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Jak zmienia si¦ system zarz¡dzania gospodarczego w UE i stre�e euro?

W wyniku ±wiatowego kryzysu �nansowego, a nast¦pnie kryzysu zadªu»enia niektórych pa«stw

strefy euro system zarz¡dzania gospodarczego w UE, a zwªaszcza w stre�e euro, ulegª istotnym

zmianom (por. pyt. Jakie s¡ ¹ródªa obecnego kryzysu w stre�e euro? ). Dostrze»ono niedoskonaªo±ci

zarówno w koordynacji polityki gospodarczej, w szczególno±ci polityki �skalnej, poszczególnych

pa«stw czªonkowskich, jak i w nadzorze nad sektorem �nansowym. Pojawiªa sie tak»e konieczno±¢

wypracowania mechanizmów stabilizacyjnych maj¡cych na celu �nansowe wsparcie krajów znacz¡co

dotkni¦tych kryzysem. W efekcie wprowadzono szereg zupeªnie nowych rozwi¡za«, a tak»e

udoskonalono i poszerzono istniej¡ce ju» elementy, takie jak Pakt Stabilno±ci i Wzrostu. Najwa»niejsze

zmiany instytucjonalne w UE i stre�e euro obejmuj¡ nast¦puj¡ce obszary:

• przeciwdziaªanie narastaniu i korygowanie nierównowag �skalnych,

• przeciwdziaªanie narastaniu i korygowanie nierównowag w zakresie konkurencyjno±ci gospodarek

strefy euro,

• mechanizm zarz¡dzania kryzysowego,

• efektywno±¢ nadzoru nad rynkiem �nansowym.

Nierównowagi �skalne i koordynacja polityk gospodarczych

W celu wzmocnienia ram polityki �skalnej w UE konieczne okazaªo si¦ uzupeªnienie regulacji

dotycz¡cych zarz¡dzania gospodarczego. Wprowadzone zmiany obejmuj¡:

• wzmocnienie cz¦±ci prewencyjnej i koryguj¡cej PSW;

• obowi¡zek posiadania reguª �skalnych;

• wzmocnienie koordynacji ex ante polityki �skalnej;

• obowi¡zek wykorzystania niezale»nych prognoz i ustanowienia organów monitoruj¡cych wybrane

dziaªania rz¡dów.

Na szczeblu ponadnarodowym podj¦to wiele dziaªa« maj¡cych na celu wzmocnienie zarz¡dzania

gospodarczego w Unii Europejskiej i stre�e euro, w tym m.in. uzupeªnienie Paktu Stabilno±ci i Wzrostu

(PSW) oraz podpisanie umów mi¦dzynarodowych obejmuj¡ce:

• Skuteczniejszy system prewencyjny w postaci wzmocnionego PSW i ±ci±lejszej koordynacji

polityki �skalnej, w ramach którego pa«stwa czªonkowskie musz¡ unika¢ nadmiernego de�cytu

sektora instytucji rz¡dowych i samorz¡dowych (powy»ej 3% PKB) oraz nadmiernego zadªu»enia

(powy»ej 60% PKB), tak aby nie stwarza¢ zagro»enia dla dªugoterminowej stabilno±ci �nansów

publicznych. Nowe, bardziej rygorystyczne zasady oznaczaj¡, »e pa«stwa borykaj¡ce si¦ z

niestabilno±ci¡ �nansów publicznych, w szczególno±ci pa«stwa z wysokim poziomem dªugu, b¦d¡
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musiaªy dokona¢ znacznych post¦pów w realizacji tzw. ±redniookresowych celów bud»etowych1

(ang. medium-term budgetary objective, MTO). Dodatkowo w odniesieniu do pa«stw strefy

euro wprowadzono system sankcji, którego pierwszy etap przewiduje mo»liwo±¢ naªo»enia przez

Rad¦ obowi¡zku wpªaty oprocentowanego depozytu w wysoko±ci 0,2% PKB przez kraj, który nie

realizuje rekomendacji Rady dotycz¡cych powrotu do ±cie»ki osi¡gania MTO (innymi sªowy na

kraj, który powa»nie narusza zasady zdrowej polityki bud»etowej w ±rednim okresie).

