezy nadal koncentrowac sie

na korekcie szkodliwych deficytéow zewnetrznych

ze wzgledu na zagrozenie, jakie stwarzajg one

dla sprawnego funkcjonowania strefy euro (np. w
postaci nagtego wstrzymania przeptywow kapitatu).
Jednoczesnie procedura dotyczaca zaktdcen
rownowagi makroekonomicznej powinna takze sprzyjac
odpowiednim reformom w krajach gromadzacych duze
i trwate nadwyzki na rachunku obrotéw biezacych, jesli
sg one spowodowane na przyktad zbyt niskim popytem
wewnetrznym lub niewielkim potencjatem wzrostu.
Przywrdcenie rownowagi w takich przypadkach jest
istotne dla jej zapewnienia w catej unii walutowej.

N
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Wiekszy nacisk na zatrudnienie i
postep spoteczny

Sytuacja poszczegdlnych panstw strefy euro pod
wzgledem zatrudnienia i warunkéw spotecznych jest
bardzo zréznicowana, czesciowo z powodu kryzysu, ale
takze z uwagi na istniejgce tendencje oraz stabe wyniki
sprzed jego wystgpienia. W kwestiach spotecznych
Europa powinna dazy¢ do uzyskania najwyzszej oceny.

Jest to konieczne réwniez ze wzgledéw ekonomicznych.
Pomyslne wdrozenie UGW wymaga, aby rynki pracy

i siatki bezpieczenstwa socjalnego funkcjonowaty
sprawnie i w sposob sprawiedliwy we wszystkich
panstwach cztonkowskich strefy euro. Zatrudnienie

i kwestie socjalne muszg wiec by¢ punktem
priorytetowym w ramach europejskiego semestru.
Bezrobocie, zwtaszcza bezrobocie dtugotrwate, jest
jedna z gtéwnych przyczyn nieréwnosci i wykluczenia
spotecznego. W zwigzku z tym niezbedne sg sprawnie
funkcjonujace rynki pracy, sprzyjajace wysokiemu
poziomowi zatrudnienia i zdolne do amortyzowania
wstrzaséw bez powodowania nadmiernego bezrobocia
- przyczyniajg sie one do sprawnego funkcjonowania
UGW, w efekcie tworzac spoteczenstwo integracyjne.

Uniwersalny model nie istnieje, ale wyzwania sg czesto
podobne we wszystkich panstwach cztonkowskich:
zapewnienie miejsc pracy wiekszej liczbie oséb w kazdym
wieku; osiggniecie rownowagi miedzy elastycznoscig

a bezpieczenstwem w przypadku umow o prace;
zapobieganie rozwarstwieniu pomiedzy pracownikami
objetymi daleko idacg ochrong i otrzymujgcymi
wysokie wynagrodzenie a osobami wytaczonymi z
takich przywilejow; zmniejszanie obcigzen podatkowych
pracy; zapewnienie indywidualnego wsparcia osobom
bezrobotnym, tak aby pomadc im w powrocie na rynek
pracy, poprawa ksztatcenia i uczenia sie przez cate
zycie, a takze inne dziatania. Jesli chodzi o inne sfery,
wykraczajace poza rynek pracy, nalezy zapewnic¢
kazdemu obywatelowi dostep do odpowiedniej edukacji,
a takze stworzy¢ skuteczny system ochrony socjalnej,
ktory ochroni najbardziej wrazliwe grupy spoteczne,
zapewniajac m.in. minimum ochrony socjalnej. Nasze
spoteczenstwa starzejg sie w szybkim tempie i w zwigzku
z tym nadal potrzebne sg gruntowne reformy, tak aby
systemy emerytalne i systemy opieki zdrowotnej byty
w stanie sprostac temu zjawisku. Reformy te bedg
obejmowaty dostosowanie wieku emerytalnego do
sredniego trwania zycia.

Jesli UGW ma odnies¢ trwaty sukces, powinnismy
jednak pdéjsc¢ o krok dalej i dazy¢ do scislejszej integracji
krajowych rynkéw pracy dzieki utatwieniu mobilnosci
geograficznej i zawodowej. Mozna to osiagna¢ m.in.
przez lepszy system uznawania kwalifikacji, tatwiejszy
dostep do miejsc pracy w sektorze publicznym dla
cudzoziemcéw oraz lepsza koordynacje systemoéw
zabezpieczenia spotecznego.

Scislejsza koordynacja polityk
gospodarczych

Dzieki europejskiemu semestrowi udato sie w istotnym
stopniu poprawi¢ koordynacje polityki gospodarczej.
Dodanie licznych pakietéw, paktow, procedur oraz
réznorakich wymogow w zakresie sprawozdawczosci
sprawito jednak, ze zatarta sie jego zasadnos¢
i skutecznosc¢. Europejski semestr musi polegac
na wspolnym okreslaniu priorytetéw i wdrazaniu
stosownych dziatan z zachowaniem ogdlnoeuropejskiej
perspektywy i z wyraznym poczuciem, ze dziatamy
we wspoélnym interesie. Dlatego tez dotozono staran,
aby uprosci¢ i usprawnic jego przebieg - potozono
wiekszy nacisk na kwestie priorytetowe, przy mniejszej
liczbie dokumentoéw i wiekszej ilosci czasu na ich
przedyskutowanie. Nasilone sg tez kontakty na szczeblu
politycznym, jak i zaangazowanie we wspotprace z
wiadzami krajowymi. Starania te nalezy kontynuowac,
aby:
Przekazywac panstwom cztonkowskim jasne
zalecenia, w dalszym ciggu skoncentrowane na
priorytetowych reformach, ktére sg niezbedne, aby
zwiekszy¢ potencjalny wzrost gospodarczy, wesprzec
tworzenie miejsc pracy i wykorzysta¢ mozliwosci
zwigzane z jednolitym rynkiem. Zalecenia dla
poszczegolnych krajéw powinny by¢ konkretne i
ambitne, szczegdlnie pod wzgledem oczekiwanego
rezultatu i terminu realizacji. Jednoczesnie powinny
one zachowac charakter ,polityczny”, tak aby panstwa
cztonkowskie miaty pewien margines swobody w
kwestii konkretnych dziatan, ktére zamierzajg podjac.
Krajowe programy reform, sporzadzane co roku przez
panstwa cztonkowskie, powinny stuzy¢, jako punkt
wyjscia do dyskusji na temat planowanych dziatan;

Egzekwowac realizacje zobowigzan podjetych przez
panstwa cztonkowskie. Sporzadzanie okresowych
sprawozdan z realizacji, reqularne oceny wzajemne
oraz podejscie ,przestrzegaj lub wyjasnij” powinny
by¢ stosowane w sposéb bardziej systematyczny.
Role koordynatora wzajemnej oceny wynikéw, juz w
trakcie etapu 1, mogtaby odgrywac Eurogrupa, ktadac
przy tym wiekszy nacisk na analize poréwnawczg

i stosowanie najlepszych praktyk. Nalezatoby w
tym celu w petni wykorzystac¢ procedure dotyczacg
zaktdcen réwnowagi makroekonomicznej;

Lepiej godzi¢ ze sobg kwestie istotne z punktu
widzenia catej strefy euro z problemami
wystepujacymi w poszczegolnych krajach. W tym
celu europejski semestr powinien byc¢ realizowany
dwuetapowo - najpierw w skali europejskiej, a
nastepnie krajowej. Oznacza to, ze w pierwszej
kolejnosci powinny odbywac sie dyskusje i powstawac
zalecenia dotyczace catej strefy euro, a dopiero
potem rozmowy dotyczace poszczegolnych krajéw,
tak aby te ostatnie uwzgledniaty w petni wspdlne
wyzwania, ktére okreslono na wczesniejszym etapie.
Propozycja ta zostata przedstawiona w zataczniku 2;



Wyraznie okresli¢ kierunek dziatan w perspektywie
dtugoterminowej: nie wszystkie zmiany mogg i
powinny nastapi¢ w ciggu jednego roku. Roczny cykl
europejskiego semestru powinien by¢ osadzony

w stabilnych ramach wieloletnich — wymaga tego
odnowiony proces konwergencji.

