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WPROWADZENIE

Euro zostalo wprowadzone do obiegu
1 stycznia 1999 r. w pierwszych 11 krajach
cztonkowskich, natomiast 1 stycznia 2001 r. —
w Grecji. Po rozszerzeniu Unii Europejskiej
(UE) o dziesi¢¢ nowych panstw cztonkowskich
1 maja 2004 r., 13 panstw cztonkowskich wciaz
jeszcze nie w pelni uczestniczy w Unii
Gospodarczej 1 Walutowej (UGW). Niniejszy
Raport o konwergencji przygotowano na
wnioski o dokonanie oceny wynikdéw panstwa
przedtozone przez Stoweni¢ (w dniu 2 marca
2006 r.) oraz Litwe (w dniu 16 marca 2006 r.).
Przedstawiajac niniejszy raport EBC spelnia
wymogi art. 122 ust. 2 w zwiazku z art. 121
ust. 1 Traktatu ustanawiajacego Wspolnote
Europejska (,,Traktatu™) dotyczace obowiazku
sktadania Radzie Unii Europejskiej (,,Radzie
UE”) przynajmniej raz na dwa lata, badz na
wniosek panstwa cztonkowskiego objgtego
derogacja, sprawozdania ,,w sprawie postgpow
dokonanych przez panstwa czlonkowskie
w wypelnianiu ich zobowigzan w zakresie
urzeczywistnienia  unii  gospodarczej i
walutowej”. Ten sam mandat zostat udzielony
Komisji Europejskiej, tak wigc Radzie UE
zostaly przedlozone rownolegle dwa raporty.

Europejski Bank Centralny (EBC)
wykorzystuje ramy stosowane w poprzednich
Raportach o konwergencji sporzadzanych
przez EBC i Europejski Instytut Walutowy

(EIW) do oceny stopnia trwatlej
konwergencji ~ gospodarczej  osiagnigtego
w dwoch wspomnianych krajach, w celu
zapewnienia zgodnosci ustawodawstwa

krajowego z Traktatem oraz oceny zgodnosci
z wymogami ustawowymi, ktére musza spehic
krajowe banki centralne, aby mogly sta¢ sig
integralna cz¢écia Eurosystemu (konwergencja
prawna).

Ocena procesu konwergencji w duzym stopniu
zalezy od jakos$ci i rzetelno$ci analizowanych

danych statystycznych. Opracowywanie
i prezentacja  danych  statystycznych,
w szczegolnosci statystyki finanséw

publicznych, nie moga by¢ uzaleznione od
wzgledéw politycznych. W celu zapewnienia
odpowiednich  mechanizméw  kontrolnych
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podczas opracowania statystyk panstwa
cztonkowskie powinny przede wszystkim
przeprowadzi¢  dokladna analiz¢ jakosci

i rzetelno$ci wlasnych danych statystycznych,
a takze wprowadzi¢ minimalne standardy
w dziedzinie statystyki. Standardy te powinny
wzmacniaé niezaleznos¢, rzetelnosé
i odpowiedzialno$¢  krajowych  urzedow
statystycznych, a takze przyczynia¢ si¢ do
poprawy wiarygodnos$ci statystyki finansow
publicznych (zob. aneks statystyczny do
rozdziatu 1).

Niniejszy Raport o konwergencji sklada sig¢
z dwoch rozdzialdéw. W rozdziale 1 opisano
podstawowe aspekty 1 wyniki badania
konwergencji gospodarczej. W rozdziale 2
oméwiono zgodno$¢ ustawodawstwa Litwy
i Slowenii, w tym statutow ich bankow
centralnych, z art. 108 i 109 Traktatu oraz
Statutem Europejskiego Systemu Bankow
Centralnych i Europejskiego Banku
Centralnego.
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W okresie referencyjnym 12-miesigczna
$rednia stopa inflacji HICP na Litwie wyniosta
2,7%; byt to poziom nieco wyzszy od wartosci
referencyjnej  okreslonej ~w  Traktacie.
Najnowsze dane wskazuja jednak, zZe
w najblizszych miesiacach nalezy oczekiwac
stopniowego wzrostu 12-miesi¢cznej Sredniej
stopy inflacji HICP.

Analiza danych historycznych wskazuje,
ze inflacja  mierzona  wzrostem  cen
konsumpcyjnych na Litwie utrzymywata sig¢
przez wigkszos¢ okresu ostatnich pigciu lat
na stosunkowo niskim poziomie. Sprzyjato
temu ukierunkowanie polityki pienig¢znej na
osiagnigcie stabilnosci cen, przede wszystkim
dzigki ustanowieniu systemu izby walutowej
(ang. currency board) stanowiacego kotwice dla
oczekiwan inflacyjnych. Pomimo wzglednie
silnego  realnego tempa wzrostu PKB
odnotowano niski poziom inflacji. Poziom ten
odzwierciedlat jednak rowniez w znacznym
stopniu prowadzona przez Litwe strategie
kursowa oraz zwiazane z tym zmiany
nominalnego efektywnego kursu walutowego.
Poczatkowo, gdy w ramach izby walutowe;j
lit  litewski byt  sztywno  zwiazany
z dolarem amerykanskim, ceny importowe
spadty na skutek silnej aprecjacji dolara. Gdy
w 2002 r. lita sztywno zwiazano z euro, ceny
importowe spadly wskutek silnej aprecjacji
euro w stosunku do pozostaltych walut.
Odnotowana migdzy 2002 r. a pierwsza potowa
2004 r. deflacja wynikata gléwnie z dziatania
czynnikow  zewngtrznych  oraz  rosnacej
konkurencji na niektérych rynkach krajowych.
0d 2001 r. realne tempo wzrostu PKB pozostaje
na stosunkowo wysokim poziomie,
stymulowane glownie wysokim popytem
wewnetrznym, ktory pozwolit na zmniejszenie
bezrobocia. Tempo wzrostu przecigtnych
wynagrodzen znacznie wzrosto w ostatnich
latach, natomiast tempo wzrostu jednostkowych
kosztow pracy zostalo zahamowane do 2004 r.
dzieki silnemu wzrostowi wydajnosci pracy, po
czym w 2005 r. wzrosto do 3,8%. Z analizy
najnowszych trendow wynika, ze w 2005 r.

$rednia roczna stopa inflacji HICP wyniosta
2,7%. Roczna stopa inflacji HICP wzrosta do
poziomu 3,5% w styczniu 2006 r., a nastgpnie
spadta do 3,1% w marcu.

Istnieje  szereg czynnikdéw stwarzajacych
zagrozenie  wzrostu inflacji na Litwie
w najblizszych latach. Po pierwsze, ceny gazu
dla gospodarstw domowych byty w 2005 r.
wciaz o okolo polowe nizsze od $rednich cen
europejskich, natomiast dostosowanie
wysokosci akcyzy na paliwa, tyton i alkohol
do poziomu stosowanego w UE jeszcze sig
nie  zakonczylo. Harmonizacja podatku
akcyzowego na wyroby tytoniowe wptynie na
wzrost inflacji tacznie o 2 punkty procentowe
do 2010 r. Po drugie, dynamiczny wzrost
produkcji  stymulowany silnym tempem
wzrostu  kredytow 1 niskimi  stopami
procentowymi oraz pojawiajace sie
ograniczenia na rynku pracy niosa ze soba
ryzyko zwigkszenia si¢ jednostkowych kosztow
pracy i — co za tym idzie — cen krajowych.
Chociaz wedlug przewidywan wynikiem
oczekiwanych podwyzek cen no$nikow energii,
podatkow posrednich oraz cen kontrolowanych
maja by¢ odosobnione jednorazowe szoki
cenowe, ich polaczenie z dynamicznym
wzrostem gospodarczym i kurczacym sig¢
rynkiem pracy zwigksza ryzyko wystapienia
efektow drugiej rundy, a tym samym wigkszego
i prawdopodobnie rowniez przedtuzajacego sig
wzrostu inflacji. Ponadto w nadchodzacych
latach na poziom inflacji bedzie miat
prawdopodobnie wptyw proces doganiania
bardziej rozwinig¢tych gospodarek, ale skala
tego wplywu jest trudna do oszacowania.

W 2005 r. Litwa odnotowata deficyt budzetowy
na poziomie 0,5% PKB, czyli znacznie ponizej
warto$ci referencyjnej. W kraju tym nie
wystepuje  obecniec  nadmierny  deficyt.
Prognozy Komisji Europejskiej na rok 2006
przewiduja nieznaczny wzrost deficytu do
poziomu 0,6% PKB. W 2005 r. wskaznik dtugu
publicznego spadl do poziomu 18,7% PKB;
prognozy na rok 2006 r. przewiduja jego wzrost
do 18,9% PKB - nadal znacznie ponizej
wartos$ci referencyjnej wynoszacej 60% PKB.
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W programie konwergencji $redniookresowy
docelowy poziom deficytu okreslono na 1%
PKB. Uwzgledniajac pozostale czynniki
fiskalne, wskaznik deficytu w latach 2004
1 2005 nie przekroczyt wskaznika inwestycji
publicznych do PKB.

Wedlug najnowszych prognoz Komitetu
Polityki Gospodarczej UE oraz Komisji
Europejskiej'  wzrost  wydatkdw  netto

zwiazanych ze starzeniem si¢ spoteczenstwa
na Litwie bedzie umiarkowany i do 2050 r.
wyniesie 1,4 punktu procentowego PKB.
Wynika to czgSciowo =z przeprowadzenia
reformy systemu emerytalnego. Nalezy jednak
zachowa¢ ostrozno$¢ w ocenach, poniewaz
rzeczywisty rozwdj sytuacji demograficznej,
gospodarczej i finansowej moze okazac sig¢
mniej korzystny niz zaktadany w prognozach.

Litewski lit uczestniczy w mechanizmie ERM 11
od okolo 22 miesigcy, czyli krocej niz dwa lata
do momentu przeprowadzania oceny przez
EBC. Przez czg$¢ okresu referencyjnego
poprzedzajacego wejscie do ERM II kurs lita
utrzymywal si¢ na stabilnym poziomie
poézniejszego kursu centralnego w stosunku
do euro. Litwa przystapita do ERM I
z funkcjonujacym systemem izby walutowe;j.
Byta to forma jednostronnego zobowiazania, bez
dodatkowych obowiazkoéw ze strony EBC. Od
momentu przystapienia do ERM II kurs lita
utrzymuje si¢ na poziomie kursu centralnego.
Litwa nie przeprowadzita z wlasnej inicjatywy
dewaluacji kursu centralnego lita w stosunku do
euro. Cho¢ mechanizm izby walutowej zakladat
aktywnos¢ Lietuvos bankas na rynkach
walutowych, wolumen transakcji walutowych
netto przeprowadzonych z litewskimi bankami
komercyjnymi utrzymywal si¢ na niskim
poziomie. Realny kurs lita (zar6wno dwustronny
wzgledem euro, jak i w ujeciu efektywnym)
utrzymuje si¢ nieco powyzej poziomu
historycznej $redniej. Pomiary te nalezy jednak
interpretowaé z  ostrozno$cia, poniewaz
w okresie referencyjnym Litwa przechodzita na
gospodarke rynkowa, co utrudnia historyczna
ocen¢ zmian realnego kursu walutowego.
Pomimo to deficyt na rachunku obrotow
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biezacych i na rachunku kapitatowym utrzymuje
si¢ na stosunkowo wysokim poziomie —w 2005 r.
wyniost 5,6% PKB. Naptyw bezposrednich
inwestycji zagranicznych netto pokryl nieco
ponad potowe tego deficytu.

Sredni  poziom  dlugoterminowych  stop
procentowych ~w  okresie referencyjnym
wyniost  3,7%, czyli ponizej wartosci

referencyjnej dla kryterium stopy procentowe;j.
Zblizat si¢ on do poziomu $redniej rentownosci
obligacji w strefie euro i odzwierciedlat
wiarygodno$¢  przyjgtego  systemu  izby
walutowej oraz optymizm rynku dotyczacy
ogolnej sytuacji gospodarczej i fiskalnej na Litwie.

Podsumowujac, w celu zapewnienia wysokiego
stopnia trwatej konwergencji duze znaczenie
bedzie miata dla Litwy odpowiednia realizacja
zacie$nionej  polityki  fiskalnej  stuzaca
ograniczeniu ryzyka rosnacej popytowej presji
inflacyjnej. Restrykcyjna polityka fiskalna
bedzie  réwniez ~ wspomagaé¢  dziatania
zmierzajace do konsolidacji fiskalnej. Ponadto
nalezy uwaznie monitorowa¢ silne tempo
wzrostu kredytow i wysoki deficyt na rachunku
obrotow biezacych, gdyz moga one wskazywac
na  potencjalne  zaburzenia  réwnowagi
gospodarczej. Istotne beda rdéwniez dalsze
dziatania na rzecz zwigkszania konkurencji
na rynkach produktow, dalsza liberalizacja
sektorow regulowanych, wdrozenie
odpowiedniej polityki plac odzwierciedlajacej
wzrost produktywnosci i rozwdj sytuacji
w panstwach konkurencyjnych, oraz dalsza
poprawa  funkcjonowania  rynku  pracy.
Dzialania te beda sprzyja¢ osiagnigciu
stabilnos$ci cen oraz wspiera¢ konkurencyjnos¢
i zatrudnienie.

Konstytucja Litwy oraz ustawa o Lietuvos
bankas zostaly ostatnio znowelizowane,

1 The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, education and
unemployment transfers (2004-2050) (Wplyw starzenia sig¢
spoteczenstw na poziom wydatkow publicznych: projekcje dla
25 panstw cztonkowskich UE dotyczace emerytur i rent, opieki
zdrowotnej, opieki dlugotrwatej, edukacji oraz wyptat zasitkow
dla 0sob bezrobotnych na lata 2004-2050), Komitet Polityki
Gospodarczej i Komisja Europejska, 2006.



a pozostale ustawy: ustawa o dziatalnosci
emisyjnej, ustawa  zmieniajaca = nazwe
i nominaly waluty, ustawa o pieniadzu oraz
ustawa o wiarygodnosci lita zostaty uchylone.
W wyniku ostatnich nowelizacji konstytucja
Litwy oraz ustawa o Lietuvos bankas sa zgodne
z postanowieniami Traktatu oraz wymogami
Statutu dotyczacymi trzeciego etapu Unii
Gospodarczej i Walutowe;j.

SLOWENIA
W okresie referencyjnym 12-miesigczna
srednia stopa inflacji HICP na Slowenii

wyniosta 2,3%; byl to poziom nizszy od
okreslonej w Traktacie wartosci referencyjnej
dla kryterium stabilno$ci cen. Najnowsze
dane wskazuja, ze w najblizszych miesiacach
12-miesigczna $rednia stopa inflacji HICP
utrzyma si¢ na stabilnym poziomie.

Analiza danych historycznych wskazuje, ze
Stowenia odnotowuje niska inflacje
stosunkowo od niedawna. Inflacja mierzona
wzrostem cen konsumpcyjnych na Stowenii
spadta znacznie pomig¢dzy rokiem 1995 a 2005.
Jest to wynikiem szeregu istotnych decyzji
politycznych, przede wszystkim wprowadzenia
w 2001 r. nowych ramowych zasad polityki
pienig¢znej, ktorej gtownym celem stato sig
utrzymanie stabilno$ci cen, oraz przystapienia
w czerweu 2004 r. do mechanizmu ERM II. Po
przystapieniu do ERM II Banka Slovenije
wykorzystywata operacje swapoéw walutowych
dla bankéw komercyjnych, aby utrzymac
stabilny kurs tolara w stosunku do euro,
utrzymujac  jednoczesnie  krajowe  stopy
procentowe na poziomie wyzszym niz stopy
w strefie euro. Polityka ta, ktora doprowadzita
do duzej réznicy pomigdzy krotkoterminowa
stopa procentowa Stowenii a stopami w strefie
euro, ufatwita proces dezinflacji. Przez
wigkszo$¢ analizowanego okresu zmiany
inflacji nalezy rozpatrywa¢ w kontek$cie dos¢
wysokiego realnego tempa wzrostu PKB oraz
wzglednie stabilnych warunkéw na rynku
pracy.  Przecigtne  wynagrodzenia  rosly
stosunkowo szybko (od 2000 r. wzrost ten jest

jednak wolniejszy), natomiast od 2001
jednostkowe koszty pracy stopniowo spadaty.
Ostatnie trendy wskazuja, ze $rednia roczna
stopa inflacji HICP osiagn¢ta poziom 2,5%
w 2005 r. W 2006 1. roczna stopa inflacji HICP
wyniosta 2,6% w styczniu, a nastgpnie spadta
do 2,0% w marcu.

Z mozliwych do przewidzenia czynnikow, ktére
beda wptywaé na wzrost inflacji na Stowenii
nalezy wspomnie¢ o harmonizacji podatku
akcyzowego na wyroby tytoniowe. Nastapi ona
w trzech etapach do roku 2008, co przetozy
si¢ na wzrost stopy inflacji HICP o 0,5 punktu
procentowego. Bezposredni wpltyw na wzrost
inflacji (szacowany na 0,7 punktu procentowego
w 2007 r.) moze mie¢ przewidywana w budzecie
Stowenii podwyzka podatku VAT od 1 stycznia
2007 r. Mozna wskaza¢ takze kilka innych
czynnikow zwigkszajacych ryzyko wzrostu
inflacji. Po pierwsze, wynikaja one ze wzglednie
silnego popytu krajowego, w szczegdlnosci
w  kontek$cie coraz szybszego tempa
wzrostu kredytow 1 postepujacej zbieznosci
stop procentowych. Po drugie, zwiazane sa
z podwyzka cen kontrolowanych oraz
zanikajacym efektem zwigkszonej konkurencji
wplywajacym na spadek cen. Do wspomnianych
czynnikow naleza réwniez te zwiazane
z podwyzkami plac i ewentualnymi efektami
drugiej rundy wynikajacymi z niedawnego
wzrostu cen energii. Ponadto w nadchodzacych
latach na poziom inflacji bedzie miat
prawdopodobnie wptyw proces doganiania
bardziej rozwinigtych gospodarek, ale skala
tego wptywu jest trudna do oszacowania.

W 2005 r. Slowenia odnotowata deficyt
budzetowy na poziomie 1,8% PKB, czyli
znacznie ponizej wartosci referencyjnej. Kraj
ten nie znajduje si¢ obecnie w sytuacji
nadmiernego deficytu. Prognozy Komisji
Europejskiej na 2006 r. przewiduja niewielki
wzrost deficytu do poziomu 1,9% PKB. W 2005 .
wskaznik dlugu  publicznego spadt do
poziomu 29,1% PKB; prognozy na rok 2006
przewiduja jego wzrost do 30,5% PKB — nadal
znacznie ponizej wartosci referencyjnej 60%
PKB. Biorac pod uwage przewidywang
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w programie konwergencji sytuacj¢ budzetowa,
konieczna bedzie dalsza konsolidacja stuzaca
osiagnigciu okreslonego w tym programie
sredniookresowego deficytu na docelowym
poziomie 1% PKB. Uwzgledniajac pozostate
czynniki fiskalne, wskaznik deficytu w latach
2004 1 2005 nie przekroczyt wskaznika
inwestycji publicznych do PKB.

Wedlug najnowszych projekcji  Komitetu
Polityki Gospodarczej UE oraz Komisji
Europejskiej* wzrost wydatkow zwiazanych ze
starzeniem si¢ spolteczenstwa w Stowenii
bedzie znaczny i do 2050 r. wyniesie 9,7 punktu
procentowego PKB. Dziatania zmierzajace do
rozwiazania tego problemu nalezy podjac
odpowiednio wcze$nie. Zadanie to bedzie
utatwione, jesli w ramach finansow
publicznych zapewniona zostanie mozliwo$é¢
podjecia odpowiednich dziatan, zanim sytuacja
demograficzna ulegnie pogorszeniu.

Tolar stowenski uczestniczy w mechanizmie
ERM II od okoto 22 miesigcy, czyli krocej niz
dwa lata do momentu przeprowadzania oceny
przez EBC. Przez cz¢$¢ okresu referencyjnego
przed przystapieniem do ERM II tolar ulegat
stopniowej deprecjacji w stosunku do euro.
W chwili przystapienia Stowenii do ERM I kurs
ustalono na poziomie 239,64 tolaréw za euro,
czyli zgodnie z aktualnym woéwczas kursem
rynkowym. Po przystapieniu do ERM wycofano
si¢ z polityki deprecjacji tolara wzglgdem euro.
W ramach mechanizmu ERM II Stowenia nie
przeprowadzita z wlasnej inicjatywy dewaluacji
kursu centralnego tolara w stosunku do euro
i zdotata utrzyma¢ jego kurs na poziomie
zblizonym do kursu centralnego, utrzymujac
jednoczesnie krajowe krotkoterminowe stopy
procentowe na poziomie wyzszym niz poziom
stop w strefie euro. Wykorzystujac swapy
walutowe Banka Slovenije utrzymywata
zmienno$¢ kursu waluty na bardzo niskim
poziomie. W celu ograniczenia akumulacji
kwoty otwartych transakcji swapowych, od
czasu do czasu dokonywano zakupow walut
w formie transakcji bezwarunkowych (ang.
outright) zakltadajac, ze ogdlny wysoki poziom
zakupow netto walut zrownowazy potencjalng
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presj¢ na wzrost kursu tolara. W kwietniu 2006 1.
realny kurs tolara (zaré6wno dwustronny
wzgledem euro, jak i w ujeciu efektywnym) byt
zblizony do historycznej $redniej z okresu od
stycznia 1996 r. oraz od momentu wprowadzenia
euro. Jezeli chodzi o sytuacj¢ zewngtrzna,
Stowenia od dziesi¢gciu lat  odnotowuje
zrownowazone saldo na rachunkach obrotow
biezacych oraz kapitalowym.

W okresie referencyjnym $redni poziom
dhugoterminowych stép procentowych wyniost
3,8%, czyli znacznie ponizej wartosci
referencyjnej dla kryterium stopy procentowe;j.
Dlugoterminowe stopy procentowe stale
zblizaly si¢ do poziomu $redniej rentownosci
obligacji w strefie euro, odzwierciedlajac
przede  wszystkim  zaufanie rynku do
prowadzonej przez Banka Slovenije polityki
pienigznej 1 kursowej oraz do perspektyw
ogoélnego rozwoju sytuacji gospodarczej
i fiskalnej w Stowenii.

Podsumowujac, w celu zapewnienia wysokiego
stopnia trwatej konwergencji duze znaczenie
dla Stowenii begdzie mie¢ wejscie na Sciezke
konsolidacji fiskalnej, co pozwoli rowniez na
ograniczenie potencjalnej presji popytowej,
oraz  polityka umiarkowanego  wzrostu
ptac, odzwierciedlajacego wzrost wydajnosci
pracy oraz rozw6j sytuacji w krajach
konkurencyjnych Zasadnicze znaczenie ma
takze kontynuacja reform strukturalnych.
W szczegolnosci zwigkszenie elastycznosci
rynku pracy (poprzez dezindeksacj¢) oraz
kontynuacja liberalizacji gospodarki, ktorej
skutkiem bedzie zwigkszenie konkurencji na
rynkach produktéw, pomoga stworzy¢ warunki
sprzyjajace utrzymaniu stabilnosci cen.

W  wyniku ostatnich nowelizacji ustawy
o Banka Slovenije statut Banka Slovenije jest
zgodny z wymogami Traktatu i Statutu
dotyczacymi trzeciego etapu Unii Gospodarczej
i Walutowe;j.

2 The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, education and
unemployment  transfers (2004-2050), Komitet Polityki
Gospodarczej i Komisja Europejska, 2006.
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1T STRUKTURA ANALIZY

W celu zbadania stanu  konwergencji
gospodarczej na Litwie i w Stowenii — dwoch
panstwach  cztonkowskich, ktore zlozyly
taki wniosek — EBC stosuje jednolita strukture
analizy, ktéra jest wykorzystywana
w odniesieniu do obu krajow po kolei. Jej
podstawa sa: po pierwsze, postanowienia
Traktatu 1 ich =zastosowanie przez EBC
w odniesieniu do cen, sald budzetowych
i wskaznikéw zadluzenia, kursow walutowych,
dlugoterminowych stop procentowych oraz
innych  czynnikow; po  drugie, wiele
dodatkowych  wskaznikow ekonomicznych,
retrospektywnych i prognozowanych,
uwazanych za przydatne przy Dbardziej
szczegotowej analizie trwalosci konwergencji.
Prezentowane ponizej ramki od 1 do 4
przypominaja w skrocie postanowienia Traktatu
i przedstawiaja zarys zatozen metodycznych,
wedtug ktorych postanowienia te sa realizowane
przez EBC.

W celu zapewnienia ciaglosci 1 réwnego
traktowania, podstawa niniejszego raportu sa
zasady przyjete w poprzednich raportach
opublikowanych przez Europejski Instytut
Walutowy (EIW) i EBC. W szczegodlnoscei
w odniesieniu do kryteriow konwergencji EBC
stosuje kilka zasad przewodnich. Po pierwsze,
poszczegdlne  kryteria sa  interpretowane
i stosowane w sposob rygorystyczny. Zasada
ta wynika bezposrednio z gltownego celu
powyzszych kryteriow, ktérym jest
zagwarantowanie, ze do strefy euro wejda

wylacznie takie panstwa  czlonkowskie,
w  ktérych panuja warunki gospodarcze
sprzyjajace  utrzymaniu  stabilnosci  cen

1 spojnosci gospodarczej strefy. Po drugie,
kryteria konwergencji stanowia spojna oraz
integralng cato$¢ 1 jako takie musza byc¢
spetnione jednoczesnie — Traktat wymienia je
réwnorzednie i nie sugeruje zadnej hierarchii.
Po trzecie, musza by¢ spetnione przy
uwzglednieniu  aktualnych  danych.  Po
czwarte, powinny by¢ stosowane w sposob
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konsekwentny, przejrzysty i prosty. Nalezy
ponownie podkresli¢, ze zgodnos¢ z kryteriami
konwergencji musi mie¢ charakter trwaty, a nie
tymczasowy. Z tego powodu w analizie

poszczegolnych krajow tak wiele uwagi
poswigcono zagadnieniu trwatosci
konwergencji.

W zwiazku z powyzszym przeglad sytuacji
gospodarczej w analizowanych krajach ma
charakter retrospektywny i zasadniczo obejmuje
ostatnich dziesi¢¢ lat. Pozwala to lepiej okreslic,
w jakim stopniu obecne wyniki sa rezultatem
rzeczywistych zmian strukturalnych, co z kolei
pozwala na lepsza oceng trwatosci konwergencji
gospodarczej. Jednocze$nie nalezy wzia¢ pod
uwage fakt, Zze zachodzacy w wigkszosci
nowych panstw czlonkowskich UE proces
transformacji moze wywiera¢ znaczny wplyw
na dane historyczne tych krajow.
W odpowiednim stopniu i zakresie zostata
réwniez zastosowana perspektywa
prognostyczna. W tym kontekscie nalezy
zwroci¢ szczegolna uwage na istotna zaleznos¢
pomigdzy trwatoscia korzystnych procesow
gospodarczych a wlasciwymi i przynoszacymi
trwate efekty reakcjami strategicznymi na
obecne 1 przyszte wyzwania. Ogoélnie rzecz
biorac podkres$la si¢, ze zapewnienie trwalosci
konwergencji gospodarczej zalezy zarowno od
osiagnigcia silnej pozycji wyjsciowej, jak i od
polityki prowadzonej juz po przyjeciu euro.

Jednolita struktura analizy jest stosowana
indywidualnie do obu panstw cztonkowskich
poddanych badaniu. Zgodnie z postanowieniami

art. 121 Traktatu, analizy  wynikow
gospodarczych poszczegolnych panstw
cztonkowskich powinny by¢ rozpatrywane
oddzielnie.

Postanowienia Traktatu i ich zastosowanie przez
EBC w odniesieniu do sytuacji cenowej
przedstawiono w ramce 1.
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1 Postanowienia Traktatu

Art. 121 ust. 1 tiret pierwsze Traktatu wymaga:

»osiagnigcia wysokiego stopnia stabilno$ci cen; bedzie to wynikato ze stopy inflacji zblizonej
do istniejacej w co najwyzej trzech Panstwach Cztonkowskich, ktére maja najlepsze rezultaty
w dziedzinie stabilnosci cen”.

Art. 1 Protokolu w sprawie kryteriow konwergencji okreslonych w art. 121 ust. 1 Traktatu
stanowi, ze:

»Kryterium stabilno$ci cen okreslone w art. 121 ust. 1 tiret pierwszym Traktatu oznacza, ze
Panstwo Cztonkowskie ma trwaly poziom stabilnosci cen, a §rednia stopa inflacji, odnotowana
w tym panstwie w ciagu jednego roku poprzedzajacego badanie, nie przekracza o wigcej niz
1,5 punktu procentowego inflacji trzech Panstw Cztonkowskich o najbardziej stabilnych
cenach. Inflacja mierzona jest za pomoca wskaznika cen artykulow konsumpcyjnych na
poréwnywalnych podstawach, z uwzglgdnieniem réznic w definicjach krajowych”.

2 Zastosowanie postanowien Traktatu

W kontekscie niniejszego raportu EBC stosuje postanowienia Traktatu w sposob przedstawiony
ponizej:

— po pierwsze, w odniesieniu do ,S$redniej stopy inflacji [...] w ciagu jednego roku
poprzedzajacego badanie”, stop¢ inflacji obliczono na podstawie zmian ostatniej dostgpne;j
12-miesigcznej $redniej warto$ci zharmonizowanego wskaznika cen konsumpcyjnych
(HICP) w stosunku do $redniej wartosci tego indeksu w bezposrednio poprzedzajacym
okresie 12 miesigcy. Jesli zatem chodzi o stopg inflacji, okres referencyjny uwzgledniany
W niniejszym raporcie obejmuje okres od kwietnia 2005 r. do marca 2006 r.;

— po drugie, stosujac zapis o ,,najwyzej trzech Panstwach Cztonkowskich o najbardziej
stabilnych cenach”, na ktorego podstawie definiuje si¢ warto$¢ referencyjna, wykorzystano
niewazong Srednig arytmetyczna stop inflacji nastgpujacych trzech krajow UE o najnizsze;j
stopie inflacji: Szwecji (0,9%), Finlandii (1,0%) i Polski (1,5%). W rezultacie $rednia stopa
inflacji wynosi 1,1%, a warto$¢ referencyjna (po dodaniu 1,5% punktu procentowego) —
2,6%.

Inflacj¢ zmierzono na podstawie indeksu HICP opracowanego w celu przeprowadzenia oceny
porownawczej procesu konwergencji w kategoriach stabilnosci cen (zob. aneks statystyczny
do rozdzialu 1). W czgsci statystycznej niniejszego raportu podano w celach informacyjnych
warto$¢ Sredniej stopy inflacji w strefie euro.
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W celu umozliwienia bardziej szczegodtowej
analizy trwatosci sytuacji cenowej, Srednia stopa
inflacji HICP w 12-miesigcznym okresie
referencyjnym od kwietnia 2005 r. do marca
2006 r. oceniana jest na tle wynikow panstw
cztonkowskich w kategorii stabilnosci cen
w ostatnich dziesigciu latach. W tym kontekscie
zwraca si¢ uwage na ukierunkowanie polityki
pienigznej, a w szczegdlno$ci na to, czy
priorytetem wtadz monetarnych byto osiagnigcie
i utrzymanie stabilno$ci cen, oraz na udziat
innych  obszaréw  polityki  gospodarczej
w realizacji tego celu. Brany jest réwniez pod
uwage wplyw otoczenia makroekonomicznego
na stabilno$¢ cen. Sytuacja cenowa jest
analizowana na tle uwarunkowan popytu
i podazy, ze szczegdlnym uwzglednieniem m.in.
czynnikow ksztaltujacych jednostkowe koszty
pracy i ceny importowe. Na koniec analizuje si¢

trendy innych istotnych indeksow cen (w tym
wskaznika HICP z wylaczeniem cen no$nikow
energii i zywno$ci nieprzetworzonej, krajowego
wskaznika cen towarow i ushug konsumpcyjnych
CPI, wskaznika CPI z wylaczeniem zmian netto
podatkow  posrednich, deflatora spozycia
prywatnego, deflatora PKB i cen producentow).
Przedstawia si¢ rowniez perspektywy rozwoju
sytuacji cenowej w najblizszej przysztosci,
z uwzglednieniem prognoz najwazniejszych
organizacji mi¢dzynarodowych i uczestnikéw
rynku. Ponadto omawia si¢ aspekty strukturalne
istotne dla utrzymania warunkow sprzyjajacych
stabilnosci cen po przyjeciu euro.

Postanowienia Traktatu i ich zastosowanie przez
EBC w odniesieniu do sytuacji budzetowej,
wraz z kwestiami proceduralnymi,
przedstawiono w ramce 2.

SYTUACJA BUDZETOWA
1 Postanowienia Traktatu

Art. 121 ust. 1 tiret drugie Traktatu wymaga:

.stabilnej sytuacji finanséw publicznych; bedzie to wynikato z sytuacji budzetowej, ktora nie
wykazuje nadmiernego deficytu budzetowego w rozumieniu art. 104 ust. 6”.

Art. 2 Protokotu w sprawie kryteridow konwergencji okreslonych w art. 121 Traktatu, stanowi,

ze kryterium to:

»0znacza, ze w czasie badania Panstwo Czlonkowskie nie jest objete decyzja Rady zgodnie
z art. 104 ust. 6 niniejszego Traktatu, stwierdzajaca istnienie nadmiernego deficytu”.

Art. 104 okresla procedur¢ stwierdzenia nadmiernego deficytu. W mysl art. 104 ust. 2 1 3
Komisja sporzadza raport w sytuacji, gdy panstwo czlonkowskie nie spetnia wymogow

dyscypliny budzetowej, w szczegdlnosci jezeli:

(a) stosunek planowanego lub rzeczywistego deficytu budzetowego do PKB przekracza
warto$c¢ referencyjna (okreslong w Protokole w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego

deficytu jako 3% PKB), chyba ze:

— stosunek ten zmniejszyt si¢ znacznie oraz w sposob staly i osiagnal poziom bliski

wartosci referencyjnej,
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(b) stosunek dlugu publicznego do PKB przekracza warto$¢ referencyjna (okreslona
w Protokole w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu jako 60% PKB), chyba
ze stosunek ten zmniejsza si¢ dostatecznie i zbliza si¢ do wartosci referencyjnej
w zadowalajacym tempie.

Raport sporzadzony przez Komisj¢ musi rowniez uwzglednia¢ fakt, czy deficyt budzetowy
przekracza publiczne wydatki inwestycyjne, a takze wszystkie inne istotne czynniki, w tym
sredniookresowa sytuacj¢ gospodarcza i budzetowa panstwa cztonkowskiego. Komisja moze
takze sporzadzi¢ raport, jezeli dojdzie do wniosku, ze pomimo spetnienia kryteriow w panstwie
cztonkowskim wystepuje ryzyko nadmiernego deficytu. Raport Komisji jest opiniowany przez
Komitet Ekonomiczno-Finansowy. Ostatecznie, zgodnie z art. 104 ust. 6 Rada UE, na podstawie
zalecenn Komisji i po rozpatrzeniu wszelkich uwag zgloszonych przez zainteresowane panstwo
cztonkowskie, decyduje — stanowiac wigkszoscia kwalifikowana i na podstawie wszechstronnej
oceny — czy w panstwie cztonkowskim wyst¢puje nadmierny deficyt.

2 Zastosowanie postanowien Traktatu

W celu zbadania konwergencji EBC wyraza swoj poglad na temat sytuacji budzetowej. EBC
bada pod katem trwatosci podstawowe wskazniki dotyczace sytuacji budzetowej w okresie od
1996 r. do 2005 r., rozwaza perspektywy i wyzwania dla finansow publicznych oraz koncentruje
si¢ na zwiazkach pomigdzy zmianami deficytu i zadtuzenia.

W mysl art. 104 EBC, w przeciwienstwie do Komisji, nie odgrywa oficjalnej roli w procedurze
dotyczacej nadmiernego deficytu. Raport EBC wskazuje jedynie, czy dany kraj podlega takiej
procedurze.

Majac na uwadze zapis Traktatu mowiacy o tym, ze wskaznik zadtuzenia przekraczajacy 60%
powinien ,,zmniejsza¢ si¢ dostatecznie i zbliza¢ si¢ do wartosci odniesienia w zadowalajacym
tempie” EBC analizuje dotychczasowe i przyszte tendencje wskaznika zadtuzenia.

Analiza sytuacji budzetowej oparta jest na danych opracowanych na podstawie rachunkow
narodowych, zgodnie z europejskim systemem rachunkow ESA 1995 (zob. réwniez aneks
statystyczny do rozdziatu 1). Wigkszos¢ danych liczbowych przedstawionych w niniejszym
raporcie zostata dostarczona przez Komisje w kwietniu 2006 r. i dotyczy sytuacji finansow
publicznych w latach 1996-2005, jak rowniez prognoz Komisji na 2006 r.