• Skuteczniejszy system koryguj¡cy w postaci wzmocnionego PSW obejmuje w pierwszej kolejno±ci

nadanie wi¦kszego znaczenia kryterium dªugu w ramach procedury nadmiernego de�cytu

(ang. Excessive De�cit Procedure, EDP). Pa«stwa czªonkowskie, których dªug w relacji do

PKB przekracza warto±¢ referencyjn¡ (60% PKB), b¦d¡ musiaªy zapewni¢ odpowiednie tempo

jego redukcji ( 1
20 nadwy»ki rocznie). Wprowadzono ponadto mo»liwo±¢ zastosowania sankcji

�nansowych na wcze±niejszym ni» do tej pory etapie procedury EDP, czyli drugiego etapu

systemu sankcji w postaci nieoprocentowanego depozytu w wysoko±ci 0,2% PKB. Depozyt

byªby przeksztaªcany w kar¦, je±li Rada stwierdziªaby, »e kraj nie podj¡ª skutecznych dziaªa«

w odpowiedzi na jej rekomendacje dotycz¡ce ograniczenia nadmiernego de�cytu.

• Wprowadzenie do prawa krajowego reguªy �skalnej, która umo»liwi osi¡ganie okre±lonego salda

strukturalnego i z któr¡ zwi¡zany jest automatyczny mechanizm koryguj¡cy.

• Wspólne wymogi dla krajowych ram bud»etowych, w zakresie których pa«stwa czªonkowskie

powinny zapewni¢ minimalny poziom spójno±ci pomi¦dzy narodowymi ramami bud»etowymi

(zarówno na szczeblu centralnym, jak i lokalnym) a zasadami koordynacji polityki bud»etowej w

Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW), przyj¡¢ system wieloletniego planowania bud»etowego

oraz posiada¢ reguªy bud»etowe, sprzyjaj¡ce realizacji celów Traktatu o Funkcjonowaniu Unii

Europejskiej (TFUE) oraz PSW.

• Pa«stwa obj¦te procedur¡ nadmiernego de�cytu maj¡ obowi¡zek przygotowywania bud»etowych

i gospodarczych programów partnerstwa, zawieraj¡cych szczegóªowy opis planowanych reform

strukturalnych, podejmowanych w celu skutecznej i trwaªej korekty nadmiernego de�cytu.

• Pa«stwa maj¡ obowi¡zek informowania ex-ante KE i Rady nt. swoich planów emisyjnych, w celu

zapewnienia lepszej koordynacji obsªugi zadªu»enia.

Kolejne wymagania nakªadane przez UE prowadz¡ do coraz ±ci±lejszej koordynacji polityk

gospodarczych. W czerwcu 2012 r. zaproponowano zwrot ku elementom unii �skalnej. Na obecnym

etapie wdro»ono dwa elementy z zakresu unii �skalnej: reguªy �skalne, koordynacj¦ polityk, nadzór oraz

mechanizm zarz¡dzania kryzysowego. W zakresie pozostaªych elementów, obejmuj¡cych m.in. wi¦ksze

zasoby �skalne oraz uwspólnotowienie dªugu, o�cjalne dokumenty UE zarysowuj¡ jedynie bardzo

ogólne zasady ich funkcjonowania oraz harmonogram wdro»enia. Aktualnie trwa dyskusja na forum

1�redniookresowy cel bud»etowy to docelowy poziom wyniku strukturalnego sektora g.g.a, wyra»ony w % PKB, który
pa«stwa czªonkowskie UE prezentuj¡ w programach stabilno±ci/konwergencji. Komisja Europejska regularnie wyznacza
dla poszczególnych pa«stw czªonkowskich minimalne warto±ci celów, które zale»¡ m. in. od prognozowanych kosztów
starzenia si¦ spoªecze«stwa, tempa wzrostu PKB, waha« koniunktury, a tak»e wska¹nika zadªu¹enia. MTO podlega
przegl¹¡dowi co trzy lata lub ewentualnie po przeprowadzeniu reformy strukturalnej, która wywrze znacz¡cy wpªyw na
stabilno±¢ �nansów publicznych.

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.
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europejskim nad gªównymi cechami i zasadami funkcjonowania umów o charakterze kontraktowym

poª¡czonych z mechanizmem solidarno±ci. Zadaniem tych umów b¦dzie uªatwianie i wspieranie

reform podejmowanych przez pa«stwa czªonkowskie w obszarach, które s¡ kluczowe dla wzrostu

gospodarczego, konkurencyjno±ci i zatrudnienia oraz dla sprawnego funkcjonowania UGW.

W 2011 r. zostaª zaingurowany pierwszy Semestr Europejski. W jego ramach ex ante skoordynowane

zostaªy dyskusje zarówno na temat reform strukturalnych, ±rodków sªu»¡cych pobudzeniu wzrostu

gospodarczego, jak i kwestii nadzoru bud»etowego, które odbywaj¡ si¦ w pierwszej poªowie roku, od

stycznia do czerwca. Semestr Europejski rozpoczyna si¦ w styczniu, wraz z przedstawieniem przez

Komisj¦ tzw. rocznej analizy wzrostu gospodarczego (ang. Annual Growth Survey), w ramach której

sformuªowane zostaj¡ priorytety dla UE w zakresie reform gospodarczych i konsolidacji bud»etowej.