2.2. Formalizacja procesu
konwergencji

W perspektywie srednioterminowej (etap 2) opisany
wyzej proces konwergencji, stuzacy stworzeniu bardziej
odpornych struktur gospodarczych, powinien nabrac
charakteru wigzacego. Wymaga to uzgodnienia szeregu
wspolnych, a przy tym wysokich, standardéw, ktdére
zostang okreslone w prawodawstwie unijnym. W ten
sposob wprowadzona zostanie wspoétodpowiedzialnose
za polityki bedace przedmiotem wspdlnego
zainteresowania, a réwnoczesnie wzmocniony zostanie
proces podejmowania decyzji na poziomie strefy euro.
W zwigzku z tym w niektdrych obszarach konieczna
bedzie dalsza harmonizacja. Natomiast w innych,

tam gdzie rozne strategie polityczne mogg przyniesc
rownie dobre wyniki, stosowane beda rozwigzania
specyficzne dla danego kraju. Wspdlne standardy
powinny dotyczy¢ przede wszystkim rynkéw pracy,
konkurencyjnosci, otoczenia biznesu i administracji
publicznej, jak réwniez niektérych aspektdw polityki
podatkowej (np. podstawy opodatkowania 0s6b

prawnych). Postepy we wprowadzaniu tych standardéow
beda regularnie monitorowane. W dalszym ciggu w
tym kontekscie wykorzystywane bedg zalecenia dla
poszczegolnych krajéw. Ponadto, procedura dotyczaca
zaktocen réwnowagi makroekonomicznej mogtaby

by¢ wykorzystywana nie tylko, jako narzedzie do
zapobiegania takim zaktéceniom i ich korygowania,

ale réwniez do wspierania reform i monitorowania
postepdw we wprowadzaniu tych wspdlnych standardow
w poszczegolnych panstwach strefy euro. Znaczaca i
trwata konwergencja zapewniajaca podobny poziom
elastycznosci gospodarek powinna by¢ warunkiem
dostepu do mechanizmu amortyzacji wstrzasow,

ktdry zostanie ustanowiony dla strefy euro i ktéry
przedstawiono w skrocie w pkt 4.2.

Okreslenie konkretnych standarddw i wskaznikow
wymaga gtebszej analizy. Przyktadem niech beda
jednak standardy dotyczace rynkéw pracy - powinny
one taczy¢ bezpieczenstwo i elastycznose, a ich
opracowanie mogtoby opierac sie na poszczegélnych
elementach modelu flexicurity (ktérymi sg np.
elastyczne i wiarygodne umowy o prace pozwalajace
zapobiec powstaniu dwusegmentowego rynku pracy,
kompleksowe strategie uczenia sie przez cate zycie,
skuteczna polityka pomocy osobom bezrobotnym

W powrocie na rynek pracy, nowoczesne systemy
zabezpieczen spotecznych oraz umozliwianie
opodatkowania pracy).

11 .
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Postepy na drodze do silniejszej unii gospodarczej
W znacznym stopniu przyczynig sie do poprawy
funkcjonowania UGW. Jednoczesnie dziataniom tym
musi towarzyszy¢ utworzenie unii finansowej. Unia
gospodarcza i finansowa wzajemnie sie uzupetniajg
i wzmacniaja. Poczynienie postepéw w tych dwdch
dziedzinach powinno stanowi¢ najwyzszy priorytet
pierwszego etapu planu dziatania majacego na celu
osiggniecie faktycznej UGW.

W ramach unii walutowej nalezy zapewnic petng
jednolitos¢ systemu finansowego, w przeciwnym

razie transmisja impulséw wynikajacych z decyzji
polityki pienieznej (np. zmian polityki dotyczacej stép
procentowych) bedzie sie rézni¢ w poszczegélnych
panstwach cztonkowskich. Taka sytuacja miata miejsce
w czasie kryzysu, doprowadzajac do pogtebienia réznic
gospodarczych. Nalezy réwniez podkresli¢, ze jednolity
system bankowy jest odzwierciedleniem wspélnej
waluty. Poniewaz znaczna czes¢ pienigdza w gospodarce
przypada na depozyty bankowe, instytucja jednej waluty
wymaga, aby zaufanie do bezpieczenstwa depozytow
bankowych byto na takim samym poziomie, niezaleznie
od panstwa cztonkowskiego, w ktérym bank prowadzi
dziatalnos¢. Wymaga to wprowadzenia jednolitego
nadzoru bankowego, jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw oraz
jednolitego systemu gwarantowania depozytéw. Kwestie
te maja rowniez duze znaczenie dla zapobiegania
niekorzystnym sprzezeniom zwrotnym miedzy bankami
a panstwem, ktore lezaty u zrddta kryzysu.

Jednoczesnie system finansowy musi by¢ w stanie
rozpraszac ryzyko pomiedzy panstwa, by moc tagodzic¢
wptyw wstrzaséw w poszczegdlnych krajach i ograniczy¢
wielkos¢ ryzyka, ktére musi byc¢ dzielone pomiedzy
wszystkimi panstwami za pomocg srodkéw fiskalnych.
Wszystkie te wzgledy uzasadniajg pilng potrzebe
utworzenia unii finansowej. W znacznym stopniu
osiagnelismy cel w zakresie nadzoru bankowego
poprzez ustanowienie jednolitego mechanizmu
nadzorczego. Jednolity mechanizm restrukturyzacji

i uporzadkowanej likwidacji réwniez zostat przyjety,

ale nie jest jeszcze w petni wdrozony. Aby zakonczy¢
tworzenie unii finansowej nalezy wdrozy¢ wspdlny
system gwarantowania depozytéw oraz unie rynkow
kapitatowych. Ze wzgledu na ich pilny charakter,
dziatania te powinny by¢ realizowane w ramach etapu 1.

3.1. Utworzenie unii bankowej

Utworzenie unii bankowej wymaga - po pierwsze —
dokonania petnej transpozycji do prawa krajowego
dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji

i uporzadkowanej likwidacji bankéw przez wszystkie
panstwa cztonkowskie. Ma to kluczowe znaczenie dla

2 Jest to zgodne z zeniem R FIN z dnia 18 grudnia 2013 r.

dzielenia sie ryzykiem z sektorem prywatnym. Unia
bankowa umozliwia lepszg ochrone podatnikéw przed
kosztami ratowania bankdw.