Jesli chodzi o trwalo$¢ finansow publicznych, procentowymi, salda  pierwotnego  oraz
wynik odnotowany w roku referencyjnym 2005 dostosowania  deficytu do dlugu. Taka

jest analizowany na tle wynikéw panstw
cztonkowskich  osiaganych ~w  ostatnich
dziesigciu latach. Punktem wyjs$cia jest analiza
zmian wskaznika dlugu publicznego w tym
okresie, jak rowniez czynnikow lezacych
u podstaw tych zmian, tj. réznicy migdzy
nominalnym wzrostem PKB a stopami

perspektywa pozwala uzyska¢ informacje na
temat skali wplywu sytuacji
makroekonomicznej, a szczegdlnie wspolnego
oddzialywania tempa wzrostu gospodarczego
i stop procentowych na dynamike zadluzenia.
Pozwala rowniez uzyska¢ wigcej informacji na
temat odzwierciedlonych w saldzie pierwotnym
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dziatan zwiazanych z konsolidacja budzetu oraz
na temat roli odgrywanej przez nadzwyczajne
czynniki uwzglednione w  dostosowaniu
deficytu do dlugu. Analizowana jest rowniez
struktura dlugu publicznego ze szczegdlnym
uwzglednieniem udziatu dhugu o krotkim
terminie zapadalnosci i dtugu denominowanego
w walutach obcych, oraz zmiany tych pozycji
w czasie. Pordwnanie warto$ci tych udziatow
z biezacym poziomem wskaznika zadluzenia
obrazuje wrazliwo$¢ sald budzetowych na
zmiany  kurséw  walutowych 1 stop
procentowych.

Na nastgpnym etapie analizowane sa zmiany
wskaznika deficytu. Warto w tym miejscu
przypomnie¢, ze zmiana wskaznika deficytu za
dany rok jest zazwyczaj wynikiem dzialania
wielu roznorodnych czynnikow. Dzieli si¢ je
czesto na ,efekty cykliczne” ktore sa odbiciem
zmian deficytu w odpowiedzi na wahania
koniunktury, oraz ,efekty niecykliczne”, ktore

uznaje si¢ czgsto za odzwierciedlajace
strukturalne lub trwale zmiany polityki
budzetowej. Jednakze efekty niecykliczne

wyliczone w tym raporcie nie musza w pelni
odzwierciedla¢ strukturalnej zmiany sytuacji
budzetowej, poniewaz obejmuja one réwniez

skutki rozwiazan politycznych i czynnikow
nadzwyczajnych, ktore maja  jedynie
krotkotrwaty wplyw na saldo budzetowe.
W raporcie szczegdtowo przeanalizowano
rowniez dotychczasowe tendencje
ksztaltowania si¢ wydatkow 1 wplywow
budzetowych, a takze okreslono ogolne obszary
przysztej konsolidacji.

W odniesieniu do przyszto$ci, w raporcie
zaprezentowano krajowe plany budzetowe
i najnowsze prognozy Komisji Europejskiej na
2006 r. z uwzglednieniem $redniookresowej
strategii polityki budzetowej odzwierciedlone]
w programach konwergencji. Uwzglgdniono
rowniez  ocen¢  projekcji  dotyczacych
osiagnigcia celu $redniookresowego
przewidzianego w Pakcie Stabilno$ci i Wzrostu.
Zaakcentowano przy tym dlugoterminowe
wyzwania dla trwatosci sald budzetowych,

szczegblnie te zwiazane z problemem
niekapitalowych publicznych systemow
emerytalnych w  zwiazku ze zmianami

demograficznymi i gwarancjami rzadowymi.

Postanowienia Traktatu oraz ich zastosowanie
przez EBC w odniesieniu do kursu walutowego
przedstawiono w ramce 3.

KURS WALUTOWY

1 Postanowienia Traktatu

Art. 121 ust. 1 tiret trzecie Traktatu nakazuje:

»poszanowanie zwyktych marginesow wahan kursow przewidzianych mechanizmem wymiany
walut Europejskiego Systemu Walutowego przez co najmniej dwa lata, bez dewaluacji
w stosunku do waluty innego Panstwa Cztonkowskiego”.

Art. 3 Protokotu w sprawie kryteriow konwergencji okreslonych w art. 121 Traktatu stanowi,

ze:

»Kryterium udzialu w mechanizmie kurséw walut Europejskiego Systemu Walutowego,
okreslonego w art. 121 ust. 1 tiret trzecim [...] Traktatu oznacza, ze Panstwo Cztonkowskie
stosowalo normalne granice wahan, przewidziane w mechanizmie kursow walut Europejskiego
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Systemu Walutowego, bez powaznych napi¢¢ przynajmniej na przez dwa lata przed badaniem. BADANIE
W szczegolnosci, Panistwo Cztonkowskie nie zdewaluowato dwustronnego centralnego kursu KONWERGENC]I
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swojej waluty wobec zadnej innej waluty Panstwa Cztonkowskiego z wtasnej inicjatywy przez
ten sam okres”.

2 Zastosowanie postanowien Traktatu

W odniesieniu do stabilnosci kursu walutowego EBC sprawdza, czy dany kraj uczestniczyt
w mechanizmie ERM II (ktéry od stycznia 1999 r. zastapit mechanizm ERM) przez okres
co najmniej dwoch lat przed analiza stopnia konwergencji, bez powaznych napigc,
w szczegblnosci bez dewaluacji w stosunku do euro. W przypadkach krotszych okresow
uczestnictwa, zmiany kursu walutowego sa analizowane w dwuletnim okresie referencyjnym,
podobnie jak w poprzednich raportach.

Ocena stabilnosci kursu walutowego w stosunku do euro koncentruje si¢ na tym, czy kurs
walutowy znajdowal si¢ blisko kursu centralnego w ERM II przy uwzglednieniu czynnikow,
ktore mogly spowodowac aprecjacje, co jest zgodne z podejsciem stosowanym w przesztosci.
W tym wzgledzie, szeroko$¢ pasma wahan w ERM II nie wywiera negatywnego wplywu na
oceng¢ kryterium stabilnosci kursu walutowego.

Ponadto, zagadnienie braku ,,powaznych napig¢¢” jest rozpatrywane poprzez (a) badanie stopnia
odchylenia kursow walutowych od kursow centralnych w ERM I wobec euro, (b) zastosowanie
wskaznikow takich jak zmiennos¢ kursu walutowego wzgledem euro oraz jej trend, jak rowniez
réznice krotkoterminowych stop procentowych w stosunku do strefy euro i ich zmiany oraz
(c) badanie roli, jaka odegraly interwencje na rynku walutowym.

Wszystkie dwustronne kursy walutowe dla okresu referencyjnego od maja 2004 r. do kwietnia
2006 1. sa oficjalnymi kursami referencyjnymi EBC (zob. aneks statystyczny do rozdziatu 1).

Litwa 1  Slowenia byly uczestnikami dwustronnych i efektywnych  kursow

mechanizmu ERM II od 28 czerwca 2004 r.,
czyli przez okres krétszy niz dwa lata przed
badaniem przez EBC. Kursy ich walut wobec
euro zostaly przedstawione za okres od
29 kwietnia 2004 r. do 28 kwietnia 2006 r.

Oprécz  nominalnego kursu  walutowego
wzgledem euro, skrotowemu przegladowi
poddano takze dane istotne dla trwatosci
biezacego kursu walutowego. Trwato$¢ te
okresla si¢ na podstawie analizy zmian realnych

walutowych, elementéw bilansu ptatniczego
(takich jak rachunek biezacy, kapitatlowy
i finansowy) oraz mig¢dzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto danego kraju w dluzszych
okresach. Z uwagi na integracj¢ rynkow, analizie
poddawany jest rowniez udzial strefy euro
w lacznym handlu zagranicznym danego kraju.

Postanowienia Traktatu oraz ich zastosowanie
przez EBC w odniesieniu do dlugoterminowych
stop procentowych przedstawiono w ramce 4.
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Ramka 4

DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE
1 Postanowienia Traktatu
Art. 121 ust. 1 tiret czwarte Traktatu wymaga:

»trwatego charakteru konwergencji osiagnigtej przez Panstwo Czlonkowskie i jego udziatu
w mechanizmie wymiany walut europejskiego systemu walutowego, co odzwierciedla si¢
w poziomach dtugoterminowych stop procentowych”.

Art. 4 Protokotu w sprawie kryteriow konwergencji okreslonych w art. 121 Traktatu stanowi,
ze:

,»Kryterium konwergencji stop procentowych okreslone w art. 121 ust. 1 tiret czwartym
Traktatu oznacza, ze w ciagu jednego roku przed badaniem Panstwo Cztonkowskie posiadato
$rednia nominalna dtugoterminowa stop¢ procentowa nieprzekraczajaca wigcej niz o dwa
punkty procentowe stopy procentowej trzech Panstw Cztonkowskich o najbardziej stabilnych
cenach. Stopy procentowe oblicza si¢ na podstawie dtugoterminowych obligacji panstwowych
lub poréwnywalnych papierow wartosciowych, z uwzglednieniem réznic w definicjach
krajowych”.

2 Zastosowanie postanowien Traktatu
W ramach niniejszego raportu EBC stosuje postanowienia Traktatu w sposob nastepujacy:

—  po pierwsze, ,,Srednia nominalna dtugoterminowa stopa procentowa” odnotowana w ,,ciagu
jednego roku przed badaniem” jest obliczana jako Srednia arytmetyczna z ostatnich 12
miesigcy, dla ktorych dostgpne sa dane statystyczne dotyczace wskaznika HICP. Okres
referencyjny analizowany w niniejszym raporcie obejmuje okres od kwietnia 2005 r. do
marca 2006 .

— po drugie, sformutowanie ,,trzech Panstw Cztonkowskich o najbardziej stabilnych cenach”,
ktérego uzyto dla zdefiniowania wartosci referencyjnej odnosi si¢ do niewazonej $redniej
arytmetycznej dlugoterminowych stop procentowych tych samych trzech krajow UE,
z ktorych dane postuzyty do obliczenia wartosci referencyjnej dla kryterium stabilnosci
cen (zob. ramka 1). W okresie referencyjnym przyjetym w niniejszym raporcie
dlugoterminowe stopy procentowe tych trzech krajow wyniosty 3,3% (Szwecja), 3,3%
(Finlandia) i 5,0% (Polska); w rezultacie $rednia stopa procentowa wynosi 3,9%, a warto$¢
referencyjna (po dodaniu 2 punktow procentowych) — 5,9%.

Pomiaru stop procentowych dokonano na podstawie dostgpnych zharmonizowanych
dlugoterminowych stop procentowych, ktore obliczono w celu zbadania stopnia konwergencji
(zob. aneks statystyczny do rozdziatu 1).
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Jak wspomniano powyzej, Traktat wyraznie
odwotuje si¢ do ,trwalego charakteru
konwergencji” znajdujacego odzwierciedlenie
w poziomie dlugoterminowych stop
procentowych. W zwiazku z tym zmiany
w okresie referencyjnym od kwietnia 2005 r. do
marca 2006 r. sa analizowane na tle przebiegu
zmian dlugoterminowych stop procentowych
w ostatnich dziesigciu latach (lub w okresie,
dla ktérego dane sa dostgpne) oraz gldwnych
czynnikow lezacych u podstaw roéznic
w stosunku do dlugoterminowych stop
procentowych w strefie euro.

Na koniec art. 121 ust. 1 Traktatu wymaga, aby
niniejszy raport uwzgledniat kilka innych
istotnych czynnikéw, a mianowicie: stan
rozwoju ECU, wyniki integracji rynkow,
sytuacj¢ 1 zmiany salda rachunkdéw biezacych
oraz oceng¢ zmian jednostkowych kosztow pracy
i innych wskaznikéw cen. Czynniki te sa
analizowane w nastgpnym rozdziale przy
omoéwieniu poszczegolnych kryteriow. Z uwagi
na wprowadzenie euro w dniu 1 stycznia
1999 r. nie omoéwiono szczegdlowo sytuacji
w zakresie ECU.

Dane statystyczne wykorzystywane przy
stosowaniu kryteriow konwergencji zostaty
udostepnione przez Komisj¢ Europejska (zob.
rowniez aneks statystyczny do rozdziatu 1 oraz
tabele 1 wykresy), we wspotpracy z EBC
w  przypadku  dlugoterminowych  stop
procentowych. Dane dotyczace konwergencji
odnoszace si¢ do zmian cen i dlugoterminowych
stop procentowych obejmuja okres do marca
2006 r. — ostatniego miesiaca, za ktory dostgpne
byty wartosci zharmonizowanego wskaznika
cen konsumpcyjnych (HICP). W niniejszym
raporcie dane dotyczace kursow walutowych
obejmuja okres do 28 kwietnia 2006 r.,
natomiast dane dotyczace sytuacji budzetowej —
do 2005 r. Wzigto rowniez pod uwagg prognozy
pochodzace z innych zrddet oraz najnowsze
programy konwergencji obu wspomnianych
panstw cztonkowskich, a takze inne informacje
uznane za istotne dla analizy przyszlej trwatosci
konwergencji.

Dane

zawarte

w

niniejszym  Raporcie

o konwergencji obejmuja okres do 28 kwietnia

2006 r.
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2 ANALIZA KRAjU

2.1 LITWA
2.1.1 SYTUACJA CENOWA

W okresie referencyjnym od kwietnia 2005 r. do
marca 2006 r. 12-miesigczna $rednia stopa
inflacji HICP na Litwie wynosita 2,7%, a zatem
znalazta si¢ nieznacznie powyzej wartosci
referencyjnej 2,6% dla kryterium stabilnosci
cen (zob. tabela 1). Jednakze na podstawie
najnowszych informacji oczekiwaé mozna
stopniowego wzrostu 12-miesigcznej $redniej
stopy inflacji HICP w nadchodzacych
miesiacach.

Analiza danych historycznych wskazuje, ze
inflacja HICP gwaltownie spadta w drugiej
potowie lat 90., z okoto 25% w 1996 r. do okoto
1,5% w 1999 r. Srednio inflacja pozostawata na
tym niskim poziomie do potowy 2002 r., kiedy
to wykazata warto§¢ ujemna w wyniku
dziatania szeregu specyficznych czynnikow.
Nalezaty do nich nizsze ceny w sektorze
telekomunikacyjnym wynikajace z rozlegtych
reform oraz znaczny spadek jednostkowych
kosztoéw pracy i cen importowych. Stopa inflacji
przyjeta ponownie dodatnie warto$ci w potowie
2004 r., a w 2005 r. odnotowano jej dalszy
wzrost do 2,7% (zob. wykres 1). Proces
dezinflacji po 1996 r. odzwierciedla szereg
istotnych decyzji, przede wszystkim
zorientowanie polityki pieni¢znej na osiagnigcie
stabilnoéci cen, co jest nadrzednym celem
zapisanym w ustawie o banku centralnym.
W 1994 r. Litwa wprowadzita system izby
walutowej, w ktorym lita najpierw zwiazano
z dolarem amerykanskim, a od 2002 r. z euro,
co zapewnialo zakotwiczenie oczekiwan
inflacyjnych. Niski poziom inflacji na Litwie na
poczatku lat 2000. wynikat w znacznym stopniu
z litewskiej strategii kursowej i zwigzanych
z nig zmian nominalnego efektywnego
kursu walutowego. Silna aprecjacja dolara
amerykanskiego w relacji do szeregu innych
walut w latach 1999 i 2000 miata znaczny
wplyw na obnizenie cen importowych na
Litwie. Od momentu powiazania lita z euro
w 2002 r. ceny importowe na Litwie spadaty do
2004 r. wskutek silnej aprecjacji euro w relacji
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do innych walut. Proces dezinflacji wspierany
byt takze przez polityke fiskalng, reformy
zwigkszajace  konkurencj¢ na  rynkach
produktow, postepujaca liberalizacj¢ rynku
finansowego 1 reformy rynku pracy. Z kolei
okres deflacji od 2002 r. do pierwszej potowy
2004 r. wynikat gléownie =z czynnikow
zewngtrznych i wzrostu  konkurencji  na
niektorych rynkach w kraju.

Obnizenie inflacji pod koniec lat 90. osiagnigto
pomimo stosunkowo silnego wzrostu realnego
PKB. Na skutek kryzysu rosyjskiego i jego
wplywu na litewski sektor eksportowy, w 1999 r.
realny PKB wykazal ujemna dynamike, co
przyczynito si¢ do spadku inflacji (zob. tabela 2).
Po kryzysie rosyjskim w gospodarce litewskiej
szybko nastapito ozywienie i od 2001 r.
ponownie zacz¢to odnotowywac stosunkowo
wysokie tempo wzrostu, stymulowanego
gldwnie przez krajowy popyt. Dynamiczny
wzrost gospodarczy w polaczeniu z emigracja
pomodgl znacznie zmniejszy¢ bezrobocie -
z 16,5% w 2001 r. do 8,2% w 2005 r. W tej
sytuacji wzrost przecigtnego wynagrodzenia
przyspieszyt z 3,8% w 2001 r. do 8,7% w 2005 .
Wzrost jednostkowych kosztéw pracy, bedacy
odbiciem procesow zachodzacych w obszarze
ptac i wydajnosci pracy, w latach 2000-2001 byt
ujemny. Przybral on ponownie wartosci
dodatnie w ostatnich kilku latach i wzrdst
z poziomu 1,0% w 2004 r. do 3,8% w 2005 r.
Ceny importowe w badanym okresie wahaty si¢
do$¢ znacznie, gtdéwnie pod wplywem zmian
kursu walutowego i cen ropy naftowej, lecz
stopa ich zmian pozostawata ujemna przez caty
okres 2001-2004. Deflator importu wzrést do
8,2% w 2005 r., gtdéwnie w wyniku wyzszych
cen nosnikoéw energii, ktore zwigkszaty presje
inflacyjna. Odmiennie niz calkowita inflacja
HICP, inflacja HICP z  wylaczeniem
nieprzetworzonej zywnosci i no$nikow energii
wykazuje w ostatnich latach nizsza i bardziej
stabilna dynamike (zob. tabela 2).

W 2005 r. $rednia roczna stopa inflacji HICP
wyniosta 2,7%. W styczniu 2006 r. roczna stopa
HICP wzrosta do 3,5%, a nastgpnie spadta do
3,1% w marcu (zob. tabela 3a). W 2005 r.



najwigkszy udziat w inflacji miaty nosniki
energii, zywno$¢ 1 ustugi. W pordéwnaniu
z poprzednim rokiem najbardziej wzrost udzial
sektora ustugowego w catkowitej inflacji —
prawie o jeden punkt procentowy w 2005 r.
Lictuvos bankas szacuje, ze zmiany netto
podatkéw posrednich i cen kontrolowanych
zwigkszyly inflacje w 2005 r. 0 okoto 0,8 punktu
procentowego. Wzrost inflacji na poczatku
2006 r. stanowil w znacznym stopniu odbicie
rosnacych cen ustug i towaréw przemystowych
z wylaczeniem no$nikow energii. Obecna
sytuacja w zakresie inflacji powinna by¢
rozwazana  z  uwzglednieniem  bardzo
dynamicznych ~ warunkéw  gospodarczych.
W czwartym kwartale 2005 r. wzrost realnego
PKB przyspieszyl, osiagajac roczna stopg 8,7%,
co dato $rednia stop¢ wzrostu dla 2005 r. na
poziomie 7,5%. Wzrost produkcji jest
stymulowany przez popyt krajowy, bedacy
czgsciowo odzwierciedleniem niskich stop
procentowych 1 dynamicznego  wzrostu
kredytow, a ujemny udzial eksportu netto we
wzroscie gospodarczym zaczal stopniowo
zanika¢ w wyniku znacznego wzrostu eksportu.
Duza dynamika zagregowanego popytu
i odptywow migracyjnych wptyngla takze na
rynek  pracy, gdzie wielu krajowych
producentéow zgtasza niedobor sily roboczej,
zwlaszcza wykwalifikowanej, co prowadzi do
spadku bezrobocia.

Patrzac w przyszto$¢, stopniowe przekladanie
si¢ podwyzek cen importowanego gazu na
poczatku 2006 r. na pozostale ceny tacznie
bedzie miato bezposredni wplyw na wzrost
inflacji rzedu 0,4 punktu procentowego na
przestrzeni roku. Istnieje kilka czynnikow
sprzyjajacych wzrostowi inflacji. Po pierwsze,
poziom cen gazu dla gospodarstw domowych na
Litwie w 2005 r. wciaz wynosit zaledwie okoto
50% cen w strefie euro'. W zwiazku z tym
nalezy oczekiwa¢ dalszych dostosowan cen
energii. Po drugie, harmonizacja podatku
akcyzowego na paliwo, tyton i alkohol do
poziomu UE nie zostala jeszcze zakonczona.
Zwlaszcza harmonizacja podatku akcyzowego
na wyroby tytoniowe, ktéra musi zostaé
przeprowadzona do | stycznia 2010 r., bedzie

mialta istotny skumulowany wptyw na wzrost
inflacji rzgdu 2 punktéw procentowych w ciagu
najblizszych kilku lat, poczynajac od 2007 r.
Ponadto widoczny obecnie dynamiczny wzrost
produkcji, napgdzany przez bardzo wysoki
wzrost kredytow, niskie stopy procentowe oraz
pojawiajace si¢ niedobory podazy pracy
wskazuja na istnienie ryzyka dalszego wzrostu
jednostkowych kosztow pracy i — na poziomie
bardziej ogdélnym — cen krajowych. Chociaz
spodziewane podwyzki cen no$nikéw energii,
podatkow posrednich i cen kontrolowanych
maja w  zalozeniu  skutkowa¢  tylko
jednorazowymi szokami cenowymi, splot takich
szokéw w warunkach bardzo wysokiego
wzrostu gospodarczego 1 kurczacej si¢ sily
roboczej oznacza ryzyko wystapienia efektow
drugiej rundy, a co za tym idzie, bardziej
istotnego 1 dlugotrwatego wzrostu inflacji.
Patrzac dalej w przysztosé, zwazywszy na
utrzymujacy si¢ stosunkowo niski poziom PKB
per capita i niski poziom cen na Litwie
w pordwnaniu do strefy euro (zob. tabela 2), na
inflacj¢ w nadchodzacych latach moze miec
takze wplyw proces doganiania bardziej
rozwinigtych gospodarek. Skala tego wplywu
jest jednak trudna do oszacowania.

Srodowisko sprzyjajace trwalej stabilno$ci
cen na Litwie wymaga m.in. wdrozenia
odpowiednio zaostrzonej polityki fiskalnej,
ktora ~ pomogltaby  zrownowazy¢  presje
inflacyjna wywotana czynnikami popytowymi.
Rownie wazne bedzie wzmocnienie krajowej
polityki zwigkszania konkurencyjno$ci na
rynkach produktéw oraz przeprowadzenie
liberalizacji sektorow regulowanych. Niezbgdne
beda takze udoskonalenia w funkcjonowaniu
rynku pracy, zwazywszy, ze utrzymywaniu sig
wysokiej stopy bezrobocia na Litwie towarzysza
niedobory sily roboczej na rynku pracy
o charakterze regionalnym lub sektorowym.
Podwyzki ptac powinny odzwierciedla¢ wzrost
wydajnosci pracy i uwzglednia¢ rozwoj sytuacji
w krajach konkurujacych z Litwa.

1 Ceny importowe gazu zalezne s3 od dtugoterminowych umow
zawartych z pojedynczym duzym dostawca gazu.

EBC
Raport o konwergendji
Maj 2006

ROZDZIAL |

BADANIE
KONWERGENC]I
GOSPODARCZE])

LITWA




2.1.2 SYTUACJA BUDZETOWA

W roku referencyjnym 2005 saldo budzetowe
wykazywalo deficyt w wysokosci 0,5% PKB,
czyli znacznie ponizej wartosci referencyjnej
dla tego wskaznika wynoszacej 3%. Wskaznik
dhlugu publicznego do PKB wyniost 18,7%,
a zatem pozostawal znacznie ponizej wartosci
referencyjnej  60%  (zob.  tabela  4).
W poréwnaniu z poprzednim rokiem wskaznik
deficytu ~ budzetowego  zmniejszyl  sig
o 1,0 punkt procentowy, a wskaznik dlugu
publicznego — o 0,8 punktu procentowego.
W 2006 r. wedtug prognoz Komisji Europejskiej
wskaznik deficytu ma nieznacznie wzrosnac do
poziomu 0,6%, a wskaznik dtugu publicznego

ma osiagna¢ warto$¢ 18,9%. W latach
2004-2005 wskaznik deficytu nie przekraczal
wskaznika publicznych wydatkow

inwestycyjnych do PKB. Litwa nie znajduje si¢
w sytuacji nadmiernego deficytu.

Patrzac z dhuzszej perspektywy, w latach 1996-
2005 wskaznik dlugu publicznego wykazat
skumulowany  wzrost o 4,2  punktu
procentowego (zob. wykres 2a i tabela 95).
Poczatkowo wzrost byl stopniowy, z poziomu
14,5% w 1996 r. do 16,8% w 1998 r., lecz
w 1999 r. przyspieszyt gwattownie do 23,0%.
W 2000 r. wskaznik wzrést do 23,6%, po czym
zaczal stopniowo spadaé, osiagajac poziom
18,7% w 2005 r. Jak pokazano bardziej
szczegdlowo na wykresie 2b, do 2000 r.,
a zwlaszcza w 1997 r. do wzrostu dlugu
publicznego przyczyniat si¢ deficyt pierwotny.
Glownymi czynnikami stojacymi za redukcja
wskaznika zadtuzenia w latach 2000-2004 byto
dostosowanie deficytu do dlugu, bedace
odzwierciedleniem wplywow z prywatyzacji
oraz zyskow z aktualizacji wyceny dlugu
publicznego denominowanego w walutach
obcych (zob. tabela 6). Przebieg zjawisk
obserwowany w potowie lat 90. i na poczatku
lat 2000. mozna traktowac jako dowod bliskiego
zwiazku pomigdzy deficytem pierwotnym
i niekorzystna dynamika zadluzenia, bez
wzgledu na wyjsciowy poziom dlugu, ktéry w
przypadku Litwy byl stosunkowo niski. W tym
kontekscie warto zauwazy¢, ze udzial dlugu
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publicznego o krotkoterminowej zapadalnosci
w latach 1997-2000 systematycznie spadat.
W latach 2004-2005 udziat ten zwigkszyl sig¢
kumulatywnie o 5,7 punktéw procentowych.
Udziat  zadluzenia o krétkim terminie
zapadalnos$ci jest zauwazalny, lecz biorac pod

uwage poziom wskaznika dlugu, saldo
budzetowe jest stosunkowo niewrazliwe
na zmiany stdp procentowych. Chociaz

udziat dlugu publicznego denominowanego
w walutach obcych jest wysoki, ponad 95%
dlugu jest denominowane w euro — walucie
stanowiagcej kotwice dla systemu izby
walutowej przyjetego przez Litwg. W zwiazku
z tym saldo budzetu jest niewrazliwe na zmiany
kursow walut innych niz kurs euro do lita.

Poczawszy od 1996 r. przebieg wskaznika
deficytu do PKB byt poczatkowo zmienny,
a nastgpnie ulegl poprawie (zob. wykres 3a
i tabela 7). W 1996 r. wynosit 3,6%, za§ w 1997 r.
osiagnal szczytowa warto$¢ 11,4%. Za tym
wzrostem stala gldéwnie zmiana sposobu
ksiggowania ZWIOtOW skonfiskowanego
majatku oraz odszkodowan =z tytulu strat
poniesionych podczas przejscia z rubla na lita.
Wskaznik deficytu spadl nastgpnie do 3,0%
w 1998 r. oraz 2,9% w 1999 r., po czym
ponownie wzrost do 3,6% w 2000 T
W kolejnych latach poziom deficytu stopniowo
poprawit si¢ do 1,2% w 2003 r., pogorszyt do
1,5% w 2004 r., a nastgpnie znéw poprawil do
poziomu 0,5% w 2005 r. Jak pokazano bardziej
szczegblowo na  wykresie 3b, zgodnie
z szacunkami Komisji Europejskiej czynniki
cykliczne wywarly stosunkowo niewielki
wpltyw na zmiany salda budzetowego
w ostatnich latach. Czynniki niecykliczne miaty
zasadniczo neutralny wptyw na saldo finansow
publicznych. Dost¢pne dane wskazuja, ze
dzialania dorazne nie mialy istotnego wpltywu
na deficyt w latach 2004-2005.

Przechodzac do analizy trendow innych
wskaznikow fiskalnych, wykres 4 i tabela 7
pokazuja, ze wskaznik wydatkéow publicznych
ogbélem wzrost do ponad 50% w 1997 r., lecz
ustabilizowal si¢ na poziomie okoto 40%
w latach 1998-2000. Po 2000 r. wskaznik ten



zmalal w efekcie ograniczenia wydatkow
w relacji do PKB we  wszystkich
najwazniejszych kategoriach, osiagajac poziom
33,2% w 2003 r. i utrzymujac si¢ na zasadniczo
stabilnym poziomie 33,4% w 2004 r. i 33,7%
w 2005 r. Ogoétem, w 2005 r. wskaznik
wydatkow byt o 4,2 punktu procentowego
nizszy niz w 1996 r. Wplywy budzetowe
w relacji do PKB zwigkszyly si¢ wyraznie
w 1997 1., po czym spadly, aby wykazaé
ponowny wzrost w 2005 r. Ogoélem w latach
1996-2005 wplywy zmalaly o 1,2 punktu
procentowego.

Litewska $redniookresowa strategia polityki
fiskalnej ~ przedstawiona ~ w  programie
konwergencji na lata 2006-2008 z grudnia 2005 r.
rozni si¢ od prognoz Komisji przedstawionych
w tabeli 4 i przewiduje deficyt budzetowy na
poziomie 1,4% PKB w 2006 r., w pordwnaniu
z szacowanym na 1,5% PKB deficytem w 2005 r.,
oraz dtug publiczny na poziomie 19,9% PKB.
Wskazniki dochodow i wydatkéw ogoédtem
maja, wedlug prognoz, pozosta¢ zasadniczo
niezmienione w pordwnaniu z warto$ciami za
2005 r. przedstawionymi w programie. Nie ma
obecnie dowodoéw na wptyw dziatan doraznych
w budzecie na 2006 r. Wedtug prognoz w 2007 r.
wskaznik deficytu ma zmniejszy¢ si¢ do 1,3%,
a wskaznik dtugu publicznego ma pozosta¢ na
poziomie zblizonym do 2006 r. Program
konwergencji precyzuje, ze sredniookresowym
celem okre$lonym w Pakcie Stabilnosci
i Wzrostu bedzie deficyt na poziomie 1% PKB.

Jesli chodzi o potencjalny poziom wskaznika
dlugu publicznego w przysztosci, obecne
tendencje wskazuja, ze w przewidywalnej
przyszlosci dlug publiczny wzrosnie, lecz
zostanie utrzymany ponizej progu 60% PKB.

Jak przedstawiono w tabeli 8, zauwazalne skutki
przyniesie proces starzenia si¢ spoleczenstwa.
Zgodnie z ostatnimi prognozami Komitetu
Polityki Gospodarczej UE oraz Komisji
Europejskiej’, na Litwie spodziewany jest
umiarkowany  wzrost  netto  wydatkow
publicznych zwiazanych ze starzeniem sig¢
ludnosci, na poziomie 1,4 punktu procentowego

PKB do 2050 r., co odzwierciedla po czgsci
wprowadzone w przeszlosci reformy systemu
emerytalnego. Tym niemniej nalezy zachowac
ostrozno$¢ w ocenie, gdyz zachodzace zjawiska
demograficzne, gospodarcze oraz finansowe
moga okaza¢ si¢ mniej korzystne niz zaktadano
w projekcjach.

W kwestii przysztych wyzwan dla polityki
fiskalnej uzasadnione jest odpowiednie
zacie$nienie  polityki  fiskalnej w  celu
zahamowania wzrostu zagregowanego popytu
w sytuacji wysokiego deficytu na rachunku
obrotow biezacych Litwy i rosnacej dynamiki
kredytow, a takze w celu zmniejszenia
presji inflacyjnej. Od strony strukturalne;j,
finansowanie dodatkowych wydatkéow w drodze
poprawek budzetowych budzi obawy co do
konsekwencji w realizacji budzetu.

2.1.3 ZMIANY KURSU WALUTOWEGO

Lit litewski uczestniczy w mechanizmie ERM II
od 28 czerwca 2004 r., czyli od 22 miesigcy
z  dwuletniego  okresu  referencyjnego,
trwajacego od maja 2004 r. do kwietnia 2006 r.
(zob. tabela 9a). Po wnikliwej analizie
adekwatnosci i trwalosci systemu izby
walutowej na Litwie przed wejéciem lita do
ERM 11, kraj ten przystapit do mechanizmu
kursowego zachowujac ten system jako
jednostronne zobowigzanie, ktore nie naktada
zadnych dodatkowych obowiazkéw na EBC.
Przyjeto standardowe pasmo wahan wynoszace
+15% wokot kursu centralnego 3,45280 lita za
1 euro.

Przez czese okresu referencyjnego
poprzedzajacego wejscie do ERM II kurs lita
utrzymywal si¢ na stabilnym poziomie
pbézniejszego kursu centralnego w stosunku do
euro. Po przystapieniu do ERM II kurs
litewskiej waluty byt nadal stabilny i nie
wykazywal odchylefi od kursu centralnego

2 The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, education and
unemployment  transfers (2004-2050), Komitet Polityki
Gospodarczej i Komisja Europejska, 2006.
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wzgledem euro, co odzwierciedla niezmieniona
polityke kursowa Litwy w ramach systemu
izby walutowej (patrz tabela 9a i wykres 5).
W ramach mechanizmu ERM 1II Litwa nie
przeprowadzita z wlasnej inicjatywy dewaluacji
kursu centralnego swojej waluty w stosunku do
euro. Cho¢ system izby walutowej zakladat
z definicji aktywno§¢ Lietuvos bankas na
rynkach walutowych, wolumen transakcji
walutowych netto przeprowadzonych przez
Lietuvos bankas z litewskimi bankami
komercyjnymi utrzymat si¢ na niskim
poziomie. Rozpigtosci krotkoterminowych stop
procentowych w stosunku do trzymiesigczne;j

stopy EURIBOR  ulegly w  okresie
referencyjnym  zmniejszeniu z  poziomu
0,6 punktu procentowego w  okresie
trzymiesigcznym konczacym si¢ w lipcu

2004 r. do poziomu bliskiego zeru w okresie
trzech miesigcy konczacym si¢ w kwietniu
2006 r. (patrz tabela 9b).

W dluzszej perspektywie realny kurs lita
w kwietniu 2006 r. — szczegdlnie w ujeciu
efektywnym — utrzymywat si¢ (wedtug obliczen
za okres od stycznia 1996 1) nieco
powyzej historycznej $redniej, ale mimo to na
poziomie zblizonym do kursu $redniego dla
okresu po wprowadzeniu euro (zob. tabela 10).
Pomiary te nalezy jednak interpretowac
z  ostrozno$cia, poniewaz w  okresie
referencyjnym  Litwa  przechodzila  na
gospodarke rynkowa, co utrudnia historyczna
ocen¢ zmian realnego kursu walutowego. Jesli
chodzi o ogélna sytuacj¢ zewngtrzna, Litwa
stale odnotowuje wysoki deficyt na rachunku
obrotow biezacych oraz kapitalowym; w 1998 r.
deficyt ten wzrdést do poziomu 11,7% PKB,
w 2002 r. spadt do 4,7% PKB, a w 2005 r.
osiagnat poziom 5,6% PKB (patrz tabela 11).
Z jednej strony, takie rozmiary deficytu moga
by¢ sygnatem probleméw z konkurencyjnoscia
cenowa. Z drugiej strony w przypadku
gospodarki takiej jak litewska moga by¢
odzwierciedleniem procesu doganiania bardziej
rozwinigtych gospodarek. W ciagu ostatnich
dziesigciu lat napltyw netto bezposrednich
inwestycji zagranicznych pokryl niespeilna
potowe wspomnianych deficytow. W 2005 r. po
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dhuzszym okresie naptywu netto odnotowano
odptyw  netto  inwestycji  portfelowych.
Poniewaz zwigkszone potrzeby finansowania
zaspokojono w ostatnich latach za pomoca
naptywu ,,innych inwestycji”, gtdwnie w postaci
pozyczek bankowych, zagraniczne zadluzenie
brutto Litwy wzrosto. Migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto kraju jest ujemna, przy czym
wykazywata tendencje wzrostowa w latach
1996-1999, natomiast w poézniejszych latach
ustabilizowata si¢ na poziomie ok. 35% PKB.

Litwa jest mata otwarta gospodarka, dla ktorej
wskaznik wymiany zagranicznej towarow
i ustug do PKB wynosi, wedlug najnowszych
dostgpnych danych, 58,3% dla eksportu
oraz 65,3% dla importu. W 2005 r. eksport
towarow do strefy euro i do catej UE wyrazony
jako wudzial w eksporcie ogoétem wynidst
odpowiednio 28,5% 1 65,3%. Analogiczne
wielkosci dla importu w 2005 r. wyniosty 32,3%
oraz 59,0%.

2.1.4 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE

W okresie referencyjnym od kwietnia 2005 r. do
marca 2006 r. dlugoterminowe  stopy
procentowe na Litwie wynosity $rednio 3,7%,
a zatem znajdowaly si¢ znacznie ponize]
warto$ci referencyjnej 5,9% dla kryterium stop
procentowych (zob. tabela 12).