Priorytety te s¡ poddawane pod dyskusj¦ i zatwierdzane na marcowym posiedzeniu Rady Europejskiej.

W kwietniu pa«stwa czªonkowskie przedstawiaj¡ Komisji i partnerom krajowe programy reform (KPR)

oraz programy stabilno±ci (w przypadku pa«stw strefy euro) b¡d¹ programy konwergencji (w przypadku

pa«stw spoza strefy euro). Komisja wydaje nast¦pnie zalecenia odnosz¡ce si¦ do tych programów,

które s¡ zatwierdzane na czerwcowym posiedzeniu Rady Europejskiej i formalnie przyjmowane przez

Rad¦ UE w lipcu. Ostatecznie, pa«stwa czªonkowskie s¡ zobowi¡zane do uwzgl¦dnienia tych zalece«

przy opracowywaniu swoich bud»etów, które zwykle s¡ dyskutowane w parlamentach krajowych w

drugim póªroczu.

Uzupeªnieniem koordynacji polityk gospodarczych w drugiej cz¦±ci roku kalendarzowego s¡ dwa

rozporz¡dzenia tzw. dwupak, które weszªy w »ycie w dniu 30 maja 2013 r. Wprowadzaj¡ one

jednolity harmonogram bud»etowy i reguªy bud»etowe pocz¡wszy od cyklu bud»etowego 2014 r., s¡

bezpo±rednio stosowane w pa«stwach strefy euro od dnia ich wej±cia w »ycie, zast¦puj¡c przy tym

dotychczasowe przepisy krajowe. Pierwsze rozporz¡dzenie (473/2013) dotyczy wspólnych przepisów w

zakresie monitorowania i oceny wst¦pnych planów bud»etowych oraz zapewnienia korekty nadmiernego

de�cytu w pa«stwach czªonkowskich strefy euro. Drugie za± (472/2013) dotyczy wzmocnienia nadzoru

gospodarczego i bud»etowego nad pa«stwami czªonkowskimi strefy euro dotkni¦tymi lub zagro»onymi

powa»nymi trudno±ciami w odniesieniu do ich stabilno±ci �nansowej.

W 2010 r. przyj¦to dokument Europa 2020 stanowi¡cy strategi¦ wyj±cia Europy z kryzysu oraz

pobudzenia wzrostu gospodarczego w najbli»szej dekadzie. Obejmuje pi¦¢ celów, które nale»y

osi¡gn¡¢ do 2020 r., w zakresie: zatrudnienia, innowacji, edukacji, wª¡czenia spoªecznego oraz

klimatu/energii. Druga z inicjatyw to Pakt Euro �Plus� � plan reform uzupeªniaj¡cych, przyj¦ty

przez pa«stwa strefy euro i zatwierdzony w marcu 2011 r. koncentruj¡cy si¦ wokóª czterech osi:

konkurencyjno±ci, zatrudnienia, dªugoterminowej stabilno±ci �nansów publicznych oraz wzmocnienia

stabilno±ci �nansowej. Realizacja postanowie« Paktu Euro Plus jest zintegrowana z Semestrem

Europejskim, a wdra»anie zobowi¡za« przez pa«stwa czªonkowskie jest monitorowane przez Komisj¦

Europejsk¡.

Nierównowagi makroekonomiczne

System zapobiegania i korygowania nierównowag makroekonomicznych stanowi odpowied¹ na

dotychczasow¡ polityk¦ gospodarcz¡ niektórych pa«stw strefy euro, która przyczyniªa si¦ m.in. do

powa»nej utraty przez nie konkurencyjno±ci, skutkuj¡c jednocze±nie kryzysem na poziomie caªej strefy

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.
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Rysunek 1: Semestr Europejski
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�ródªo: Komisja Europejska.

euro. Stworzona zostaªa nowa procedura nierównowag makroekonomicznych (ang. Macroeconomic

Imbalance Procedure, MIP), opieraj¡ca si¦ na analizie okre±lonego zestawu wska¹ników gospodarczych,

pozwalaj¡cych zidenty�kowa¢ istnienie nierównowag lub nadmiernych nierównowag. W przypadku

wyst¦powania nadmiernych nierównowag, dane pa«stwo czªonkowskie mo»e zosta¢ zobowi¡zane

do przedªo»enia oraz wdro»enia planu naprawczego, co stanowi element procedury nadmiernych

nierównowag (ang. Excessive Imbalance Procedure, EIP), b¦d¡cej odpowiednikiem EDP w zakresie