Po drugie, musimy sprawnie osiggna¢ porozumienie

w sprawie odpowiedniego mechanizmu finansowania
pomostowego — sposdéb zapewnienia odpowiedniego
finansowania na wypadek likwidacji banku nawet
woéwczas, gdy w jednolitym funduszu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji nie zdazono jeszcze zgromadzi¢
wystarczajacych srodkéw — wspomagajacego fundusz
zanim stanie sie on operacyjny w dniu 1 stycznia 2016 r?

Po trzecie, w okresie przejsciowym poprzedzajacym
utworzenie jednolitego funduszu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji priorytetem powinno by¢
ustanowienie wiarygodnego wspdlnego mechanizmu
ochronnego zwigzanego z jednolitym funduszem
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz
poczynienie postepdw na drodze ku petnemu wyréwnaniu
warunkow dziatania dla bankéw we wszystkich panstwach
cztonkowskich. Mechanizm ochronny powinien zatem
zosta¢ wdrozony szybko. Mozna w tym celu wykorzystac
linie kredytowa, ktdra zostataby udzielona przez europejski
mechanizm stabilnosci (EMS) jednolitemu funduszowi
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Ustalenia

te powinny by¢ neutralne pod wzgledem fiskalnym w
perspektywie sredniookresowej. W tym celu nalezy
zapewnic, aby pomoc publiczna zostata odzyskana poprzez
optaty naktadane ex post na sektor finansowy.

Ponadto proponujemy uruchomienie europejskiego
systemu gwarantowania depozytéw (EDIS) jako trzeciego
filaru petnej unii bankowej, ktdry dopetni nadzér bankowy
oraz system restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Jako ze obecna struktura opierajaca sie na krajowych
systemach gwarancji depozytéw jest nadal podatna na
duze wstrzasy lokalne (w szczegdlnosci gdy dane panstwo
i jego sektor bankowy sg postrzegane jako znajdujace sie
w niestabilnej sytuacji), wspolny system gwarantowania
depozytéw magtby zwiekszy¢ odpornosc na przyszte
kryzysy. W dtuzszej perspektywie wspdlny system powinien
rowniez zapewni¢ wieksza neutralnos¢ fiskalng niz

krajowe systemy gwarantowania depozytéw ze wzgledu
na wiekszg dywersyfikacje ryzyka oraz dlatego, ze pula
prywatnych instytucji finansowych wnoszacych sktadki
bedzie duzo wieksza. Utworzenie petnego EDIS wymaga
czasu, lecz podjecie konkretnych krokéw w tym kierunku
powinno by¢ priorytetem juz w ramach etapu 1; nalezy
przy tym wykorzysta¢ mozliwosci, jakie dajg obowigzujace
przepisy. Jedng z mozliwosci mogtoby by¢ utworzenie EDIS
jako systemu reasekuracji na poziomie europejskim dla
krajowych systemoéw gwarantowania depozytéw. Podobnie
jak jednolity fundusz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, wspaélny EDIS bytyby finansowany przez sektor
prywatny poprzez oparte na ryzyku optaty ex ante
wnoszone przez wszystkie uczestniczace banki z panstw
cztonkowskich oraz zaprojektowany w sposéb pozwalajacy
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unikna¢ pokusy naduzycia. Jego zakres powinien pokrywac
sie z zakresem jednolitego mechanizmu nadzorczego.

W odpowiednim czasie skutecznos¢ instrumentu
bezposredniego dokapitalizowywania bankéw w ramach
EMS powinna zosta¢ poddana przegladowi, w szczegdlnosci
biorac pod uwage restrykcyjne kryteria kwalifikowalnosci,
ktére sg obecnie z nim zwigzane, oraz z poszanowaniem
uzgodnionych zasad dotyczacych umorzenia lub konwers;ji
dtugu. Latwiej dostepny mechanizm bezposredniego
dokapitalizowywania bankéw zwiekszytyby zaufanie
deponentéw poprzez zapewnienie, aby panstwa
doswiadczajace trudnosci budzetowych utrzymaty
réwnoprawng i niezalezna pozycje przy zarzadzaniu
restrukturyzowanymi bankami oraz doprowadzitby do
przerwania niekorzystnego sprzezenia miedzy panstwem a
bankami na szczeblu krajowym.

Wszystkie banki uczestniczace w unii bankowej muszg
miec rowne warunki dziatania. Bedzie to wymagato
dodatkowych srodkéw, uzupetniajacych i wykraczajacych
poza jednolity zbidr przepiséw, w celu wyeliminowania
wcigz znacznego marginesu swobody na szczeblu
krajowym, ktory ma istotne konsekwencje, w szczegélnosci
dotyczace jakosci i struktury kapitatu bankdw. Znaczna
czesc¢ tych rozbieznosci mogtaby zostac rozwigzana

w kontekscie jednolitego mechanizmu nadzorczego.
Jednak w odniesieniu do innych spraw konieczne sg
zmiany legislacyjne, szczegdlnie jesli chodzi o réznice w
ramach prawnych i instytucjonalnych. Ostatnie zmiany
dyrektywy w sprawie systemdéw gwarantowania depozytéw
doprowadzity do wiekszej harmonizacji, zwtaszcza w
zakresie prefinansowania systemoéw krajowych, ale
dyrektywa ta nadal dopuszcza pewien margines swobody
na poziomie krajowym, ktéry powinien zosta¢ poddany
przegladowi.

Jednoczesnie UE powinna nadal zwraca¢ uwage na
potencjalne nowe rodzaje ryzyka pojawiajace sie

w sektorze bankowym, w tym ryzyko zwigzane z
rownolegtym systemem bankowym. Istniejace struktury
muszg by¢ w stanie wykrywac zagrozenia dla catego
sektora finansowego.

W tym celu powinnismy rozwazy¢ wzmocnienie naszych
instytucji makroostroznosciowych, opierajac sie na roli i
uprawnieniach Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
(ESRB), dazac do uzyskania jak najwiekszej zgodnosci
dziatan z EBC. Wreszcie, w perspektywie srednioterminowej
rozsgdne moze okazac sie dokonanie przegladu

sposobu traktowania ekspozycji bankdéw z tytutu dtugu
panstwowego, na przyktad poprzez ustalenie limitow
duzych ekspozycji. Mogtoby to w jeszcze wiekszym stopniu
uniezalezni¢ stabilnos¢ sektora finansowego od stanu
krajowych finanséw publicznych. Jednak tak daleko idace
zmiany aktualnych ram prawnych powinny by¢ rozwazane
tylko w ramach skoordynowanego wysitku na szczeblu
Swiatowym.