Dhlugoterminowe stopy procentowe wykazywaly
tendencj¢ spadkowa od 2001 r. (zob. wykres
6a)’. Spadek ten byl szczegélnie wyrazny
w okresie do poczatku 2002 r., po czym nieco
zwolnit tempo. Podobnie roznica pomigdzy
dlugoterminowymi stopami procentowymi na
Litwie i ich przecigtna wartoscia dla strefy euro
stosunkowo gwaltownie zmalata i pozostata
niska po zwiazaniu lita z euro w ramach systemu
izby walutowej w 2002 r. (zob. wykres 6b).
W marcu 2006 r. obie stopy znajdowaly si¢ na
tym samym poziomie. Glownymi czynnikami
stojacymi za zmniejszeniem si¢ réznicy
3 Rok 2001 jest pierwszym, dla ktérego dost¢pne sa dane

dotyczace referencyjnej dltugoterminowej stopy procentowej
dla Litwy.



dhlugoterminowych stop procentowych byl
korzystny rozwoj litewskiej  gospodarki
i postgpy na drodze przechodzenia do modelu
gospodarki rynkowej. Wspomnianemu
procesowi zmniejszania si¢ roznic sprzyjaly
takze oczekiwania rynkowe co do uczestnictwa
Litwy w ERM II w niedalekiej przysztosci, a od
czerwca 2004 r. sprawne funkcjonowanie Litwy
w tym mechanizmie, przy zachowaniu
dotychczasowego systemu izby walutowe;j.
Proces konwergencji stép procentowych byt
dodatkowo wspierany przez oczekiwania
odno$nie wprowadzenia euro. Podsumowujac —
fakt, ze roéznica migdzy dilugoterminowymi
stopami procentowymi na Litwie i w strefie
euro zmniejszyta si¢ do niskiego poziomu
wskazuje na wiarygodno$¢ systemu izby
walutowej 1 zaufanie rynku do zjawisk
ogblnogospodarczych i fiskalnych na Litwie.
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1 SYTUACJA CENOWA

ROZDZIAL 1
Tabela 1 Inflacja HICP Wykres 1 Zmiany cen BADANIE
KONWERGENC])I
GOSPODARCZE])
(roczne zmiany w procentach) ($rednie roczne zmiany w procentach)
kwiecien == Wskaznik HICP LITWA
2005 2006 2005 — e+« Jednostkowe koszty pracy
grudzien | styczen ‘ luty‘ marzec | marzec 2006 = = = Deflator importu
Inflacja 30 30
HICP 3,0 3,5 3,4 3,1 2,7
Wartosé 20 20
referencyjna " - - - - 2,6
Strefa euro » 2,2 2,4 2,3 2,2 2,3 10 10
*
Zrédto: Komisja Europejska (Eurostat). . cealea... s
1) Obliczenia za okres od kwietnia 2005 do marca 2006 r. oparte 0 X = -~ " 0
sa na niewazonej $redniej arytmetycznej rocznych zmian s, vdee” T ="
procentowych inflacji HICP w Polsce, Finlandii i Szwecji -10 ! r r r r r r r r r -10
powiekszonej o 1,5 punktu procentowego. 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
2) Dane dotyczace strefy euro zamieszczono jedynie dla
informacji. Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat) i dane krajowe.

Tabela 2 Miary inflacji i wskazniki pokrewne

(o ile nie zaznaczono inaczej, roczne zmiany w procentach)

‘ 1996 ‘ 1997 ‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003 ‘ 2004‘ 2005

Miary inflacji
HICP 24,7 10,3 5,4 1,5 1,1 1,6 0,3 -1,1 1,2 2,7
HICP z wytaczeniem zywnosci

nieprzetworzonej oraz energii - 10,3 4.5 1,7 -1,1 0,1 0,6 0,7 0,7 1,3
CPI 24,6 8,9 5,1 0,8 1,0 1,3 0,3 -1,2 1,2 2,7
CPI z wytaczeniem zmian

w podatkach posrednich - - - - - - - - - -
Deflator spozycia indywidualnego 18,2 9,5 5,4 -0,4 -1,5 2,4 -0,1 -2,7 1,1 3,3
Deflator PKB 20,6 14,0 5,0 -0,6 1,8 -0,5 0,2 -1,1 2,8 5,9
Ceny producentow " - - -0,5 1,0 10,2 -0,6 -0,7 -0,7 2,4 5,9
Wskazniki pokrewne

Wzrost realnego PKB 4,7 7,0 7,3 -1,7 3,9 6,4 6,8 10,5 7,0 7,5
PKB na mieszkanca wedtug PSN ?

(strefa euro = 100) 31,8 33,5 35,3 34,1 35,1 36,9 38,9 42,2 44,8
Poréwnawczy poziom cen

(strefa euro = 100) 33,7 41,4 43,9 45,4 51,7 52,8 54,0 53,4 53,2 .
Luka popytowa ? -6,3 -3,0 0,0 -5,2 -4,9 -2,5 -1,6 2,1 2,1 2,2
Stopa bezrobocia (%) ¥ - 14,1 13,2 13,7 16,4 16,5 13,5 12,4 11,4 8,2
Jednostkowe koszty pracy

(cata gospodarka) 28,0 15,9 6,8 1,9 -6,5 -5,7 2,4 0,8 1,0 3,8
Przecigtne wynagrodzenie

(cata gospodarka) 32,7 23,3 15,5 2,5 1,3 3,8 5,1 8,9 8,2 8,7
Wydajnosé pracy (cata gospodarka) 3,7 6,4 8,1 0,5 8,3 10,1 2,7 8,0 7,1 4,7
Deflator importu towaréw i ustug 3,7 0,1 -4,2 -4,0 4,3 -2,0 -3,9 -3,3 -0,5 8,2
Nominalny efektywny kurs walutowy ¥ 3,2 11,3 3,3 2,9 10,8 3,2 4,6 4,9 1,5 -0,8
Podaz pieniadza (M3) © -3,6 35,7 13,6 7,2 16,1 21,9 17,0 20,1 27,5 30,6
Kredyty z bank6w © -10,1 9,5 21,4 9,7 -3,2 24,8 29,4 56,2 40,6 63,5
Ceny akcji

(indeks OMX gietdy w Wilnie) © - - - - - -18,5 12,2 105,8 68,2 52,9
Ceny nieruchomosci mieszkaniowych - - - - -9,6 23,6 9,8 17,8 9,6 50,2

Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat), dane krajowe (CPI, ceny nieruchomosci mieszkaniowych) i Komisja Europejska (luka popytowa).
1) Przemyst ogétem z wytaczeniem budownictwa, sprzedaz krajowa.

2) PSN — parytet sity nabywczej.

3) Jako procent potencjalnego PKB. Znak plus oznacza, ze rzeczywisty PKB jest wyzszy niz potencjalny.

4) Definicja zgodna z wytycznymi Migdzynarodowej Organizacji Pracy.

5) Znak plus oznacza aprecjacjg, minus — deprecjacjg waluty.

6) Roczne tempo wzrostu na koniec okresu, zestawione przez EBC.
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Tabela 3 Najnowsze trendy i prognozy inflacji

(roczne zmiany w procentach)

(a) Najnowsze trendy HICP

2005 2006

listopad grudzien styczen luty marzec
HICP
Roczna zmiana w procentach 2,9 3,0 3,5 3,4 3,1
Zmiana $redniej z ostatnich 3 miesigcy wobec poprzednich
3 miesigcy, w stosunku rocznym, skorygowana sezonowo 5,5 4,5 3,4 3,2 3,1
Zmiana $redniej z ostatnich 6 miesigcy wobec poprzednich
6 miesiecy, w stosunku rocznym, skorygowana sezonowo 3,1 3,5 3,9 4,1 3,9
Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat) i obliczenia EBC.
(b) Prognozy inflacji

2006 2007

HICP, Komisja Europejska (wiosna 2005 r.) 3,5 3,3
CPI, OECD " (grudzien 2005 r.) - -
CPI, MFW (kwiecieri 2006 r.) 32 2,7
CPI, Consensus Economics (marzec 2006 r.) 2,6 2,3

Zrédta: Komisja Europejska, OECD, MFW i Consensus Economics.
1) Litwa nie jest cztonkiem OECD.
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2 SYTUACJA BUDZETOWA ROZDZIAL 1

Tabela 4 Sytuacja budzetowa BADANIE
KONWERGENC]I

(jako procent PKB) GOSPODARCZE]
2004 2005 2006 "

‘ ‘ ‘ LITWA
Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy -1,5 -0,5 -0,6
Wartos¢ referencyjna -3,0 -3,0 -3,0
Nadwyzka/deficyt z wytaczeniem naktad6éw inwestycyjnych 2 2,0 3,0 2,9
Dtug publiczny brutto 19,5 18,7 18,9
Wartos¢ referencyjna 60,0 60,0 60,0

Zrédta: Komisja Europejska i obliczenia EBC.
1) Projekcje Komisji Europejskiej.
2) Znak plus oznacza, ze deficyt budzetowy jest nizszy niz naktady inwestycyjne.

Wykres 2 Dtug publiczny brutto

(jako procent PKB)

(a) Stany (b) Zmiany roczne i ich podstawowe czynniki

mmmm  Saldo pierwotne

i Roznica migdzy stopa wzrostu a stopa procentowa
Dostosowanie deficytu do dhugu

e+e+s Zmiana ogblem

24 24 15 15
22 / \\ 22 10
/ N\
20 \ 20 == 5
/ N~ I
18 / 18 e - 0
16 /,/ 16 -5
4 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 14 i 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 ’

Zrédta: Komisja Europejska i EBC.
Uwaga: Na wykresie 2 (b) wartosci ujemne oznaczaja, ze dany czynnik wpiywa na zmniejszenie wskaznika dfugu, natomiast wartosci
dodatnie oznaczaja wptyw na wzrost wskaznika.

Tabela 5 Struktura dtugu publicznego brutto

\ 1996‘ 1997\ 1998‘ 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Dtug publiczny ogétem (jako procent PKB) 14,5 15,8 16,8 23,0 23,6 22,9 22,3 21,2 19,5 18,7
Struktura walutowa (% catos$ci)
W walucie krajowej 30,5 37,3 36,4 23,4 25,9 26,1 33,4 35,2 29,4 29,5
W walutach obcych 69,5 62,7 63,6 76,6 74,1 73,9 66,6 64,8 70,6 70,5
Euro" 9,0 9,0 19,6 33,5 40,6 44,5 53,8 54,6 62,5 68,6
Inne waluty obce 60,4 53,8 44,0 43,1 33,5 29,4 12,8 10,2 8,1 1,9
Wrasno$é krajowa (% catosci) 23,2 39,6 38,9 27,4 32,1 35,3 40,0 39,8 39,5 40,0
Pozostaty Sredni okres do terminu zapadalnoS$ci
(w latach) 5,2 6,0 5,5 5,2 5,0 4.8 5,2 4,1 4,3 4,8

Struktura wedtug okresu zapadalno$ci?

(% catosci)

Krétkoterminowe (do 1 roku wiacznie) 24,0 29,1 24,2 15,4 11,3 6,8 5,3 5,0 5,6 10,7
Srednio- i dtugoterminowe (powyzej 1 roku) 76,0 70,9 75,8 84,6 88,7 93,2 94,7 95,0 94,4 89,3

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska.
Uwaga: Dane na koniec roku. Roznice pomigdzy kwotami ogdtem a suma sktadnikdéw wynikajg z zaokraglen.
1) Obejmuje dtug denominowany w euro, a przed 1999 r. — w ECU lub jednej z walut panistw cztonkowskich, ktére wprowadzity euro.

2) Pierwotny okres zapadalnosci.
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Wykres 3 Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy

(jako procent PKB)
(a) Stany (b) Zmiany roczne i ich podstawowe czynniki
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Zrédta: Komisja Europejska i obliczenia EBC.

Uwaga: Na wykresie 3 (b) warto$ci ujemne oznaczaja, ze dany czynnik wptywa na wzrost deficytu, natomiast warto$ci dodatnie oznaczaja
wplyw na jego obnizenie.

Tabela 6 Dostosowanie deficytu budietowego do dtugu publicznego

(jako procent PKB)
| 1996) 1997| 1998| 1999 | 2000 2001 2002| 2003 2004| 2005
Zmiana dtugu publicznego 4,9 4,0 2,7 5,8 1,9 0,5 0,9 0,8 0,2 1,6
Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy -3,6  -11,4 -3,0 -2,9 -3,6 -2,0 -1,4 -1,2 -1,5 -0,5
Dostosowanie deficytu do dtugu 1,3 -7,4 -0,3 3,0 -1,6 -1,4 -0,4 -0,4 -1,3 1,1
Nabycie (+)/sprzedaz (-) netto aktywow
finansowych 1,4 2,3 -1,8 -0,1 0,0 -0,8 0,8 -0.8 -0,7 0,4
Pieniadz gotdwkowy w obiegu i depozyty 0,1 1,6 1,4 -2,2 0,5 0,2 1,2 0,9 -0,1 0,3
Kredyty i papiery warto$ciowe inne niz akcje 1,0 1,0 1,7 2,8 1,0 0,1 0,0 -0,1 -0,3 -0,2
Akcje i inne udziaty kapitatowe 0,0 -0,1 -5,0 -1,0 -1,7 -1,0 -0,6 -1,6 -0,6 -0,3
Prywatyzacje 0,0 -0,1 -5,0 -1,0 -1,7 -1,0 -0,6 -1,6 -0,6 -0,3
Doptaty do kapitatu 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate aktywa finansowe 0,3 -0,2 0,0 0,3 0,3 0,0 0,2 0,1 0,4 0,6
Zmiany w wycenie dfugu publicznego 0,0 -0,3 0,2 -0,4 -0,6 -0,7 -1,0 -0,5 0,0 0,0
Zyski (-)/straty (+) z tytutu posiadanych
$rodkéw walutowych 0,5 0,0 0,2 -0,4 -0,6 -0,7 -1,0 -0,4 -0,1 0,1
Pozostate skutki wyceny " -0,6 -0,3 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Pozostate zmiany dtugu publicznego ? 0,0 -9,5 1,4 3,4 -0,9 0,0 -0,2 0,9 -0,6 0,7

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska.

Uwaga: Réznice pomiedzy kwotami ogdtem a suma sktadnikow wynikaja z zaokraglen.

1) Obejmuja réznice pomigdzy wycena nominalng a rynkowa dtugu publicznego w momencie emisji.

2) Transakcje dotyczace pozostatych zobowiazan (zobowiazan skarbowych), zmiany klasyfikacji sektorowej i rozbiezno$ci statystyczne.
Pozycja ta moze réwniez obejmowa¢ niektdre przypadki przejecia dtugu.
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ROZDZIAL 1

Wykres 4 Wydatki i dochody budzetowe BADANIE
KONWERGENC]I
GOSPODARCZE)

(jako procent PKB)

— Wydatki ogotem LITWA
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Zr6dto: ESBC.

Tabela 7 Struktura salda budzetowego

(jako procent PKB)

\ 1996‘ 1997‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Dochody ogétem 34,3 39,6 37,4 37,5 35,8 33,1 32,9 31,9 31,9 33,1
Dochody biezace 34,3 39,5 37,4 37,4 35,7 33,1 32,4 31,5 31,5 32,4
Podatki bezpo$rednie 8,3 9,0 9,1 9,2 8,4 7,8 7,5 8,0 8,7 9,1
Podatki po$rednie 11,9 14,6 14,0 13,8 12,6 12,2 12,4 11,8 11,1 11,2
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 8,0 8,6 9,1 9,3 9,4 9,0 8,7 8,6 8,7 8,6
Pozostate dochody biezace 6,2 7,3 5,1 5,0 5,4 4,1 3.8 3,2 2,9 3,5
Dochody kapitatowe 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,5 0,4 0,5 0,8
Wydatki ogétem 37,9 50,9 40,4 40,3 39,3 35,1 34,3 33,2 33,4 33,7
Wydatki biezace 32,7 35,4 36,7 36,8 34,7 32,2 30,8 29,7 29,6 30,0
Wynagrodzenia pracownikow 10,9 11,4 12,8 13,5 12,7 11,7 11,4 10,8 10,8 10,4
Swiadczenia socjalne inne
niz rzeczowe 8,9 9,3 10,0 11,4 10,7 10,6 9,3 9,1 9,1 9,0
Zobowiazania z tytutu odsetek 0,9 0,8 1,1 1,4 1,7 1,5 1,3 1,2 0,9 0,8

w tym: z tytutu transakcji
swapowych oraz kontraktéw

terminowych na stopg procentowa, 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate wydatki biezace 12,0 13,9 12,8 10,4 9,6 8,5 8,8 8,5 8,8 9,7
Naktady inwestycyjne 5,1 15,5 3,8 3,6 4,6 2,9 3,5 3,4 3,8 3,7
Nadwyzka (+)/deficyt (-) -3,6 -11,4 -3,0 -2,9 -3,6 -2,0 -1,4 -1,2 -1,5 -0,5
Saldo pierwotne -2,7 -10,5 -1,9 -1,5 -1,8 -0,5 -0,1 0,0 -0,5 0,3
Nadwyzka/deficyt z wytaczeniem
rzadowych naktadéw inwestycyjnych -1,1 -9,0 -0,5 -0,3 -1,2 0,2 1,5 1,8 2,0 3,0

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska.

Uwaga: Roznice pomigdzy kwotami ogdtem a suma sktadnikdw wynikaja z zaokraglen. Zobowiazania z tytutu odsetek wykazywane zgodnie
z procedura dotyczaca nadmiernego deficytu. Pozycja ,,z tytutu transakcji swapowych oraz kontraktéw terminowych na stope procentowa”
jest réwna réznicy w oprocentowaniu (deficytowi/nadwyzce) zgodnie z definicja zawarta w procedurze dotyczacej nadmiernego deficytu
iw ESA 95. Patrz rozporzadzenie (WE) nr 2558/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady dotyczace przeklasyfikowania rozliczet w ramach
uméw swapowych i kontraktow terminowych na stopg procentowa.
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ela 8 Projekcje wskaznika obcigzenia demograficznego

(w procentach)

[ 2004[ 2010[ 2020[ 2030[ 2040[ 2050

Wskaznik obciazenia demograficznego (populacja 0oséb w wieku 65 lat

i powyzej jako odsetek populacji w wieku 15-64 lat) 22,3 23,4 26,0 33,4 39,3 44,9
Zmiana wydatkow publicznych zwigzanych z procesem starzenia sig
spoteczenstwa w poréwnaniu z 2004 r. (% PKB) - -0,7 -0,9 0,3 0,8 1,4

Zrédto: The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, health care, education and unemployment

transfers (2004-2050). Raport sporzadzony przez Komitet Polityki Gospodarczej i Komisjg Europejska (DG ECFIN), Komisja Europejska,
2006.
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3 KURS WALUTOWY

ROZDZIAL 1

Tabela 9 (a) Stabilnos¢ kursu walutowego BADANIE

KONWERGENC])I

GOSPODARCZE])
Udziat w mechanizmie kursowym ERM I1 Tak

Data przystapienia 28 czerwca 2004 . LITWA
Dewaluacja dwustronnego kursu centralnego z inicjatywy kraju Nie
Maksymalne odchylenia w gére i w dot? Maksymalne Maksymalne
odchylenie w gore odchylenie w dot

28 czerwea 2004 r. - 19 kwietnia 2006 r.
Euro 0,0 0,0

Zrédto: EBC.
1) Maksymalne procentowe odchylenia od kursu centralnego w ERM II. Dziesigciodniowa $rednia ruchoma danych z dziennych notowan
gietdowych.

(b) Gtowne wskazniki presji na kurs lita litewskiego

($rednia z 3-miesigcznego okresu koriczacego sig w danym miesiacu)

2004 2005 2006
lipiec‘ pazdziernik styczeﬁ‘ kwiecieri‘ lipiec ‘paz’dziernik styczei ‘ kwiecien
Zmienno$¢ kursu walutowego " 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rozpigtos¢ krétkoterminowych stép
procentowych 2 0,6 0,6 0,5 0,4 0,2 0,2 0,1 0,0

Zrédta: Dane krajowe oraz obliczenia EBC.

1) Miesigczne standardowe odchylenie w ujeciu rocznym (jako procent) dziennych zmian procentowych kursu walutowego wobec euro.

2) Réznica (w punktach procentowych) pomigdzy 3-miesigcznymi stopami procentowymi rynku migdzybankowego a 3-miesigczna stopa
EURIBOR.

Wykres 5 Lit litewski — odchylenie od kursu

centralnego w ERM |1

(dane dzienne; odchylenie w procentach;
od 1 maja 2004 r. do 28 kwietnia 2006 r.)
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Zr6dto: EBC.

Uwaga: Linia pionowa oznacza datg wejécia do mechanizmu ERM
IT (28 czerwca 2004 r.). Dodatnie/ujemne odchylenie od kursu
centralnego oznacza, ze waluta jest po silniejszej/stabszej stronie
pasma. Dla lita litewskiego pasmo wahan wynosi *15%.
Odchylenia przed 28 czerwca 2004 r. odnosza sig¢ do kursu
centralnego lita ustalonego w chwili wejscia do ERM 11.
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Tabela 10 Lit litewski — zmiany realnego kursu walutowego

(dane miesigczne; odchylenia w procentach; rézne okresy odniesienia do kwietnia 2006 r.)

Srednia Srednia

od stycznia 1996 od stycznia 1999

do kwietnia 2006 do kwietnia 2006

Realny dwustronny kurs walutowy wobec euro 9,5 1,8

Nota:

Nominalny efektywny kurs walutow 2 13,8 6,5

Realny efektywny kurs walutowy 2 11,3 4,4
Zrédto: EBC.

Uwaga: Znak plus oznacza aprecjacje, a minus — deprecjacjg.

1) W oparciu o zmiany HICP i CPI.

2) Efektywny kurs walutowy wobec strefy euro, panstw cztonkowskich UE spoza strefy euro i dziesigciu innych gtéwnych partneréw
handlowych.

Tabela 11 Zmiany sytuacji zewnetrznej

(o ile nie zaznaczono inaczej, jako procent PKB)

\ 1996‘ 1997\ 1998‘ 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Saldo rachunku biezacego i kapitatowego -8,9 -9,9 -11,7 -11,0 -5,9 -4,7 -4,7 -6,4 -6,4 -5,6
Laczne saldo inwestycji
bezposrednich i portfelowych 4,2 5,3 8,1 9,1 5,6 5,8 5,1 2,3 3,2 1,1
Saldo inwestycji bezposrednich 1,9 3,3 8,3 4.4 3,3 3,6 5,0 0,8 2,3 2,6
Saldo inwestycji portfelowych 2,3 2,0 -0,2 4,7 2,3 2,2 0,1 1,5 0,9 -1,5
Migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto -13,9 -18,5 -22,5 -34,3 -35,0 -34,6 -32,9 -33,4 -34,7  -35,4
Eksport towaréw i ustug? 52,2 53,1 45,7 39,1 44,6 49,8 52,8 51,3 52,2 58,3
Import towaréw i ustug? 61,8 63,4 57,2 49,2 50,9 55,2 58,3 57,0 59,2 65,3
Eksport towaréw do strefy euro 4 29,7 27,4 30,4 36,4 32,0 26,7 25,7 27,5 30,4 28,5
Import towaréw ze strefy euro -4 31,8 34,7 36,8 35,3 32,3 34,7 354 34,7 35,6 32,3
Nota:
Eksport towar6w w ramach
25 krajow UE 39 54,5 50,8 58,8 73,5 74,6 73,4 69,2 62,5 66,9 65,3
Import towaréw w ramach
25 krajow UE 39 53,6 57,7 60,7 60,0 54,5 54,8 56,5 55,8 63,3 59,0

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska (Eurostat).

1) Réznice pomigdzy warto$cia ogdtem a suma sktadnikéw wynikaja z zaokraglen.
2) Statystyka bilansu ptatniczego.

3) Statystyka handlu zagranicznego.

4) Jako procent eksportu/importu ogétem.
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4 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE

Tabela 12 Dtugoterminowe stopy procentowe

(w procentach; $rednia z obserwacji w catym okresie)

2005 2006 kwiecien 2005 —

grudzien styczen ‘ luty ‘ marzec marzec 2006

Dtugoterminowa stopa procentowa 3,8 3,6 3,5 3,7 3,7
Wartos¢ referencyjna® 5,9
Strefa euro™ 3,4 3,4 3,6 3,7 3.4

Zrédto: EBC i Komisja Europejska.
1) Dtugoterminowa stopa procentowa na podstawie rentowno$ci na rynku pierwotnym.

2) Wyliczenia dla okresu od kwietnia 2005 r. do marca 2006 r. sa oparte na niewazonej §redniej arytmetycznej stop procentowych w Polsce,
Finlandii i Szwecji powigkszonej o dwa punkty procentowe.
3) Srednia dla strefy euro zostata podana jedynie dla informacji.

Wykres 6
a) Diugoterminowa stopa procentowa p) Rég'.nice dlugoterminowej stopy procentowej i stopy
($rednie miesieczne w procentach) inflacji HICP w stosunku do strefy euro

($rednie miesigczne w punktach procentowych)
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Zrédta: EBC i Komisja Europejska.
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2.2 SLOWENIA
2.2.1 SYTUACJA CENOWA

W okresie referencyjnym od kwietnia 2005 r. do
marca 2006 r. stopa inflacji HICP w Stowenii
wynosita przecigtnie 2,3%, czyli ponizej
warto$ci referencyjnej 2,6% dla kryterium
stabilnos$ci cen (zob. tabela 1). Na podstawie
najnowszych informacji oczekuje sig, ze
w  nadchodzacych  miesiacach Srednia
12-miesigczna rocznych stép inflacji HICP
pozostanie stabilna.

Analiza danych historycznych wskazuje, ze
Stowenia notuje niska stopg inflacji stosunkowo
od niedawna. Inflacja mierzona wzrostem cen
konsumpcyjnych w Stowenii malata stopniowo
do 1999 r., kiedy to tendencja spadkowa zostata
przerwana, a nastgpnie zaczeta ponownie male¢
po 2000 r. (zob. wykres 1). Inflacja HICP
stopniowo zmalata z 9,9% w 1996 r. do 6,1%
w 1999 r., po czym ponownie wzrosta do §,9%
w 2000 r. Wzrost ten wynikal z szeregu
czynnikow, zwtaszcza z wprowadzenia podatku
VAT, silnego wzrostu popytu krajowego,
znaczacych wzrostow plac oraz ze skokowej
zmiany cen importowych. Proces dezinflacji
ulegl ponownemu przyspieszeniu po 2000 r., od
kiedy inflacja stopniowo spadata, do poziomu
2,5% w 2005 r. Trend ten odzwierciedla pewne
istotne decyzje w zakresie polityki pieni¢znej.
W 2001 r. przyjeto nowe ramowe zasady
polityki pieni¢znej, z nadrzegdnym celem
stabilno$ci cen, ktory zostal utrwalony w nowe;j
ustawie o Banka Slovenije. Zrezygnowano
z przejsciowego celu dla wzrostu pieniadza
1 przyjeto dwufilarowa strukturg polityki
pieni¢znej  obejmujaca  obok  procesow
monetarnych takze procesy gospodarcze sfery
realnej. Jednocze$nie polityke pieni¢zna
uzupetniono o polityke kursowa oparta na
niezabezpieczonym parytecie stop
procentowych, co umozliwitlo utrzymanie
wystarczajaco wysokich stop procentowych, aby
wspiera¢ dezinflacj¢. Od 28 czerwca 2004 r.,
kiedy Stowenia przystapita do ERM II, celem
polityki pieni¢znej byto utrzymanie stabilno$ci
kursu walutowego w relacji do euro.
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W omawianym okresie, w celu zachowania
stabilnosci kursu walutowego tolara do euro,
Banka Slovenije stosowala swap walutowy,
utrzymujac  jednocze$nie  krajowe  stopy
procentowe na stosunkowo wysokim poziomie
i w ten sposob zapewniajac wyzszy poziom stop
niz w strefie euro’. To z kolei ulatwiato
dochodzenie do stabilno$ci cen. Procesowi
dezinflacji sprzyjata tez ogoélnie polityka
fiskalna i reformy strukturalne, migdzy innymi
postepujaca dezindeksacja umow finansowych
oraz plac, a takze stopniowa liberalizacja
rynkéw finansowych.

Zjawiska inflacyjne przez wigkszos¢ okresu
1996-2005 powinny by¢ analizowane na tle dos¢
silnego  wzrostu  produkcji. Po  okresie
umiarkowanego tempa wzrostu realnego PKB
w latach 2001-2003 tempo to ulegto ponownemu
przyspieszeniu  poczynajac od 2004 .
(zob. tabela 2). Sytuacja na rynku pracy
pozostawata w analizowanym okresie dosy¢
stabilna; stopa bezrobocia utrzymywata si¢ na
og6l w przedziale 6-7%. Wzrost przecigtnego
wynagrodzenia osiagnal poziom dwucyfrowy
w latach 2000 i 2001, po czym zmalat do 7,7%
w 2004 r> W polaczeniu z przejSciowym
spowolnieniem tempa wzrostu wydajnoSci
pracy spowodowato to wyrazne przyspieszenie
wzrostu jednostkowych kosztéw pracy w 2000
i 2001 roku, po czym nastapit ich stopniowy
spadek do 3,8% w 2004 r. Ceny importowe
przejawialty w badanym okresie znaczna
zmienno$¢, gltownie na skutek zmian kursu
walutowego i cen ropy naftowej. Relatywnie
maly wzrost cen importowych w latach 2002
i 2003 ulatwiat dezinflacj¢ w tym okresie.
Ogolny obraz spadku tempa wzrostu inflacji
znajduje  potwierdzenie takze w innych
majacych tu zastosowanie wskaznikach,
takich jak inflacja HICP 2z wylaczeniem
nieprzetworzonej zywnosci i no$nikow energii
czy inflacja CPI z wylaczeniem zmian podatkow
posrednich netto (zob. tabela 2).

1 Wigcej informacji przedstawia rozdzial 2.2.3 po$wigcony
kursowi walutowemu.

2 Dane dot. przeci¢tnego wynagrodzenia w 2005 r. nie sa jeszcze
dostepne. Przecigtny wzrost miesigcznych dochodéw brutto
wynosit 4,9% w 2005 r., w poréwnaniu z 4,6% w 2004 r.



W 2005 r. $rednia roczna stopa inflacji HICP
osiagnela poziom 2,5%. W styczniu 2006 r.
roczna stopa HICP wynosita 2,6%, a nastgpnie
spadta do 2,0% w marcu (zob. tabela 3a).
Spadek  cen  towardw  przemystowych
z wylaczeniem no$nikéw energii oraz nizsza
inflacja cen zywnosci ze wzglegdu na
zwigkszona  konkurencje  migdzynarodowa
i krajowa przeciwdziataly proinflacyjnemu
wplywowi rosnacych cen ropy naftowej. Wptyw
niedawnych wzrostow cen ropy zlagodzily
takze czgste dostosowania wysokosci optat
akcyzowych, co — wedtug Banka Slovenije —
zmniejszylo inflacj¢ w okresie referencyjnym
0 0,06 punktu procentowego. Banka Slovenije
szacuje, ze w ostatecznym rozrachunku zmiany
podatkéw posrednich oraz cen kontrolowanych
zwigkszyly inflacj¢ w 2005 r. 0 okoto 1,9 punktu
procentowego, z czego okoto 1,3 punktu
procentowego przypada na wyzsze ceny energii.
Obecna sytuacja w zakresie inflacji powinna
by¢ oceniana przy uwzglednieniu stosunkowo
wysokiej dynamiki gospodarki. W czwartym
kwartale 2005 r. realny PKB wzrést o 3,7%
W ujeciu rocznym, co dalo w rezultacie $rednia
stope wzrostu 3,9% dla calego roku.

Spogladajac w  przysztos¢, jesli chodzi
o przewidywalne czynniki mogace powodowac
wzrost inflacji w Stowenii, harmonizacja optat
akcyzowych na tyton ma zosta¢ wprowadzona
w trzech etapach do 2008 r., co zgodnie
z oczekiwaniami zwigkszy inflacj¢ HICP
0 0,5 punktu procentowego. Ponadto mozliwa
podwyzka stawki VAT przewidziana w budzecie
na dzien 1 stycznia 2007 r., ktéora ma
kompensowac¢ stopniowe zniesienie podatku od
wynagrodzen, moze mie¢ bezposredni dodatni
wplyw na inflacje, ktorego skalg szacuje si¢ na
okoto 0,7 punktu procentowego w 2007 r.
Mozna wskazaé¢ szereg innych zagrozen dla
perspektyw  powstrzymywania inflacji. Po
pierwsze, obecny stosunkowo silny wzrost
popytu krajowego, nape¢dzany przez
dynamiczng ekspansj¢  kredytowa, moze
uzyska¢ dodatkowe przyspieszenie wraz
z dalszym zblizeniem si¢ stop procentowych do

poziomu strefy euro. Po drugie, istnieje
zagrozenie zwigzane ze stabnigciem
korzystnego wpltywu zwigkszonej konkurencji
na poziom inflacji, ktory obserwowano od
potowy 2004 r. — zwiazany on byl czg$ciowo
z wejsciem Stowenii do UE. [ wreszcie,
potencjalne dodatkowe efekty drugiej rundy
ostatnich wzrostow cen energii w polaczeniu
z rosnaca dynamika popytu krajowego
i mozliwymi dostosowaniami cen
kontrolowanych moga wywiera¢ istotna presj¢
na wzrost plac i inflacji. Szczegdlna niepewnos¢
zwigzana z rozwojem sytuacji w sferze ptac
wynika stad, ze nie zostalo jeszcze zawarte
nowe porozumienie placowe na rok 2006
i nastgpne. Spogladajac dalej w przysziosc,
proces doganiania bardziej rozwinigtych
gospodarek bedzie miat prawdopodobnie wptyw
na inflacj¢ w nadchodzacych latach, zwazywszy
ze poziom PKB per capita oraz poziom cen
wciaz jest nizszy niz w strefie euro (zob.
tabela 2). Trudno jest jednak oszacowac
doktadnie skal¢ wptywu tego procesu na inflacje.

Warunki sprzyjajace stabilnosci cen w Stowenii
zaleze¢ beda m.in. od konsekwentnej realizacji
konsolidacji fiskalnej, co zmniejszyloby takze
potencjalna presj¢ popytowa w gospodarce.
Ponadto przyspieszenie dodatkowych reform
strukturalnych, takich jak dalsza dezindeksacja
(zwlaszcza plac 1 pewnych transferow
socjalnych, ktore sa nadal w duzym stopniu
indeksowane do inflacji), bedzie mie¢
zasadnicze znaczenie dla utrzymania stabilnosci
cen. W tym konteksécie istotny bedzie wzrost
elastyczno$ci rynku pracy poprzez zwigkszenie
mobilnosci sity roboczej migdzy regionami oraz
rozwiazywanie  problemu niedostosowania
kwalifikacji. Partnerzy spoleczni powinni
jednoczesnie zapewni¢, aby podwyzki ptac
odzwierciedlaty wzrost wydajnos$ci pracy, przy
uwzglednieniu zmian zachodzacych w krajach
konkurujacych ze Stowenig. Rownie wazna
bedzie kontynuacja procesow liberalizacji
w gospodarce oraz wzmocnienie krajowej
strategii zwigkszania konkurencji na rynkach
produktow.
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2.2.2 SYTUACJA BUDZETOWA

W roku referencyjnym 2005 deficyt budzetowy
wyniost 1,8% PKB, tj. znacznie ponizej wartosci
referencyjnej 3%. Wskaznik dtugu publicznego
do PKB osiagnal poziom 29,1%, czyli
zdecydowanie ponizej wartosci referencyjnej
wynoszacej 60% (zob. tabela 4). W poréwnaniu
z poprzednim rokiem deficyt budzetowy
zmniejszyl si¢ o 0,5 punktu procentowego,
a wskaznik dtugu publicznego spadt o 0,4 punktu
procentowego. W 2006 r. wskaznik deficytu ma
wg prognoz Komisji Europejskiej wzrosna¢ do
1,9%, a wskaznik dtugu publicznego do 29,9%.
W latach 2004-2005 wskaznik deficytu nie
przekraczat relacji wydatkéw inwestycyjnych
sektora publicznego do PKB. Slowenia nie
odnotowuje nadmiernego deficytu.

Analiza danych historycznych od 1999 r.
(pierwszy rok, dla ktorego dostgpne sa
poréwnywalne  dane  dotyczace  dlugu
publicznego) do 2005 r. wskazuje, ze wskaznik
dlugu publicznego wykazal skumulowany
wzrost o 4,5% punktu procentowego (zob.
wykres 2a i tabela 5). Wzrost on szybko
z poziomu 24,6% w 1999 r. do 29,7% w 2002 r.
1 utrzymywat si¢ powyzej 29% w okresie do
2005 r. Jak pokazano bardziej szczegdtowo na
wykresie 2b, poczynajac od 2000 r. (pierwszy
rok, dla ktorego dostgpne sa poréwnywalne
dane) deficyty pierwotne przyczyniaty si¢ do
wzrostu dlugu publicznego. Dostosowania
deficytu do dlugu zwigkszyty wskaznik
zadluzenia zwlaszcza w 2002 r., gléwnie ze
wzgledu na zmiany w systemie budzetowania
(zob. tabela 6). Roznica migdzy stopa wzrostu
PKB i stopa procentowa wplywata generalnie
na  zmniejszenie  wskaznika  zadluzenia
w analizowanym okresie. Trendy obserwowane
od 2000 r. moga $wiadczy¢ o istnieniu $cistego
zwiazku migdzy deficytami pierwotnymi
i niekorzystna dynamika zadluzenia, bez
wzgledu na wyjsciowy poziom dlugu — ktory
w przypadku Stowenii byt relatywnie niski.
W tym konteks$cie warto zauwazy¢, ze udziat dlugu
publicznego o krotszym terminie zapadalnos$ci
zwigkszyl si¢ migdzy 1999 i 2002 rokiem do
7,7%, po czym ulegt zmniejszeniu o 2,8 punktu
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procentowego w okresie do roku 2005. Jest to
udzial niski, a saldo budzetowe — biorac pod
uwage poziom wskaznika zadluzenia —
pozostaje stosunkowo niewrazliwe na wplyw
zmian stop procentowych. Udzial dlugu
publicznego denominowanego w walutach
obcych jest wysoki, lecz ponad 95% stanowi
dhlug denominowany w euro. Z tego wzgledu
saldo budzetowe jest relatywnie niewrazliwe na
wplyw zmian kursow walutowych innych niz
kurs euro do tolara.

