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Na czym polega procedura nierownowag makroekonomicznych i czy jej wprowadzenie

ma zwigzek z przyjeciem euro przez Polske?

Procedura nadmiernej nieréwnowagi zostala wprowadzona do prawa Unii Europejskiej w 2011
roku. Intencja jej tworcow jest zapobieganie narastaniu wewnetrznych i zewnetrznych nieréwnowag
gospodarczych w panstwach UE, z jakim mieliémy do czynienia przed wybuchem kryzysu finansowego
w 2008 r. i ktére zaostrzyly pézZniejszy przebieg kryzysu w strefie euro. Wczesniej ani w UE,
ani w strefie euro nie istnialy mechanizmy monitorowania i korekty nieréwnowag o charakterze
makroekonomicznym (por. Implikacje reformy instytucjonalnej strefy euro dla procesu wprowadzenia

euro w Polsce.).

Najdotkliwszym przykladem takich nieréwnowag byta silna utrata konkurencyjnosci producentéow z
Europy Potudniowej, przejawiajaca sie szybszym wzrostem cen ich produktéw i kosztéow pracy na
tle reszty strefy euro, deficytem handlowym wobec zagranicy, narastaniem zadluzenia zewnetrznego i

utrata udzialéw w rynkach eksportowych.

Procedura obejmuje ramie prewencyjne i korekcyjne. Na pierwsze z nich sktadaja sie 2 etapy:

1. mechanizm alarmowy — coroczna ocena zestawu wskaznikow (zob. tabela 1) przez Komisje
Europejska i ich poréwnanie z progami ,bezpieczenstwa”, ktéra ma doprowadzi¢ do identyfikacji

krajow o szczegblnym poziomie ryzyka;

2. szczegdlowa analiza ekonomiczna tych krajow za pomocy szerokiego zestawu wskaznikéw, metod
i dokumentéw. Moze ona zawiera¢ konkluzje o (i) nieistnieniu nieréwnowag, (ii) wystepowaniu

nieréwnowag i (iii) nadmiernych nier6wnowagach.

W tym ostatnim przypadku moze zosta¢ uruchomione ramie korekcyjne: panstwo zostaje wowczas
zobligowane do dostarczenia KE planu naprawczego, a KE i Rada UE akceptuja go lub uznaja za
niewystarczajacy. Panstwa sa zobowigzane do aktualizacji tych planéw co 6 miesiecy i wdrazania
ich postanowieii w terminie. Kara za niewywiazanie sie¢ z tego zobowiazania jest uiszczenie
oprocentowanego depozytu w wysokosci 0,1% PKB, ktory — o ile sytuacja sie powtarza — moze zostac

przeksztalcony w coroczng kare finansows.

W jaki sposéb wejscie w zycie przepisow o procedurze nieréwnowag makroekonomicznych (ang.
Macroeconomic Imbalance Procedure, MIP) wplywa na zagadnienia zwiazane z przyjeciem euro przez
Polske?

1. Nowym wymogom latwiej aktywnie sprosta¢, gdy do dyspozycji krajowej polityki gospodarczej
pozostaje wieksza liczba narzedzi — w tym stopa procentowa i nominalny kurs walutowy. Dlatego
spelnienie ich po przyjeciu euro moze okazaé sie trudniejsze i bardziej kosztowne. Jest tak w
szczegolnosci w przypadku gospodarek przechodzacych proces doganiania bogatszych panstw
pod wzgledem dochodu na 1 mieszkanca. Progi dla poszczegélnych wskaznikéw nie zostaly
zroznicowane w zaleznosgci od poziomu rozwoju panstwa, cho¢ w gospodarkach doganiajacych
dhugotrwaly deficyt na rachunku obrotéw biezacych lub aprecjacja realnego kursu walutowego

moga by¢ zjawiskami zgodnymi z réwnowaga makroekonomiczna.