3.2. Wdrazanie unii rynkow
kapitatowych

Oproécz unii bankowej, jako priorytet nalezy traktowac
rowniez unie rynkow kapitatowych®. Dotyczy to wszystkich
28 panstw cztonkowskich UE, ale jest szczegdlnie istotne
w przypadku strefy euro. Unia ta zapewni bardziej
zroznicowane zrodta finansowania, aby przedsiebiorstwa,
w tym MSP, mogty pozyskiwa¢ $rodki finansowe na
rynkach kapitatowych oraz miaty dostep do innych

zrodet finansowania pozabankowego, w uzupetnieniu
kredytéw bankowych. Jednoczesnie dobrze funkcjonujaca
unia rynkéw kapitatowych wzmocni mechanizm
transgranicznego podziatu ryzyka poprzez pogtebienie
integracji rynkow obligacji i akcji, zwazywszy, ze ten ostatni
rynek odgrywa kluczowa role w stabilizowaniu wstrzgsow
gospodarczych. Prawdziwie zintegrowany rynek kapitatowy
stanowitby tez bufor chroniacy przed wstrzgsami
systemowymi w sektorze finansowym i wzmocnitby
mechanizm dzielenia sie ryzykiem z sektorem prywatnym
w poszczegolnych krajach® To z kolei zmniejsza skale
wymaganego podziatu ryzyka, ktory nalezy osiagnac za
pomocg srodkéw finansowych (udziat sektora publicznego
w podziale ryzyka). Poniewaz jednak scislejsza integracja
rynkéw kapitatowych i stopniowe znoszenie istniejacych
barier krajowych mogtyby stwarza¢ nowe zagrozenia dla
stabilnosci finansowej, konieczne bedzie rozszerzenie

i wzmocnienie dostepnych narzedzi stuzacych do
ostroznosciowego zarzadzania ryzykiem systemowym
podmiotow finansowych (narzedzi makroostroznosciowych)
oraz poprawa ram nadzoru, aby zapewnic¢ stabilnos¢
wszystkich podmiotéw finansowych. Powinno to
ostatecznie doprowadzi¢ do ustanowienia jednolitego
europejskiego organu nadzoru rynkow kapitatowych.

W tym kontekscie wazne jest, aby regulacje stwarzaty
zachety do tworzenia pul ryzyk i dzielenia sie ryzykiem
oraz zapewniaty, aby wszystkie instytucje finansowe
dysponowaty odpowiednimi strukturami zarzadzania
ryzykiem i spetniaty normy nadzoru ostroznosciowego.
Opodatkowanie moze réwniez odgrywac wazng role pod
wzgledem zapewnienia neutralnego podejscia do rdznych,
ale poréwnywalnych typdw dziatalnosci i inwestycji w
poszczegoélnych jurysdykcjach. Prawdziwa unia rynkéw
kapitatowych wymaga réwniez innych udoskonalen,
niektére z nich mozna osiagnac jedynie poprzez
wprowadzenie przepisow, np: uproszczenie wymogow
dotyczacych prospektu emisyjnego; pobudzenie rynku
sekurytyzacji wysokiej jakosci w UE; wieksza harmonizacja
praktyk w zakresie rachunkowosci i rewizji finansowej;

a takze udroznienie najwazniejszych waskich gardet
uniemozliwiajacych integracje rynkéw kapitatowych

w takich dziedzinach jak prawo upadtosciowe, prawo
spotek, prawa wiasnosci i w odniesieniu do prawnego
egzekwowania roszczen transgranicznych.

3 Zob. zielona ksiega pt. ,Jworzenie unii rynkéw kapitatowych”; Komisja Europejska, 18 lutego 2015 r.

4 Zwiekszony transgraniczny przeptyw inwestycji powinien zasadniczo prowadzi¢ do wiekszego udziatu sektora prywatnego w podziale ryzyka. Wynika to z dwéch
przyczyn: 1) posiadanie bardziej zréznicowanego geograficznie portfela aktywoéw finansowych, takich jak obligacje korporacyjne i instrumenty kapitatowe, zapewnia
stopy rentownosci, ktére sg mniej zmienne i mniej skorelowane z dochodem krajowym (podziat ryzyka za posrednictwem rynku kapitatowego); 2) jezeli parstwo
boryka sie ze wstrzasem gospodarczym, przeptywy transgraniczne powinny umozliwi¢ jego rezydentom udzielanie lub zacigganie pozyczek i kredytéw w celu
zréwnowazenia takiego wstrzasu (podziat ryzyka za posrednictwem rynku kredytowego).



€

J

|
T
| =
b
L]
-
v
=
=
-
-
-
=
-
..
k-

zintegrowan

€
i budzetowe

zintegrowane ramy na rzecz

W k
- rozsadn
2 polityk

nii Gospodarczej i




W 16

Jednym z najwazniejszych wnioskéw ptynacych z
kryzysu finansowego jest to, ze polityki budzetowe
maja zasadnicze znaczenie dla wszystkich panstw
nalezacych do unii walutowej. Nawet silna unia
gospodarcza i walutowa oraz wspdlna polityka pieniezna
ukierunkowana na stabilnos¢ cen nie gwarantuja,

ze UGW bedzie zawsze prawidtowo funkcjonowac.
Niezrownowazone polityki budzetowe nie tylko
zagrazajg stabilnosci cen w Unii, szkodzg tez stabilnosci
finansowej, gdyz powodujg efekt domina wsrdd panstw
cztonkowskich i fragmentacje rynkéw finansowych.

Dlatego odpowiedzialnie prowadzone krajowe polityki
budzetowe majg zasadnicze znaczenie. Musza one
petni¢ dwojaka funkcje: gwarantowac zdolnos¢

obstugi dtugu publicznego i zapewniac¢ dziatanie
automatycznych stabilizatoréw fiskalnych w celu
zmniejszenia wstrzaséw gospodarczych w danym
panstwie. W przeciwnym razie pogorszenie koniunktury
gospodarczej w poszczegdlnych krajach bedzie sie
przedtuzac, co bedzie miato wptyw na catg strefe euro.
Samo prowadzenie odpowiedzialnych krajowych polityk
budzetowych nie jest jednak wystarczajace. Wazne
jest takze zapewnienie, aby suma sald budzetowych
poszczegdlnych panstw gwarantowata wtasciwy kurs
polityki budzetowej® na poziomie strefy euro jako
catosci. Kluczowe znaczenie ma, aby w kazdej sytuacji
unikac procyklicznych polityk budzetowych.

W przypadku bardzo powaznego kryzysu, budzet
krajowy moze zostac przecigzony, jak to miato
miejsce w ostatnich latach w kilku krajach. W

takich sytuacjach krajowe stabilizatory fiskalne
mogg by¢ niewystarczajace do zamortyzowania
wstrzasu i zapewnienia optymalnego poziomu
stabilizacji gospodarczej, co z kolei moze zaszkodzic¢
catej strefie euro. Dlatego tez wazne jest, aby w
dtuzszej perspektywie utworzy¢ fiskalny mechanizm
stabilizacyjny dla catej strefy euro. Krok taki powinien
by¢ zwienczeniem procesu reform; jako warunek
wstepny wymagane sa wysoki poziomu konwergencji
gospodarczej, integracji finansowej i daleko idaca
koordynacja oraz wspdlne podejmowanie decyzji w
sprawie budzetéw krajowych, przy proporcjonalnym
zwiekszeniu rozliczalnosci demokratycznej. Wazng
kwestig jest zapobieganie pokusie naduzycia i
zapewnienie wspdlnej dyscypliny budzetowej.

W miedzyczasie nalezy wzmocni¢ zaufanie do
wspolnych ram zarzadzania budzetowego w UE.
Utrzymanie starannego, spdjnego i przejrzystego
wdrazania obecnych ram budzetowych jest zatem
konieczne, aby przygotowac podstawy dalszych dziatan.