Od 2000 r. (pierwszy rok, dla ktoérego dostgpne
sa porownywalne statystyki deficytu sektora
finansow publicznych) obserwowano
zasadniczo coraz korzystniejsza relacj¢ deficytu
do PKB (zob. wykres 3a i tabela 7). W 2001 r.
wskaznik deficytu wprawdzie pogorszyt si¢ do
4,3% z poziomu 3,9% odnotowanego w 2000 r.,
lecz nastgpnie odnotowano poprawe do 2,3%
w 2004 r. i 1,8% w 2005 r. Jak pokazano
bardziej szczegotowo na wykresie 3b, szacunki
Komisji Europejskiej wskazuja, ze czynniki
cykliczne wplywaly negatywnie na zmiany
salda budzetowego, szczegolnie w latach 2001
i 2003. Czynniki niecykliczne mialy natomiast
pozytywny wplyw na stan salda, szczegolnie
w 2002 r. Takie zmiany mogly odzwierciedlaé¢
trwata zmiang strukturalna lub by¢ wynikiem
dziatan doraznych. Dostgpne dane wskazuja, ze
dzialania dorazne nie wywarty zadnego wpltywu
w latach 2004 1 2005.

Przechodzac do analizy trendéw w obrebie
innych wskaznikéw fiskalnych, wykres 4
i tabela 7 wskazuja, ze wskaznik wydatkoéw
publicznych ogoétem wzrost z 48,1% PKB
w 2000 r. (pierwszy rok, dla ktorego dostgpne
sa porownywalne dane) do 49,0% w 2001 r.,
a nastepnie ustabilizowat si¢ na poziomie okoto
48% do 2003 r. i nieco zmalal w okresie
pézniejszym. Po 2001 r. okoto polowy
catkowitego zmniejszenia wydatkow wynikato
ze spadku kosztow odsetkowych. Ogotem
wskaznik  wydatkow byl o 0,8 punktu
procentowego nizszy w roku 2005 niz w 2000.
Przychody budzetowe w relacji do PKB
zwigkszyly si¢ o 1,1% w okresie migdzy 2000
i 2002 rokiem, a nast¢pnie ustabilizowaty.



W 2005 r. powyzszy wskaznik przychodow
wynosit 45,5%.

Stowenska sredniookresowa strategia polityki
fiskalnej, ujeta w programie konwergencji na
lata 2006-2008 opracowanym w grudniu 2005 r.,
rézni  si¢ nieco od prognoz Komisji
przedstawionych w Tabeli 4 1 przewiduje
niewielki spadek deficytu budzetowego do
poziomu 1,7% PKB w 2006 r. oraz wzrost dtugu
publicznego do poziomu 29,6% PKB. Planuje
si¢, ze zardwno wydatki, jak 1 przychody
ogotem ulegna zmniejszeniu o okoto 0,5% PKB
w poréwnaniu z zalozeniami programu na 2005 r.
W przypadku przychodéw bedzie to po czesci
odzwierciedleniem stopniowego  zniesienia
podatku od wynagrodzen. To skurczenie
bazy podatkowej =zostanie jednak, zgodnie
z oczekiwaniami, czgSciowo skompensowane
przez podwyzke innych podatkéw. Obecnie
budzet na 2007 r. przewiduje zwigkszenie
stawek podatku VAT (z 8,5% do 9% oraz z 20%
do 21%), co wymaga jeszcze zatwierdzenia
przez parlament. W chwili obecnej budzet na
2006 r. nie przewiduje zadnych istotnych
dziatan doraznych. W 2007 r. prognozowany
jest spadek wskaznika deficytu do 1,4%,
a wskaznik dlugu publicznego ma pozostac
zasadniczo niezmieniony W pordéwnaniu z
poziomem z 2006 r. Na podstawie sald
budzetowych przewidzianych w programie
konwergencji nalezy uzna¢, ze potrzebna jest
dalsza konsolidacja, aby Stowenia zrealizowata
$rednioterminowy cel okreslony w Pakcie
Stabilno$ci i Wzrostu, ktéory w programie
konwergencji zostal okreslony jako deficyt na
poziomie 1% PKB.

Jesli chodzi o potencjalny dalszy rozwdj
sytuacji w zakresie dynamiki wskaznika dtugu
publicznego, obecne tendencje sugeruja, ze dtug
publiczny wzros$nie, lecz w dajacej si¢
przewidzie¢ przysztosci moze zosta¢ utrzymany
na poziomie ponizej 60% PKB.

Jak pokazano w tabeli 8, oczekuje si¢
wyraznego starzenia si¢ spoteczenstwa. Wedtug
najnowszych  prognoz Komitetu Polityki
Gospodarczej UE i Komisji Europejskiej’

w Stowenii wystapi znaczacy wzrost wydatkow
publicznych zwigzanych z tym zjawiskiem — do
9,7 punktu procentowego PKB w okresie do
2050 r. Sprostanic temu obciazeniu jest
konieczne i  byloby tatwiejsze, gdyby
w  finansach  publicznych  zapewniono
mozliwo$¢ podjecia odpowiednich dziatan,
zanim  nadejdzie  przewidywany  okres
pogorszenia si¢ sytuacji demograficzne;j.

Jesli chodzi o inne problemy fiskalne, wazne
jest, by Slowenia konsekwentnie prowadzila
proces konsolidacji fiskalnej, co pozwoli takze
zmniejszy¢ presj¢ popytowa w gospodarce,
w szczegolnosci w warunkach przyspieszonego
wzrostu kredytow i konwergencji
krotkoterminowych stop procentowych.
Struktur¢ wydatkow Stowenii wydaje sig¢
cechowa¢  stosunkowo  wysoki  stopien
sztywnosci, ktory moze utrudni¢ zmiany
fiskalne po stronie wydatkéw. Wedtug
pochodzacych z  Komisji ~ Europejskiej
informacji z konca 2003 r., wyspecyfikowane
zobowiazania warunkowe, glownie w postaci
gwarancji panstwowych dla podmiotow sektora
publicznego w  zakresie  finansowania
infrastruktury oraz gwarancji eksportowych,
wynosity okoto 8% PKB. Ich poziom wzrost
nieco w latach 2004-2005. Jednak nie istnieje
zadna ogoélnie przyjeta metoda szacowania
pelnego zakresu zobowiazan warunkowych,
a szacunki moga by¢ bardzo rozbiezne.

2.2.3 KURS WALUTOWY

Tolar stowenski uczestniczy w mechanizmie
kursowym ERM II od 28 czerwca 2004 r., tj.
przez okolo 22 miesiace z dwuletniego okresu
referencyjnego od maja 2004 r. do kwietnia
2006 r. (zob. tabela 9a). Kurs centralny dla
waluty stowenskiej zostat ustalony na poziomie
239,64 tolarow za euro — byt to kurs rynkowy
w momencie przystapienia do ERM II. Przyjeto
standardowe pasmo wahan *15% od kursu
centralnego.

3 The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, education and
unemployment  transfers (2004-2050), Komitet Polityki
Gospodarczej i Komisja Europejska, 2006.
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Na poczatku okresu referencyjnego, zanim tolar
wilaczony zostat do ERM I, wladze stowenskie
prowadzity polityke kursu walutowego tolara do
euro, ktora przekladata si¢ na stopniowa
deprecjacj¢ kursu tolara w malejacym tempie.
Ta polityka, ktéra prowadzono takze we
wczesniejszych latach, ksztattowana byta przez
wzglad na niezabezpieczony parytet stop
procentowych 1 miata na celu wspieranie
procesu konwergencji nominalnej. Zakonczono
ja w momencie wejscia do ERM II. Od tego
czasu rynkowy kurs tolara utrzymywal sig
w bardzo waskim pasmie wahan w stosunku do
centralnego kursu wobec euro (zob. wykres 5).
W ramach ERM II Stowenia nie zdewaluowata
z wlasnej inicjatywy centralnego kursu swojej
waluty wobec euro. Banka Slovenije
tymczasowo interweniowata na  rynkach
walutowych wkrétce po wejsciu do ERM 11, aby
zasygnalizowac zamiar utrzymania
nominalnego kursu walutowego tolara blisko
kursu centralnego. W analizowanym okresie
bank centralny zdotal zachowa¢ stabilnosé¢
kursu tolara do euro, jednocze$nie utrzymujac
krajowe krotkoterminowe stopy procentowe
powyzej poziomu notowanego w strefie euro.
Ograniczal on zmienno$¢ kursu waluty
stowenskiej stosujac  swap  walutowy.
Instrument ten pozwala bankom komercyjnym
uzyskiwa¢ plynnos¢ w walucie krajowej
poprzez dokonywanie 7-dniowego swapu ich
zasobow walut obcych w banku centralnym.

Marza  uzyskiwana z  tych  operacji,
przeprowadzanych  wraz  z  operacjami
sterylizujacymi ~w  oparciu o  papiery
wartosciowe  denominowane w  tolarach,

umozliwiala utrzymywanie wyraznej réznicy
migdzy krotkoterminowymi stopami
procentowymi w Slowenii i w strefie euro.
W niewielkim stopniu réznic¢ t¢ moze takze
wyjasnia¢ premia za ryzyko. W celu
ograniczenia akumulacji kwoty otwartych
swapow walutowych dokonywano niekiedy
bezposrednich zakupow walut, co ogoélem
oznacza istotne zakupy netto walut dla
zneutralizowania potencjalnej presji wzrostowej
na tolara. W okresie referencyjnym zmiennos¢
kursu walutowego tolara wobec euro byta
bardzo niska. Od wejscia do ERM II réznica
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migdzy krotkoterminowymi stopami
procentowymi a 3-miesi¢gczna stopa EURIBOR
stopniowo malata, lecz w ostatnim kwartale
2005 r.  wciaz wynosita 1,7 punktu
procentowego (zob. tabela 9b). Po obnizeniu
przez Banka Slovenije referencyjnych stop
procentowych w sumie o 50 punktow bazowych
w lutym i marcu 2006 r., réznica ta spadta
w kwietniu 2006 r. do 0,7 punktu procentowego.

Przed przystapieniem do ERM 1II polityka
kursowa wtadz stowenskich zaktadata réwniez
staty spadek efektywnego kursu tolara do
euro w ujeciu nominalnym. Spadek ten
odzwierciedlal znaczne roznice stop inflacji
mi¢dzy Slowenia i strefa euro w przeszlosci.
W konsekwencji realny kurs tolara — zaréwno
dwustronny wobec euro, jak 1 w ujgciu
efektywnym — byl w kwietniu 2006 r. bliski
historycznych $rednich obliczonych za okresy
od stycznia 1996 r. i od wprowadzenia euro
(zob. tabela 10). Jednak powyzsze miary nalezy
traktowa¢ z ostrozno$cia, poniewaz Slowenia
przechodzita wtedy proces transformacji
z gospodarki planowej do rynkowej, co
komplikuje wszelkie historyczne analizy zmian
realnych kurséw walutowych.

Jesli chodzi o inne procesy zewngtrzne,
w ostatnich dziesigciu latach Stowenia $rednio
wykazywata do$¢ zbilansowana pozycje
rachunkow biezacego 1 kapitatowego lacznie.
Wyjatek stanowit okres 1999-2000, kiedy
odnotowano deficyty rzedu 3% PKB. Naste¢pnie,
w latach 2001 1 2002, rachunek biezacy
i kapitalowy bilansu platniczego tacznie
wykazat niewielka nadwyzke. Jednak od 2003 r.
deficyty salda rachunku biezacego
i kapitatowego tacznie osiagnety poziom od 1%
do 2,5% PKB (zob. tabela 11). W ostatnich
dziesigciu latach Stowenia odnotowata jedynie
umiarkowany naptyw bezposrednich inwestycji
zagranicznych netto. Migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto byla ujemna, osiagajac
szczytowa wartos¢ 19,3% PKB w 2005 .

Stowenia jest mala otwarta gospodarka,
o wskazniku obrotéw zagranicznych w zakresie
towarow i ustug do PKB wynoszacym wedtug



najnowszych dostgpnych danych 64,8% dla
eksportu i 65,3 % w przypadku importu. W 2005 .
udzial eksportu towarow do strefy euro i do UE
w cksporcie ogbélem wynidst odpowiednio
52,9% 1 66,4%. Analogiczne wielkosci dla
importu wyniosty w 2005 r. 66,7% oraz 78,2%.

2.2.4 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE

W okresie referencyjnym od kwietnia 2005 r.
do marca 2006 r. dlugoterminowe stopy
procentowe w Stowenii wynosity §rednio 3,8%,
a zatem znajdowaly si¢ zdecydowanie ponizej
wartosci referencyjnej 5,9% dla kryterium stopy
procentowej (zob. tabela 12).

W ostatnich latach dlugoterminowe stopy
procentowe wykazywaly zasadniczo tendencjg
spadkowa (zob. wykres 6a)’. W konsekwencji
réznica migdzy dlugoterminowymi stopami
procentowymi w Stowenii i $rednio w strefie
euro wykazywata od 2002 r. staly trend
spadkowy (zob. wykres 6b) i w marcu 2006 r.
osiagnela warto$¢ ok. 0,1 punktu procentowego.
Glownymi czynnikami lezacymi u podtoza tego
trendu bylo zmniejszenie si¢ niepewnosci
gospodarczej 1 finansowej  wynikajace
z ostroznej polityki fiskalnej 1 pienigzne;j,
a takze malejaca rozpigtos¢ stop inflacji
pomigdzy Stowenig a strefa euro. Ponadto
zawezenie  roznicy w  dlugoterminowych
stopach procentowych wynikato z oczekiwan
rynku co do wczesnego uczestnictwa Stowenii
w ERM I, do ktérego Slowenia przystapita
w czerwcu 2004 r., oraz notowanego od tego
czasu stosunkowo stabilnego kursu tolara wobec
euro. Proces konwergencji stop procentowych
byt takze wspierany przez oczekiwania
odnoénie wprowadzenia euro. Reasumujac,
dlugoterminowe stopy procentowe w Stowenii
zblizaly si¢ konsekwentnie do poziomu stop
w strefie euro, odzwierciedlajac zaufanie rynku
do ogodlnogospodarczych i fiskalnych procesow
w  Slowenii oraz wiarygodnej polityki
pieni¢znej i kursowej.

4 Dane dotyczace referencyjnej dlugoterminowej stopy
procentowej dla Stowenii dostgpne sa od marca 2002 r.
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2.2.5 SPIS TABEL | WYKRESOW

SLOWENIA 3 KURS WALUTOWY
Tabela 9 (a) Stabilnos¢ kursu
1 SYTUACJA CENOWA walutowego
Tabela 1 Inflacja HICP (b) Gtéwne wskazniki presji na
Wykres 1 Zmiany cen kurs tolara stowenskiego
Tabela 2 Miary inflacji i wskazniki Wykres 5 Tolar stowenski — odchylenie
pokrewne od kursu centralnego w ERM 11
Tabela 3 Najnowsze trendy i prognozy Tabela 10 Tolar stowenski — zmiany
inflacji realnego kursu walutowego
(a) Najnowsze trendy HICP Tabela 11 Zmiany sytuacji zewnetrznej
(b) Prognozy inflacji
4 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE
2 SYTUACJA BUDZETOWA Tabela 12 Dtugoterminowe stopy
Tabela 4 Sytuacja budzetowa procentowe
Wykres 2 Dtug publiczny brutto Wykres 6 (a) Dtugoterminowa stopa
(a) Stany procentowa
(b) Zmiany roczne i ich (b) Réznice dtugoterminowej
podstawowe czynniki stopy procentowej i stopy
Tabela 5 Struktura dtugu publicznego inflacji HICP w stosunku do
brutto strefy euro
Wykres 3 Nadwyzka (+) /deficyt (-)
budzetowy
(a) Stany

(b) Zmiany roczne i ich
podstawowe czynniki
Tabela 6 Dostosowanie deficytu
budzetowego do dtugu
publicznego
Wykres 4 Wydatki i dochody budzetowe
Tabela 7 Struktura salda budzetowego
Tabela 8 Projekcje wskaznika obciazenia
demograficznego
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| SYTUACJA CENOWA
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Tabela 1 Inflacja HICP Wykres 1 Zmiany cen BADANIE
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(roczne zmiany w procentach) ($rednie roczne zmiany w procentach)
kwiecier — Wskaznik HICP SLOWENIA
2005 2006 2005 — e+« Jednostkowe koszty pracy
grudzien styczeri‘ luty ‘ marzec | marzec 2006 = = = Deflator importu
Inflacja HICP 2,4 2,6 23 2,0 2,3 15 15
Wartos¢é
referencyjna 2,6
Strefa euro? 2.2 24 23 22 2,3 10 10
Zrédto: Komisja Europejska (Eurostat). 5 \\‘ e E
1) Obliczenia za okres od kwietnia 2005 do marca 2006 r. oparte sa 4 ~
na niewazonej $redniej arytmetycznej rocznych zmian
procentowych inflacji HICP w Polsce, Finlandii i Szwecji 0} r r y r r r y r r 0
powiekszonej o 1,5 punktu procentowego. 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
2) Dane dotyczace strefy euro zamieszczono jedynie dla 5
informacji. Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat) i dane krajowe.

Tabela 2 Miary inflacji i wskazniki pokrewne

(o ile nie zaznaczono inaczej, roczne zmiany w procentach)

‘ 1996 ‘ 1997‘ 1998‘ 1999 ‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Miary inflacji

HICP 0.9 8,3 7,9 6,1 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5
HICP z wytaczeniem zywnosci

nieprzetworzonej oraz energii - - - - - 7,4 8,4 6,3 3,7 1,3
CPI 9,8 8,4 7,9 6,2 8,9 8,4 7,5 5,6 3,6 2,5
CPI z wytaczeniem zmian

w podatkach posrednich - - - - 7,9 8,3 6,5 5,3 3,4 2,3
Deflator spozycia indywidualnego 10,7 8,6 6,8 6,4 7,9 7,7 7,9 5,4 3,5 1,6
Deflator PKB 11,1 8,4 6.8 6,4 5,4 8,7 7,9 5,8 3,2 1,0
Ceny producentow " 6,1 6,0 6,1 2,2 7,7 8,9 5,1 2,6 4,3 2,7
Wskazniki pokrewne

Wzrost realnego PKB 3,7 4,8 3,9 5,4 4,1 2,7 3,5 2,7 4,2 3,9
PKB na mieszkanca wedtug PSN ?

(strefa euro = 100) 63,2 65,0 65,8 67,6 67,0 68,0 69,2 70,8 74,1
Poréwnawczy poziom cen

(strefa euro = 100) 68,8 70,9 73,3 73,6 73,2 73,0 74,7 75,7 73,8 .
Luka popytowa ? - 0,1 0,2 1,2 1,0 -0,3 -0,5 -1,6 -1,2 -0,9
Stopa bezrobocia (%) ¥ 6,9 6,9 7,4 7,3 6,7 6,2 6,3 6,7 6,3 6,3
Jednostkowe koszty pracy

(cata gospodarka) 7,3 5,3 4,6 3,6 8,9 9,2 6,5 4,7 3,8
Przecigtne wynagrodzenie

(cata gospodarka) 13,6 12,6 8,9 7,7 12,4 11,6 8,5 7,8 7,7 .
Wydajno$¢ pracy (cata gospodarka) 5,9 6,9 4,1 3,9 3,3 2,2 1,9 2,9 3,7 3,1
Deflator importu towaréw i ustug 11,6 5,0 1,9 1,9 13,9 6,3 2,5 2,0 42 5,7
Nominalny efektywny kurs walutowy > -9,8 -5,5 -1,2 -6,4 -9,3 -5,1 -2,8 0,5 -0,9 -0,8
Podaz pieniadza (M3) © 19,7 20,0 19,1 10,2 17,2 29,4 10,6 6,5 8,6 -3,0
Kredyty z bank6w © 20,2 14,2 26,9 29,9 18,8 18,7 10,2 16,4 17,0 23,7

Ceny akji (indeks SBI) -18,3 18,7 21,4 5,9 0,1 19,0 55,2 17,7 24,7 -5,6
Ceny nieruchomosci mieszkaniowych - - - - = = -

Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat), dane krajowe (CPI) i Komisja Europejska (luka popytowa).

1) Przemyst ogotem z wytaczeniem budownictwa, sprzedaz krajowa.

2) PSN — parytet sity nabywcze;j.

3) Jako procent potencjalnego PKB. Znak plus oznacza, ze rzeczywisty PKB jest wyzszy niz potencjalny.
4) Definicja zgodna z wytycznymi Migdzynarodowej Organizacji Pracy.

5) Znak plus oznacza aprecjacjg, minus — deprecjacje waluty.

6) Roczne tempo wzrostu na koniec okresu, zestawione przez EBC.
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ela 3 Najnowsze trendy i prognozy inflacji

(roczne zmiany w procentach)

(a) Najnowsze trendy HICP

2005 2006

listopad grudzien styczen luty marzec
HICP
Roczna zmiana w procentach 2,1 2,4 2,6 2,3 2,0
Zmiana $redniej z ostatnich 3 miesigcy wobec poprzednich
3 miesigcy, w stosunku rocznym, skorygowana sezonowo 4.8 2,8 0,8 0,3 0,7
Zmiana $redniej z ostatnich 6 miesigcy wobec poprzednich
6 miesiecy, w stosunku rocznym, skorygowana sezonowo 2,8 3,0 2,8 2,9 2,4
Zrédta: Komisja Europejska (Eurostat) i obliczenia EBC.
(b) Prognozy inflacji

2006 2007

HICP, Komisja Europejska (wiosna 2005 r.) 2,4 2,5
CPI, OECD " (grudzien 2005 r.) - -
CPI, MFW (kwiecier 2006 r.) 2,4 2,4
CPI, Consensus Economics (marzec 2006 r.) 2,3 2,1

Zrédta: Komisja Europejska, OECD, MFW i Consensus Economics.
1) Stowenia nie jest cztonkiem OECD.
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2 SYTUACJA BUDZETOWA

Tabela 4 Sytuacja budzetowa

(jako procent PKB)

| 2004 2005 | 2006"
Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy -2,3 -1,8 -1,9
Wartos¢ referencyjna -3,0 -3,0 -3,0
Nadwyzka/deficyt z wytaczeniem naktadow inwestycyjnych ? 1,1 1,5 1,5
Dtug publiczny brutto 29,5 29,1 29,9
Wartos¢ referencyjna 60,0 60,0 60,0
Dtug publiczny brutto

1) Projekcje Komisji Europejskiej.
2) Znak plus oznacza, ze deficyt budzetowy jest nizszy niz naktady inwestycyjne.

Wykres 2 Dtug publiczny brutto

(jako procent PKB)
(a) Stany (b) Zmiany roczne i ich podstawowe czynniki

mmmm  Saldo pierwotne

wmmm ROznica migdzy stopa wzrostu a stopa procentowa
Dostosowania deficytu do dlugu

eseee Zmiana ogotem

24 24
0
22 22 1
—
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zrédta: Komisja Europejska i EBC.

Uwaga: Na wykresie 2 (b) wartosci ujemne oznaczaja, ze dany czynnik wptywa na zmniejszenie wskaznika zadtuzenia, natomiast wartosci
dodatnie oznaczaja wptyw na wzrost wskaznika. Dane sprzed 1999 r. dotyczace dtugu oraz dane sprzed 2000 r. dotyczace deficytu nie sa
poréwnywalne z odpowiednimi danymi pdzniejszymi ze wzgledu na zmiany w metodyce i Zrédtach danych.
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Tabela 5 Struktura dtugu publicznego brutto

| 1996|1997 1998| 1999| 2000 2001) 2002| 2003 2004] 2005
Dtug publiczny ogétem (jako procent PKB) 21,0 21,4 22,1 24,6 27,6 28,3 29,7 29,1 29,5 29,1
Struktura walutowa (% catosci)
w walucie krajowej 382 479 50,8 46,5 42,9 422 455 46,6 53,0 60,0
w walutach obcych 61,8 52,1 49,2 53,5 57,1 57,8 54,5 53,4 47,0 40,0
Euro" 299 224 320 379 43,5 537 524 51,9 458 39,0
Inne waluty obce 31,9 29,7 17,2 15,7 13,6 4,1 2,1 1,5 1,1 1,0
Wiasno$¢ krajowa (% catodci) - - - 53,3 50,4 51,3 59,2 62,4 68,6 72,6
Pozostaty $redni okres do terminu zapadalno$ci
(w latach) 6,7 6,7 7,2 6,5 5.9 5,6 5.6
Struktura wedtug okresu zapadalno$ci ?
(% catodci)
Krétkoterminowe (do 1 roku wtacznie) 0,1 0,1 2,3 3,0 5,0 5,9 7,7 7,2 5,5 4,9
Srednio- i dtugoterminowe (powyzej 1 roku) 99,9 99,9 97,7 97,0 95,0 94,1 92,3 92,8 94,5 95,1

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska.

Uwaga: Dane na koniec roku. Réznice pomigdzy kwotami ogétem a suma sktadnikéw wynikaja z zaokraglen. Dane sprzed 1999 r. dotyczace
dtugu nie sa poréwnywalne z danymi z 1999 r. i p6zniejszymi ze wzgledu na zmiany w metodyce i Zrédtach danych.
1) Obejmuje dtug denominowany w euro, a przed 1999 r. — w ECU lub jednej z walut panstw cztonkowskich, ktére wprowadzity euro.

2) Pierwotny okres zapadalnosci.

Wykres 3 Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy

(jako procent PKB)

(a) Stany
-1,5 -1,5
-2,0 -2,0
22,5 \ / 22,5
3,0 /\\/ -3,0
3,5 -3,5
4,0 \‘\l -4,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zrédta: Komisja Europejska i obliczenia EBC.

(b) Zmiany roczne i ich podstawowe czynniki

mmmm  Czynniki cykliczne

mmm Czynniki niecykliczne

= = = Zmiana ogotem

.-
.
.

.‘

.
.
.

7

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Uwaga: Na wykresie 3 (b) warto$ci ujemne wskazuja oznaczaja, ze dany czynnik wptywa na wzrost deficytu, natomiast warto$ci dodatnie
oznaczaja wptyw na jego obnizenie. Dane sprzed 2000 r. dotyczace deficytu nie sa poréwnywalne z danymi z roku 2000 i nastgpnych ze

wzgledu na zmiany w metodyce i zrédtach danych.
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ROZDZIAL 1

Tabela 6 Dostosowanie deficytu budietowego do dtugu publicznego BADANIE
KONWERGENC])I
(jako procent PKB) GOSPODARCZE])
| 199 | 1997 | 1998 ‘ 1999 2000) 2001| 2002 2003 2004 2005 SEOWENIA
Zmiana dtugu publicznego 5,9 2,9 2,8 4,9 5,2 3,6 4,4 1,8 2,4 0,9
Nadwyzka (+)/deficyt (-) budzetowy - - - -2,0 -3,9 -4,3 -2,7 -2,8 -2,3 -1,8
Dostosowanie deficytu do dtugu - - - 2,9 1,3 -0,7 1,7 -1,1 0,1 -0,8
Nabycie (+)/sprzedaz (-) netto aktywow
finansowych - - - 0,9 0,6 -0,4 0,1 -2,2 2,0 -0,9
Pieniadz gotdwkowy w obiegu i depozyty - - - 0,7 0,8 0,7 3,0 -1,1 0,3 -0,9
Kredyty i papiery warto$ciowe inne niz akcje - - - 0,3 0,1 -0,2 0,7 -0,1 -0,1 0,2
Akcje i inne udziaty kapitatowe - - - -0,1 -0,2 -0,2 -3,9 -0,7 -0,1 -0,6
Prywatyzacje - - - - -0,9 -0,7 -3,6 -0,7 -0,6 -1,1
Doptaty to kapitatu - - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inne - - - - 0,7 0,5 -0,4 -0,1 0,5 0,5
Pozostate aktywa finansowe - - - -0,1 0,0 -0,8 0,3 -0,3 1,9 0,4
Zmiany w wycenie dfugu publicznego - - - 0,8 1,1 0,7 1,1 0,3 -0,8 0,0
Zyski (-)/straty (+) z posiadanych
$rodkéw walutowych - - - 0,9 1,3 0,9 0,5 0,3 0,2 0,0
Pozostate skutki wyceny " - - - -0,1 -0,2 -0,1 0,6 0,0 -1,0 0,0
Pozostate zmiany dtugu publicznego 2 - - - 1,2 -0,4 -1,0 0,5 0,9 -1,1 0,1

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska.

Uwaga: Réznice pomigdzy kwotami ogdtem a suma sktadnikdw wynikaja z zaokragleni. Dane dotyczace zmiany zadtuzenia i deficytu sprzed
2000 r. nie sa poréwnywalne z danymi z roku 2000 i nastgpnych ze wzglgdu na zmiany w metodyce i zrédtach danych.

1) Obejmuja réznice pomigdzy wycena nominalng a rynkowa dtugu publicznego w momencie emisji.

2) Transakcje dotyczace pozostatych zobowiazan (zobowiazan skarbowych), zmiany klasyfikacji sektorowej i rozbieznosci statystyczne.
Pozycja ta moze rowniez obejmowac niektére przypadki przejecia dtugu.

Wykres 4 Wydatki i dochody budzetowe

(jako procent PKB)

= Wydatki ogotem
«+e++ Dochody ogotem

50 50
"\
48 TN 48
\5
46 46
44 L & 44
) )

40 ; r - - s r s - - r 40
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zrédto: ESBC.

Uwaga: Dane sprzed 2000 r. dotyczace dochodéw i wydatkow nie
sa porownywalne z danymi z roku 2000 i nastgpnych ze wzglgdu na
zmiany w metodyce i zrédtach danych.
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Tabela 7 Struktura salda budietowego

(jako procent PKB)

| 1996 1997|1998 1999 | 2000| 2001 2002| 2003 2004 2005
Dochody ogétem - - - 42,1 44,3 44,7 45,4 45,2 45,3 45,5
Dochody biezace - - - 41,9 44,1 445 45,2 45,1 45,1 453
Podatki bezposrednie - - - 9,1 7,5 7,6 7,9 8,2 8,4 8,6
Podatki posrednie - - - 16,2 16,3 16,1 16,4 16,6 16,2 16,2
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne - - - 14,3 15,0 15,2 15,1 15,0 15,0 15,2
Pozostate dochody biezace - - - 2,3 5,3 5,5 5,8 5.4 5,5 5,3
Dochody kapitatowe - - - 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
Wydatki ogétem - - - 44,1 48,1 49,0 48,0 48,1 47,6 47,3
Wydatki biezace - - - 39,4 43,2 44,3 43,8 43,3 43,0 43,1
Wynagrodzenia pracownikéw - - - 10,5 11,6 12,2 12,0 12,1 12,0 12,1

Swiadczenia socjalne inne
niz rzeczowe - - - . 17,0 17,0 17,1 17,0 16,9 16,9
Zobowiazania z tytutu odsetek - - - 2,2 2,5 2,5 2,4 2,1 1,9 1,6

w tym: z tytutu transakcji
swapowych oraz kontraktow

terminowych na stopg procentowa, - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate wydatki biezace - - - . 12,1 12,6 12,4 12,1 12,3 12,4
Naktady inwestycyjne - - - 4,8 4,9 4,7 4,2 4,7 4,6 4,2
Nadwyzka (+)/deficyt (-) - - - -2,0 -3,9 -4,3 -2,7 -2,8 -2,3 -1,8
Saldo pierwotne - - - 0,2 -1,4 -1,8 -0,3 -0,7 -0,5 -0,1
Nadwyzka/deficyt z wytaczeniem
rzadowych naktadéw inwestycyjnych - - - 0,7 -0,7 -1,1 0,3 0,5 1,1 1,5

Zr6dta: ESBC i Komisja Europejska.

Uwaga: Réznice pomigdzy kwotami ogétem a suma sktadnikéw wynikaja z zaokraglen. Zobowigzania z tytutu odsetek sa wykazywane zgodnie
z procedurg dotyczaca nadmiernego deficytu. Pozycja ,,z tytutu transakcji swapowych oraz kontraktéw terminowych na stope procentowa”
jest réwna réznicy w oprocentowaniu (deficytowi/nadwyzce) zgodnie z definicja zawarta w procedurze dotyczacej nadmiernego deficytu
iw ESA 95. Patrz rozporzadzenie (WE) nr 2558/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady dotyczace przeklasyfikowania rozliczent w ramach
uméw swapowych i kontraktéw terminowych na stope procentowa. Dane sprzed 2000 r. dotyczace dochodéw, wydatkéw i nadwyzki lub
deficytu nie sa poréwnywalne z danymi z roku 2000 i pézniejszych ze wzgledu na zmiany w metodyce i Zrédtach danych.

ela 8 Projekcje wskaznika obciazenia demograficznego

(w procentach)
\ 2004\ 2010\ 2020\ 2030\ 2040\ 2050

Wskaznik obciazenia demograficznego (populacja 0s6b w wieku 65 lat

i powyzej jako odsetek populacji w wieku 15-64 lat) 21,4 23,6 30,8 40,4 47,7 55,6
Zmiana wydatkéw publicznych zwigzanych z procesem starzenia sig
spoteczenstwa w porownaniu z 2004 r. (% PKB) - -0,2 1,3 4,4 7,5 9,7

Zrédto: The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, health care, education and unemployment
transfers (2004-2050). Raport sporzadzony przez Komitet Polityki Gospodarczej i Komisje Europejska (DG ECFIN), Komisja Europejska,
2006.
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3 KURS WALUTOWY

ROZDZIAL 1

Tabela 9 (a) Stabilnos¢ kursu walutowego BADANIE

KONWERGENC])I

GOSPODARCZE])
Udziat w mechanizmie kursowym (ERM II) Tak

Data przystapienia 28 czerwca 2004 r. SEOWENIA
Dewaluacja dwustronnego kursu centralnego z inicjatywy kraju Nie
Maksymalne odchylenia w gére i w dot? Maksymalne Maksymalne
odchylenie w gore odchylenie w dot

28 czerwea 2004 r. — 19 kwietnia 2006 r.
Euro 0,1 -0,2

Zrédto: EBC.
1) Maksymalne procentowe odchylenia od kursu centralnego w ERM II. Dziesigciodniowa $rednia ruchoma danych z dziennych notowan
gietdowych.

(b) Gtéwne wskazniki presji na kurs tolara stowenskiego

($rednia z 3-miesigcznego okresu koriczacego sig w danym miesiacu)

2004 2005 2006
lipiec‘ pazdziernik styczeﬁ‘ kwiecieri‘ lipiec ‘paz’dziernik styczen ‘ kwiecien
Zmienno$¢ kursu walutowego ! 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1
Rozpigtosé krotkoterminowych stop
procentowych 2 2,3 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,6 0,9

Zrédta: Dane krajowe oraz obliczenia EBC.

1) Miesigczne standardowe odchylenie w ujgciu rocznym (jako procent) dziennych zmian procentowych kursu walutowego wobec euro.

2) Réznica (w punktach procentowych) pomigdzy 3-miesigcznymi stopami procentowymi rynku migdzybankowego a 3-miesigczng stopa
EURIBOR.

Wykres 5 Tolar stowenski — odchylenie od kursu

centralnego w ERM I1

(dane dzienne; odchylenie w procentach;
1 maja 2004 r. — 19 kwietnia 2006 r.)

15 15
12 12
9 9
6 6
3 3
0 0
-3 -3
-6 -6
-9 -9
-12 -12
-15 3 [ T T [T -15

Q Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Ql
2004 2005 2006

Zrédto: EBC.

Uwaga: Linia pionowa oznacza date wejscia do mechanizmu
ERM II (28 czerwca 2004 r.) Dodatnie/ujemne odchylenie od
kursu centralnego oznacza, ze waluta jest po silniejszej/stabszej
stronie pasma. Dla tolara stowenskiego pasmo wahan wynosi
+15%. Odchylenia przed 28 czerwca 2004 r. odnosza si¢ do kursu
centralnego tolara ustalonego w chwili wejscia do ERM I1.
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Tabela 10 Tolar stowenski — zmiany realnego kursu walutowego

(dane miesigczne; odchylenia w procentach; rézne okresy odniesienia do kwietnia 2006 r.)

Srednia Srednia

od stycznia 1996 od stycznia 1999

do kwietnia 2006 do kwietnia 2006

Realny dwustronny kurs walutowy wobec euro " 1,7 0,4

Nota:

Nominalny efektywny kurs walutowy ? -12,2 -5,5

Realny efektywny kurs walutowy -2 3,2 2,6
Zrédto: EBC.

Uwaga: Znak plus oznacza aprecjacje, a minus — deprecjacjg.

1) W oparciu o zmiany HICP i CPI.

2) Efektywny kurs walutowy wobec strefy euro, panstw cztonkowskich UE spoza strefy euro i dziesigciu innych gtéwnych partneréw
handlowych.

