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Na czym polega procedura nierównowag makroekonomicznych?

Procedura nadmiernej nierównowagi zostaªa wprowadzona do prawa Unii Europejskiej w 2011

roku. Intencj¡ jej twórców jest zapobieganie narastaniu wewn¦trznych i zewn¦trznych nierównowag

gospodarczych w pa«stwach UE, z jakim mieli±my do czynienia przed wybuchem kryzysu �nansowego

w 2008 r. i które zaostrzyªy pó¹niejszy przebieg kryzysu w stre�e euro. Wcze±niej ani w UE,

ani w stre�e euro nie istniaªy mechanizmy monitorowania i korekty nierównowag o charakterze

makroekonomicznym.

Najdotkliwszym przykªadem takich nierównowag byªa silna utrata konkurencyjno±ci producentów z

Europy Poªudniowej, przejawiaj¡ca si¦ szybszym wzrostem cen ich produktów i kosztów pracy na

tle reszty strefy euro, de�cytem handlowym wobec zagranicy, narastaniem zadªu»enia zewn¦trznego i

utrat¡ udziaªów w rynkach eksportowych.

Procedura obejmuje rami¦ prewencyjne i korekcyjne. Na pierwsze z nich skªadaj¡ si¦ 2 etapy:

1. mechanizm alarmowy � coroczna ocena zestawu wska¹ników (zob. tabela 1) przez Komisj¦

Europejsk¡ i ich porównanie z progami �bezpiecze«stwa�, która ma doprowadzi¢ do identy�kacji

krajów o szczególnym poziomie ryzyka;

2. szczegóªowa analiza ekonomiczna tych krajów za pomoc¡ szerokiego zestawu wska¹ników, metod

i dokumentów. Mo»e ona zawiera¢ konkluzj¦ o (i) nieistnieniu nierównowag, (ii) wyst¦powaniu

nierównowag i (iii) nadmiernych nierównowagach.

W tym ostatnim przypadku mo»e zosta¢ uruchomione rami¦ korekcyjne: pa«stwo zostaje wówczas

zobligowane do dostarczenia KE planu naprawczego, a KE i Rada UE akceptuj¡ go lub uznaj¡ za

niewystarczaj¡cy. Pa«stwa s¡ zobowi¡zane do aktualizacji tych planów co 6 miesi¦cy i wdra»ania

ich postanowie« w terminie. Kar¡ za niewywi¡zanie si¦ z tego zobowi¡zania jest uiszczenie

oprocentowanego depozytu w wysoko±ci 0,1% PKB, który � o ile sytuacja si¦ powtarza � mo»e zosta¢

przeksztaªcony w coroczn¡ kar¦ �nansow¡.

W jaki sposób wej±cie w »ycie przepisów o procedurze nierównowag makroekonomicznych (ang.

Macroeconomic Imbalance Procedure, MIP) wpªywa na kraje obj¦te derogacj¡?

1. Nowym wymogom ªatwiej aktywnie sprosta¢, gdy do dyspozycji krajowej polityki gospodarczej

pozostaje wi¦ksza liczba narz¦dzi � w tym stopa procentowa i nominalny kurs walutowy.

Dlatego speªnienie ich przez kraje, których walut¡ jest euro mo»e okaza¢ si¦ trudniejsze i

bardziej kosztowne. Jest tak w szczególno±ci w przypadku gospodarek przechodz¡cych proces

doganiania bogatszych pa«stw pod wzgl¦dem dochodu na 1 mieszka«ca. Progi dla poszczególnych

wska¹ników nie zostaªy zró»nicowane w zale»no±ci od poziomu rozwoju pa«stwa, cho¢ w

gospodarkach doganiaj¡cych dªugotrwaªy de�cyt na rachunku obrotów bie»¡cych lub aprecjacja

realnego kursu walutowego mog¡ by¢ zjawiskami zgodnymi z równowag¡ makroekonomiczn¡.

2. Niektóre progi zostaªy ustalone na bardziej restrykcyjnym poziomie dla pa«stw uczestnicz¡cych w

unii walutowej. Dotyczy to w szczególno±ci tempa zmian realnego efektywnego kursu walutowego

Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody Ministerstwa Finansów.
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Table 1: Procedura nadmiernej nierównowagi � zestaw wska¹ników do mechanizmu alarmowego
Nierównowaga Wska¹nik Progi

zewn¦trzna

saldo obrotów bie»¡cych (3-letnia ±rednia, jako % PKB) -4% do 6%

mi¦dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto (jako % PKB) >-35%

realny efektywny kurs walutowy (zmiana 3-letnia, de�owany HICP, 35

partnerów handlowych)

+/-5% dla ¿, +/-11%

poza ¿

udziaª w rynkach eksportowych (zmiana 5-letnia) >-6%

nominalne jednostkowe koszty pracy (zmiana 3-letnia) <9% dla ¿, <12% poza

¿

wewn¦trzna

realne ceny nieruchomo±ci (zmiana r/r) <+6%

dynamika kredytów dla sektora prywatnego (jako % PKB) <+15%

dªug sektora prywatnego (jako % PKB) <160%

dªug sektora instytucji rz¡dowych i samorz¡dowych (jako % PKB) <60%

stopa bezrobocia (3-letnia ±rednia) <10%

ª¡czne zobowi¡zania sektora �nansowego (zmiana r/r) <16,5%

wska¹niki spoªeczne

aktywno±¢ zawodowa (3-letnia zmiana w p.p.) -0,2%

stopa bezrobocia dªugookresowego (3-letnia zmiana w p.p.) 0,5%

stopa bezrobocia osób w wieku 15-24 (3-letnia zmiana w p.p.) 0,2%

�ródªo: Komisja Europejska.

i nominalnych jednostkowych kosztów pracy � a wi¦c wska¹ników, które mog¡ rosn¡¢ szybciej w

gospodarkach konwerguj¡cych.

3. Naªo»ona na pa«stwo procedura nadmiernej nierównowagi mogªaby zosta¢ uznana za argument

na rzecz niewypeªnienia przez nie kryteriów konwergencji nominalnej.

4. Pa«stwa strefy euro, musz¡ si¦ liczy¢ z karami �nansowymi w ramach procedury.

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