4.1. Odpowiedzialne krajowe
polityki budzetowe jako
fundament UGW

Uchwalone w ostatnich latach pakiety aktéw prawnych
dotyczacych zarzadzania gospodarczego, tzw.
,szesciopak” i ,dwupak” oraz traktat o stabilnosci,
koordynacji i zarzgdzaniu znacznie usprawnity ramy
polityki budzetowej w UGW. Laczny zbidr tych przepiséw
stanowi podstawe naszych dziata majacych na celu
zapobieganie zaburzeniom réwnowagi budzetowej, a
takze skupienie sie na sytuacji w zakresie zadtuzenia,
na lepszych mechanizmach egzekwowania prawa oraz
na wiekszej identyfikacji z przepisami UE na poziomie
krajowym. Te nowe ramy zarzadzania zapewniajg

juz szerokg koordynacje ex ante rocznych budzetéw
panstw cztonkowskich strefy euro i zwiekszajg

nadzor nad panstwami tej strefy, ktore doswiadczajg
trudnosci finansowych. Kazde panstwo cztonkowskie
musi przestrzegac przepisow, w przeciwnym razie
zagrozona bedzie wiarygodnos¢ tych ram. Zasady te sg
niewatpliwie ztozone, dlatego zblizajacy sie przeglad
,szesciopaku” i ,dwupaku” powinien by¢ okazjg do
poprawienia jasnosci, przejrzystosci, przestrzegania
przepiséw i zasadnosci, przy jednoczesnym zachowaniu
ich podstawowej cechy, jakg jest nastawienie na
stabilnosc.

W krétkiej perspektywie czasowej (etap 1) obecne
ramy zarzadzania powinny zosta¢ wzmocnione poprzez
utworzenie doradczej Europejskiej Rady Budzetowej.
Ten nowy podmiot doradczy bedzie koordynowac

i wspiera¢ krajowe rady budzetowe, ktdre zostaty
utworzone w kontekscie unijnej dyrektywy w sprawie
ram budzetowych. Przeprowadzataby ona na poziomie
europejskim publiczng i niezalezng ocene budzetéw — i
ich wykonania — w kontekscie celéw gospodarczych i
zalecen okreslonych w unijnych ramach zarzadzania
budzetowego. Dobor cztonkéw rady ma sie opierac

na zasadzie pluralizmu i szerokiego zakresu wiedzy.
Podstawg mandatu nowej Europejskiej Rady Budzetowej
powinny by¢ wytyczne okreslone w zatgczniku 3.

Europejska Rada Budzetowa powinna prowadzi¢ do
lepszego przestrzegania wspolnych zasad budzetowych,
bardziej swiadomej debaty publicznej oraz scislejszej
koordynacji krajowych polityk budzetowych.

Koncepcja kursu polityki budzetowej odzwierciedla zmiany salda budzetowego, aby wptyna¢ na zagregowany popyt i produkt gospodarczy. Zgodnie z paktem

stabilnosci i wzrostu, kurs polityki budzetowej jest mierzony na podstawie strukturalnego salda budzetowego, tj. salda budzetowego w ujeciu uwzgledniajacym
zmiany cykliczne, po skorygowaniu o dziatania jednorazowe i tymczasowe. Ogolnie rzecz biorac, deficyt budzetowy sugeruje ekspansywny kurs polityki budzetowej, a

nadwyzka budzetowa - restrykcyjny.



4.2. Fiskalny mechanizm
stabilizacyjny dla strefy euro

Istnieje wiele sposobow osiggniecia postepu na drodze
prowadzacej od unii walutowej do unii fiskalnej. Unie
walutowe dysponujg wprawdzie w réznym stopniu
wspoélnymi instrumentami budzetowymi, wszystkie
dojrzate unie walutowe wprowadzity jednak wspolny
mechanizm stabilizacji makroekonomicznej, aby lepiej
radzi¢ sobie ze wstrzgsami gospodarczymi, ktérych
ztagodzenie nie jest mozliwe wytacznie na poziomie
krajowym.

W dtuzszej perspektywie czasowej (etap 2) bytby

to dla strefy euro naturalny kierunek rozwoju, na
warunkach opisanych powyzej, tj. jako zwienczenie
procesu konwergencji i bardziej kolektywnego trybu
podejmowania decyzji w sprawie budzetéw krajowych.
Celem automatycznej stabilizacji na poziomie strefy
euro nie bedzie aktywne dostrajanie gospodarek

do cyklu koniunkturalnego na poziomie strefy euro.
Powinna ona natomiast umozliwi¢ lepszg amortyzacje
duzych wstrzaséw makroekonomicznych, a tym samym
zwiekszy¢ odpornosc¢ catej UGW. Doktadna koncepcja
takich stabilizatoréw w strefie euro wymaga dalszej
analizy. Powinno to by¢ jedno z zadan proponowane;j
grupy ekspertow.

Dokonczenie budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej

Koncepcje i zasady przewodnie
mechanizmu stabilizacyjnego strefy
euro

Przyszty mechanizm stabilizacyjny mégtby najpierw
wykorzysta¢ doswiadczenia np. Europejskiego Funduszu
na rzecz Inwestycji Strategicznych, okreslajac dostepne
zrédta finansowania i przedsiewziecia inwestycyjne
najbardziej odpowiednie w przypadku strefy euro, z
ktérych mozna by korzysta¢ podczas poszczegélnych
faz cyklu koniunkturalnego. Nalezy brac¢ pod uwage
rézne dodatkowe zrédta finansowania. Wazne bedzie
zapewnienie, aby koncepcja takiego mechanizmu
stabilizacyjnego opierata sie na nastepujacych zasadach
przewodnich:

nie powinien on prowadzi¢ do statych transferow
miedzy krajami ani do transferéw ptynacych zawsze
w jednym kierunku, dlatego tez konwergencja w
kierunku unii gospodarczej jest warunkiem wstepnym
uczestnictwa; nie nalezy go postrzegac jako

sposobu wyréwnania dochoddéw miedzy panstwami
cztonkowskimi;

nie powinien on ostabia¢ bodzcéw do prowadzenia
rozsadnej polityki budzetowej na szczeblu krajowym
ani tez bodzcéw do eliminowania krajowych

stabosci strukturalnych. Dlatego tez, aby uniknac
pokusy naduzycia, musi on by¢ Scisle powigzany z
przestrzeganiem szerokich ram zarzadzania w UE oraz
z postepami w konwergencji w kierunku wspaélnych

standardow opisanych w sekgji 2;

powinien on zosta¢ opracowany W ramach prawnych
Unii Europejskiej. Zagwarantowatoby to jego spojnosc z
istniejgcymi ramami budzetowymi UE oraz procedurami
stuzacymi koordynacji polityk gospodarczych. Powinien
byc¢ otwarty i przejrzysty dla wszystkich panstw
cztonkowskich UE;

nie ma on byc¢ instrumentem zarzadzania w sytuacji
kryzysowej. Funkcje te petni juz Europejski Mechanizm
Stabilnosci (EMS). Rola mechanizmu powinna polegac

na zwiekszeniu odpornosci gospodarczej UGW jako
catosci i poszczegolnych panstw strefy euro. Moze sie

on w ten sposob przyczyni¢ do zapobiegania kryzysom i
zmniejszenia prawdopodobienstwa przysztych interwencji
EMS.
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Wieksza odpowiedzialnos¢ i integracja na poziomie
UE i strefy euro powinny is¢ w parze z wiekszg
demokratyczng rozliczalnoscia, zasadnoscig i
wzmocnieniem instytucjonalnym. Jest to zarazem
warunek sukcesu, jak i naturalna konsekwencja
rosnacej wspotzaleznosci w obrebie unii gospodarczej
i walutowej. Oznacza to rowniez bardziej efektywne
dzielenie sie nowymi uprawnieniami i wiekszg
przejrzystos¢ w odniesieniu do podziatu zadan i
stosownych ram czasowych. Jest to takze sygnat, ze
wymagane sa: bardziej zaangazowany dialog, wieksze
wzajemne zaufanie i wieksza zdolnos¢ do wspdlnego
dziatania.