Tabela 11 Zmiany sytuacji zewnetrznej

(o ile nie zaznaczono inaczej, jako procent PKB)

\ 1996\ 1997\ 1998 | 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Saldo rachunku biezacego i kapitatowego 0,2 0,3 -0,6 -3,3 -2,7 0,2 0,8 -1,0 -2,5 -1,5

Laczne saldo inwestycji bezposrednich

i portfelowych " 3,9 2,7 1,5 1,8 1,2 1,5 6,2 -1,4 -1,3 -4,6
Saldo inwestycji bezposrednich 0,8 1,5 1,1 0,3 0,4 1,1 6,5 -0,5 0,8 -0,1
Saldo inwestycji portfelowych 3,1 1,2 0,4 1,6 0,8 0,3 -0,3 -0,9 -2,2 -4,5

Migdzynarodowa pozycja

inwestycyjna netto -2,7 -2,1 -4,6 -9,9 -12,5 -6,7 -2,6 -11,2 -16,2  -19,3

Eksport towaréw i ustug? 51,3 53,0 52,7 48,8 55,5 57,2 57,1 55,8 60,1 64,8

Import towar6éw i ustug? 52,2 53,7 54,1 52,9 59,0 57,8 55,6 55,8 61,3 65,3

Eksport towaréw do strefy euro 4 61,4 60,4 62,1 62,3 60,0 57,6 55,1 54,4 53,0 52,9

Import towardw ze strefy euro 3 63,7 63,2 65,1 63,4 62,5 63,5 64,0 63,5 69,1 66,7

Nota:

Eksport towar6w w ramach

25 krajéow UE -9 70,3 69,5 71,8 72,9 71,2 69,6 67,5 66,9 66,0 66,4

Import towaréw w ramach

25 krajéow UE -9 74,2 74,9 76,1 76,4 75,9 76,1 76,4 75,6 81,3 78,2

Zrédta: ESBC i Komisja Europejska (Eurostat).

1) Réznice pomigdzy warto$cia ogdtem a suma sktadnikdéw wynikaja z zaokraglen.
2) Statystyka bilansu ptatniczego.

3) Statystyka handlu zagranicznego.

4) Jako procent eksportu/importu ogétem.
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4 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE

Tabela 12 Dtugoterminowe stopy procentowe

(w procentach; $rednia z obserwacji w catym okresie)

2005 2006 kwiecien 2005 —

grudzien styczen ‘ luty ‘ marzec marzec 2006

Dtugoterminowa stopa procentowa 3,7 3,7 3,7 3,8 3,8
Wartos¢ referencyjna " 5,9
Strefa euro® 3,4 3,4 3,6 3,7 3.4

Zrédto: EBC i Komisja Europejska.

1) Wyliczenia dla okresu od kwietnia 2005 r. do marca 2006 r. sa oparte na niewazonej $redniej arytmetycznej stop procentowych w Polsce,
Finlandii i Szwecji powigkszonej o dwa punkty procentowe.

2) Srednia dla strefy euro zostata podana jedynie dla informacji.

Wykres 6

a) Diugoterminowa stopa procentowa b) Roznice dfugoterminowej stopy procentowe;j i stopy
($rednie miesieczne w procentach) inflacji HICP w stosunku do strefy euro

($rednie miesigczne w punktach procentowych)

= Roznica w dlugoterminowe;j stopie procentowej
«se+s Roznica w stopie inflacji HICP

10,0 10,0 8,0 8,0
9,0 \‘“ 9,0

’ \ 6,0 [ 6,0
8,0 8,0 o

7,0 \\ 7.0 4,0 I™N ‘\.‘ = ON ".. 4,0
6,0 \ 6,0 2,0 A~ 2,0
50 50 ~

— 0,0 el 0,0

40 |40
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Zrédta: EBC i Komisja Europejska.
Uwaga: Zharmonizowane dtugoterminowe stopy procentowe dostgpne dopiero od marca 2002 r.
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METODYKA STATYSTYCZNA STOSOWANA PRZY
OBLICZANIU WSKAZNIKOW KONWERGENC]I

Ocena procesu konwergencji w duzym stopniu
zalezy od jakosci i rzetelnosci analizowanych
statystyk. Ich opracowywanie i prezentacja,
w szczegblnosei statystyki finanséw
publicznych, nie moze zaleze¢ od sytuacji
politycznej. W celu zapewnienia odpowiednich
mechanizmoéw gwarantujacych prawidtowos¢
opracowania statystyk panstwa czlonkowskie
powinny przede wszystkim dba¢ o jako$¢ i
rzetelno$¢ wilasnych danych, a takze stosowaé
okreslone standardy zarzadzania 1 jakosci
w dziedzinie statystyki.

Kodeks dobrych praktyk dla krajowych i
wspolnotowych urzedow statystycznych (zwany
dalej ,,Kodeksem”) ma wzmocni¢ niezaleznos¢,
rzetelno$¢ i odpowiedzialnos¢ krajowych urzedow
statystycznych oraz zwigkszy¢ wiarygodnos¢
statystyki budzetowej'. Kodeks wykracza poza
minimalne standardy - zaleca okreslone
rozwiazania instytucjonalne i organizacyjne
dotyczace opracowywania statystyk przez krajowe
urzedy statystyczne, a takze ma na celu poprawe
jakosci statystyk i rozpowszechnianie najlepszych
migdzynarodowych zasad, metod i praktyk
statystycznych.

Ponizej omoéwiono kwestie jakosci i1 rzetelnosci

podstawowych  wskaznikow  konwergencji
w odniesieniu do danych wyjsciowych.
Uwzgledniono niektore zagadnienia
instytucjonalne  zwiazane z jakoScia i
rzetelnoscia statystyk oraz opisano metody
statystyczne  stosowane przy  obliczaniu

wskaznikow konwergencji. Omoéwiono takze
kwesti¢ zgodno$ci wykorzystywanych danych ze
standardami, ktorych spetnienie jest niezbgdne
w celu dokonania wtasciwej oceny procesu
konwergencji.

1 ZAGADNIENIA INSTYTUCJONALNE
IWIAZANE Z JAKOSCIA STATYSTYK
WYKORZYSTYWANYCH W OCENIE PROCESU
KONWERGENC]I

Zasady opisane w Kodeksie obejmuja takie
rozwiazania instytucjonalne jak niezalezno$¢
zawodowa, mandat do gromadzenia danych,
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adekwatno$¢  zasobow, zobowiazanie do
zapewnienia odpowiedniej jakos$ci, poufnos$¢,
bezstronno$¢ 1 obiektywizm statystyk oraz
procesy statystyczne i ich wyniki’.

W 2005 r. Eurostat i krajowe urzedy statystyczne
przeprowadzily na podstawie ankiety wstepna
samoocen¢ zgodnosci z zasadami Kodeksu.
W tabeli 1 przedstawiono podsumowanie
niektoérych kwestii instytucjonalnych
dotyczacych  jako$ci  statystyk, w tym
niezalezno$ci prawnej krajowych urzedow
statystycznych, nadzoru administracyjnego i
autonomii budzetowej, mandatu prawnego do
gromadzenia danych oraz przepiséw dotyczacych
poufnosci danych statystycznych’.

2 INFLACJA HICP

W tej czg$ci omowiono kwestie metodyki i jakosci
statystyk, na podstawie ktorych dokonuje si¢
pomiaru cen, w szczegdlnosci zharmonizowanego
wskaznika cen konsumpcyjnych (Harmonised Index
of Consumer Prices — HICP). Wskaznik ten
opracowano w celu dokonania poréwnawczej oceny
procesu konwergencji pod wzgledem stabilnosci
cen. Publikowany jest przez Komisj¢ Europejska
(Eurostat) dla wszystkich panstw cztonkowskich®.
Wskaznik HICP dla strefy euro jest glownym
miernikiem zmian cen wykorzystywanym od
stycznia 1999 r. w ksztattowaniu wspolnej polityki
pieni¢znej przez EBC.

1 Patrz  zalecenie  Komisji  dotyczace  niezaleznosci,
wiarygodnosci i odpowiedzialnosci krajowych i
wspolnotowych organdéw statystycznych, COM (2005) 217
koncowy, Komisja Europejska, Bruksela, 25 maja 2005 r.

2 Zasady dotyczace procesOw statystycznych obejmuja rzetelna
metodyke, wlasciwe procedury statystyczne, unikanie
nadmiernego obciazenia respondentow efektywne
dysponowanie $rodkami. Zasady zwiazane z wynikami
statystycznymi odpowiadaja poszczegdlnym aspektom jakosci
danych sformulowanym przez Eurostat. Sa to istotnosc,
doktadnos¢ i rzetelno$¢, terminowo$¢ i punktualno$¢, spojnosc
i porownywalnos¢, dostgpnos¢ i przejrzystos¢. Patrz
http://epp.eurostat.cec.eu.int (kwiecien 2006).

3 Niektore informacje dotyczace kwestii instytucjonalnych
zwigzanych z krajowymi urzgdami statystycznymi pochodza ze
stron internetowych http://epp.eurostat.cec.eu, http://std.1t oraz
http://www.stat.si (kwiecien 2006).

4 Bardziej szczegolowe informacje o aspektach metodycznych
indeksu zawiera publikacja Harmonized Indices of Consumer
Prices (HICPs) — A Short Guide for Users, Urzad Oficjalnych
Publikacji Wspolnot Europejskich, Luksemburg, 2004.
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METODYKA

STATYSTYCZNA

Tabela 1 Jakos¢ i rzetelnos¢ podstawowych wskazinikow konwergencji STOSOWANA PRZY
‘ Litwa ‘ Slowenia OBLICZANIU

Zagadnienia instytucjonalne zwigzane z jakoscig i rzetelno$cig statystyk wykorzystywanych w ocenie procesu konwergencji WSKAiN"(()W
Niezalezno$¢ prawna  Zgodnie z art. 4 ustawy o statystyce nalezy  Zgodnie z art. 2 ustawy o statystyce, statystyki krajowe KONWERGENC"

krajowych urzedow
statystycznych

Nadzor administracyjny Krajowy

niezalezno$ci
metodyki,

przestrzega¢ zasad obiektywizmu,
zawodowej, przejrzystosci metod i
zgodnosci  z  klasyfikacjami i  standardami
migdzynarodowymi oraz poufno$ci statystyczne;j.
Prezes krajowego urzedu statystycznego jest
mianowany przez premiera na podstawie oficjalnej
procedury wyboru przewidzianej w ustawie o stuzbie
cywilnej; czas sprawowania urzedu nie jest
ograniczony.

rzadowi

urzad  statystyczny podlega

i autonomia budzetowa Republiki Litewskiej. Ma autonomi¢ budzetowa

Mandat prawny do
gromadzenia danych

Przepisy dotyczace
poufnosci danych
statystycznych

w ramach kwoty przyznawanej corocznie z budzetu
centralnego.

Podstawowe zasady gromadzenia danych okresla
ustawa o statystyce.

Poufno$¢ danych statystycznych zapewnia art. 13
ustawy o statystyce. Patrz takze zasady i regulacje
urzedu statystycznego Litwy dotyczace uznawania
danych za poufne i ich uzytkowania (Rules and
Regulations  for Data  Acknowledgement as
Confidential One and its Usage).

nalezy prowadzi¢ zgodnie z zasadami neutralnodci,
obiektywizmu, niezalezno$ci zawodowej, racjonalnosci
oraz poufnosci statystycznej i przejrzystosci. Prezes
krajowego urzedu statystycznego jest mianowany przez
premiera na podstawie rekomendacji ministerstwa
finansow; czas sprawowania urzedu jest ograniczony
(kadencja pigcioletnia; powtorne
mianowanie).

mozliwe

Krajowy urzad statystyczny jest instytucja rzadowa
podlegajaca bezposrednio premierowi. Ma autonomig
budzetowa w ramach kwoty przyznawanej corocznie
z budzetu centralnego.

Podstawowe zasady gromadzenia danych okresla
ustawa o statystyce.

Poufno$¢ danych statystycznych zapewnia art. 34
ustawy o statystyce.

Inflacja HICP

Przestrzeganie
minimalnych
standardow prawnych

Inne zagadnienia

Potwierdzone  przez  Eurostat w2004 .
(28. posiedzenie Komitetu ds. Statystyki Monetarnej,
Finansowej i Bilansu Platniczego, czerwiec 2004,
monitorowanie zgodno$ci HICP — raport z postepow)
oraz w 2006 r.

W 2006 r. Litwa opublikowata zaktualizowane dane
HICP za lata 1996-2000. Zakres danych i stosowane
wagi odpowiadaja standardom obowiazujacym od
2001 .

Potwierdzone  przez Eurostat w 2004 .
(28. posiedzenie Komitetu ds. Statystyki Monetarnej,
Finansowej i Bilansu Platniczego, czerwiec 2004,
monitorowanie  zgodnosci  HICP - raport
Z postgpow) oraz w 2006 r.

Stowenia opublikowata dane wsteczne za lata 1995-
1999 dla ogélnego indeksu oraz dla 12 indeksow
czastkowych COICOP na podstawie definicji
i zakresu CPI.

Statystyka finanséw publicznych

Zakres danych

Nierozwiazane kwestie
dotyczace statystyki

Spojnos¢ statystyki
finanséw publicznych

Dostosowania deficytu
do dhugu

Przedstawiono dane dotyczace dochodow, wydatkow,
deficytu i dtugu za lata 1996-2005.

nie ma
statystyki

Wedlug obecnie dostgpnych informacji
nierozwiagzanych kwestii dotyczacych
Litwy.

Nie odnotowano przypadkow braku spojnosci.

Nie odnotowano istotnych problemow.

Nie przedstawiono danych dotyczacych dochodow,
wydatkow i deficytu za okres przed 1999 r.
Nadal  jest  dyskutowany  wplyw  zmian
w rejestrowaniu podatku VAT w budzecie na
wskaznik dostosowania deficytu do dtugu w 2002 r.

Dla lat 1999-2001 opublikowane warto$ci transakcji
netto dotyczacych aktywow i pasywow finansowych
nie zgadzaja si¢ z warto$ciami podanymi osobno dla
aktywow i pasywow.

Transakcje zwiazane z dlugiem wg kryterium
z Maastricht za lata 1999-2001 ujeto w warto$ci
nominalnej, a nie rynkowej. Dlatego dla tych lat nie
mozna dokona¢ uzgodnienia migdzy potrzebami
pozyczkowymi i zmiang zadhuzenia.

EBC
Raport o konwergendji
Maj 2006




Tabela 1 Jakosc i rzetelnos¢ podstawowych wskazinikow konwergencji

Litwa

Stowenia

Statystyka finansow publicznych

Instytucja
odpowiedzialna
za opracowanie
danych

na temat
nadmiernego
deficytu

Faktyczne dane na temat nadmiernego deficytu
opracowuje urzad  statystyczny — we
wspolpracy z ministerstwem finansow; prognozy
sporzadza ministerstwo finansow. Krajowy bank
centralny nie jest bezposrednio zaangazowany
w opracowanie statystyk, ale w ramach omawiania
zagadnien metodycznych $cisle monitoruje przebieg

krajowy

Faktyczne dane na temat nadmiernego deficytu
opracowuje  krajowy urzad statystyczny we
wspolpracy z ministerstwem finansow; prognozy
sporzadza ministerstwo finansow. Krajowy bank
centralny nie jest bezposrednio zaangazowany
w opracowanie statystyk, ale w ramach omawiania
zagadnien metodycznych $cisle monitoruje przebieg

tego procesu.

tego procesu.

Art. 1 Protokotu nr 21 dotyczacego kryteriow
konwergencji, o ktorym mowa w art. 121
Traktatu wymaga, aby zbiezno$¢ cen mierzy¢
przy zastosowaniu wskaznika cen
konsumpcyjnych na poréwnywalnych
podstawach z uwzglednieniem réznic w
definicjach krajowych. W pazdzierniku 1995 r.
Rada UE przyjeta rozporzadzenie
nr  2494/95 dotyczace zharmonizowanych
wskaznikow cen konsumpcyjnych. Ponadto
harmonizacj¢ indeksow HICP oparto na kilku
rozporzadzeniach Rady UE oraz Komisji.
Indeksy HICP uwzgledniaja jednolity zakres pod
wzgledem pozycji, obszaru 1 populacji
(wszystkie te dziedziny sa gtownym powodem
réznic migdzy krajowymi indeksami CPI).
Rowniez w innych dziedzinach zastosowano
wspolne  standardy (m.in. w  przypadku
uwzglednienia w obliczeniach nowych towaréw
i ushug).

W obliczeniach wskaznikow HICP
wykorzystuje si¢ aktualizowane corocznie wagi
wydatkow (aktualizacje moga by¢ rzadsze, jesli
nie bedzie to mialo istotnego wplywu na
indeks). Obejmuja one wszystkie towary i
ustugi uwzglednione w pieni¢znych wydatkach
na spozycie gospodarstw domowych
(Household  Final Monetary Consumption
Expenditure, HFMCE). HFMCE obejmuje
kategori¢ spozycia gospodarstw domowych
wg rachunkow narodowych z wyltaczeniem
wydatkow zwigzanych z wlasnoS$cia
nieruchomos$ci mieszkaniowych. Uwzglednia
si¢ ceny, ktore gospodarstwa domowe
rzeczywiscie placa za towary i ushugi w ramach
transakcji pieni¢znych, obejmujace wszelkiego
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rodzaju podatki (bez dotacji), ktorymi
obcigzane sa produkty, w tym VAT i akcyzg.
Wydatki na ochron¢ zdrowia, edukacje¢ i
$wiadczenia socjalne sa uwzgledniane, jesli
zostaly  poniesione  bezposrednio  przez
gospodarstwa domowe i nie sa refundowane.

2.1 PRZESTRZEGANIE MINIMALNYCH
STANDARDOW PRAWNYCH

W  marcu 2004 r. Eurostat potwierdzit
przestrzeganie przez Litwg¢ 1  Slowenig
minimalnych standardow prawnych w zakresie
wskaznika HICP. W 2006 r. potwierdzono to
ponownie w ramach zatwierdzania zasad
uwzgledniania cen kontrolowanych 1 cen
nosnikow energii. Oba krajowe indeksy HICP
obejmuja  wydatki pieni¢gzne gospodarstw
domowych na spozycie, zgodnie ze standardami
UE. Wagi wydatkow i koszykow produktow sa
poddawane corocznemu przegladowi. Pozostate
standardy dotyczace HICP, m.in. poziom
szczegdlowosci publikowanych wskaznikow
cen oraz harmonogramy publikacji, sa rowniez
spetnione. Poniewaz jednak harmonizacja
indeksow HICP przebiegata etapowo, dane
dotyczace HICP sprzed 2001 r. nie sa w petni
poréwnywalne z najnowszymi.

3 STATYSTYKA FINANSOW PUBLICZNYCH

W tej czgsci dokonano oceny metodyki i jakos$ci
danych statystycznych stuzacych do pomiaru
sytuacji budzetowej. Statystyka finansow
publicznych jest oparta na koncepcji rachunkow
narodowych 1 powinna by¢  zgodna



z europejskim systemem rachunkow
narodowych i regionalnych (ESA 95)° oraz
z rozporzadzeniem Rady (WE) nr 3605/93 z
22 listopada 1993 r, znowelizowanym
rozporzadzeniem Rady (WE) nr 2103/2005 z
12 grudnia 2005 r. dotyczacym dtugu. Protokoét
nr 20 w sprawie procedury dotyczacej
nadmiernego deficytu oraz rozporzadzenie
Rady nr 3605/93 dotyczace stosowania tego
protokolu wraz z pozniejszymi zmianami®
definiuja takie pojecia, jak ,,publiczny”,
»Lhadwyzka/deficyt”, ,wydatki odsetkowe”,
Linwestycje”, ,zadluzenie” oraz ,produkt
krajowy brutto (PKB)” z odwotaniem do
ESA 95. Europejski system rachunkow jest
zgodny z  innymi  migdzynarodowymi
standardami statystycznymi, takimi jak System
Rachunkéw Narodowych 1993 (ang. System
of National Accounts — SNA 93). Dane
statystyczne dotyczace procedury nadmiernego
deficytu odnosza si¢ do dziatu ESA 95 pod
tytulem ,,instytucje rzadowe i samorzadowe”.
Obejmuje on instytucje rzadowe szczebla
centralnego, instytucje krajow zwiazkowych
(w panstwach cztonkowskich o strukturze
federalnej), instytucje regionalne
i samorzadowe oraz fundusze ubezpieczen

spotecznych.  Nie  obejmuje  zazwyczaj
przedsigbiorstw panstwowych.
Przywotane =~ w  procedurze dotyczacej

nadmiernego deficytu pojecie deficytu (-)/
nadwyzki (+) sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych odpowiada w systemie ESA 95
pozycji ,,wierzytelnosci netto(+)/zadluzenie
netto (-)” powigkszonej o ,rozrachunki netto
w ramach kontraktow swap 1 umow na
terminowa stopg procentowa”. W ESA 95
wierzytelnosci netto (+)/zadluzenie netto (-)
odpowiadaja »dochodom ogbtem”
pomniejszonym o  ,wydatki  ogdtem”.
Wigkszo$¢ transakcji w ramach podsektorow
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
nie jest wprawdzie konsolidowana, ale
konsoliduje si¢ zwiazane z transakcjami
podzialu  ,odsetki”, ,pozostatle transfery
biezace”, ,dotacje  inwestycyjne”  oraz
»pozostate transfery kapitalowe”. Pierwotny
deficyt/nadwyzka sektora finanséw publicznych

stanowi deficyt/nadwyzke sektora finansow

publicznych ~ pomniejszona o  wydatki
odsetkowe.
Przywotany =~ w  procedurze  dotyczacej

nadmiernego deficytu dtug publiczny to suma
zaciagnigtych zobowiazan brutto liczonych
w ujeciu nominalnym sklasyfikowanych w ESA 95
w kategoriach: ,,pieniadz gotdéwkowy w obiegu
i depozyty”, ,,papiery warto$ciowe inne niz akcje,
z wyjatkiem instrumentéw pochodnych” (np.
bony skarbowe, S$rednio- i dlugoterminowe
obligacje skarbowe) oraz ,pozyczki”. Nie
obejmuje natomiast instrumentéw pochodnych
takich jak swapy oraz kredytow kupieckich
i innych zobowiazan niepotwierdzonych
dokumentem finansowym, jak np. nadplacona
zaliczka na podatek. Nie obejmuje réwniez
zobowigzan  warunkowych,  takich  jak
gwarancje rzadowe 1 zobowigzania emerytalne.
Jak dotad nie ma uzgodnionej metody
gromadzenia 1 szacowania pelnej skali
budzetowych  zobowiazan  warunkowych.
Szacunki tego rodzaju pozycji musza by¢ oparte
na daleko idacych zatozeniach i moga znacznie
si¢ rozni¢. O ile dlug publiczny jest pozycja
brutto w tym sensie, ze ani finansowe ani
niefinansowe aktywa nie sa odliczane od
pasywow, jednak jest on konsolidowany
w ramach sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, czyli nie obejmuje dlugu
pozostatych instytucji publicznych.

Wartos¢ PKB uzywana na potrzeby kompilacji
deficytu sektora finansow publicznych i
wskaznikow zadluzenia to wartos¢ PKB wg
biezacych cen rynkowych wedlug definicji
zawartej] w ESA 95.

5 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2223/96 z 25 czerwca 1996 r.
dotyczace europejskiego systemu rachunkéw narodowych i
regionalnych we Wspdlnocie, Dz. U. L3102 30.11.1996, s. 1-469.

6 Odpowiednie przepisy znajduja si¢ m.in. w art. 104 Traktatu,
protokole w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego
deficytu zataczonym do Traktatu, rozporzadzeniu Rady (WE)
nr 3605/93 dotyczacym stosowania protokotu w sprawie
procedury dotyczacej nadmiernego deficytu oraz Pakcie
Stabilnosci i Wzrostu, ktory obejmuje (i) rozporzadzenie Rady
(WE) nr 1467/97 dotyczace przyspieszenia i wyjasnienia
procedury nadmiernego deficytu; oraz (ii) rozporzadzenie Rady
(WE) nr 1056/2005 zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE)
nr 1467/97 dotyczace przyspieszenia i wyjasnienia procedury
nadmiernego deficytu.
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W kwietniu 2006 r. Komisja Europejska

przekazala EBC dane za lata 1996-2005
dotyczace sytuacji finansow  publicznych
(deficytu/nadwyzki  budzetowej i  dlugu

publicznego) oraz prognozy na 2006 r. Krajowe
banki centralne Eurosystemu dostarczaja EBC
szczegdlowe statystyki finansow publicznych
zgodnie z wytycznymi EBC dotyczacymi
statystyki  sektora  finans6w  publicznych
(EBC/2005/5)". Cho¢ wytyczne te sa prawnie
wiazace jedynie dla bankow centralnych krajow
nalezacych do strefy euro, banki centralne
krajow spoza strefy euro przekazuja EBC
statystyki finansow publicznych w tych samych
terminach i przy zastosowaniu takich samych
procedur jak banki centralne strefy euro.
Wytyczne dotyczace statystyki sektora finansow
publicznych wymagaja nie tylko szczegdlowych
informacji dotyczacych poszczegolnych
sktadnikow przychodow 1 wydatkdéw, ale
réwniez sktadnikow dostosowania deficytu do
dlugu. Ponadto nalezy przedstawi¢ szczegotowe
informacje o sktadnikach dlugu wedtug rodzaju

instrumentu, poczatkowego i pozostatego
okresu zapadalnosci oraz wlascicieli
instrumentu.

3.1 ZAKRES DANYCH W BADANYCH KRAJACH

Jesli chodzi o przestrzeganie prawnego wymogu
przekazywania statystyk finanséw publicznych
Komisji Europejskiej, Litwa przekazata dane

roczne dotyczace dochodow, wydatkow,
deficytu i dlugu za lata 1996-2005. Slowenia nie
dostarczyla  jeszcze danych  rocznych

o dochodach, wydatkach i deficycie sprzed
1999 r. Z powodu zmian metodyki i zrodel, dane
dotyczace deficytu budzetowego Stowenii
sprzed 2000 r. nie sa porownywalne z danymi
z roku 2000 i nastgpnych. Podobnie dane
dotyczace dtugu publicznego sprzed 1999 r. nie
sa porownywalne z danymi z roku 1999
1 nastgpnych. Gloéwnym czynnikiem majacym
wplyw na poréwnywalnos¢ tych statystyk jest
odmienna  definicja  sektora  finansow
publicznych.
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3.2 NIEROZWIAZANE KWESTIE DOTYCZACE

STATYSTYKI

Dane statystyczne w ramach procedury
dotyczacej nadmiernego deficytu musza
uwzgledniaé¢ decyzje podjete przez Eurostat na
podstawie ESA 95 w sprawie specyficznych
przypadkéw zwigzanych z sektorem instytucji
rzadowych 1 samorzadowych. Szczegdtowe
wyjasnienia dotyczace stosowania decyzji
Eurostatu znajduja si¢ w opublikowanym przez
Eurostat podrgczniku na temat deficytu
budzetowego i dtugu publicznego wg ESA 95.
Ostatnio podje¢te decyzje dotycza klasyfikacji
kapitatowych systemow emerytalnych
w przypadku odpowiedzialnosci rzadu lub
gwarancji  rzadowych  oraz = ujmowania
wydatkow na cele wojskowe.

W dniu 2 marca 2004 r. Eurostat podjat decyzje¢
o zaklasyfikowaniu kapitalowych systeméw
emerytalnych, w przypadku ktérych rzad dziata
albo jako zarzadca przeplywéw sktadek i
$wiadczen emerytalnych, albo jako gwarant na
wypadek niewywiazywania si¢ z obowiazku
wyplaty §wiadczen. Zgodnie z ta decyzja, jesli
jednostka rzadowa odpowiada za zarzadzanie
kapitalowym  systemem o zdefiniowanej
sktadce, w przypadku ktoérego brak jest
dotyczacych wigkszo$ci uczestnikow systemu
rzadowych gwarancji na wypadek
niewywiazywania si¢ z ptatnosci, system ten nie
moze by¢ ujmowany w rachunku narodowym
jako system ubezpieczen spotecznych. Jednostki
zarzadzajace  systemem powinny  zostaé
zaklasyfikowane jako publiczne instytucje
finansowe 1 ubezpieczeniowe. Tym samym
przeptywy sktadek i $wiadczen emerytalnych w
ramach systemu nie sa ujmowane jako
przychody i wydatki publiczne oraz nie maja
wplywu na  poziom  deficytu/nadwyzki
budzetowej. Gwarancje rzadowe dla systemu
niezaklasyfikowanego jako system ubezpieczen

7  Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego z 17 lutego 2005 r.
dotyczace  wymogoéw  sprawozdawczo$ci  statystycznej
Europejskiego Banku Centralnego oraz procedur wymiany
informacji statystycznych w Europejskim Systemie Bankow
Centralnych w  zakresie statystyki sektora finansow
publicznych  (EBC/2005/5); z uwzglednieniem zmian
zawartych w wytycznych EBC/2006/2.



spotecznych nie stanowia same Ww sobie
warunku wystarczajacego do uznania go za
system ubezpieczen spotecznych.

Jesli chodzi o wdrozenie tej decyzji, Eurostat
przewidziat dla niektorych panstw
cztonkowskich okres przejsciowy, ktory uptynie
wraz ze ztozeniem informacji wiosna 2007 r.
Poniewaz informacja obejmowa¢ bedzie lata
2003-2007, panstwa cztonkowskie korzystajace
z okresu przej$ciowego beda musiaty na koniec
tego okresu opracowaé szeregi statystyczne
wstecz.

Wplyw reformy systemu emerytalnego na
deficyt budzetowy w ramach ESA 95 wymaga
ostroznej analizy w kontek$cie procesu
konwergencji. Reformy systemu emerytalnego
nalezy uja¢ na odpowiednim poziomie
szczegotowosci, aby zwigkszy¢ wiarygodnosé
danych, na ktérych opiera si¢ ocena
konwergencji.  Koszt  reformy  systemu
emerytalnego powinien by¢ obliczony na
podstawie rachunkoéw systemu emerytalnego.
Nalezy dostarczy¢ dane o przychodach,
wydatkach i deficycie/nadwyzce osiagnigtych
w ramach nowego systemu emerytalnego. Koszt
reformy systemu emerytalnego ustala sig¢
w wysokosci roznicy pomi¢dzy danymi sektora
finansow  publicznych z uwzglednieniem
systemu emerytalnego i danymi z tego sektora
z jego wylaczeniem.

W 2004 r. na Litwie utworzono kapitalowy
system o zdefiniowanej skladce, ktory
zaklasyfikowano jako system poza sektorem
instytucji  rzadowych i  samorzadowych.
Systemy  emerytalne  Stowenii  réwniez
zaklasyfikowano jako pozostajace  poza
sektorem instytucji rzadowych
i samorzadowych.

Jesli chodzi o wydatki na cele wojskowe,
9 marca 2006 r. Eurostat podjal decyzje
okreslajaca moment ujmowania i wynikajacy z
tego wplyw na deficyt/nadwyzke sektora
finanséw  publicznych.  Leasing  sprzg¢tu
wojskowego  organizowany przez sektor
prywatny nalezy ujmowaé¢ jako leasing

finansowy, a nie operacyjny. W przypadku
dlugoterminowych kontraktow dotyczacych
ztozonych systemow, wydatki publiczne nalezy
zasadniczo ujmowa¢ w momencie dostawy
poszczegolnych gotowych do uzycia elementow
wyposazenia, ktore sktadaja si¢ na dany system,
nie za§ w momencie wypelnienia kontraktu. Jak
dotad wydatki Litwy i1 Slowenii na zakup
sprzgtu wojskowego sa stosunkowo niewielkie.

W przypadku Stowenii wplyw zmiany
w  sposobie ujmowania podatku VAT
wprowadzonej w 2002 r. jest nadal przedmiotem
dyskusji pomi¢dzy Eurostatem a wladzami tego
kraju. Glownym problemem jest odpowiedz na
pytanie, na ktory ze sktadnikow dostosowania
deficytu do dlugu bedzie miata wplyw ta
zmiana, jesli deficyt/nadwyzka pozostanie bez
zmian. W zwiazku z tym nie uwzglednia sig¢
jeszcze rachunkow finansowych sporzadzonych
przez krajowy bank centralny przy opracowaniu
przekroju wskaznika deficytu do dhugu
przedstawianego w informacji wymagane;j
w procedurze dotyczacej nadmiernego deficytu.

3.3 SPOJNOSC STATYSTYKI FINANSOW
PUBLICZNYCH

Jedna z zasad Kodeksu zwigzana z wynikami
statystycznymi  dotyczy  jakosci  danych
w aspekcie spojnosci i poroéwnywalnosci.
Zasada ta stanowi, ze statystyka europejska
powinna cechowaé si¢ wewngtrzng spdjnoscia
w czasie 1 umozliwia¢ dokonywanie poréwnan
migdzy krajami, a takze powinna istnie¢
mozliwos¢ faczenia i tacznego wykorzystywania
powiazanych danych pochodzacych z réznych
zrodet. Innymi stowy nalezy utrzymac
tozsamos$ci  arytmetyczne 1  rachunkowe,
a statystyki powinny by¢ spdjne i mozliwe do
uzgodnienia w ramach okreslonego okresu;
powinny tez by¢ opracowywane na podstawie
wspolnych standardéw dotyczacych zakresu,
definicji, jednostek i klasyfikacji w réznych
przegladach 1 zrdédlach. Litwa przekazala
komplet statystyk finanséw  publicznych.
Konieczne sa jednak dalsze dziatania
zmierzajace  do  uzgodnienia  transakcji
niefinansowych i finansowych, a takze danych
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o przeptywach finansowych z odpowiednimi
danymi bilansowymi. Stowenia powinna z kolei
dotozy¢ staran w celu uzgodnienia rachunkow
niefinansowych z niedawno opublikowanym
zintegrowanym systemem rachunkow
finansowych za lata 2001-2004. Jezeli chodzi
o lata 1999-2001, dane o transakcjach netto
dotyczacych aktywow/pasywoéw finansowych
nie zgadzaja si¢ z warto$ciami podanymi
osobno dla aktywow i pasywow.

3.4 DOSTOSOWANIE DEFICYTU DO DtUGU

Zmiana wartosci dtugu publicznego na koniec
roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim moze
si¢ znacznie ro6zni¢ od poziomu deficytu
budzetowego dla badanego roku. Na przyktad
dlug publiczny moze ulec zmniejszeniu dzigki
wplywom z prywatyzacji firm panstwowych lub
dzigki sprzedazy innych aktywow finansowych
bez (natychmiastowego) wplywu na poziom
deficytu budzetowego. Wyjasnienie rdznicy
pomiedzy poziomem deficytu a zmiang poziomu
dlugu publicznego, czyli tzw. ,,dostosowanie
deficytu do dlugu”, jest wskaznikiem o duzym
znaczeniu dla oceny jakosci i spodjnosci
statystyki finansow publicznych®. Sktadniki tej
réznicy obejmuja nabycie netto aktywow
finansowych, zmiany w wycenie dlugu
publicznego oraz pozostale zmiany w poziomie

zadluzenia. W  celu  zestawienia  tych
sktadnikow, nalezy opracowaé
pelnowarto$ciowy system rachunkow

finansowych ESA 95 dla sektora finansow
publicznych (transakcje, pozostate przeptywy i
zasoby) i dokona¢ uzgodnienia
z nominalnym zadtuzeniem.

W odniesieniu do danych za 1997 r., deficyt
budzetowy Litwy wynidst rekordowe 11,4%
PKB, gtownie z powodu zmian w ujmowaniu
zwrotow  skonfiskowanego mienia  oraz
odszkodowan za utracone  oszczgdnosci
posiadaczy depozytdw w rublach, ktore zostaly
zamrozone w czasie zmiany waluty z rubla na
lita’. Tego wujecia dokonano zgodnie z
zaleceniami  Eurostatu, aby wykazywac
transfery kapitatlowe w roku, w ktéorym wladze
publiczne uznaly zobowiazanie, nie za§ w roku

EBC
(0 Raport o konwergengii

oI Maj 2006

dokonania wyplat dla gospodarstw domowych,
oraz by dokonywac jednocze$nie
odpowiedniego zapisu ksiggowego tej operacji
po stronie zobowiazan jako pozostate
zobowiazania. Gros tych zobowiazan przypada
na rok 1997.

W przypadku Stowenii zintegrowany system
rachunkow finansowych typu ,,0d-do” (ang.
from-whom-to-whom) oraz bilanse za lata 2001-
2004 utatwiaja dokonanie pelnej oceny relacji
pomiedzy deficytem a dlugiem. Transakcje
zwiazane z dtugiem wg kryterium z Maastricht
za lata 1999-2001 sa ujmowane w wartoSci
nominalnej, nie za§ rynkowe;j.

4 KURSY WALUTOWE

Art. 3 Protokotu nr 21 dotyczacego kryteriow
konwergencji, o ktérym mowa w art. 121
Traktatu,  definiuje = kryterium  udzialu
w mechanizmie kursowym europejskiego systemu
walutowego. W stanowisku z 18 grudnia 2003 r.
Rada Prezeséw EBC wyjasnita, ze kryterium to
dotyczy udzialu w mechanizmie ERM II przez
okres co najmniej dwoch lat przed dokonaniem
oceny stopnia konwergencji, w ktorym to
okresic nie beda wystgpowaly powazne
napigcia, a W szczeg6lnosci nie zostanie
przeprowadzona dewaluacja waluty w stosunku
do euro.