�nansów publicznych. W sytuacji niedostatecznego wypeªnienia rekomendacji Rady, dane pa«stwo

strefy euro (gdy» tylko tych pa«stw dotyczy ta cz¦±¢ procedury) mo»e by¢ zobligowane do corocznego

uiszczania kary �nansowej w wysoko±ci 0,1% PKB (wi¦cej na temat EIP � por. pyt. Na czym polega

procedura nadmiernej nierównowagi i czy jej wprowadzenie ma zwi¡zek z przyj¦ciem euro

przez Polsk¦?).

Mechanizmy stabilizacyjne zarz¡dzania kryzysowego

Kryzys gospodarczy wywarª istotn¡ presj¦ na �nanse publiczne, prowadz¡c do wysokich poziomów

de�cytu i dªugu publicznego w niemal wszystkich pa«stwach.

Unia Europejska przed kryzysem �nansowym dysponowaªa jedynie mechanizmem pomocy �nansowej

dla pa«stw spoza strefy euro2, jednak bardzo trudna sytuacja w zakresie dªugu publicznego, w wyniku

2Trzy pa«stwa czªonkowskie spoza strefy euro (�otwa, Rumunia i W¦gry) otrzymaªy pomoc �nansow¡ ze strony
UE za po±rednictwem tzw. mechanizmu wsparcia bilansu pªatniczego (ang. Balance-of-payments assistance) oraz
Mi¦dzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) i Banku �wiatowego. Przyjmuj¡c pomoc, kraje te zobowi¡zaªy si¦ w

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.

http://10.0.61.164/c/document_library/get_file?uuid=29be80fc-f4d5-44ff-bbcc-223bf241411e&groupId=764034
http://10.0.61.164/c/document_library/get_file?uuid=29be80fc-f4d5-44ff-bbcc-223bf241411e&groupId=764034
http://10.0.61.164/c/document_library/get_file?uuid=29be80fc-f4d5-44ff-bbcc-223bf241411e&groupId=764034
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której od 2010 r. niektóre pa«stwa czªonkowskie straciªy faktycznie mo»liwo±¢ pozyskiwania na

rynkach �nansowych ±rodków potrzebnych na pokrycie swoich potrzeb po»yczkowych na przyst¦pnych

warunkach, doprowadziªa do konieczno±ci utworzenia tymczasowych �nansowych mechanizmów

pomocowych dla pa«stw strefy euro. Europejski Mechanizm Stabilizacji Finansowej (ang. European

Financial Stabilisation Mechanism, EFSM), opieraj¡cy si¦ na gwarancjach z bud»etu Wspólnotowego

oraz Europejski Instrument Stabilno±ci Finansowej (ang. European Financial Stability Facility, EFSF),

b¦d¡cy organem mi¦dzyrz¡dowym w postaci spóªki, której wªa±cicielami s¡ pa«stwa strefy euro, zostaªy

utworzone 9 maja 2010 r.

Na jesieni 2010 r. zdecydowano o utworzeniu staªego mechanizmu stabilno±ci opartego na zapisach

traktatowych, tj. Europejskiego Mechanizmu Stabilno±ci (ang. European Stability Mechanism, ESM).

Europejski Mechanizm Stabilno±ci jest organizacj¡ mi¦dzynarodow¡ (mi¦dzynarodow¡ instytucj¡

�nansow¡) funkcjonuj¡c¡ na podstawie umowy zawartej mi¦dzy pa«stwami strefy euro i jest

adresowany wyª¡cznie do tych pa«stw czªonkowskich. ESM przejmuje zadania dwóch dotychczasowych

mechanizmów: EFSM i EFSF czªonkowskich.

Stabilno±¢ sektora �nansowego

W celu zapewnienia stabilno±ci i bezpiecze«stwa systemów bankowych krajów Unii Europejskiej

utworzony zostaª system instytucjonalno-regulacyjny tworz¡cy wspóln¡ dla strefy euro sie¢

bezpiecze«stwa dla sektora �nansowego potocznie zwany uni¡ bankow¡. Skªada si¦ ona obecnie

z jednolitego mechanizmu nadzorczego (SSM) oraz jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i

uporz¡dkowanej likwidacji (SRM). Uzupeªnieniem dla dziaªania tych instytucji jest jednolity system

regulacji dla wszystkich krajów UE, na który skªadaj¡ si¦ dyrektywa i rozporz¡dzenie dot. wymogów

kapitaªowych (CRDIV/ CRR), dyrektywa dotycz¡ca gwarantowania depozytów oraz dyrektywa

dotycz¡ca restrukturyzacji i uporz¡dkowanej likwidacji banków.