W szczytowym momencie kryzysu decyzje o
dalekosieznych skutkach musiaty by¢ czesto
podejmowane w pospiechu, niekiedy z dnia na dzien.
W kilku przypadkach postanowiono zastosowac
rozwigzania miedzyrzadowe, aby przyspieszy¢ proces
decyzyjny lub przezwyciezy¢ sprzeciw. Teraz nadszedt
czas na dokonanie przegladu i konsolidacji naszego
konstruktu politycznego - oraz na budowe kolejnego
etapu unii gospodarczej i walutowe;j.

Juz w krotkim okresie nalezy podjac¢ szereg konkretnych
dziatan majacych na celu zwiekszenie rozliczalnosci i
uczestnictwa (etap 1).

Kluczowa rola Parlamentu
Europejskiego i parlamentow
narodowych

Pierwsze konkretne kroki w celu wzmocnienia kontroli
parlamentarnej poczynit Parlament Europejski w
ramach europejskiego semestru. Dialog gospodarczy
miedzy Parlamentem Europejskim a Rada, Komisjg i
Eurogrupa zostat przeprowadzony zgodnie z przepisami
okreslonymi w pakietach dotyczacych zarzadzania
gospodarczego, tzw. ,szesciopaku” i ,dwupaku”.

Dialog ten miat miejsce juz podczas kilku ostatnich
rund europejskiego semestru. Mozna go pogtebic
poprzez uzgodnienie, ze powinien by¢ prowadzony na
okreslonych etapach semestru. Aby zblizy¢ podmioty
europejskie i krajowe, rozpoczeto nowg forme
wspotpracy miedzyparlamentarnej. Odbywa sie ona

w ramach Europejskiego Tygodnia Parlamentarnego
organizowanego przez Parlament Europejski we
wspotpracy z parlamentami narodowymi. W trakcie tego
wydarzenia przedstawiciele parlamentéw narodowych
prowadzg szczegdtowe dyskusje na temat priorytetdw
polityki. W ,dwupaku” zagwarantowano réwniez prawo
parlamentu narodowego do wezwania komisarza,

aby przedstawit opinie Komisji na temat projektu

planu budzetowego lub jej zalecenie dla panstwa
cztonkowskiego podlegajacego procedurze nadmiernego
deficytu. Parlamenty powinny korzystac z tego prawa
bardziej systematycznie niz obecnie.
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Moglibysmy jeszcze bardziej szczegétowo zaplanowac
ramy czasowe i podkresli¢ wartos¢ dodang udziatu
parlamentéw narodowych w ramach odnowionego
europejskiego semestru przedstawionego w zataczniku
2. W szczegdlnosci, Komisja Europejska mogtaby
uczestniczy¢ w debacie parlamentarnej w Parlamencie
Europejskim przed publikacjg rocznej analizy wzrostu
gospodarczego, a nastepnie przeprowadzi¢ nowg
debate z Parlamentem po przyjeciu tej analizy. Ponadto,
zgodnie z odpowiednimi przepisami ,szesciopaku”
dotyczacymi dialogu gospodarczego, po przedstawieniu
przez Komisje zalecen dla poszczegélnych krajow,
mozna by przeprowadzi¢ drugg debate plenarna.
Jednoczesnie przedstawiciele Komisji i Rady mogliby
uczestniczy¢ w posiedzeniach miedzyparlamentarnych,
szczegolnie w ramach Europejskiego Tygodnia
Parlamentarnego. Instytucje UE (Komisja, Rada

Ecofin, Eurogrupa i Parlament Europejski) mogtyby
stopniowo dopracowywac szczegoty takiej nowej
praktyki, przy petnym poszanowaniu instytucjonalnej
roli, jaka odgrywajg poprzez niewigzace porozumienie
miedzyinstytucjonalne.

Aby wspotpraca z parlamentami narodowymi byta
bardziej owocna, Komisja Europejska powinna takze
opracowac wzory stosownych porozumien. Taka
wspotpraca powinna sie odbywac zaréwno w odniesieniu
do krajowych debat parlamentarnych na temat zalecen
dla poszczegdlnych krajow skierowanych do panstw
cztonkowskich, jak réwniez w ramach rocznej procedury
budzetowej. W ten sposdb zachecono by parlamenty

do korzystania z okreslonego w ,dwupaku” prawa do
wezwania komisarza. Zasadniczo parlamenty narodowe
powinny by¢ w wiekszym stopniu zaangazowane

w przyjmowanie krajowych programow reform i
stabilnosci.

Parlament Europejski powinien powzig¢ odpowiednie
kroki organizacyjne, aby moc petni¢ role, jaka przypada
mu w sprawach odnoszacych sie zwtaszcza do strefy
euro.

Umocnienie zewnetrznej reprezentacji
euro

Jako ze UGW podaza w kierunku unii gospodarczej,
finansowe;j i fiskalnej, jej zewnetrzna reprezentacja
powinna by¢ coraz bardziej ujednolicona. Proces
ten moze odbywac sie stopniowo, lecz nalezy go
zainicjowac, poczawszy od etapu 1.

UE jest najwiekszym na swiecie obszarem wspélnego
handlu i najwiekszym podmiotem na Swiatowym
rynku handlu wyrobami przemystowymi i ustugami.
Unia dokonata tego, przemawiajgc jednym gtosem
na arenie miedzynarodowej, a nie stosujac 28
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oddzielnych strategii handlowych. Dzieki duzemu
znaczeniu gospodarczemu i finansowemu UE oraz
jednolitej polityce pienieznej i kursowej w przypadku
wiekszosci panstw cztonkowskich decyzje polityczne i
rozwoj gospodarczy w UE sg coraz bardziej istotne dla
gospodarki swiatowej.

Nadal nie istnieje jednak wspdlna reprezentacja UE

i strefy euro na forum miedzynarodowych instytucji
finansowych. Brak wspdlnego stanowiska w tej
dziedzinie oznacza, ze UE nie wykorzystuje w petni
swojej sity politycznej i gospodarczej, poniewaz kazde
panstwo cztonkowskie strefy euro wypowiada sie we
wiasnym imieniu. Problem ten dotyczy zwtaszcza
MFW, pomimo staran, jakie poczynita UE w celu
skoordynowania stanowisk europejskich.

Wiaczenie rozwiazan miedzyrzadowych
do ram prawnych UE

W czasie kryzysu dokonano szeregu ustalen
miedzyrzadowych. Takie dziatania podjeto ze wzgledu
na niedociggniecia w strukturze UGW, lecz ostatecznie
ustalenia te trzeba bedzie wtaczy¢ do ram prawnych
Unii Europejskiej. Zostato to juz przewidziane w
odniesieniu do Traktatu o stabilnosci, koordynacji i
zarzadzaniu i wtaczenia tego nalezy réwniez dokonac

w innych przypadkach, np. w odniesieniu do paktu euro
plus oraz miedzyrzadowej umowy w sprawie jednolitego
funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Europejski Mechanizm Stabilnosci sprawdzit sie jako
centralny instrument reagowania na potencjalne
sytuacje kryzysowe. Niemniej jednak — w duzej mierze
w wyniku miedzyrzadowej struktury, jaka charakteryzuje
ten mechanizm — zarzadzanie nim oraz procesy
decyzyjne w ramach mechanizmu sg skomplikowane i
czasochtonne. W perspektywie sredniookresowej (etap
2) kwestie zarzadzania mechanizmem nalezy zatem w
petni uwzgledni¢ w traktatach UE.