8 Patrz Stock-flow adjustment for the euro-zone and the
EU 25 2001 to 2004 reported in the second 2005 EDP
notification,  Eurostat, 26 2005 r; patrz
http://epp.eurostat.cec.cu.int (kwiecien 2006).

9 Patrz First notification of deficit and debt data for 2004,
informacja prasowa Eurostatu STAT/05/39 z 18 marca 2005 r.
Wskazano tam na toczace si¢ rozmowy pomigdzy Eurostatem
i Litwa w sprawie ujmowania zwrotu mienia, ktore moze
prowadzi¢ do skorygowania w dot deficytu za rok 2004 i
poprzednie. Podczas gdy jesienna informacja prasowa
Eurostatu (120/2005) z 26 wrze$nia 2005 r. na temat danych o
deficycie i dlugu wskazywata, ze spadek deficytu sektora
finansow publicznych w 2003 i 2004 r. byl spowodowany
glownie zmiana w traktowaniu zwrotdw przez panstwo
utraconych oszczgdnoscei i nieruchomosci, wiosenna informacja
prasowa (48/2006) z 24 kwietnia 2006 r. nie porusza tej kwestii.

wrze$nia



Dwustronne kursy wymiany walut panstw
cztonkowskich w stosunku do euro to dzienne
kursy referencyjne EBC z godziny 14.15
(ustalane w  porozumieniu z  bankami
centralnymi). Kursy te sa publikowane
w serwisie internetowym EBC. Realne
dwustronne kursy walutowe sg ustalane poprzez
deflowanie nominalnego indeksu kursu przy
zastosowaniu  wskaznika HICP lub CPL
Nominalne i realne efektywne kursy walutowe
sa ustalane przez zastosowanie ogdlnych wag
transakcji (opartych na wazeniu
geometrycznym) do dwustronnych nominalnych
i realnych kurséw walut panstw cztonkowskich
w stosunku do walut wybranych partneréow
handlowych. Statystyki nominalnych i realnych
efektywnych  kursow  walutowych sa
sporzadzane przez EBC. Wazrost tych
wskaznikow odpowiada aprecjacji  waluty
panstwa  cztonkowskiego.  Ogélne  wagi
transakcji dotycza handlu towarami
przemystowymi; oblicza si¢ je w celu
uwzglednienia  wplywu  konkurencji  dla
eksporteréw ze strefy euro na rynkach
zagranicznych ze strony podmiotow lokalnych
i eksporteréw spoza tej strefy. Indeksy
efektywnych kursow walutowych sa oparte na
wagach ruchomych za lata 1995-1997 oraz
1999-2001, powiazanych w styczniu 1999 r.
Grupa partnerow handlowych obejmuje strefe
euro, panstwa cztonkowskie UE spoza strefy
euro, Australig, Chiny, Hongkong, Japonig,
Kanade¢, Kore¢ Poludniowa, Norwegig,
Singapur, Stany Zjednoczone oraz Szwajcarig.

5 DLUGOTERMINOWE STOPY PROCENTOWE

Art. 4 Protokotu nr 21 dotyczacego kryteriow
konwergencji, o ktorym mowa w art. 121
Traktatu wymaga, zeby stopy procentowe
mierzono na podstawie dlugoterminowych
obligacji skarbowych lub poréwnywalnych
papierow wartosciowych z uwzglednieniem
roznic w definicjach krajowych. Cho¢ art. 5
wskazuje Komisj¢ Europejska jako organ
odpowiedzialny za opracowanie statystyk na
potrzeby realizacji postanowien protokotu, to
EBC - zwazywszy jego kompetencje
w tej dziedzinie — wspiera dziatania
Komisji poprzez okre$lenie reprezentatywnych
dlugoterminowych stop procentowych oraz
gromadzenie danych z krajowych bankow
centralnych w celu ich przekazania Komisji.
Stanowi to kontynuacj¢ prac wykonywanych
w bliskiej wspotpracy z Komisja przez
Europejski Instytut Walutowy w ramach
przygotowan do trzeciego etapu UGW.

W  wyniku prac koncepcyjnych okreslono
siedem podstawowych elementéw, ktore nalezy
wzia¢ pod uwage przy  obliczeniach
dlugoterminowych stop procentowych (patrz
tabela 2). Dlugoterminowe stopy procentowe
dotycza obligacji denominowanych w walucie
krajowej.

Tabela 2 Ramowe zasady statystyczne dotyczace okreslania dtugoterminowych stop

procentowych w celu oceny stopnia konwergencji

Pojecie ‘ Zalecenie

Emitent obligacji

Zapadalnos¢

Emitentem obligacji jest instytucja rzadowa szczebla centralnego.

Okres do wykupu jak najblizej dziesigciu lat. Jakakolwiek zamiana obligacji powinna minimalizowa¢ zmiang

termindéw zapadalnosci (ang. maturity drift); nalezy uwzgledni¢ ptynno$¢ strukturalna rynku.

Kupon Brak bezposrednich dostosowan.
Opodatkowanie Razem z podatkiem.

Wybor obligacji

Wybrane obligacje powinny mie¢ odpowiedni poziom ptynnosci. Wymog ten powinien wptyna¢ na wybor

pomigdzy metoda poréwnawcza i reprezentatywna, w zaleznosci od warunkéw panujacych na rynku.

Wz6r na rentownos¢

Agregacja
zastosowac zwykla srednia rentownosci.

~Rentowno$¢ do wykupu” wg wzoru ISMA ,,dochéd z wykupu”.

Gdy proba obejmuje wigcej niz jeden rodzaj obligacji, w celu obliczenia reprezentatywnej stopy nalezy
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6 INNE CZYNNIKI

Ostatni akapit art. 121 ust. 1 Traktatu stanowi,
ze sprawozdania Komisji Europejskiej i EBC,
oprocz czterech podstawowych kryteriow, biora
réwniez pod uwage stan rozwoju ECU, wyniki
integracji rynkow, stan i1 zmiany krajowego
bilansu ptatniczego w rachunku biezacym oraz
trendy jednostkowych kosztow pracy i innych
wskaznikow cen. O ile protokét nr 21 stanowi,
ze dla czterech podstawowych kryteriow danych
do oceny zgodnosci dostarczy Komisja
(i szczegodtowo opisuje te dane), w zaden sposob
nie odnosi si¢ do kwestii danych statystycznych

dotyczacych ,,innych czynnikow”.
Statystyki  dotyczace krajowego  bilansu
platniczego oraz migdzynarodowej pozycji

inwestycyjnej sa opracowywane przez krajowe
banki  centralne  zgodnie z  zasadami
i definicjami okreslonymi w piatej edycji
Podrecznika bilansu platniczego MFW (BPMS)
i na podstawie standardow metodycznych EBC
i Eurostatu. Podobnie jak raport o konwergencji
EBC z 2004 r., niniejszy raport analizuje sumg
sald rachunku biezacego i kapitatowego, ktora
odpowiada wierzytelno$ciom netto/zadluzeniu
netto catej gospodarki. Ponadto warto
odnotowac, ze rozréznienie migdzy transferami
biezacymi  (jako  sktadnikiem  rachunku
biezacego) a transferami kapitatlowymi (jako
sktadnikiem rachunku kapitatlowego) nie
zawsze jest proste, jako ze zalezy od uzytku,
jaki z transferu uczyni jego odbiorca.
W szczegélno$ci  pojawia si¢  trudnosé
w podziale na biezace i kapitatlowe transferéw
migdzy instytucjami UE a  panstwami
czlonkowskimi".

Na rachunku obrotow biezacych i kapitalowym
bilansu ptatniczego zaréwno obciazenia, jak i
uznania nalezy ujmowac ze znakiem dodatnim.
Prezentacja transakcji netto na rachunku
finansowym bilansu platniczego (np. inwestycji
bezposrednich i portfelowych) odbywa sig¢
zgodnie z konwencja przyjeta w BPMS: ze
znakiem minus odpowiadajacym przyrostowi
aktywow netto lub spadkowi pasywoéw netto,
oraz ze znakiem plus w sytuacji odwrotnej.
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Znak plus dla migdzynarodowej pozycji
inwestycyjnej netto oznacza, ze wartos¢
aktywow zagranicznych jest wigksza niz
warto$¢ pasywow, natomiast znak minus — Ze
warto$¢ pasywow zagranicznych jest wigksza
niz aktywow.

Indeksy cen producentow dotycza sprzedazy
krajowej przemystu ogétem z wylaczeniem

budownictwa.  Statystyki  gromadzi  si¢
z  uwzglednieniem  zasad  harmonizacji
zawartych w  rozporzadzeniu dotyczacym

krotkoterminowych statystyk UE".

Statystyki jednostkowych kosztow pracy
(liczonych ~ jako  stosunek  przecigtnego
wynagrodzenia do PKB w cenach statych na
jednego zatrudnionego) sa opracowywane na
podstawie statystyk uzyskanych w ramach
programu przekazywania danych wedtug
ESA 95.

7 DATA ZAMKNIECIA

Dane zawarte w niniejszym  Raporcie
o konwergencji obejmuja okres do 28 kwietnia
2006 r.

10 W celu uzyskania dalszych informacji zob. European Union
Balance of Payments/International —Investment Position
Statistical Methods, EBC, listopad 2005.

11 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1165/98 z dnia 19 maja 1998 r.
dotyczace krotkoterminowych statystyk, Dz.U. L 162
z 5.6.1998 r., cz. 1, znowelizowane rozporzadzeniem (WE)
nr 1158/2005 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 6 lipca
2005 r., Dz.U. N° L 191 z 22.7.2005 r., cz 1.
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1 WPROWADZENIE

1.1 UWAGI OGOLNE

Artykut 122 ust. 2 Traktatu zobowiazuje EBC
(oraz Komisj¢) do sktadania co najmniej raz na
dwa lata lub na  wniosek panstwa
cztonkowskiego obj¢tego derogacja sprawozdan
Radzie UE zgodnie z procedura okreslona
w art. 121 ust. 1. Kazde takie sprawozdanie
musi zawieraé analizg zgodnosci
ustawodawstwa krajowego panstw
czlonkowskich objetych derogacja (w tym
statutow krajowych bankow centralnych) z art.
108 i 109 Traktatu oraz Statutem Europejskiego
Systemu Bankow Centralnych i Europejskiego
Banku Centralnego (zwanego dalej ,,Statutem™).
Ten wynikajacy z Traktatu obowiazek
odnoszacy si¢ do panstw cztonkowskich
objetych derogacja jest rowniez nazywany
Lkonwergencja prawna”.

1.2 PANSTWA CZLONKOWSKIE OBJETE
DEROGACJA | KONWERGENCJA PRAWNA

Stowenia i Litwa, ktorych ustawodawstwo
krajowe analizowane jest w niniejszym
raporcie, maja status panstwa cztonkowskiego
objetego derogacja. Art. 4 Aktu dotyczacego
warunkoéw przystapienia' stanowi ze ,kazde
z nowych panstw czlonkowskich uczestniczy
w Unii Gospodarczej i Walutowej z dniem
przystapienia jako panstwo cztonkowskie objete
derogacja w rozumieniu art. 122 Traktatu WE”.

EBC zbadal poziom konwergencji prawnej
w Stowenii i na Litwie, jak rowniez dzialania
legislacyjne, ktore tam podjeto badz ktore
powinny by¢ podjete w celu osiagnigcia
wspomnianego celu.

Ocena konwergencji prawnej jest
przeprowadzana w celu utatwienia Radzie UE
podjecia decyzji o tym, ktére panstwa

cztonkowskie ,spelniaja warunki konieczne
do przyjecia wspolnej waluty”. W przypadku
kwestii  prawnych  warunki te dotycza
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w  szczegdlnosci  niezalezno$ci  banku
centralnego oraz integracji prawnej krajowych
bankow centralnych z Eurosystemem.

1.3 STRUKTURA OCENY PRAWNE])

Ocena prawna zasadniczo nawiazuje do ram
przyjetych w poprzednich raportach EBC
i Europejskiego  Instytutu = Walutowego
(EIW) dotyczacych konwergencji prawnej,
w szczegolnosci Raportach o konwergencji EBC
z 2004 r. (w odniesieniu do Czech, Estonii,
Cypru, Lotwy, Litwy, Wegier, Malty, Polski,
Stowenii, Stowacji i Szwecji), z 2002 r.
(w odniesieniu do Szwecji) oraz z 2000 r.
(w odniesieniu do Grecji i Szwecji) oraz
Raporcie o konwergencji sporzadzonym przez
EIW w 1998 r. Zgodno$¢ ustawodawstwa
krajowego jest rOwniez badana w kontekscie
wszelkich ustaw zmieniajacych uchwalonych
przed 27 kwietnia 2006 r.

2 ZAKRES ]
DOSTOSOWAN

2.1 OBSZARY DOSTOSOWAN

W celu identyfikacji obszarow, w ktorych
wystepuje potrzeba dostosowania
ustawodawstwa krajowego, poddano analizie
nast¢pujace zagadnienia:

— zgodnos¢ z postanowieniami Traktatu
(art. 108) 1 Statutu (art. 7 i art. 14 ust. 2)
dotyczacymi  niezaleznosci  krajowych
bankow centralnych, a takze
z postanowieniami dotyczacymi poufnos$ci
(art. 38 Statutu);

— przestrzeganie zakazu finansowania ze

1 Akt dotyczacy warunkoéw przystapienia Republiki Czeskiej,
Republiki Estonskiej, Republiki Cypryjskiej, Republiki
Lotewskiej, Republiki Litewskiej, Republiki Wegierskiej,
Republiki Malty, Rzeczypospolitej Polskiej, Republiki
Stowenii i Republiki Stowackiej oraz dostosowan w Traktatach
stanowigcych podstawe Unii Europejskiej. (Dz. U. L 236
z 23.9.2003, str. 33).



srodkoéw banku centralnego (ang. monetary
financing) ~ —  art. 101 Traktatu
i uprzywilejowanego dostgpu  (ang.
priviledged access) — art. 102 Traktatu,
a takze zachowania jednolitej pisowni euro
wymaganej prawem wspolnotowym; oraz

— integracja prawna krajowych bankow
centralnych z Eurosystemem
(w szczegolnosci w $wietle art. 12 ust. 1
i art. 14 ust. 3 Statutu).

2.2 ZGODNOSC A HARMONIZACJA

Art. 109 Traktatu wymaga, aby ustawodawstwo
krajowe byto zgodne z Traktatem i Statutem;
niezgodnos$ci powinny zatem zostaC usunigte.
Obowiazek ten ma zastosowanie bez wzgledu na
pierwszenstwo Traktatu 1 Statutu przed
ustawodawstwem krajowym oraz bez wzgledu
na charakter niezgodnosci.

Wymoég  zgodno$ci  (ang.  compatibility)
ustawodawstwa krajowego nie oznacza, ze
Traktat wymaga harmonizacji (ang.
harmonisation) statutow krajowych bankow
centralnych, czy to wzajemnej czy ze Statutem.
Krajowa specyfika moze by¢ zachowana
w zakresie, w jakim nie narusza wylacznych
kompetencji monetarnych Wspoblnoty.
W istocie, art. 14 wust. 4 Statutu zezwala
krajowym bankom centralnym wykonywaé
funkcje inne od wymienionych w Statucie
w zakresie, w jakim nie s3 sprzeczne z celami
i zadaniami ESBC. Zapisy w statutach
krajowych bankow centralnych uprawniajace do
wykonywania takich funkcji sa przykladem
sytuacji, w ktorych dopuszcza si¢ utrzymywanie
réznic regulacyjnych. Termin ,,zgodny” nalezy
raczej rozumie¢ jako wymoég dostosowania
ustawodawstwa krajowego i statutu KBC w celu
wyeliminowania niespojnosci z Traktatem
i Statutem oraz zapewnienia niezbg¢dnego stopnia
integracji KBC z ESBC. W szczegolnosci
powinny by¢ dostosowane wszelkie
postanowienia, ktore naruszaja okreslona
w Traktacie niezalezno$¢ krajowych bankow
centralnych oraz ich rolg¢ jako integralnej cz¢sci

ESBC. W zwiazku z tym, dla osiagnigcia
powyzszych celéow, nie wystarczy polegaé
wylacznie na zasadzie nadrzedno$ci prawa
wspolnotowego wobec ustawodawstwa
krajowego.

Obowiazek wynikajacy z art. 109 Traktatu
dotyczy wylacznie wystgpowania niezgodnosci
z Traktatem 1 Statutem. Ustawodawstwo
krajowe, ktore jest niezgodne z wtornym
ustawodawstwem  wspoélnotowym, powinno
jednak zosta¢ dostosowane do wspomnianego
prawa  wtérnego.  Pierwszenstwo  prawa
wspolnotowego nie wplywa na obowiazek
dostosowania ustawodawstwa krajowego. Ten
ogbélny wymoég wynika nie tylko z art. 109

Traktatu, lecz rdéwniez z orzecznictwa
Trybunatu Sprawiedliwosci Wspolnot
Europejskich’.

Traktat i Statut nie nakazuja sposobu w jaki
ustawodawstwo  krajowe powinno  zostaé
dostosowane. Dostosowanie takie mozna
osiagna¢ przez umieszczenie odwolan do
Traktatu 1 Statutu, wlaczenie odpowiednich
zapisOw wymienionych aktéw prawnych ze
wskazaniem miejsca pochodzenia, usunigcie
niezgodnosci lub potaczenie wymienionych
metod.

Ponadto, mi¢dzy innymi w celu osiagnigcia
i utrzymania zgodnosci ustawodawstwa
krajowego z Traktatem i Statutem, instytucje
Wspoélnoty 1 panstwa cztonkowskie powinny
zwraca¢ si¢ do EBC z prosba o konsultacje
w zakresie projektow regulacji w dziedzinach
podlegajacych jego kompetencji, zgodnie
z art. 105 ust. 4 Traktatu i art. 4 Statutu. Decyzja
Rady 98/415/WE z dnia 29 czerwca 1998 r.
w sprawie konsultacji z Europejskim Bankiem
Centralnym  projektéow  aktow  prawnych
wydawanych przez wladze krajowe® wyraznie
wymaga, aby panstwa cztonkowskie podjety
srodki konieczne do zapewnienia przestrzegania
wspomnianego obowigzku.

2 Patrz. m.in. Sprawa 167/73 Komisja Wspélnot Europejskich
v Republika Francuska [1974] ECR 359 (Morski kodeks pracy).
3 Dz.U.L 189 z 3.7.1998, str. 42.
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3 NIEZALEZNOSC
KRAJOWYCH
BANKOW
CENTRALNYCH

Jesli chodzi o zagadnienia niezaleznosci bankow
centralnych 1 poufnosci, ustawodawstwo
krajowe  panstw  czlonkowskich,  ktore
przystapity do UE w 2004 r., powinno zostaé
dostosowane, aby zapewni¢ jego zgodnos¢
z odpowiednimi postanowieniami Traktatu
1 Statutu z dniem 1 maja 2004 r. Szwecja zostata
zobowigzana do wprowadzenia w zycie
koniecznych dostosowan do czasu ustanowienia
ESBC w dniu 1 czerwca 1998 .

3.1 NIEZALEZINOSC BANKU CENTRALNEGO

W 1997 r. Europejski Instytut Walutowy okreslit
liste cech charakteryzujacych niezaleznos¢
banku centralnego (przedstawionych poézniej
szczegotowo w Raporcie o konwergencji
z 1998 r.), stanowiaca wowczas podstawe
oceny ustawodawstwa krajowego panstw
cztonkowskich, a zwlaszcza oceny statutow
bankow centralnych. Pojecie niezaleznosci
banku centralnego obejmuje rézne rodzaje
niezaleznos$ci, ktore nalezy ocenia¢ odrgbnie:
funkcjonalna, instytucjonalna,  personalna
i finansowa. W opiniach wydanych przez EBC
na przestrzeni ostatnich kilku lat udoskonalono
analiz¢ wymienionych powyzej aspektow
niezaleznosci banku centralnego. Aspekty te
stanowia podstaw¢ oceny stopnia konwergencji
pomigdzy ustawodawstwem panstw
cztonkowskich objetych derogacja, z jednej
strony, a Traktatem i Statutem z drugiej.

3.1.1 NIEZALEZNOSC FUNKCJONALNA

Niezaleznos$¢ banku centralnego nie jest celem
samym w sobie, lecz stuzy osiagnigciu celu,
ktéry powinien by¢ jasno okreslony i nadrzedny
wzgledem innych. Niezalezno$¢ funkcjonalna
wymaga, aby glowny cel kazdego KBC byt
jednoznaczny i prawnie nienaruszalny oraz by
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zapewnione byty srodki i instrumenty niezb¢dne
do  osiagnigcia przez  bank  centralny
wspomnianego celu w sposdb niezalezny od
innych organéw wiadzy. Okreslony w Traktacie
wymog niezaleznosci banku  centralnego
odzwierciedla ~ powszechnie  akceptowany
poglad, ze glownemu celowi utrzymania
stabilnos$ci cen najlepiej shuzy w petni
niezalezna instytucja, ktorej mandat zostal
precyzyjnie zdefiniowany. Niezalezno§¢ banku
centralnego jest w pelni zgodna z jego
odpowiedzialnoscia za podejmowane decyzje,
ktora stanowi wazny czynnik umacniajacy
zaufanie do niezaleznego statusu KBC. Pociaga
ona rowniez za soba przejrzystos¢ dzialania
i konieczno$¢ prowadzenia dialogu ze stronami
trzecimi.

Jesli chodzi o harmonogram dostosowania,
Traktat nie okresla wyraznie, od kiedy banki

centralne panstw cztonkowskich objgtych
derogacja powinny podporzadkowaé = si¢
gldwnemu celowi, jakim jest utrzymanie

stabilnos$ci cen, okreslonemu w art. 105 ust. 1
Traktatu i art. 2 Statutu. W przypadku Szwecji
podnoszone bylo pytanie, czy wspomniany
obowiazek wchodzi w zycie od daty
ustanowienia ESBC czy tez od daty
wprowadzenia euro. W przypadku panstw
cztonkowskich, ktore przystapity do UE w dniu
1 maja 2004 r., analogiczne pytanie brzmiato:
od daty przystapienia do UE czy od daty
wprowadzenia euro. O ile art. 105 ust. 1
Traktatu nie ma zastosowania do panstw
cztonkowskich  objetych derogacja (patrz
art. 122 ust. 3 Traktatu), art. 2 Statutu ma
zastosowanie do takich panstw (patrz art. 43
ust. 1 Statutu). W opinii EBC obowiazek
traktowania przez bank centralny utrzymania
stabilnosci cen jako celu gtownego wchodzi
w zycie z dniem 1 czerwca 1998 r. w przypadku
Szwecji 1 z dniem 1 maja 2004 r. w przypadku
panstw cztonkowskich, ktore z ta data
przystapity do UE. Wynika to z faktu, ze jedna
z zasad przewodnich Wspdlnoty, jaka jest
utrzymanie stabilno$ci cen (art. 4 wust. 3
Traktatu), ma zastosowanie do panstw
cztonkowskich objetych derogacja. Stanowisko
EBC wynika réowniez z naktadanego przez



Traktat celu, zgodnie z ktéorym wszystkie
panstwa czlonkowskie powinny dazy¢ do
konwergencji makroeckonomicznej (w tym do
stabilnosci cen), czemu ma sprzyja¢ regularna
publikacja raportow EBC i Komisji. Podstawa
takiego podejécia sa réwniez racjonalne
przestanki dla niezalezno$ci banku centralnego,
majacej uzasadnienie tylko wtedy, gdy
utrzymanie stabilno$ci cen jest gldéwnym celem
KBC.

Podstawa zawartych w niniejszym raporcie ocen
krajow sa powyzsze wnioski dotyczace
harmonogramu realizacji przez banki centralne
panstw cztonkowskich objetych derogacja
obowiazku uczynienia utrzymania stabilnosci
cen swoim gtownym celem.

3.1.2 NIEZALEZNOSC INSTYTUCJONALNA

Zasada niezalezno$ci instytucjonalnej zostata
wyraznie okre§lona w art. 108 Traktatu i art. 7
Statutu. Oba te artykuly zabraniaja krajowym
bankom centralnym i czlonkom ich organéw
decyzyjnych zwracania si¢ o instrukcje lub ich
przyjmowania od instytucji lub organdéw
wspolnotowych, rzadow panstw cztonkowskich
lub innych organow. Ponadto zabraniaja
instytucjom i organom wspolnotowym oraz
rzadom panstw cztonkowskich dazy¢ do
wywierania wpltywu na czlonkéw organdow
decyzyjnych krajowych bankéw centralnych,
ktérych decyzje moga wpltywac na realizacje
zadan KBC zwiazanych z uczestnictwem
w ESBC.

Bez wzgledu na to, czy krajowy bank centralny
jest zorganizowany jako bank panstwowy,
specjalny podmiot prawa publicznego, czy jako
zwykta spotka akcyjna, istnieje ryzyko, ze
korzystajac z takiego prawa wlasnosci
wilasciciel moze wywieraé wplyw na procesy
decyzyjne  dotyczace  realizacji  zadan
zwiazanych z uczestnictwem w ESBC. Taki
wplyw  wywierany  bezposrednio  przez
wykonywanie praw akcjonariuszy lub w jaki$
inny sposoéb moze naruszy¢ niezalezno$¢ banku
centralnego i dlatego powinien by¢ prawnie
ograniczony.

ZAKAZ WYDAWANIA DYSPOZYC]I

Prawo 0s6b trzecich do wydawania dyspozycji
KBC, ich organom decyzyjnym i cztonkom tych
organdéw jest niezgodne z Traktatem i Statutem
w zakresie zadan zwiazanych z uczestnictwem
w ESBC.

ZAKAZ ZATWIERDZANIA, ZAWIESZANIA,
ANULOWANIA LUB ODRACZANIA DECYZJI

Prawo stron trzecich do =zatwierdzania,
zawieszania, anulowania lub  odraczania
decyzji KBC w zakresie zadan zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC jest niezgodne
z Traktatem i Statutem.

ZAKAZ PODWAZANIA DECYZJl ZE WZGLEDOW
PRAWNYCH

Prawo organdw innych niz niezawiste sady do
podwazania ze wzgledow prawnych decyzji
dotyczacych realizacji zadan zwigzanych
z uczestnictwem w ESBC jest niezgodne
z Traktatem i Statutem, poniewaz realizacja
tych zadan nie moze podlega¢ ocenom na
szczeblu politycznym. Prawo Prezesa KBC do
wstrzymania, ze wzglgdow prawnych, realizacji
decyzji podjetych przez ESBC lub organy
decyzyjne KBC aby nastgpnie przedlozy¢ je
organom politycznym w celu  podjecia
ostatecznej decyzji, bytoby réwnoznaczne ze
zwracaniem si¢ o instrukcje do stron trzecich.

ZAKAZ UCZESTNICZENIA W ORGANACH
DECYZYJNYCH KBC Z PRAWEM GLOSU
Uczestniczenie przedstawicieli stron trzecich
w organie decyzyjnym KBC z prawem glosu
w sprawach dotyczacych wykonywania zadan
zwiazanych z uczestnictwem w ESBC, nawet
jesli taki gtos nie jest decydujacy, jest niezgodne
z Traktatem i Statutem.

ZAKAZ KONSULTOWANIA EX ANTE DECYZJI KBC
Wyrazny ustawowy obowiazek zasiggania ex
ante opinii stron trzecich daje tym ostatnim
formalna mozliwo$¢ wplywania na ostateczne
decyzje i dlatego jest niezgodny z Traktatem
i Statutem.

Jednak dialog prowadzony przez KBC ze
stronami  trzecimi, nawet jesli wynika
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z ustawowych obowiazkéw  dostarczenia
informacji i wymiany pogladow, jest zgodny
z zasada niezaleznosci banku centralnego, o ile:
— mnie narusza niezalezno$ci  czlonkow
organow decyzyjnych KBC;

— szczegdlny status Prezesow jako czlonkow
Rady Ogélnej EBC jest w peini
respektowany; oraz

— przestrzegane sa wynikajace ze Statutu
wymogi dotyczace poufnosci.

IWOLNIENIE Z OBOWIAZKOW CZEONKOW
ORGANOW DECYZYJNYCH KBC

Przepisy ustawowe dotyczace zwolnienia przez
strony trzecie (np. organy rzadowe) cztonkow
organéw decyzyjnych krajowych bankow
centralnych z obowiazkéw (np. zwiazanych
z przygotowywaniem sprawozdan) powinny
zawiera¢ odpowiednie zabezpieczenia, tak
aby kompetencje tego rodzaju nie wplywaty
to na niezalezne podejmowanie decyzji przez
poszczegodlnych czlonkow organéw KBC
w  odniesieniu do zadan  zwigzanych
z uczestnictwem w ESBC (lub realizacja decyzji
podjetych na szczeblu ESBC). Zaleca si¢
wprowadzenie do statutow KBC wyraznego
postanowienia dotyczacego tych kwestii.

3.1.3 NIEZALEZNOSC PERSONALNA

Zawarte w Statucie postanowienie dotyczace
stabilno$ci zatrudnienia czlonkéw organdow
decyzyjnych KBC w wigkszym stopniu
gwarantuje niezaleznosci banku centralnego.
Prezesi sa czlonkami Rady Ogoélnej EBC.
Artykul 14 ust. 2 Statutu stanowi, ze statuty
KBC powinny w szczegdlnosci zapewnic
minimalny pigcioletni okres kadencji Prezesa.
Chroni on réwniez przed arbitralna decyzja
o odwotaniu Prezesa oraz zapewnia, ze moze
on byC¢ usunigty ze stanowiska jedynie
w przypadku, gdy nie spelnia warunkéw
koniecznych do wykonywania swoich funkcji

lub dopuscil si¢ powaznego uchybienia.
Jednocze$nie zapewniona jest mozliwos¢
whiesienia odwotania do Trybunatu
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Sprawiedliwosci ~ Wspolnot  Europejskich.
Statuty krajowych bankéw centralnych musza
by¢ zgodne ze wspomnianym postanowieniem
w nastepujacych obszarach.

MINIMALNY OKRES KADENC]I PREZESA

Zgodnie z art. 14 ust. 2 Statutu, statuty
krajowych  bankéw centralnych powinny
przewidywa¢ minimalny pigcioletni okres
kadencji Prezesa. Nie wyklucza to dluzszej
kadencji, podczas gdy nieokreslony czas
kadencji Prezesa nie wymaga przystosowania
statutow, pod warunkiem, ze podstawy
zwolnienia Prezesa sa zgodne z art. 14 ust 2
Statutu. W przypadku ustawy zmieniajace]
statut KBC, akt prawny wprowadzajacy zmiany
powinien  zagwarantowa¢  nieusuwalnos¢
Prezesa 1 pozostalych cztonkéw organow
decyzyjnych, ktorzy by¢ moze beda musieli
zastapi¢ Prezesa.

PODSTAWY ODWOLANIA PREZESOW

Statuty krajowych bankéw centralnych musza
gwarantowac, ze Prezesow nie mozna odwota¢
z powodow innych niz wymienione w art. 14
ust. 2 Statutu. Ma to zapobiec uznaniowemu
odwotywaniu Prezesa przez organy panstwowe
zaangazowane w  jego powolywanie,
w szczegolnosei rzad i parlament. Statut KBC
powinien albo wyszczegodlnia¢ podstawy do
odwotania zgodne z przewidzianymi w art. 14
ust. 2 Statutu, albo nie wspomina¢ o nich
w ogoéle, poniewaz art. 14 ust. 2 Statutu jest
stosowany bezposrednio.

STABILNOSC ZATRUDNIENIA INNYCH NiZ
PREZESI CZLONKOW ORGANOW DECYZYJNYCH
KBC, KTORZY SA ZAANGAZOWANI W REALIZACJE
ZADAN ZWIAZANYCH Z UCZESTNICTWEM W ESBC
Jesli te same zasady gwarantujace stabilnosc¢
zatrudnienia Prezeséw nie mialyby réwniez
zastosowania w odniesieniu do innych
cztonkow  organow  decyzyjnych  KBC
zaangazowanych w realizacj¢ zadan zwiagzanych
z uczestnictwem w ESBC, zagrozona zostalaby
niezalezno$¢ personalna. Rozne postanowienia
Traktatu i Statutu wymagaja poréwnywalnej
stabilno$ci zatrudnienia. Artykul 14 wust. 2
Statutu nie ogranicza stabilno$ci zatrudnienia



do Prezesow, podczas gdy art. 108 Traktatu
i art. 7 Statutu dotycza raczej wszystkich
czlonkow organow decyzyjnych, nie tylko
Prezesow. Ma to zastosowanie zwlaszcza
w przypadku, gdy Prezes jest primus inter
pares posrod pozostatych cztonkéw organdow
decyzyjnych majacych takie same prawa glosu
lub w sytuacji, gdy inny cztonek musiatby
zastapi¢ Prezesa.

PRAWO DO REWIZ|I SADOWE]

W celu ograniczenia dowolnosci politycznej
przy ocenie podstaw odwolania cztonkowie
organoéw decyzyjnych KBC musza mie¢ prawo
do zaskarzenia w niezawistym sadzie
jakiejkolwiek decyzji odwotujacej ich ze
stanowiska.

Zgodnie z art. 14 ust. 2 Statutu, odwolany ze
stanowiska Prezes krajowego banku centralnego
moze zaskarzy¢ t¢ decyzj¢ do Trybunatu
Sprawiedliwosci ~ Wspolnot  Europejskich.
Ustawodawstwo  krajowe powinno  albo
powotywac¢ si¢ na Statut, albo w ogole nie
wspomina¢ o prawie zaskarzenia decyzji do
Trybunatu Sprawiedliwosci Wspolnot
Europejskich, poniewaz art. 14 ust. 2 Statutu
jest stosowany bezposrednio.

Ustawodawstwo krajowe powinno roéwniez
gwarantowa¢ prawo do zaskarzenia w sadach
krajowych decyzji o odwolaniu czlonka
organdw decyzyjnych KBC zaangazowanego
w realizacj¢ zadan zwiazanych z uczestnictwem
w ESBC. Moze to wynika¢ z prawa ogdlnego,
albo mie¢ form¢ szczegdtowego postanowienia
w statucie KBC.

ZABEZPIECZENIA PRZED KONFLIKTEM
INTERESOW

Niezalezno$¢ personalna obejmuje rowniez
zapewnienie, ze nie powstanie konflikt
interesow migdzy obowiazkami cztonkow
organow decyzyjnych KBC a ich KBC (rowniez
Prezesow KBC w stosunku do EBC) i wszelkimi
innymi  funkcjami, ktére moga petic
cztonkowie organow decyzyjnych bioracy
udziat w realizacji zadan zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC, a ktéore mogloby

stanowi¢ zagrozenie dla ich personalnej
niezalezno$ci.  Czlonkostwo ~w  organie
decyzyjnym zaangazowanym w realizacj¢ zadan
zwiazanych z uczestnictwem w ESBC jest
zasadniczo niezgodne z wypetnianiem innych
funkcji, ktore moga powodowaé konflikt
interesow. W szczegolnosci  czlonkowie
organéw decyzyjnych nie moga zajmowaé
stanowisk ani reprezentowaé intereséw, ktore
moglyby mie¢ wptyw na ich dziatalno$¢ — albo
jako przedstawiciele organéw ustawodawczych
lub rzadowych, albo poprzez zajmowanie
stanowisk w wykonawczych lub
ustawodawczych ~ organach  panstwowych,
administracji lokalnej lub regionalnej, albo
w przedsigbiorstwach. Ze szczego6lna troska
nalezy zapobiega¢ konfliktom interesow
w przypadku cztonkéw organow decyzyjnych,
ktorzy petnia w ich ramach funkcje nadzorcze
(ang. non-executive members).

3.1.4 NIEZALEZNOSC FINANSOWA

Nawet jesli pod wzgledem funkcjonalnym,
instytucjonalnym 1 personalnym krajowy
bank centralny jest w pelni niezalezny
(tzn. gwarantuje to statut KBC), jego ogdlna
niezalezno$¢ zostalaby zagrozona, gdyby
nie mogt on autonomicznie korzystac
z wystarczajacych  $rodkow  finansowych
niezbednych do realizacji swojego mandatu
(np.  wykonywania  zadan  zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC, o ktérych mowa
w Traktacie i Statucie).

Panstwo czlonkowskie nie moze dopusci¢, aby
krajowemu bankowi centralnemu zabrakto
zasobow finansowych na realizacj¢ zadan
zwigzanych odpowiednio z uczestnictwem
w ESBC 1lub w Eurosystemie. Nalezy
podkresli¢, ze art. 28 ust. 1 i art. 30 ust. 4 Statutu
umozliwiaja wezwanie KBC do wniesienia
uzupetniajacych wktadow kapitatlowych do
EBC oraz przekazania dodatkowych aktywow
rezerwowych®. Ponadto art. 33 ust. 2 Statutu
przewiduje’, ze w przypadku strat poniesionych

4 Art. 30 ust. 4 Statutu ma zastosowanie tylko w ramach Eurosystemu.
5 Art.33 ust. 2 Statutu ma zastosowanie tylko w ramach Eurosystemu.
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przez EBC, ktore nie moga by¢ w pehi
potracone z ogdlnego funduszu rezerwowego,
Rada Prezesow moze zadecydowac o potraceniu
pozostatej straty z dochodéw pienigznych
odpowiedniego roku obrachunkowego
proporcjonalnie 1 do  wysokosci  sum
podzielonych  pomigdzy  krajowe  banki
centralne. Zasada niezaleznosci finansowe;j
wymaga, aby w ramach zachowania zgodnosci
ze wspomnianymi postanowieniami umozliwic¢
krajowemu bankowi centralnemu realizacj¢
jego funkcji w sposdb nienaruszony.