Zgodnie z art. 33 Rozporz¡dzenia Rady (UE) Nr 1024/2013 z dnia 15 pa¹dziernika 2013 r.

powierzaj¡cego Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczególne zadania w odniesieniu do polityki

zwi¡zanej z nadzorem ostro»no±ciowym nad instytucjami kredytowymi w dniu 4 listopada 2014 r.

Europejski Bank Centralny przej¡ª odpowiedzialno±¢ za nadzór nad instytucjami �nansowymi w stre�e

euro. Tym samym rozpocz¡ª dziaªanie jednolity mechanizm nadzorczy (SSM) utworzony z krajowych

wªadz nadzorczych pa«stw strefy euro i EBC, który tak»e jest odpowiedzialny za efektywne i sprawne

dziaªanie caªego SSM. EBC bezpo±rednio nadzoruje systemowo istotne, najwi¦ksze banki, których

aktywa ksztaªtuj¡ si¦ powy»ej 30 milionów EUR, przekraczaj¡ 20% PKB kraju strefy euro, w którym

maj¡ siedzib¦ lub uznane zostaªy za systemowo istotne na wniosek krajowych wªadz nadzorczych.

Nadzór nad pozostaªymi instytucjami pozostaª w gestii wªadz krajowych, które dziaªaj¡ zgodnie z

wytycznymi EBC. Do wykonywania zada« z zakresu nadzoru nad sektorem �nansowym w EBC zostaªa

utworzona Rada Nadzoruj¡ca (ang. Supervisory Board). Jednak formalnie za decyzje odpowiedzialna

jest Rada Prezesów, która ostatecznie zatwierdza decyzje przyj¦te przez Rad¦ ds. Nadzoru.

Natomiast w 2016 r. rozpocznie funkcjonowanie Jednolity Mechanizm Restrukturyzacji i

Uporz¡dkowanej Likwidacji (Single Resolution Mechanism, SRM), jednak ju» 19 grudnia 2014 r.

zamian do wdro»enia programów konsolidacji bud»etowej i reform strukturalnych. Program dla W¦gier obejmowaª lata
2008�2010, dla �otwy lata 2009�2012 (do stycznia), natomiast ª¡cznie dwa programy dla Rumunii lata 2009�2013.

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.
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zostaªa utworzona Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporz¡dkowanej Likwidacji. W okresie

przej±ciowym tj. do 2016 r. celem Rady jest przygotowanie dziaªania SRM. Rada ds. restrukturyzacji

i uporz¡dkowanej likwidacji b¦dzie odpowiedzialna za przygotowanie planów restrukturyzacji i

uporz¡dkowanej likwidacji dla banków o systemowym znaczeniu, podlegaj¡cych nadzorowi ECB

oraz dla transgranicznych grup bankowych. W przypadku pozostaªych banków wªa±ciwe b¦d¡

krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporz¡dkowanej likwidacji, o ile sam proces restrukturyzacji

i uporz¡dkowanej likwidacji nie b¦dzie wymagaª �nansowania ze ±rodków wspólnotowych. Zostaª

równie» utworzony Jednolity Fundusz Restrukturyzacji i Uporz¡dkowanej Likwidacji (Single Resolution

Found), który b¦dzie �nansowany ze skªadek ex ante sektora bankowego. Fundusz b¦dzie

wykorzystywany na przeprowadzenie procesu restrukturyzacji i uporz¡dkowanej likwidacji. Docelowo

(w ci¡gu 8 lat) fundusz ma zgromadzi¢ 1% warto±ci gwarantowanych depozytów w pa«stwach

nale»¡cych do unii bankowej, co na chwil¦ obecn¡ odpowiada warto±ci ok. 55 mln EUR.

Równownolegle w ramach caªej Unii Europejskiej za wczesn¡ identy�kacj¦ ryzyk na poziomie systemu

�nansowego jako caªo±ci jest odpowiedzialna tak»e Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego

oraz funkcjonuj¡cy od 1 stycznia 2011 r. Europejski System Nadzoru Finansowego. Gªównym

celem tego systemu jest m.in. koordynacja nadzoru nad poszczególnymi podsektorami (bankowym,

ubezpieczeniowym i nad rynkami �nansowymi) oraz d¡»enie do spójno±ci standardów regulacyjnych

mi¦dzy pa«stwami UE.

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.