Centralne sterowanie przez Eurogrupe

Eurogrupa ma do odegrania kluczowg role w omawianiu,
propagowaniu i reprezentowaniu intereséw strefy euro.
Zwiekszy ona swoje zaangazowanie w odnowiony
europejski semestr. W krdtkiej perspektywie moze to
wymagac¢ wzmocnienia funkcji jej przewodniczacego

i zwiekszenia srodkdw, jakimi dysponuje. W dtuzszej
perspektywie czasowej (etap 2) mozna by rozwazy¢

uznanie stanowiska przewodniczacego Eurogrupy

za funkcje, ktérg nalezy petni¢ w petnym wymiarze
czasu pracy, przy czym w ramach niniejszego
sprawozdania ustanowiono wyrazny mandat dla
takiego dziatania. Przy wsparciu wszystkich instytugji
UE Eurogrupa mogtaby odgrywac jeszcze wieksza role
w reprezentowaniu interesow jednej waluty, zaréwno w
strefie euro, jak i poza nia..

Organ skarbowy strefy euro

Pakt stabilnosci i wzrostu pozostaje filarem stabilnosci
budzetowej i zaufania wobec naszych wspdélnych
zasad budzetowych. Ponadto rzeczywista unia fiskalna
wymagac bedzie, aby czesciej wspdlnie podejmowac
decyzje w zakresie polityki fiskalnej. Nie oznacza

to jednak centralizacji wszystkich aspektdw polityki
przychoddw i wydatkéw. Panstwa cztonkowskie strefy
euro nadal decydowatyby o opodatkowaniu i podziale
wydatkow budzetowych stosownie do krajowych
preferencji i decyzji politycznych. Jako ze strefa

euro jest na drodze do przemiany w rzeczywistg

UGW, niektére decyzje powinny byc¢ jednak coraz
czesciej podejmowane wspdlnie, przy zapewnieniu
demokratycznej rozliczalnosci i legalnosci. Przyszty
organ skarbowy strefy euro mégtby by¢ platforma dla
takiego wspdlnego podejmowania decyzji.A future euro
area treasury could be the place for such collective
decision-making.

WNIOSEK

W niniejszym sprawozdaniu przedstawiono gtéwne
kroki niezbedne do petnej realizacji UGW najpdzniej w
2025 r. Okreslono w nim ambitny, lecz jednoczesnie
pragmatyczny plan dziatania. Niektdre z tych dziatan
mozna — i nalezatoby — niezwtocznie wdrozyc.
Instytucje UE powinny podjac¢ pierwsze inicjatywy w
tym zakresie juz od dnia 1 lipca 2015 r. Pozostate
beda wymagaty wiecej czasu. Przede wszystkim

jednak sprawozdanie nadaje wyrazny kierunek, w
jakim powinna podazac europejska UGW. Ma to
zasadnicze znaczenie zaréwno dla obywateli, jak i
podmiotdw gospodarczych, oraz dla ich zaufania do
jednej waluty. Przetozenie tych wnioskéw na dziatania
wymagac bedzie, aby wszystkie panstwa cztonkowskie i
instytucje UE wykazaty sie jednoscig w dazeniach. Rada
Europejska jest proszona o zatwierdzenie powyzszych
propozycji przy najblizszej okazji.






Zatacznik 1

Plan dziatania majacy na celu osiggniecie petnej unii gospodarczej i walutowej

‘ ETAP o 1 LIPCA 2015 R. - 30 CZERWCA 2017 R.

DZIALANIA NATYCHMIASTOWE

Unia gospodarcza
= Nowy impuls dla konwergencji, zatrudnienia i wzrostu gospodarczego
Stworzenie systemu organow ds. konkurencyjnosci w obrebie strefy euro;
Skuteczniejsze wdrazanie procedury dotyczacej zaktdcen rownowagi makroekonomicznej;
Wiekszy nacisk na zatrudnienie i osigganie wynikdw w sferze spotecznej;

Sciélejsza koordynacja polityk gospodarczych w ramach odnowionego europejskiego semestru.

Unia finansowa

= Zakonczenie tworzenia unii bankowej

Stworzenie mechanizmu finansowania pomostowego wspomagajacego jednolity fundusz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji;

Realizacja konkretnych dziatan prowadzacych do ustanowienia wspélnego mechanizmu ochronnego
zwigzanego z jednolitym funduszem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji;

Uzgodnienie wspdlnego systemu gwarantowania depozytéw;

Zwiekszenie skutecznosci instrumentu bezposredniego dokapitalizowywania bankéw w ramach
Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci (EMS).

= Zapoczatkowanie unii rynkdw kapitatowych
= Wzmocnienie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego

Unia fiskalna

= Nowa konsultacyjna Europejska Rada Budzetowa

Rada bedzie odpowiedzialna za dokonywanie, na poziomie europejskim, publicznej i niezaleznej oceny
budzetéw — oraz ich wykonania — w kontekscie celéw gospodarczych i zalecen okreslonych w unijnych
ramach zarzadzania budzetowego. Jej opinie powinny by¢ uwzgledniane przy podejmowaniu przez
Komisje decyzji w kontekscie europejskiego semestru.

Rozliczalno$¢ demokratyczna, zasadnos¢ demokratyczna i wzmocnienie
instytucjonalne
= Odnowienie europejskiego semestru
Reorganizacja europejskiego semestru, tak aby obejmowat dwa nastepujace po sobie etapy: pierwszy
bedzie poswiecony strefie euro jako catosci, a drugi polegac¢ bedzie na dyskusji nad kwestiami
dotyczacymi poszczegoélnych krajow.
= Wzmocnienie kontroli parlamentarnej w ramach europejskiego semestru

Debata na posiedzeniu plenarnym Parlamentu Europejskiego na temat rocznej analizy wzrostu
gospodarczego zaréwno przed jej opublikowaniem przez Komisje, jak i po opublikowaniu analizy; kolejna
debata plenarna powinna by¢ poswiecona zaleceniom dla poszczegolnych krajéw;

Bardziej systematyczne kontakty komisarzy z parlamentami krajowymi, zaréwno w kontekscie zalecen
dla poszczegdlnych krajéw, jak i budzetéw krajowych;

Bardziej systematyczne konsultacje i zaangazowanie prezydiow parlamentéw krajowych oraz partneréw
spotecznych przed corocznym przedtozeniem krajowych programoéw reform i programéw stabilnosci.