Zasada niezalezno$ci finansowej oznacza
rowniez, ze KBC musi  dysponowaé
wystarczajacymi srodkami nie tylko w celu
realizacji zadan zwiazanych z uczestnictwem
w ESBC, lecz takze =zadan krajowych
zwiazanych m.in. z finansowaniem wlasnej
administracji i wlasnych operacji.

Koncepcja niezaleznosci finansowej powinna
zatem by¢ oceniana pod katem tego, czy strona
trzecia jest w stanie wywiera¢ bezposredni lub
posredni wptyw nie tylko na zadania krajowego
banku centralnego, lecz rdéwniez na jego
zdolno$¢ (przez co rozumie¢ nalezy zaré6wno
zdolno$¢ operacyjng w kategoriach zasobow
ludzkich, jak 1 finansowa w kategoriach
odpowiednich  $rodkow  finansowych) do
wykonywania powierzonego mandatu. W tym
kontekscie szczegdlnie istotne sg cztery aspekty
niezalezno$ci finansowe;j przedstawione
ponizej; analiza czgsci z nich zostata rozwinigta
dopiero niedawno’. Sa to cechy finansowej
niezaleznosci bankéw centralnych, ktore sa
najbardziej narazone na wplywy zewngtrzne.

USTALANIE BUDZETU

Jesli strona trzecia jest uprawniona do okreslania
budzetu krajowego banku centralnego lub
wplywania na taki budzet, jest to niezgodne
z niezalezno$cia finansowa, chyba ze w akcie
prawnym zawarto klauzulg ochronna stanowiaca,
7Ze wspomniane uprawnienie pozostaje bez
uszczertbku  dla  $rodkow  finansowych
niezbednych do realizacji przez KBC zadan
zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.
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ZASADY RACHUNKOWOSCI

Sprawozdania  finansowe  powinny  by¢
sporzadzane albo zgodnie z ogdlnymi zasadami
rachunkowosci, albo zgodnie z zasadami
okreslonymi przez organy decyzyjne krajowego
banku centralnego. Jesli zasady rachunkowosci
sa ustalane przez strong¢ trzecia, powinny
przynajmniej uwzglednia¢ propozycje organdw
decyzyjnych KBC.

Roczne sprawozdania finansowe powinny by¢
przyjete przez organy decyzyjne KBC
wspomagane przez niezaleznych ksiggowych
i moga by¢ zatwierdzane ex post przez strony
trzecie (np. akcjonariuszy, rzad). Metody
obliczania zyskow powinny by¢ okreslane przez
organy decyzyjne KBC w sposéb niezalezny
i profesjonalny.

Jezeli operacje KBC poddane sa kontroli
panstwowego urzedu kontroli lub podobnego
organu  odpowiedzialnemu za  kontrolg
wykorzystania $rodkow publicznych, zakres
wspomnianej kontroli powinien by¢ jasno
okre$lony w ramach prawnych i pozostawac bez
uszczerbku dla dzialalno$ci niezaleznego
biegtego rewidenta, zgodnie z art. 27 ust. 1
Statutu. Kontrola panstwowa powinna by¢
przeprowadzona ~w  sposob  apolityczny,
niezalezny i profesjonalny.

PODZIAL ZYSKOW, KAPITAL | REZERWY
FINANSOWE KRAJOWYCH BANKOW
CENTRALNYCH

Sposoéb podzialu zyskéw moze zosta¢ zapisany
w Statucie KBC. W przypadku braku takich
zapisow, decyzj¢ o podziale zyskow powinien

6  Glowne opinie sformutowane przez EBC w tym zakresie:
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Irlandii opinia
w sprawie projektu ustawy z 2002 r. o Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland (CON/2002/16) z 5 czerwca 2002 r.;
— wydana na wniosek Ministerstwa Finanséw Finlandii opinia
w sprawie rzadowej propozycji Ustawy zmieniajacej ustawy o
Suomen Pankki i innych powiazanych aktow prawnych
(CON/2003/22) z 15 pazdziernika 2003 r.;
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Austrii opinia
w sprawie projektu ustawy o Narodowej Fundacji na Rzecz Badan,
Technologii i Rozwoju (CON/2003/27) z 2 grudnia 2003 r.;
— wydana na wniosek Komisji Gospodarczej Parlamentu
Finlandii opinia w sprawie rzadowej propozycji Ustawy
zmieniajacej ustawy o Suomen Pankki i innych powiazanych
aktow prawnych (CON/2004/1) z 20 stycznia 2004 r.



podja¢ organ decyzyjny KBC w oparciu
o profesjonalne przestanki; decyzja taka nie
powinna by¢ pozostawiona do uznania osobom
trzecim, o ile nie ma wyraznej klauzuli
ochronnej stanowiacej, ze wspomniany sposob
podjecia decyzji pozostaje bez uszczerbku dla
srodkow finansowych niezbednych do realizacji
zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.

Panstwo cztonkowskie nie moze narzuci¢ KBC
obowiazku zmniejszenia kapitatu bez wyrazonej
ex ante zgody organow decyzyjnych KBC. Ma
to zapewni¢ KBC wystarczajace s$rodki
potrzebne do realizacji powierzonych mu — jako
cztonkowi ESBC - zadan wymienionych
w art. 105 ust. 2 Traktatu i Statucie. Krajowy
bank  centralny musi mie¢  swobodg
niezaleznego tworzenia rezerw finansowych
(buforow) w celu ochrony realnej wartosci
swojego kapitatu 1 aktywow.

ODPOWIEDZIALNOSC FINANSOWA ZA ORGANY
NADZORU

Niektoére panstwa czlonkowskie sytuuja organy
nadzoru finansowego w strukturze KBC. Jesli
organy te podlegaja niezaleznym procesom
decyzyjnym banku centralnego nie stanowi to
kwestii  problematycznej.  Jesli  jednak
ustawodawstwo przewiduje dla takich organow
odrgbne procesy decyzyjne, wazne jest
zapewnienie, zeby decyzje podjgte przez
wspomniane organy nie zagrazaly finansom
banku centralnego jako calosci. W takich
przypadkach ustawodawstwo krajowe powinno
umozliwia¢ KBC sprawowanie ostatecznej
kontroli nad decyzjami organéw nadzorczych,
ktére moga wplywac na niezaleznos¢ krajowego
banku centralnego, w szczegdlnosci na jego
niezalezno$¢ finansowa.

3.2 POUFNOSC

Przewidziany w art. 38 Statutu obowiazek

zachowania przez personel EBC 1 KBC
tajemnicy  stuzbowej  moze  skutkowaé
wprowadzeniem podobnych Zapisow

w statutach KBC lub w ustawodawstwie
panstw czlonkowskich. Pierwszenstwo prawa
wspolnotowego oraz przepisow przyjetych na

jego  podstawie  oznacza  rowniez,  ze
ustawodawstwo krajowe dotyczace dostepu
stron trzecich do dokumentéw nie moze
prowadzi¢ do naruszenia zasad poufnosci ESBC.

4 ZIAKAZ
FINANSOWANIA
ORAZ UPRZYWILE)O-
WANEGO DOSTEPU

4.1 ZIAKAZ FINANSOWANIA ZE SRODKOW
BANKU CENTRALNEGO

Przewidziany w art. 101 ust. 1 Traktatu zakaz
finansowania zabrania udzielania przez EBC
lub krajowe banki centralne pozyczek na
pokrycie deficytu lub jakichkolwiek innych
kredytow instytucjom lub organom Wspdlnoty,
instytucjom rzadowym szczebla centralnego,
wladzom  regionalnym, lokalnym  Iub
innym wtadzom publicznym, innym instytucjom
lub przedsigbiorstwom publicznym panstw
cztonkowskich, jak rowniez nabywania przez
EBC lub krajowe banki centralne bezposrednio
od tych instytucji publicznych ich instrumentow
dhluznych. Traktat przewiduje dwa wyjatki
od wspomnianego zakazu. Nie ma on
zastosowania w  przypadku  publicznych
instytucji kredytowych, ktore pod wzgledem
utrzymywania rezerw przez banki centralne
musza by¢ tak samo traktowane jak prywatne
instytucje kredytowe (art. 101 ust. 2 Traktatu);
poza tym EBC i krajowe banki centralne
moga dziata¢ jako agenci skarbowi organow
sektora publicznego wymienionych powyzej
(art. 21 ust. 2 Statutu). Szczegdtowy zakres
stosowania zakazu finansowania jest zawarty
w rozporzadzeniu Rady (WE) nr 3603/93 z dnia
13 grudnia 1993 r. okre$lajacym definicje
w celu zastosowania zakazow okre§lonych
w art. 104 i 104b ust. 1 Traktatu’” (obecnie art.
101 1 103b ust. 1) — co czyni jasnym, ze zakaz
ten obejmuje wszelkie finansowanie

7 Dz.U.L 332z 31.12.1993, str. 1.
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zobowiazan sektora publicznego wobec stron
trzecich.

Zakaz finansowania ze $rodkéw banku
centralnego ma podstawowe znaczenie dla
zapewnienia, ze gtowny cel polityki pieni¢znej
(utrzymanie stabilnosci cen) nie jest zagrozony.
Ponadto finansowanie sektora publicznego
przez bank centralny zmniejsza presj¢ na
utrzymanie dyscypliny budzetowej. W zwiazku
z powyzszym w celu zapewnienia jego Scistego
przestrzegania zakaz ten musi by¢ szeroko
interpretowany z uwzglednieniem jedynie
nielicznych wyjatkow przewidzianych
w art. 101 ust. 2 Traktatu i rozporzadzeniu Rady
(WE) nr 3603/93. Ogoélne stanowisko EBC
dotyczace zgodnosci ustawodawstwa krajowego
z opisywanym zakazem zostatlo rozwinigte
glownie w ramach konsultacji udzielanych
przez  EBC  panstwom  czlonkowskim
w sprawach projektow krajowych aktow
prawnych, zgodnie z art. 105 ust. 4 Traktatu®.

USTAWODAWSTWO KRAJOWE | PRZENIESIENIE
LAKAZU FINANSOWANIA

Ogolnie rzecz biorac nie ma koniecznosci
przeniesienia art. 101 Traktatu uzupetnionego
rozporzadzeniem (WE) nr 3603/93 do
ustawodawstwa krajowego, poniewaz oba te
akty prawne sa stosowane bezposrednio. Jesli
jednak przepisy ustawodawstwa krajowego
odzwierciedlaja ~ stosowane  bezposrednio
przepisy wspdlnotowe, nie powinny one — co
jest warunkiem podstawowym - zawezaé
zakresu stosowania zakazu finansowania ani
rozszerza¢ listy wyjatkow  przewidzianej
w prawie wspolnotowym. Na przyktad
ustawodawstwo krajowe, ktore przewiduje
finansowanie zobowiazan panstwa
cztonkowskiego wobec migdzynarodowych
instytucji finansowych (innych niz MFW, jak
okre$lono w rozporzadzeniu (WE) nr 3603/93)
lub krajow trzecich jest niezgodne z zapisem
o zakazie finansowania ze $rodkow banku
centralnego.
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FINANSOWANIE SEKTORA PUBLICZNEGO LUB
JEGO ZOBOWIAZAN WOBEC STRON TRZECICH

Ustawodawstwo krajowe nie moze wymagac od
KBC finansowania dzialalno$ci innych organow
sektora publicznego ani zobowiazan sektora
publicznego wobec stron trzecich. Na przyktad
ustawodawstwo krajowe, ktore badz wymaga od
KBC, badz uprawnia go do finansowania
organdéw  sadowych lub  quasi-sadowych
niezaleznych od banku centralnego
i wykonujacych wladzg panstwowa, jest
niezgodne z zapisem o zakazie finansowania ze
srodkow banku centralnego.

8 Wybrane opinie sformutowane przez EFTW/EBC w tym zakresie:
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Szwecji zgodnie
z art. 109 lit. f Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska
(zwanego dalej Traktatem) i art. 5 ust. 3 Statutu EIW (zwanego
dalej ,,Statutem”) opinia w sprawie rzadowego projektu ustawy
wprowadzajacej zakaz finansowania (zwanej dalej ,,Ustawa”)
(CON/95/8) z 10 maja 1995 r.;

— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Austrii zgodnie
z art. 109 lit. f Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska
(zwanego dalej Traktatem) i art. 5 wust. 3 Statutu EIW
i przedstawiona w Decyzji Rady z 22 listopada 1993 r.
(93/717/WE) (zwanej dalej ,Decyzja”) opinia w sprawie
projektu ustawy dotyczacej uczestnictwa Austrii w Nowym
Porozumieniu Pozyczkowym (New Arrangement to Borrow,
NAB) z  Migdzynarodowym  Funduszem  Walutowym
(CON/97/16) z 27 sierpnia 1997 r.;

— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Portugalii opinia

w sprawie projektu rozporzadzenia z moca ustawy
zmieniajacego  podstawy  prawne dzialania  instytucji
kredytowych i spotek  finansowych  (CON/2001/32)

z 11 pazdziernika 2001 r.;
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Austrii opinia
w sprawie projektu ustawy o Narodowej Fundacji na Rzecz
Badan, Technologii i Rozwoju (CON/2003/27) z 2 grudnia
2003 r.;
— wydana na wniosek wloskiego Spraw
Gospodarczych i Finansowych opinia w sprawie projektu
ustawy zmieniajacej dekret nr 7 z dnia 25 stycznia 1999 r.,
potwierdzony ustawa nr 74 z dnia 25 marca 1999 r. w sprawie
wymagajacych pilnego wprowadzenia przepisow dotyczacych
wiloskiego udzialu w interwencjach Migdzynarodowego
Funduszu Walutowego podejmowanych w celu zwalczania
powaznych  kryzysow finansowych ~ w  panstwach
cztonkowskich (CON/2005/1) z 3 lutego 2005 r.
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Republiki
Czeskiej opinia w sprawie reorganizacji nadzoru nad rynkiem
finansowym (CON/2005/24) z 15 lipca 2005 r.;
— wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Austrii opinia
w sprawie finansowania przez Oesterreichische Nationalbank
powierniczym  MFW
przeznaczonym dla krajow o niskich dochodach dotknigtych
katastrofami naturalnymi (CON/2005/29) z 11 sierpnia 2005 r.;
oraz
— wydana na wniosek Lietuvos bankas opinia w sprawie zmian
w Ustawie o Lietuvos Bankas (CON/2005/60) z 30 grudnia 2005 r.

Ministerstwa

udzialu  Austrii  w  funduszu



PRZEJECIE ZOBOWIAZAN SEKTORA
PUBLICZNEGO

Ustawodawstwo krajowe, ktore wymaga od
KBC  przejecia  zobowiazan  wczesniej
niezaleznego organu publicznego wskutek
krajowej reorganizacji okreslonych zadan
i funkcji (na przyktad w sytuacji przekazania do
KBC okreslonych zadan nadzoru uprzednio
wykonywanych  przez  panstwowe  lub
niezalezne witadze lub organy) i jednocze$nie
nie uwalnia banku centralnego od zobowiazan
finansowych wynikajacych z wcze$niejsze]
dziatalno$ci innych organdéw nadzoru jest
niezgodne z zapisem o zakazie finansowania ze
srodkow banku centralnego.

WSPARCIE FINANSOWE DLA INSTYTUC)I
KREDYTOWYCH I/LUB FINANSOWYCH

Ustawodawstwo krajowe, ktore przewiduje
finansowanie przez krajowy bank centralny
instytucji  kredytowych w trybie innym
niz wynikajacy z zadan banku centralnego
(takich jak prowadzenie polityki pieni¢znej,
obstuga systemu platniczego lub
przeprowadzanie  operacji  wspierajacych
ptynnosc), w szczegbélnosci w celu poprawy
wyptacalnos$ci instytucji  kredytowych i/lub
innych instytucji finansowych nie jest zgodne
z zapisem o zakazie finansowania ze $rodkow
banku centralnego.

WSPARCIE FINANSOWE DLA SYSTEMOW

UBEZPIECZANIA DEPOZYTOW | SYSTEMOW
REKOMPENSAT DLA INWESTOROW

Dyrektywa w sprawie systemow gwarancji

depozytow’ oraz dyrektywa w  sprawie
systemow rekompensat dla  inwestorow"
przewiduja, ze koszty wynikajace

z finansowania systemow gwarancji depozytow
oraz koszty wynikajace z finansowania
systemow rekompensat dla inwestorow musza
by¢ ponoszone, odpowiednio, przez same
instytucje  kredytowe i przedsigbiorstwa
inwestycyjne. Ustawodawstwo krajowe, ktore
przewiduje finansowanie przez krajowy bank
centralny ustanowionego prawem publicznym

krajowego systemu ubezpieczania depozytow
lub krajowego systemu rekompensat dla
inwestoréw lub innego systemu ochrony
klientow instytucji finansowych nie byloby
zgodne z zapisem o zakazie finansowania ze
srodkow banku centralnego, o ile jest to
finansowanie inne niz krotkoterminowe, nie
wiaze si¢ one z rozwiazywaniem naglacych
sytuacji, nie sa zagrozone aspekty stabilno$ci
systemowej, a podjgcie decyzji nie pozostaje
w uznaniu krajowego banku centralnego.

4.2 ZAKAZ UPRZYWILEJOWANEGO DOSTEPU

Krajowe banki centralne nie moga, jako wtadze
publiczne, podejmowaé krokdéw przyznajacych
sektorowi  publicznemu  uprzywilejowany
dostgp do instytucji finansowych, chyba ze
wynika to z przestanek ostroznosciowych.
Ponadto zasady mobilizacji lub zastawu
instrumentéw dluznych wprowadzone przez
krajowe banki centralne nie moga by¢
stosowane jako s$rodki obchodzenia zakazu
uprzywilejowanego dostepu'. Ustawodawstwo
panstw cztonkowskich w tej dziedzinie nie
moze ustanawia¢ takiego uprzywilejowanego
dostepu.

Niniejszy  raport  koncentruje  si¢  na
zgodnosci ustawodawstwa krajowego
dotyczacego krajowych bankow centralnych
oraz statutow tych bankéw =z zawartym
w Traktacie postanowieniem formutujacym
zakaz uprzywilejowanego dostgpu. Raport
pozostaje jednak bez uszczerbku dla oceny
czy ustawy, rozporzadzenia lub przepisy
administracyjne w panstwach cztonkowskich
wykorzystywane sa (pod pretekstem wzgledow
ostroznosciowych) do obchodzenia zapisu

9 Motyw 23 dyrektywy 94/19/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systemow gwarancji
depozytow (Dz.U. L 135 z 31.5.1994, str. 5.).

10 Motyw 23 dyrektywy 97/9/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z 3 marca 1997 r. w sprawie systemow rekompensat dla
inwestorow (Dz.U. L 84 z 26.3.1997, str. 22).

11 Patrz art. 3 ust. 2 oraz motyw 10 rozporzadzenia Rady (WE)
Nr 3604/93 z 13 grudnia 1993 r. okreslajacego definicje
stosowania zakazu uprzywilejowanego dostgpu wymienionego
w art. 104a [obecnie art. 102] Traktatu (Dz.U. L 332
z 31.12.1993, str. 4).
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o zakazie uprzywilejowanego dostgpu. Taka
ocena wykracza poza zakres raportu.

5 JEDNOLITA
PISOWNIA EURO

Euro  jest wspolna  waluta  panstw
cztonkowskich, ktére ja przyjety. W celu
podkreslenia oczywistosci tego faktu, prawo
wspolnotowe wymaga jednolitej pisowni stowa
»euro” w mianowniku liczby pojedynczej
w calej Wspolnocie i calym ustawodawstwie
krajowym, uwzgledniajac przy tym istnienie
réznych alfabetow.

Na posiedzeniu w Madrycie w dniach 15-16
grudnia 1995 r. Rada Europejska podjeta
decyzje, ze ,,nazwa nadang walucie europejskiej
bedzie euro” oraz ze ,,nazwa [...] musi by¢ taka
sama we wszystkich oficjalnych jezykach Unii
Europejskiej, z uwzglednieniem istnienia
réznych alfabetow”. Ponadto ,nazwa euro
bedzie uzywana zamiast ogélnego terminu
‘ECU’ uzytego w Traktacie dla okreslenia
europejskiej jednostki walutowe;j”. Ostatecznie
Rada Europejska uznala, ze: ,rzady pigtnastu
panstw cztonkowskich wspdlnie doszty do
porozumienia, ze decyzja ta  stanowi
uzgodniona, ostateczng wyktadni¢ odno$nych
postanowiefi Traktatu”. Takie jednoznaczne
1 ostateczne porozumienie glow panstw i szefow
rzadow  panstw  czlonkowskich  znalazlo
potwierdzenie we wszystkich wspolnotowych
aktach prawnych, ktéore odnosza si¢ do
euro; we wszystkich jezykach oficjalnych
Wspoélnoty zawsze uzywana jest jednolita
pisownia. Szczegélnie wazny jest fakt, ze
jednolita pisownia euro uzgodniona przez
panstwa czlonkowskie zostala zachowana
w prawie walutowym Wspdlnoty'. Niedawne
rozporzadzenie Rady (WE) nr 2169/2005 z dnia
21 grudnia 2005 r. zmieniajace rozporzadzenie
(WE) nr 974/98 w sprawie wprowadzenia euro”
potwierdza wlasciwa pisowni¢ wspdlnej waluty.
Po pierwsze, rozporzadzenie Rady (WE)
nr 974/98 stanowi we wszystkich wersjach
jezykowych, ze ,nazwa nadana walucie
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europejskiej bedzie “‘euro’”. Po drugie,
wszystkie wersje jezykowe rozporzadzenia
Rady (WE) nr 2169/2005 moéwia o ,,euro”.

W 2003 r. wszystkie panstwa cztonkowskie
ratyfikowaty decyzje Rady zebranej w sktadzie
glow panstw i szefow rzadoéw z dnia 21 marca
2003 r. w sprawie zmiany art. 10 ust. 2 Statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego", gdzie
ponownie, tym razem w akcie prawnym
odnoszacym si¢ do prawa pierwotnego, nazwa
wspolnej waluty zostata zapisana tak samo we
wszystkich wersjach jezykowych.

To jednoznaczne 1 ostateczne stanowisko
panstw czltonkowskich jest wiazace takze
w stosunku do panstw cztonkowskich objgtych
derogacja. Art. 5 ust. 3 Aktu dotyczacego
warunkow przystapienia przewiduje, ze ,,nowe
panstwa cztonkowskie zajmuja t¢ sama pozycj¢
co obecne panstwa czlonkowskie wzgledem
deklaracji lub rezolucji lub innych stanowisk
przyjetych przez Rad¢ Europejska lub Rade,
a takze wzgledem stanowisk dotyczacych
Wspdlnoty lub Unii przyjetych za wspolnym
porozumieniem przez panstwa cztonkowskie,
beda one stosowac si¢ do zasad i wytycznych
wynikajacych z takich deklaracji, rezolucji lub
innych stanowisk oraz podejma $rodkow
niezbednych dla zapewnienia wprowadzenia ich
w zycie”.

W zwiazku z powyzszym oraz majac na uwadze
wylaczna kompetencj¢ Wspdlnoty do ustalania
nazwy wspolnej waluty, wszelkie odstepstwa od
tej zasady sa niezgodne z Traktatem i powinny
zosta¢é wyeliminowane. Zasada powyzsza

12 Patrz rozporzadzenie Rady (WE) nr 1103/97 z 17 czerwca 1997 r.
w sprawie niektorych przepisow dotyczacych wprowadzenia
euro (Dz.U. L 162 z 19.6.1997, str. 1), rozporzadzenie Rady
(WE) nr 974/98 z 3 maja 1998 r. w sprawie wprowadzenia euro
(Dz.U. L 139 z 11.5.1998, str. 1) oraz Rozporzadzenie Rady
(WE) nr 2866/98 z 31 grudnia 1998 r. w sprawie kursow
przeliczeniowych — migdzy panstw
cztonkowskich przyjmujacych euro (Dz.U. L 359 z 31.12.1998,
str.  1).  Wszystkie trzy  powyzsze  rozporzadzenia
znowelizowano w 2000 r. w zwiazku z wprowadzeniem euro
w Grecji; patrz takze przyjete przez Wspolnote akty prawne
z lat 1998-1999 dotyczace monet euro.

13 Dz.U. L 346 z 29.12.2005, str. 1.

14 Dz.U. L 83 z 1.4.2003, str. 66.

euro a  walutami



dotyczy catosci ustawodawstwa krajowego,
natomiast ocena w rozdziale dotyczacym
poszczegdlnych krajow koncentruje si¢ na
statutach bankow centralnych oraz przepisach
prawnych zwiazanych z wprowadzaniem euro.

6 INTEGRACJA
PRAWNA
KRAJOWYCH
BANKOW
CENTRALNYCH
Z EUROSYSTEMEM

Nie mozna pogodzi¢ ze  skutecznym
funkcjonowaniem Eurosystemu postanowien
ustawodawstwa krajowego (w szczegdlnosci
statutow krajowych bankow centralnych, lecz
rowniez innych aktéw prawnych), ktore po
przyjeciu euro przez panstwo cztonkowskie
uniemozliwiatyby realizacj¢ zadan zwiazanych
z uczestnictwem w  Eurosystemie lub
osiagnigcie zgodnosci z decyzjami EBC. W celu
zapewnienia zgodnosci z Traktatem i Statutem
w zakresie zadan zwigzanych z uczestnictwem
w  Eurosystemie ustawodawstwo krajowe
powinno zatem by¢ odpowiednio dostosowane.
Zgodnie z art. 109 Traktatu, w celu zapewnienia
zgodnosci ustawodawstwo krajowe musiato
zosta¢ dostosowane przed data ustanowienia
ESBC (w przypadku Szwecji) oraz przed | maja
2004 r. (w przypadku panstw cztonkowskich,
ktére przystapity do Unii w tym dniu). Niemniej
jednak wymogi ustawowe zwigzane z peilna
integracja ~ prawna  krajowych  bankow
centralnych z Eurosystemem wchodza w zycie
dopiero w momencie rzeczywistej pelnej
integracji, tj. w dniu, w ktéorym panstwo
cztonkowskie objete derogacja przyjmuje euro.

Glowne obszary poddane analizie w niniejszym
raporcie to te, w przypadku ktorych przepisy
ustawowe moga utrudni¢ dostosowanie si¢
banku centralnego do wymogow Eurosystemu.
Dotyczy to m.in. postanowien, ktére mogtyby
uniemozliwi¢ uczestnictwo krajowego banku

centralnego we wprowadzaniu w zycie wspolnej
polityki pieni¢znej okreslonej przez organy
decyzyjne EBC lub utrudni¢ Prezesowi
wykonywanie jego obowiazkoéw jako cztonka
Rady Prezesow EBC, albo ktore nie
uwzgledniaja prerogatyw EBC. Dokonano
rozroznienia  pomigdzy  celami  polityki
gospodarczej, zadaniami, postanowieniami
finansowymi, polityka kursowa oraz wspodtpraca
mi¢dzynarodowa. Wspomniano réwniez inne
dziedziny, w odniesieniu do ktorych statuty
krajowych bankéw centralnych moga wymagaé
dostosowania.

6.1 CELE POLITYKI GOSPODARCZE])

Pelna integracja KBC z Eurosystemem wymaga,
aby statutowe cele banku byly zgodne z celami
ESBC okreslonymi w art. 2 Statutu. Oznacza to
m.in.,, ze statutowe cele z ,krajowym
odcieniem” — na przyktad w przypadku
postanowien statutu dotyczacych obowiazku
prowadzenia polityki pieni¢znej w ramach
ogo6lnej polityki gospodarczej danego panstwa
cztonkowskiego — powinny zosta¢ dostosowane.

6.2 ZADANIA

Zadania banku centralnego panstwa
cztonkowskiego, ktore przyjeto euro, sa
okreslane gléwnie przez Traktat i1 Statut,
zwazywszy na status KBC jako integralnej
czesci Eurosystemu. Zgodnie z art. 109 Traktatu
zawarte w statutach krajowych bankéw
centralnych postanowienia dotyczace zadan
powinny by¢ zatem poréwnane z odpowiednimi
zapisami Traktatu i Statutu, a wszelkie
niezgodnos$ci musza zosta¢ usunigte”. Dotyczy
to kazdego przepisu, ktory po przyjeciu euro
i integracji z Eurosystemem utrudnia realizacjg
zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC,
a w szczegOlnosci przepisow, ktore nie
uwzgledniaja uprawnien ESBC okre$lonych
w Rozdziale IV Statutu.

15 Patrz w szczegodlnosci art. 105 i 106 Traktatu oraz art. 3-6 oraz
16 Statutu.
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Cate ustawodawstwo krajowe dotyczace
polityki pieni¢znej powinno uznawaé, ze
polityka pienigzna Wspolnoty to zadanie,
ktéore ma by¢ realizowane przez caly
Eurosystem'®.  Statuty krajowych bankow
centralnych moga zawiera¢ postanowienia
dotyczace instrumentéw polityki pieni¢zne;j.
Postanowienia takie powinny zosta¢ porownane
z zawartymi w Traktacie i Statucie, a wszelkie
niezgodnosci powinny zosta¢ usunig¢te w celu
zapewnienia zgodnos$ci z art. 109 Traktatu.

Ustawodawstwo krajowe przyznajace bankowi
centralnemu wylaczne prawo do emisji
banknotow powinno uwzgledniaé, ze po
przyjeciu  euro  wylaczne  prawo  do
upowazniania do emisji banknotow euro bedzie
mie¢ Rada Prezesow EBC (zgodnie z art. 106
ust. 1  Traktatu i art. 16  Statutu).
Ustawodawstwo krajowe umozliwiajace rzadom
wywieranie wptywu na decyzje dotyczace m.in.
nominatéw,  produkcji, wielko$ci  emisji
i wycofywania banknotow euro musi takze
— w zaleznosci od sytuacji — zosta¢ uchylone,
albo uzna¢ uprawnienia EBC odnoszace si¢ do
banknotow euro, jak to zostalo okreslone
w przytoczonych powyzej postanowieniach
Traktatu i1 Statutu. Bez wzgledu na podziat
odpowiedzialnosci w odniesieniu do monet

migdzy rzadami 1 krajowymi bankami
centralnymi, od momentu przyjgcia euro
odpowiednie  przepisy musza  uznawac

uprawnienia EBC do zatwierdzania wielkoS$ci
emisji monet euro.

Co do zarzadzania rezerwami walutowymi',
kazde panstwo cztonkowskie, ktore przyjelo
euro, a ktore nie przekazuje oficjalnych rezerw
walutowych" do krajowego banku centralnego,
narusza postanowienia Traktatu. Ponadto prawa
stron trzecich (m.in. rzadu i parlamentu) do
wywierania wptywu na decyzje KBC w zakresie
zarzadzania oficjalnymi rezerwami walutowymi
sa niezgodne z art. 105 ust. 2 Traktatu.
Krajowy bank centralny musi rdwniez
przekazywa¢ do EBC rezerwy walutowe
w wysokosci proporcjonalnej do swojego
udzialu w subskrybowanym kapitale EBC.
Oznacza to, ze nie moze by¢ przeszkdd

EBC
' / Raport o konwergengii
Maj 2006

prawnych dla  przekazywania
walutowych z KBC do EBC.

rezerw

6.3 POSTANOWIENIA FINANSOWE

Postanowienia finansowe zawarte w Statucie
obejmuja  przepisy dotyczace rachunkow
finansowych”, audytu®, subskrypcji
kapitatu®', przekazywania rezerw walutowych?®
oraz  podzialu  dochodow  pienigznych®.
Krajowe banki centralne musza mie¢
mozliwos¢ wykonywania swoich obowiazkow
wynikajacych z tych postanowien, w zwiazku
z czym wszelkie niezgodne przepisy krajowe
musza zosta¢ uchylone.

6.4 POLITYKA KURSOWA

W ustawodawstwie panstwa cztonkowskiego
objetego derogacja moze pozosta¢ zapis,
ze to rzad odpowiada za polityke kursowa
tego panstwa czlonkowskiego, przypisujac
krajowemu  bankowi  centralnemu  rolg
konsultacyjna badz wykonawcza. Do momentu
przyjecia przez panstwo czltonkowskie euro,
ustawodawstwo takie musi jednak
odzwierciedla¢ fakt, ze odpowiedzialno$¢ za
polityke kursowa strefy euro zostata przekazana
na poziom wspolnotowy, zgodnie z art. 111
Traktatu. Art. 111 powierza odpowiedzialnos¢
za taka polityke Radzie UE  blisko
wspotpracujacej z EBC.

6.5 WSPOLPRACA MIEDZYNARODOWA

Z uwagi na przyjecie euro ustawodawstwo
krajowe musi by¢ zgodne z art. 6 ust. 1 Statutu,
ktory stanowi, ze w dziedzinie wspotpracy

16 Tiret pierwsze art. 105 ust. 2 Traktatu.

17 Tiret trzecie art. 105 ust. 2 Traktatu.

18 Z wyjatkiem walutowych kapitatow obrotowych, ktore rzady
panstw cztonkowskich moga utrzymywaé zgodnie z art. 105
ust. 3 Traktatu.

19 Art. 26 Statutu.

20 Art. 27 Statutu.

21 Art. 28 Statutu.

22 Art. 30 Statutu.

23 Art. 32 Statutu.



mi¢dzynarodowej zwiazanej z zadaniami
powierzonymi Eurosystemowi, o sposobie
reprezentacji ESBC decyduje EBC. Ponadto
ustawodawstwo krajowe powinno umozliwiaé¢
krajowym bankom centralnym uczestnictwo
w mi¢dzynarodowych instytucjach walutowych,
pod warunkiem uzyskania zgody EBC (art. 6
ust. 2 Statutu).

6.6 INNE ZAGADNIENIA

Oprocz powyzszych zagadnien, w przypadku
niektorych panstw cztonkowskich wystepuja
obszary, ~w  odniesieniu  do  ktorych
ustawodawstwo krajowe wymaga dostosowania
(m.in. w dziedzinie systemow rozliczeniowych
i platniczych oraz w zakresie wymiany
informacji).

7 OCENA KRAJU

7.1 LITWA

7.1.1 ZGODNOSC USTAWODAWSTWA KRAJOWEGO
(ART. 109 TRAKTATU)

Podstaw¢ prawna Lietuvos bankas 1 jego
dziatalno$ci stanowia nastgpujace akty prawne:

— Konstytucja Litwy*; oraz

— Ustawa w sprawie Lietuvos bankas (zwana
dalej ,,Ustawa”?.

W $wietle przygotowanych przez EBC Raportu
o konwergencji z 2004 r. oraz Opinii EBC* 25
kwietnia 2006 r. parlament litewski przyjal
ustawy (w dalszej czgsci wspolnie nazywane
»LPoprawionymi aktami prawnymi”  (ang.
Amending Legislation). Byly to: ustawa
zmieniajaca art. 125 Konstytucji’, Ustawa
zmieniajaca ustawe w sprawie Lietuvos bankas®™
(dalej zwana ,Ustawa zmieniajaca” (ang.
Amending Law)) ustawa uchylajaca Ustawe
w sprawie emisji pieniadza, Ustawe zmieniajaca
nazw¢ oraz iloSci emitowanych jednostek

pienigznych, Ustawg¢ w sprawie pieniadza
i Ustawe w sprawie wiarygodnosci lita® (dalej
zwana ,,Ustawa uchylajaca” (ang. Repealing
Law)). Poprawione akty prawne wejda w zycie
do dnia przyjecia przez Litwe* waluty euro.

7.1.2 NIEZALEZNOSC KRAJOWEGO BANKU
CENTRALNEGO

W odniesieniu do niezaleznos$ci Lietuvos bankas
potrzebne sa nastgpujace dostosowania Ustawy
i zwiazanych z nig innych aktow prawnych.

NIEZALEZINOSC PERSONALNA

Jak wskazano w przygotowanym przez EBC
Raporcie o konwergencji z 2004 r. art. 75 i 84
ust. 13 Konstytucji  byly  niezgodne
z Traktatem 1 Statutem. Zgodnie z tymi
artykulami w procedurze uchwalania wotum
nieufnosci parlament litewski mogt wigkszoscia
glosow wszystkich postow usungé mianowane
lub wybrane przez ten parlament osoby’,
wlacznie z Prezesem Zarzadu Lietuvos bankas.
Podstawa zwolnienia ze stanowiska — wotum
nieufnosci — byta niezgodna z art. 14 ust. 2
Statutu i dlatego powinna by¢ odpowiednio
zmieniona. Ustawa zmieniajaca art. 125

24 Przyjeta w referendum 25 pazdziernika 1992 r. (opublikowana
w Dzienniku Ustaw z 10.11.1992, nr 31-953 oraz Dzienniku
Ustaw z 30.11.1992, nr 33-1014); ostatnio zmieniona Ustawa
nr X-572 z 25 kwietnia 2006 r.