. Material opracowany przez Biuro Pelnomocnika Rzadu ds.  Wprowadzenia Euro przez
-— E Rzeczpospolita Polsky. Powielanie i rozpowszechnianie materialu wymaga wezedniejszej zgody

Ministerstwa Finanséw.


http://www.mf.gov.pl/ministerstwo-finansow/dzialalnosc/integracja-ze-strefa-euro/analizy-i-materialy-informacyjne/euroopracowania/-/asset_publisher/hYa6/content/biuro-pelnomocnika-rzadu-ds-wprowadzenia-euro-przez-rp-implikacje-reformy-instytucjonalnej-strefy-euro-dla-procesu-wprowadzenia-euro-w-polsce?redirect=http%3A%2F%2Fwww.mf.gov.pl%2Fministerstwo-finansow%2Fdzialalnosc%2Fintegracja-ze-strefa-euro%2Fanalizy-i-materialy-informacyjne%2Feuroopracowania%3Fp_p_id%3D101_INSTANCE_hYa6%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dnormal%26p_p_mode%3Dview%26p_p_col_id%3Dcolumn-2%26p_p_col_pos%3D2%26p_p_col_count%3D3#p_p_id_101_INSTANCE_hYa6_
http://www.mf.gov.pl/ministerstwo-finansow/dzialalnosc/integracja-ze-strefa-euro/analizy-i-materialy-informacyjne/euroopracowania/-/asset_publisher/hYa6/content/biuro-pelnomocnika-rzadu-ds-wprowadzenia-euro-przez-rp-implikacje-reformy-instytucjonalnej-strefy-euro-dla-procesu-wprowadzenia-euro-w-polsce?redirect=http%3A%2F%2Fwww.mf.gov.pl%2Fministerstwo-finansow%2Fdzialalnosc%2Fintegracja-ze-strefa-euro%2Fanalizy-i-materialy-informacyjne%2Feuroopracowania%3Fp_p_id%3D101_INSTANCE_hYa6%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dnormal%26p_p_mode%3Dview%26p_p_col_id%3Dcolumn-2%26p_p_col_pos%3D2%26p_p_col_count%3D3#p_p_id_101_INSTANCE_hYa6_
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Table 1: Procedura nadmiernej nieréwnowagi — zestaw wskaznikow do mechanizmu alarmowego
’ Nieréwnowaga H Wskaznik ‘ Progi
saldo obrotow biezacych (3-letnia §rednia, jako % PKB) -4% do 6%
miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto (jako % PKB) >-35%
zewnetrzna realny efektywny kurs walutowy (zmiana 3-letnia, deflowany HICP, 35 +/-5% dla €, +/-11%
partneréw handlowych) poza €
udzial w rynkach eksportowych (zmiana 5-letnia) >-6%
nominalne jednostkowe koszty pracy (zmiana 3-letnia) <9% dla €, <12% poza
i
realne ceny nieruchomosci (zmiana r/r) <+6%
dynamika kredytow dla sektora prywatnego (jako % PKB) <+15%
dlug sektora prywatnego (jako % PKB) <160%
wewnetrzna - — - -
dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (jako % PKB) <60%
stopa bezrobocia (3-letnia srednia) <10%
taczne zobowiazania sektora finansowego (zmiana r/r) <16,5%

Zrodto: Komisja Europejska.

2. Niektoére progi zostaly ustalone na bardziej restrykcyjnym poziomie dla panstw uczestniczacych w

unii walutowej. Dotyczy to w szczegdlnosci tempa zmian realnego efektywnego kursu walutowego

i nominalnych jednostkowych kosztow pracy — a wiec wskaznikéw, ktére moga rosnaé szybciej w

gospodarkach konwergujacych.

3. Nalozona na panstwo procedura nadmiernej nieréwnowagi mogtaby zosta¢ uznana za argument

na rzecz niewypekienia przez nie kryteriéw konwergencji nominalne;j.

4. Jako panstwo strefy euro, Polska musiataby sie liczy¢ z karami finansowymi w ramach procedury.

Ogoélnie rzecz biorac, regulacje dotyczace procedury nadmiernej nieréwnowagi mozna uznaé za

zwiekszajace koszty i1 zagrozenia zwigzane z uczestnictwem w strefie euro dla polskiej gospodarki,

o ile czynniki zwigzane z procesem doganiania nie beda odpowiednio uwzgledniane.

Jednoczes$nie

nalezy zaznaczy¢, ze procedura ta — o ile okaze sie skuteczna — moze réwniez przynosi¢ pewne korzysci

zwigzane z wyzsza stabilno$cia w strefie euro. Na obecnym etapie trudno o precyzyjna odpowiedz

na pytanie o to, ktory efekt przewazy — przyniosa ja najblizsze lata, podczas ktorych wyksztalci sie

praktyka funkcjonowania procedury.

Material opracowany przez Biuro Pelnomocnika Rzadu ds.  Wprowadzenia Euro przez

Rzeczpospolita Polska. Powielanie i rozpowszechnianie materialu wymaga wczesniejszej zgody

Ministerstwa Finanséw.