= Zintensyfikowanie wspodtpracy pomiedzy Parlamentem Europejskim a parlamentami krajowymi
= Wzmocnienie funkcji przewodniczacego Eurogrupy
= Podjecie dziatan w kierunku skonsolidowanej reprezentacji zewnetrznej strefy euro

= Wiaczenie w ramy prawa UE traktatu o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu;
odpowiednich czesci paktu euro plus; oraz miedzyrzadowej umowy w sprawie jednolitego
. 22 v s . qe . .o
funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
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ZAKONCZENIE BUDOWY UGW

Unia gospodarcza
= Sformalizowanie procesu konwergencji i nadanie mu bardziej wigzacego charakteru

Unia fiskalna

= Utworzenie mechanizmu stabilizacji makroekonomicznej dla strefy euro

Warunkiem udziatu w mechanizmie bytaby konwergencja w kierunku struktur gospodarczych panstw
cztonkowskich, ktore wszystkie cechuje zblizony poziom odpornosci.

Rozliczalno$¢ demokratyczna, zasadnosé demokratyczna i wzmocnienie
instytucjonalne
 / = Wiaczenie Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci (EMS) w ramy prawa UE

= Utworzenie organu skarbowego strefy euro odpowiedzialnego na poziomie europejskim.

(ETAP KONCOWY NAJPOZNIEJ W 2025 R.)
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Zatacznik 2

Bardziej zintegrowany europejski
semestr

TW celu Scislejszego zintegrowania poziomu strefy
euro i poziomow krajowych nalezy zmieni¢ strukture
europejskiego semestru, aby obejmowata ona dwa
nastepujace po sobie etapy i w wyrazniejszy sposob
odrdzniata dziatania, ktére majg miejsce na poziomie
europejskim od dziatan odbywajacych sie na poziomie
krajowym (wykres ponizej ilustruje nowa strukture).

Pierwszy etap (od listopada w roku ,n-1" do lutego w
roku ,n”) bytby przeznaczony na ocene sytuacji w strefie
euro jako catosci. Podstawe takiej dyskusji stanowitaby
roczna analiza wzrostu gospodarczego Komisji, przy
uwzglednieniu szeregu sprawozdan tematycznych, np.
sprawozdania przedktadanego w ramach mechanizmu
ostrzegania, sprawozdania rocznego Europejskiej Rady
ds. Ryzyka Systemowego, wspdlnego sprawozdania w
zakresie zatrudnienia i sytuacji spotecznej, a takze opinii
nowej Europejskiej Rady Budzetowej i nowego systemu
organodw ds. konkurencyjnosci w obrebie strefy euro.
tacznie sprawozdania te dadza peten obraz wyzwan,
jakie dotyczg strefy euro. Roczna analiza wzrostu
zostataby przedstawiona Parlamentowi Europejskiemu

i omowiona na jego forum. Wraz z przedstawieniem
rocznej analizy wzrostu Komisja przedtozytaby stosowne
zalecenie dotyczace podjecia dziatan w strefie euro,

a takze wykaz panstw cztonkowskich, ktére moga
wymagac przeprowadzenia szczegdétowej oceny sytuacji

Zatacznik 2

Sprawozdanie Europejskiej
Rady Budzetowej

Wspélne sprawozdanie w
zakresie zatrudnienia i
sytuacji spotecznej

Sprawozdanie Europejskiej
Rady Budzetowej ds.

Ryzyka Systemowego
(ERRS) na temat kwestii
makroostroznosciowych

Sprawozdanie
niezaleznych organéw ds.
konkurencyjnosci

Poziom krajow:
marzec - lipiec roku ,n”

zgodnie z procedurg dotyczaca zaktocen rownowagi
makroekonomicznej. Dokumenty te omawiano by

z Parlamentem Europejskim w ramach dialogu
gospodarczego, jak przewidziano w przepisach tzw.
,szesciopaku”, oraz z réznymi sktadami Rady i Eurogrupa.
Oznacza to, ze przed koncem lutego kazdego roku
odbytaby sie prawdziwa dyskusja na temat priorytetow
ustalonych dla UE, a w szczegdlnosci dla strefy euro, na
nadchodzacy rok.

Drugi etap (od marca do lipca w roku ,n”) bytby
poswiecony przegladowi i ocenie wynikéw oraz

polityk panstw cztonkowskich w Swietle ustalonych
priorytetéw. Na tym etapie panstwa cztonkowskie
powinny systematycznie angazowac parlamenty krajowe,
partneréw spotecznych i spoteczenstwo obywatelskie

w dyskusje na temat priorytetéw krajowych. Etap

ten rozpoczyna sie od publikacji sprawozdan Komisji
dotyczacych poszczegélnych panstw cztonkowskich, w
ktérych podsumowuije sie wyzwania, przed jakimi stajg te
panstwa, i osiggane przez nie wyniki. Etap ten konczytby
sie przyjeciem zalecen dla poszczegélnych krajow,

w ktérych nalezatoby wyraznie uwzgledni¢ aspekty
dotyczace strefy euro, ustalone w pierwszym etapie.

Partnerzy spoteczni na szczeblu unijnym moga

bra¢ udziat w dyskusjach wczesniej, na przyktad za
posrednictwem odnowionego trdjstronnego szczytu
spotecznego i dialogu makroekonomicznego, aby mogli
wnies¢ maksymalny wktad do tego nowego procesu.

BARDZIEJ ZINTEGROWANY EUROPEJSKI SEMESTR

Poziom strefy euro:
listopad roku n-1 to luty rokur ,n”

Roczna analiza wzrostu
gospodarczego, z
uwzglednieniem
sprawozdania przedktadane
w ramach mechanizmu
ostrzegania, wspélnego
kursu polityki budzetowej,
réznorodnosci panstw

Zalecenia dla strefy euro;
wykaz panstw objetych
szczegbtowa ocena
sytuacji

Krajowe programy

Sprawozdania krajowe + reform
szczegétowe oceny

sytuacji w przypadku
niektorych krajow

Programy stabilnosci

v

Zalecenia dla
poszczegélnych krajow i
opinie w sprawie budzetéw
krajowych




Zatacznik 3

Konsultacyjna Europejska Rada
Budzetowa — zasady przewodnie

Mandat konsultacyjnej Europejskiej Rady Budzetowej
powinien opierac sie na nastepujacych zasadach:

Rada powinna koordynowac sie¢ krajowych rad
budzetowych i cieszy¢ sie takim samym poziomem
niezaleznosci.

Rada powinna by¢ organem konsultacyjnym,
niezajmujacym sie realizacjg polityki. Egzekwowanie
przestrzegania przepisOw powinno pozosta¢ w gestii
Komisji Europejskiej, ktéra powinna mie¢ mozliwos¢
odrzucenia stanowiska Europejskiej Rady Budzetowej
pod warunkiem, ze ma ku temu uzasadnione powody
i je wyjasni.
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Zadaniem Rady powinno by¢ opracowanie analizy
ekonomicznej (a nie analizy pod katem prawnym)
wiasciwego kursu budzetowego, zaréwno na
poziomie krajowym, jak i poziomie strefy euro,

z uwzglednieniem unijnych zasad budzetowych.
Nalezatoby przy tym korzystac¢ z zasad okreslonych w
pakcie stabilnosci i wzrostu.

Rada powinna moc wydawac opinie, w sytuacji
gdy uzna to za niezbedne, w tym w szczegélnosci
w zwiazku z oceng programow stabilnosci oraz
przedstawieniem rocznych projektow planéw
budzetowych i wykonaniem budzetéw krajowych.

Rada powinna dostarcza¢ oceny ex post sposobu
wdrazania ram zarzadzania.
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