Ustawa Lietuvos banko jstatymos nr [-678z 1 grudnia 1994 r.;
ostatnio znowelizowana Ustawa nr X-569 z 25 kwietnia 2006 r.
26 Wydana na wniosek Lietuvos bankas opinia EBC w sprawie
projektu zmiany art. 125 Konstytucji Republiki Litwy
(CON/2005/38) z 26 pazdziernika 2005 r. oraz wydana na
wniosek Lietuvos bankas opinia EBC (CON/2005/60) o projekcie
ustawy zmieniajacej Ustaweg w sprawie Lietuvos bankas.
Ustawa Lietuvos Respublikos Konstitucijos 125 straipsnio
pakeitimo jstatymas nr X-572 z 25 kwietnia 2006 r.
(opublikowana w Dzienniku Ustaw z 29.4.2006 r., nr 48-1701).
Ustawa Lietuvos Respublikos Lietuvos banko istatymo 1, 6, 7,
8 11, 12, 14, 19, 20, 25, 31, 33, 35, 36, 38, 47, 49, 50, 53, 54,
54(1), 55 straipsniy, ketvirtojo ir penktojo skirsniy pavadinimy
pakeitimo, 26, 27, 28, 29, 30, 32, 37 straipsniy pripaZinimo
netekusiais galios ir jstatymo priedo papildymo istatymas nr
X-569 z 25 kwietnia 2006 r. (opublikowana w Dzienniku Ustaw
2 29.4.2006 1., nr 48-1699).

Ustawa Lietuvos Respublikos kai kuriy jstatymy pripaZinimo
netekusiais galios jstatymas nr X-570 z 25 kwietnia 2006 r.
(opublikowana w Dzienniku Ustaw z 29.4.2006 r., nr 40-1700).
30 Poprawka konstytucyjna wejdzie w zycie 25 maja 2006 r.;
Ustawa zmieniajaca — za wyjatkiem dwoch artykutow wejdzie
w zycie w dniu zniesienia derogacji dla Litwy, a Ustawa
uchylajaca wejdzie w zycie w dniu przyjecia euro przez Litweg.
Z wyjatkiem osob wymienionych w art. 74 Konstytucji Litwy.
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Konstytucji rozwiazuje t¢ sprawe stanowiac, ze
podstawy zwolnienia Prezesa Zarzadu Lietuvos
bankas sa okreslone w Ustawie.

Ustawodawstwo litewskie nie okresla rowniez
wystarczajaco jasno, ktore sady sa wiasciwe
do rozpatrywania spraw zwiazanych ze
zwolnieniem wiceprezesow i czlonkdéw zarzadu
Lietuvos bankas. Ustawa zmieniajaca stanowi,
ze wspomniane powyzej osoby moga odwotaé
si¢ W sprawie swojego zwolnienia do Sadu
Okregowego w Wilnie.

7.1.3 JEDNOLITA PISOWNIA EURO

W projekcie ustawy w sprawie wprowadzenia
euro” nazwa wspolnej waluty jest zapisana
w sposob, ktory jest obecnie niezgodny z prawem
wspolnotowym. Ponadto 28 pazdziernika 2004 r.
litewska Panstwowa Komisja Jezykowa podjeta
decyzje, ze nazwa wspolnej waluty powinna by¢
uzywana w formie juz przyjetej
w wersji litewskiej wszystkich dokumentoéw
urzegdowych. W opinii EBC nazwa wspolnej
waluty powinna na mocy prawa by¢ uzywana
spojniec  we wszystkich krajowych aktach
prawnych (w mianowniku liczby pojedynczej,
jako ,,euro”).

Poprawione akty prawne zawieraja slowo
,euro” pisane we wilasciwy sposob, sa zatem
zgodne z Traktatem.

EBC oczekuje, ze prawidlowa pisownia stowa
»,eUro” zostanie zastosowana we wszystkich
krajowych aktach prawnych, w szczegodlnosci
W ustawie o przyjeciu euro.

7.1.4 INTEGRACJA PRAWNA KRAJOWEGO BANKU
CENTRALNEGO Z EUROSYSTEMEM

Jesli chodzi o integracj¢ prawna Lietuvos
bankas z Eurosystemem, Ustawa zmieniajaca
zawiera nastgpujace dostosowanie celem
doprowadzenia do zgodno$ci art. 7 ust. 2
Ustawy z Traktatem i Statutem.
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CEL POLITYKI GOSPODARCZE]

Art. 7 ust. 2 Ustawy, ktory stanowil, ze
— w ramach swoich kompetencji — Lietuvos
bankas  wspiera  politykg  gospodarcza
prowadzona przez rzad Republiki Litwy, bez
uszczerbku dla gtownego celu Lietuvos bankas,
byt uprzednio niezgodny z postanowieniami
Traktatu 1 Statutu. Ustawa zmieniajaca
przewiduje zmian¢ sformulowan art. 7 ust. 2
Ustawy w odniesieniu do celow polityki
gospodarczej; zmienione zapisy sa zgodne
z Traktatem i Statutem.

7.1.5 ZADANIA

POLITYKA PIENIEZNA

Stosowanie przez Lietuvos bankas
instrumentow polityki pieni¢znej opierato si¢ na
systemie sztywnego kursu walutowego lita
i obowiazku banku centralnego wymieniania bez
ograniczen lita na euro jako walut¢ referencyjna
(ang. anchor currency) oraz euro na lita.
Postanowienia Ustawy dotyczace polityki
pieni¢znej, w tym art. 8 i 11 oraz Rozdzial 4,
nie uznawaty uprawnien EBC w tym zakresie.

Ustawa zmieniajaca uznaje uprawnienia EBC
w tym zakresie.

EMISJA BANKNOTOW

Artykut 125 ust. 2 Konstytucji Litwy byt
niezgodny z Traktatem i Statutem. Stanowit on,
ze Lietuvos bankas ma wylaczne prawo do
prowadzenia dziatalno$ci emisyjnej. Ustawa
zmieniajgca art. 125 Konstytucji eliminuje t¢
niezgodno$¢  uchylajac  wylaczne  prawo
Lietuvos bankas do emisji pieniadza.

Artykul 6 Ustawy, ktory rowniez stanowit, ze
Lictuvos bankas ma wylaczne prawo do
prowadzenia dziatalnos$ci emisyjnej na Litwie,
byt niezgodny z Traktatem i Statutem. Projekt
ustawy zmieniajacej Ustawe uznaje
uprawnienia EBC w tym zakresie. Ustawa
zmieniajgca uznaje uprawnienia EBC w tym
zakresie.

32 Patrz opinia EBC (CON/2005/21) z 14 czerwca 2005 r. wydana
na wniosek Lietuvos bankas w sprawie przepisow prawnych
regulujacych wprowadzenie waluty euro.



Ustawa w sprawie pieniadza, ktora powierzyla
Lietuvos bankas wytaczne prawo do emisji
banknotow i monet, byta niezgodna z Traktatem
i Statutem, poniewaz nie uznawata ona
uprawnien EBC w tym zakresie. Ustawa
uchylajaca uchyla Ustawe w sprawie pieniadza.

Ustawa o dziatalnosci emisyjnej, ktora takze nie
uznawala uprawnien EBC w zakresie emisji
banknotéw i monet, byta niezgodna z Traktatem
i Statutem. Ustawa uchylajaca uchyla Ustawe
o dziatalno$ci emisyjnej.

ZARZADZANIE REZERWAMI WALUTOWYMI
Ustawa, ktora nie uznawata prawa Eurosystemu
do utrzymywania i zarzadzania oficjalnymi
rezerwami  walutowymi, byla niezgodna
z Traktatem i Statutem. Ustawa zmieniajaca
rozwiaze ta kwesti¢ stanowiac, ze Lietuvos
bankas zarzadza, wykorzystuje 1 dysponuje
rezerwami walutowymi opierajac si¢ na
zasadach i procedurach spelniajacych wymogi
europejskiego prawa wspolnotowego.

7.1.6 INSTRUMENTY

Artykuly 8 i 11 oraz Rozdzial 4 Ustawy, ktore
odnosity si¢ do instrumentow  polityki
pieni¢znej dostgpnych dla Lietuvos bankas, lecz
nie uznawaty uprawnien EBC w tym zakresie,
byly niezgodne z Traktatem i Statutem. Ustawa
zmieniajaca uznaje uprawnienia EBC w tym
zakresie.

Artykut 11 ust. 1 1 2 oraz art. 30 Ustawy, oba
dotyczace  rezerw  obowiazkowych, nie
uznawaty uprawnien EBC w tym zakresie,
a zatem byly niezgodne z Traktatem i Statutem.
Ustawa zmieniajaca nie powoduje uszczerbku
dla uprawnien EBC w tym zakresie i dlatego jest
zgodna z Traktatem i Statutem.

7.1.7 POSTANOWIENIA FINANSOWE

SPRAWOZDAWCZOSC FINANSOWA

Postanowienia finansowe Ustawy,
a w szczegdlnosci przepisy dotyczace
sprawozdawczosci finansowej, rewizji
(mianowania niezaleznych rewidentow

z zewnatrz), subskrypcji kapitatu,
przekazywania rezerw  walutowych oraz
dochodow pienigznych nie byly zgodne
z uprawnieniami Wspolnoty i EBC w tym
zakresie 1 dlatego tez byly niezgodne
z Traktatem i Statutem. Ustawa zmieniajaca
Ustawe uznaje uprawnienia Wspolnoty i EBC
w tym zakresie.

MIANOWANIE NIEZALEZNYCH REWIDENTOW

1 IEWNATRZ
Postanowienia Ustawy w sprawie rewizji
(dotyczace mianowania niezaleznych

rewidentdow z zewnatrz) nie byly zgodne
z uprawnieniami Wspolnoty i EBC w tym
zakresie 1 dlatego tez byly niezgodne
z Traktatem i Statutem. Ustawa zmieniajaca
Ustawe uznaje uprawnienia Wspodlnoty i EBC
w tym zakresie.

EBC dostrzega, ze na mocy Ustawy w sprawie
Panstwowego Urzedu Kontroli, urzad ten jest
uprawniony  do  kontroli  efektywnosci
zarzadzania wlasno$cia panstwowa. EBC
rozumie ze a) Panstwowy Urzad Kontroli
podlega rowniez art. 3 ust. 2 Ustawy, ktory
dotyczy ogdlnego zakazu wydawania polecen
krajowym bankom centralnym, b) kontrola
przeprowadzana przez Panstwowy Urzad
Kontroli  ogranicza si¢ do zarzadzania,
wykorzystania i dysponowania nieruchomoscia,
wyposazeniem 1 kapitatem Lietuvos bankas,
c) Panstwowy Urzad Kontroli nie posiada
uprawnien do  ingerowania w  opinie
zewngtrznych rewidentéw badz w zadania
zwigzane z czlonkostwem Lietuvos bankas
w ESBC.

Biorac pod uwage powyzsze zastrzezenia
uprawnienia Panstwowego Urzedu Kontroli nie
sa niezgodne z niezaleznoscia  banku
centralnego.

7.1.8 POLITYKA KURSOWA

Ustawa w sprawie wiarygodnosci lita oraz
Ustawa w sprawie walut zagranicznych
w Republice Litwy nie uwzgledniaty uprawnien
Wspolnoty 1 EBC w zakresie polityki
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kursowej i dlatego byty niezgodne z Traktatem
i Statutem. W szczegdlnosci Ustawa w sprawie
wiarygodnosci lita stanowila, ze wszystkie lity
znajdujace si¢ w obiegu mialy mie¢ pokrycie
w rezerwach walutowych Lietuvos bankas oraz
ze oficjalny kurs wymiany powinien by¢
ustalany migdzy litem a waluta bedaca kotwica
stabilizacyjna (euro). Ustawa uchyla Ustawe
w sprawie wiarygodnosci lita.

7.1.9 WSPOLPRACA MIEDZYNARODOWA

Ustawa, ktora stanowila, ze Lietuvos
bankas moglt uczestniczy¢ w  pracach
mig¢dzynarodowych instytucji walutowych bez
otrzymania zgody jakiejkolwiek innej strony,
byta niezgodna =z Traktatem i Statutem,
poniewaz takie uczestnictwo wymaga uzyskania
zgody EBC (art. 6 ust. 2 Statutu). Ustawa
zmieniajaca Ustawe¢ uznaje uprawnienia EBC
w tym zakresie.

DOSTOSOWANIE INNYCH AKTOW
PRAWNYCH

7.1.10

Jesli chodzi o inne akty prawne, EBC nic sa
znane inne przepisy prawne, ktore wymagaja
dostosowania na mocy art. 109 Traktatu.

7.1.11  WNIOSKI

Na skutek ostatnich zmian Konstytucja Litwy
oraz Ustawa w sprawie Lietuvos bankas sa
zgodne z wymaganiami zawartymi w Traktacie

i Statucie dotyczacymi trzeciego etapu Unii
Gospodarczej i Walutowe;j.

7.2 SLOWENIA

7.2.1 ZGODNOSC USTAWODAWSTWA KRAJOWEGO
(ART. 109 TRAKTATU)

Podstaw¢ prawna Banka Slovenije i jego
dziatalno$ci stanowia nastgpujace akty prawne:

— Konstytucja Stowenii oraz

EBC
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— Ustawa w sprawie Banka Slovenije (dalej
zwana ,,Ustawg”)>.

W dniu 30 marca 2006 r., parlament Stowenii
przyjal ustawe zmieniajaca Ustawg w sprawie
Banka Slovenije (zwana dalej ,Ustawa
zmieniajaca”)* w celu zapewnienia zgodnosci
z postanowieniami  Traktatu 1  Statutu
w zakresie niezaleznosci Banka Slovenije
oraz jego integracji w ramach ESBC. Zwrocono
si¢ do EBC o konsultacjg w sprawie
Ustawy zmieniajacej opracowanej
m.in. z uwzglednieniem przygotowanego przez
EBC Raportu o konwergencji z 2004 r., oraz
opinii EBC¥. Ustawa zmieniajaca weszla
w zycie z dniem 14 kwietnia 2006 r.

7.2.2 NIEZALEZNOSC BANKU CENTRALNEGO

W kwestii niezaleznosci Banka Slovenije
Ustawa zmieniajaca przewiduje nastgpujace
dostosowania.

NIEZALEZNOSC INSTYTUCJONALNA

Artykul 27 ust. 2 Ustawy, ktory stanowit, ze
,,Banka Slovenije i ministerstwo
odpowiedzialne za finanse ustalaja w drodze
porozumienia rodzaj, zakres, warunki i sposob
przeprowadzania operacji na rzecz Republiki
Stowenii zgodnie z art. 12 tej Ustawy”, byt
niezgodny z Traktatem i Statutem.

Artykut 27 ust. 2 Ustawy mogt postawi¢ pod
znakiem  zapytania niezalezno$¢  Banka
Slovenije w zakresie zarzadzania rezerwami
walutowymi, poniewaz oznaczat, ze w sprawach
zarzadzania rezerwami walutowymi Banka
Slovenije potrzebowal zgody Ministerstwa
Finansow. Artykul ten zostal zmieniony przez
art. 9 Ustawy zmieniajacej, ktory wylacza

33 Zakon o Banki Slovenije, przyjeta 19 czerwca 2002 r.
i opublikowana w Dzienniku Ustaw Republiki Stowenii nry
58/2002 i 85/2002 (corrigendum).

34 Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o Banki Slovenije,
przyjeta 30 marca 2006 r., opublikowana w Dzienniku Ustaw
Republiki Stowenii nr 39/2006.

35 Wydana na wniosek Ministerstwa Finansow Stowenii opinia
EBC w sprawie projektu ustawy zmieniajacej Ustawe
w sprawie Banka Slovenije (CON/2006/17) z 13 marca 2006 r.



zarzadzanie rezerwami
podlegajacych art. 27 ust. 2.

walutowymi

NIEZALEZNOSC PERSONALNA

Ustawa poprzednio nie odzwierciedlata w petni
postanowien Traktatu i Statutu w zakresie
niezaleznoS$ci personalne;j.

Artykut 39 ust. 1 Ustawy (dotyczacy podstaw
prawnych zwolnienia ~ Prezesa  Banka
Slovenije), ktéry stanowil, ze Prezes mogt
zosta¢  zwolniony, jesli  zostal uznany
winnym przestgpstwa karnego i skazany na
bezwarunkowa kar¢ pozbawienia wolnosci, byt
niezgodny z Traktatem i Statutem. Artykut 16
Ustawy zmieniajacej usuwa t¢ podstawe prawna
i dostosowuje brzmienie podstawy prawnej
okreslonej w pkt 4 (teraz pkt 3), dotyczacym
powaznego uchybienia, do tresci art. 14 ust. 2
Statutu.

EBC rozumie, ze odniesienie do konfliktu
interesow zawarte w art. 39 ust. 1 punkt 2 odnosi
si¢ wylacznie do sytuacji okreslonych w art. 38
Ustawy 1 uwaza, ze ze wzgledow pewnosci
prawnej w kolejnej skorygowanej wersji
Ustawy powinno znalez¢ si¢ odpowiednie
odestanie.

Ustawa o zapobieganiu korupcji** (i jej
potencjalny wplyw na niezaleznos$¢ personalna
Prezesa) byta niezgodna z Traktatem i Statutem.
Zgodnie z nia, Prezes Banka Slovenije mogtby
zosta¢ zwolniony rowniez w przypadku, gdyby
nie ztozyl lub nie uaktualnil swojej deklaracji
majatkowej i/lub informacji o prowadzonej
dodatkowej  dziatalnosci. W  sytuacji,
gdyby Prezes dobrowolnie wspotpracowat
z wlasciwymi wtadzami, wspomniana podstawa
do dymisji bytaby niezgodna z art. 14 ust. 2
Statutu. Ustawa zmieniajaca w  sposéb
satysfakcjonujacy rozwiazuje ten problem,
poniewaz jej art. 17 stanowi, ze postanowienia
Ustawy o zapobieganiu korupcji lub Ustawy
o zakazie ‘laczenia sprawowania urzedu
publicznego z dziatalno$cia dochodowa, ktore
zwiazane sa z sankcja przedterminowego
usunigcia z urzedu ,,nie maja zastosowania do
czlonkow Zarzadu Banka Slovenije”.

7.2.3 JEDNOLITA PISOWNIA EURO

W Ustawie nie zastosowano prawidtowej
pisowni nazwy wspolnej waluty 1 blednie
zapisano jako ,evro”). Ustawa zmieniajaca
rozwiazuje ten problem i usuwa t¢ niezgodnosc.
Art. 1 Ustawy zmieniajacej Ustawe stanowi,
ze w Ustawie w sprawie Banka Slovenije,
stowo ,evro” we wszystkich przypadkach
gramatycznych musi zosta¢ zastapione stowem
»euro” w odpowiednim przypadku.

EBC oczekuje, ze prawidlowa pisownia stowa
»~euro” zostanie takze zastosowana w catym
ustawodawstwie krajowym, a w szczegdlnosci
w ustawach zwiazanych z wprowadzeniem euro.
Stowenia spetni wymogi Traktatu tylko wtedy,
gdy w calym ustawodawstwie krajowym
zastosowana zostanie prawidlowa pisownia
stowa ,,euro”.

7.2.4 INTEGRACJA PRAWNA KRAJOWEGO BANKU
CENTRALNEGO Z EUROSYSTEMEM

W odniesieniu do integracji prawnej Banka
Slovenije z Eurosystemem, Ustawa zmieniajaca
wprowadza nastgpujace dostosowania shuzace
wyeliminowaniu niezgodnos$ci migdzy Ustawa
a Traktatem i Statutem.

CELE POLITYKI GOSPODARCZE)

Artykut 4 Ustawy, ktory stanowil, ze bez
uszczerbku dla glownego celu zapewnienia
stabilnosci cen Banka Slovenije ,wspiera
ogoélna polityke gospodarcza i dazy do
zapewnienia stabilno$ci finansowej”, byl
niezgodny z  Traktatem i  Statutem.
Sformutowanie drugiego celu musiato zostac¢
lepiej dostosowane do art. 105 ust. 1 Traktatu.
Ponadto trzeci cel musial zosta¢ wyrazniej
podporzadkowany celowi drugiemu. Artykul ten
zostal zmieniony w satysfakcjonujacy sposob
przez art. 2 Ustawy zmieniajacej, ktory stanowi,
ze ,bez uszczerbku dla celu zapewnienia
stabilnosci cen, Banka Slovenije wspiera ogélna
polityke gospodarcza zgodnie =z celami

36 Zakon o preprec¢evanju korupcije, przyjeta 19 grudnia 2003 r.
i opublikowana w Dzienniku Ustaw Republiki Stowenii nr
2/2004 .
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okreslonymi w  Traktacie
Wspoélnote Europejska".

ustanawiajacym

7.2.5 ZADANIA

EMISJA BANKNOTOW

Artykut 58 ust. 2 Ustawy, ktory stanowit, ze Banka
Slovenije musi dziata¢ w sposob niezalezny i nie
moze by¢ zwiazany postanowieniami Statutu
podczas realizacji zadan okreslonych w art. 5, 6
19, art. 12 pkt 2-7, oraz art. 23 i 27 Ustawy, byt
niezgodny z Traktatem i Statutem.

Brzmienie art. 58 ust. 2 Ustawy wymagalo

dalszego  dostosowania, aby w  jasny
sposob wyrazi¢, ze zgodnie z tymi artykutami
realizacja zadan nie powinna kolidowac

z celami i zadaniami Eurosystemu. Artykut 29
Ustawy zmieniajacej uwzglednia poprawki
wprowadzone do art. 58 ust. 2 Ustawy uznajace
cele i zadania Eurosystemu. Zgodnie z tym
postanowieniem, od dnia przyjecia przez
Stoweni¢ euro, Banka Slovenije musi dziata¢
zgodnie z postanowieniami Traktatu i Statutu
dotyczacymi realizacji polityki pieni¢znej,
przeprowadzania operacji walutowych,
utrzymywania oficjalnych rezerw walutowych
i zarzadzania nimi oraz wspierania sprawnego
funkcjonowania systemow platniczych.

Ustawa  zmieniajaca  modyfikuje  rowniez
postanowienia Ustawy w zakresie banknotow
i monet. Artykut 32 Ustawy zmieniajacej
wprowadza nowy art. 60a, ktory stanowi, ze od
dnia przyjecia przez Stoweni¢ euro, Banka
Slovenije ,zacznie wprowadza¢ banknoty do
obiegu zgodnie art. 106 wust. 1 Traktatu
ustanawiajacego Wspodlnote Europejska”. Ponadto
Ustawa zmieniajaca uchyla artykuly Ustawy, ktore
utraca swoja waznos¢ po wprowadzeniu euro.

7.2.6 INSTRUMENTY

Artykuty 15, 16, 17, 18, 19, 20 i 45 Ustawy
(dotyczace uprawnien Banka Slovenije do
realizacji polityki pieni¢znej), w polaczeniu
z Rozdzialem 11 Ustawy w sprawie
wprowadzenia euro na Stowenii, ktore nie
uwzglednialy w  stopniu  wystarczajacym
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uprawnien EBC w tym zakresie, byty niezgodne
z Traktatem i Statutem. Ustawa zmieniajaca
rozwiazuje t¢ sprawg wprowadzajac zmiany do
art. 61 Ustawy. Artykut 3 Ustawy zmieniajacej
stanowi, ze od dnia przyjecia przez Slowenig¢
euro, przy realizacji polityki pieni¢znej Banka
Slovenije musi przestrzega¢ postanowien
Statutu i wdraza¢ decyzje organdéw decyzyjnych
ESBC. Ponadto zadania Banka Slovenije
dotyczace ksztaltowania i realizacji polityki
pieni¢znej (zgodnie z art. 11, pkt 1 i 3) oraz
podejmowania decyzji (okreslonych w art. 15,
16, 17, 18, 19 i 20 Ustawy) sa uznane za
mieszczace si¢ w kompetencjach ESBC.
Artykul 35 Ustawy zmieniajacej stanowi
rowniez, ze art. 45 utraci moc prawna od dnia
przyjecia przez Stlowenig¢ euro.

7.2.7 WSPOLPRACA MIEDZYNARODOWA

Artykut 48 Ustawy, ktory stanowil, ze
Banka  Slovenije = moze  wspdlpracowac
z mi¢dzynarodowymi instytucjami
finansowymi, nie uwzglednial w jasny
sposob wynikajacych z art. 6 ust. 1 Statutu
uprawnien EBC w tym zakresie, byt
zatem niezgodny z Traktatem 1 Statutem.
Artykut 3 1 36 Ustawy zmieniajace]
uwzgledniaja odpowiednio poprawki do art. 12
Ustawy oraz nowy art. 67a. Zgodnie z nowym
art. 67a wprowadzonym przez Ustawe
zmieniajaca, od dnia przyjecia  przez
Stoweni¢ euro Banka Slovenije ,,uczestniczy
w migdzynarodowych instytucjach walutowych
za zgoda Europejskiego Banku Centralnego”.

7.2.8 DOSTOSOWANIE INNYCH AKTOW
PRAWNYCH

Jesli chodzi o inne akty prawne, EBC nie sa
znane zadne inne przepisy prawne, ktore
wymagaja dostosowania na mocy art. 109
Traktatu.

7.2.9 WNIOSKI
W wyniku najnowszych dostosowan Ustawa

w sprawie Banka Slovenije jest zgodna
z wymogami Traktatu i Statutu dotyczacymi



trzeciego etapu Unii Gospodarczej i Walutowe;j.
Wzgledy pewnos$ci prawnej wskazane powyzej
przemawiatyby za technicznym dostosowaniem
art. 38 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Banka Slovenije
w jej kolejnej skorygowanej wersji.
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Acquis communautaire — zbior ustawodawstwa wspdlnotowego wraz z dotyczaca go wykladnia
Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwos$ci, ktorego zobowiazane sa przestrzegaé wszystkie
panstwa czlonkowskie UE.

Czynniki niecykliczne — czynniki wptywajace na saldo budzetowe, ktore nie wynikaja z wahan
koniunkturalnych (patrz réwniez sktadnik cykliczny salda budzetowego). Moga by¢ wynikiem
zarowno strukturalnych (czyli trwatych) zmian polityki budzetowej, jak i podjecia dzialan
doraznych.

Dostosowanie deficytu do dlugu — réznica pomigedzy saldem budzetowym (nadwyzka lub
deficytem budzetowym) a zmiana wartosci zadluzenia sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych. Dostosowania takie moga wynika¢ m.in. ze zmian warto$ci aktywow
finansowych utrzymywanych przez wspomniane instytucje, zmian warto$ci wyceny lub korekt
o charakterze statystycznym.

Dziatania dorazne — obejmuja wszystkie dzialania majace niecykliczny wplyw na zmienne
budzetowe, ktore prowadza do (a) obnizenia (lub zwigkszenia) deficytu instytucji rzadowych i
samorzadowych lub zadluzenia brutto (zob. rowniez wskaznik dlugu publicznego i wskaznik
deficytu budzetowego) wytacznie w danym okresie (skutki jednorazowe) lub (b) poprawienia
(pogorszenia) sytuacji budzetowej w okreslonym okresie kosztem (z korzyscia dla) przysziej
sytuacji budzetowej (skutki odwracalne).

Efektywny kurs walutowy (nominalny/realny) — nominalny efektywny kurs walutowy to $rednia
wazona dwustronnych kurséw wymiany waluty danego kraju wobec walut jego partneréw
handlowych. Waga poszczegolnych walut odpowiada udzialowi kazdego z krajow-partneréw
w wymianie handlowej z uwzglgdnieniem konkurencji na rynkach trzecich. Realny efektywny kurs
walutowy to nominalny efektywny kurs walutowy deflowany $rednia wazona cen zagranicznych
wzgledem cen krajowych.

ERM II — mechanizm kursowy okres$lajacy ogolne zasady wspolpracy w zakresie polityki kursowej
migdzy krajami strefy euro a panstwami cztonkowskimi UE, ktore nie uczestnicza w trzecim
etapie Unii Gospodarczej i Walutowej. ERM II jest wielostronnym porozumieniem
przewidujacym state, lecz z mozliwo$cia dostosowania kursy centralne oraz standardowe pasmo
wahan wynoszace *15%. Decyzje dotyczace kursow centralnych oraz ewentualnie zawgzenia
pasma wahan podejmowane sa za wspdlnym porozumieniem zainteresowanych panstw
cztonkowskich UE, krajow nalezacych do strefy euro, EBC oraz pozostalych panstw
czlonkowskich UE uczestniczacych w mechanizmie. Wszyscy uczestnicy ERM II (takze EBC)
maja prawo do wszczecia poufnej procedury w celu zmiany danego kursu centralnego (patrz
réwniez korekta).

Eurogrupa — nieformalna grupa, w sktad ktérej wchodza cztonkowie Rady ECOFIN
reprezentujacy kraje strefy euro. Podczas odbywajacych si¢ regularnie spotkan Eurogrupy
(zazwyczaj przed posiedzeniami Rady ECOFIN) omawiane sa kwestie dotyczace wspdlnej
odpowiedzialnos$ci krajow strefy euro za wspolna walute. Do udzialu w spotkaniach sa regularnie
zapraszani przedstawiciele Komisji Europejskiej i Europejskiego Banku Centralnego.

Europejski Bank Centralny (EBC) — instytucja posiadajaca osobowo$¢ prawna w S$wietle
Traktatu (art. 107 ust. 2); stanowi centralna cz¢$¢ Eurosystemu i Europejskiego Systemu
Bankow Centralnych. Zapewnia realizacj¢ zadan powierzonych Eurosystemowi i ESBC zaréwno
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przez EBC, jak i krajowe banki centralne (KBC), zgodnie ze Statutem ESBC. EBC jest zarzadzany
przez Rade Prezesow i Zarzad. Trzecim organem decyzyjnym jest Rada Ogélna.

Europejski Instytut Walutowy (EIW) — tymczasowa instytucja ustanowiona na poczatku
drugiego etapu Unii Gospodarczej i Walutowej w dniu 1 stycznia 1994 r. Dwa podstawowe zadania
EIW obejmowaty umacnianie wspoétpracy bankow centralnych i polepszanie koordynacji polityki
pienigznej oraz poczynienie przygotowan do ustanowienia Europejskiego Systemu Bankow
Centralnych. Dzialania te miaty na celu umozliwienie prowadzenia wspodlnej polityki pieni¢znej
1 utworzenie wspolnej waluty podczas trzeciego etapu Unii Gospodarczej i Walutowej. Instytut
zostal zlikwidowany wraz z ustanowieniem Europejskiego Banku Centralnego | czerwca 1998 r.

Europejski System Bankow Centralnych (ESBC) — system bankow centralnych Unii
Europejskiej. Sktada si¢ z Europejskiego Banku Centralnego i krajowych bankow centralnych
wszystkich 25 panstw cztonkowskich UE. Oprécz bankéw wchodzacych w sktad Eurosystemu
obejmuje zatem rowniez banki centralne panstw cztonkowskich UE, ktére nie przyjely jeszcze
euro. ESBC jest zarzadzany przez Rade Prezeséw i Zarzad EBC oraz trzeci organ decyzyjny
EBC — Rad¢ Ogolng.

Europejski system rachunkéow ESA 1995 — kompleksowy zintegrowany system rachunkow
makroekonomicznych oparty na zbiorze uzgodnionych na szczeblu migdzynarodowym pojec,
definicji i klasyfikacji statystycznych oraz zasad rachunkowo$ci, ktérego celem jest zapewnienie
zharmonizowanego opisu iloSciowego gospodarek panstw cztonkowskich UE. ESA 95 jest
wspolnotowym odpowiednikiem $wiatowego Systemu Rachunkéw Narodowych 1993 (SNA 93).

Eurostat — Urzad Statystyczny Wspolnot Europejskich. Eurostat wchodzi w sklad Komisji
Europejskiej i odpowiada za przygotowywanie statystyk Wspolnoty.

Eurosystem — system bankéw centralnych strefy euro. Sktada si¢ z Europejskiego Banku
Centralnego i1 krajowych bankow centralnych panstw cztonkowskich UE, ktore przyjely euro
w trzecim ectapie Unii Gospodarczej i Walutowej (patrz rowniez strefa euro). Eurosystem jest
zarzadzany przez Rade Prezesow i Zarzad EBC.

Instytucje rzadowe i samorzadowe — zgodnie z definicja europejskiego systemu rachunkow
ESA 1995 sektor ten obejmuje podmioty bedace rezydentami, ktore zajmuja si¢ przede wszystkim
produkcja towaréw i ustlug nierynkowych przeznaczonych do spozycia indywidualnego
i zbiorowego lub redystrybucja dochodu i majatku narodowego. Sektor ten obejmuje instytucje
rzadowe szczebla centralnego i regionalnego, instytucje samorzadowe oraz fundusze ubezpieczen
spotecznych. Wylaczone sa z niego podmioty panstwowe prowadzace dziatalno$¢ komercyjna, na
przyktad przedsigbiorstwa panstwowe.

Instytucje rzadowe szczebla centralnego — instytucje rzadowe zdefiniowane w europejskim
systemie rachunkow ESA 1995 z wylaczeniem instytucji regionalnych i samorzadowych (patrz
réwniez instytucje rzadowe i samorzadowe). Sektor ten obejmuje administracj¢ panstwowa oraz
inne instytucje centralne, ktorych kompetencje obejmuja cate terytorium gospodarcze,
z wylaczeniem instytucji zarzadzajacych funduszami ubezpieczen spotecznych.

Interwencja na krancach pasma — obowiazkowa interwencja banku centralnego kraju, ktérego
waluta osiggnie dolny badz gérny margines wahan kursow w mechanizmie ERM II.

EBC
Raport o konwergendji )
Maj 2006 EEEOI®,



Interwencja wewnatrz pasma — interwencja banku centralnego majaca na celu zmiang kursu
krajowej waluty wewnatrz marginesé6w wahan kursow w mechanizmie ERM II.

Inwestycje — naktady brutto na srodki trwate zgodnie z definicja w europejskim systemie
rachunkéow ESA 1995.

Kapitalowe i repartycyjne systemy emerytalne — w ramach kapitalowych systemow
emerytalnych zobowiazania emerytalne sa pokrywane ze zakumulowanych aktywdw pochodzacych
ze sktadek. Natomiast w ramach systemow repartycyjnych wptywajace sktadki sa wykorzystywane
na biezaco na wyptaty §wiadczen obecnym emerytom, nie nast¢puje zatem akumulacja kapitatu.

Komisja Europejska — jedna z instytucji Unii Europejskiej, ktéra czuwa nad stosowaniem
postanowien Traktatu. Do zadan Komisji nalezy rozwijanie polityki wspdlnotowej, proponowanie
ustawodawstwa wspolnotowego oraz wykonywanie uprawnien przyznanych jej w okreslonych
dziedzinach. W zakresie polityki gospodarczej Komisja przygotowuje zintegrowane wytyczne
w sprawie wzrostu 1 zatrudnienia obejmujace zaréwno nowe ogoélne wytyczne polityki
gospodarczej, jak i wytyczne w sprawie zatrudnienia, oraz przedstawia Radzie Unii Europejskiej
sprawozdania dotyczace sytuacji gospodarczej i realizowanej polityki. W ramach wielostronnego
nadzoru Komisja monitoruje rowniez stan finansow publicznych oraz przedktada stosowne
sprawozdania Radzie UE.

Konwergencja prawna - proces dostosowywania przez panstwa czlonkowskie UE
ustawodawstwa krajowego do zapisow Traktatu i Statutu w celu (a) wlaczenia krajowych bankéw
centralnych do Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych oraz (b) przyjecia euro oraz
wilaczenia krajowych bankow centralnych do Eurosystemu.

Korekta — zmiana kursu centralnego waluty uczestniczacej w mechanizmie ERM 1II.

Kryteria konwergencji — kryteria okre$lone w art. 121 ust. 1 Traktatu (oraz dodatkowo
sprecyzowane w przywotanym w art. 121 protokole w sprawie kryteriow konwergencji), ktore
musza zosta¢ spelnione, zanim dane panstwo cztonkowskie UE zostanie przyjete do strefy euro.
Dotycza stabilno$ci cen, sytuacji finansow publicznych, kursow walutowych oraz
dlugoterminowych stop procentowych. Dokonywana na podstawie tych kryteriow ocena poziomu
trwatej konwergencji osiagnigtego przez poszczegoélne panstwa cztonkowskie jest przedstawiana
w raportach sporzadzanych przez Komisj¢ Europejska i EBC (zgodnie z art. 121 ust. 1).

Kurs centralny (parytet centralny) — kurs wymiany waluty uczestniczacej w mechanizmie
ERM II na euro, stanowiacy punkt odniesienia do okreslania margineséw wahan kursow w
mechanizmie ERM II.

Luka popytowa — roznica pomigdzy rzeczywistym i potencjalnym poziomem produkcji krajowej
wyrazona jako procent produkcji potencjalnej. Produkcj¢ potencjalna oblicza si¢ na podstawie
trendu wzrostu gospodarczego. Dodatnia luka popytowa oznacza, ze rzeczywisty poziom produkcji
znajduje si¢ powyzej trendu lub poziomu produkcji potencjalnej. Sytuacja taka wskazuje na
mozliwo$¢ pojawienia si¢ presji inflacyjnej. Ujemna luka popytowa oznacza, ze rzeczywisty
poziom produkcji znajduje si¢ ponizej trendu lub produkcji potencjalnej, co wskazuje na
prawdopodobny brak presji inflacyjne;j.
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Laczne saldo inwestycji bezposrednich i portfelowych — suma sald inwestycji bezposrednich
i inwestycji portfelowych na rachunku finansowym bilansu platniczego. Inwestycje bezposrednie
to inwestycje transgraniczne, ktorych celem jest nabycie trwatego udzialu w przedsigbiorstwie
majacym siedzib¢ w innym kraju (w praktyce przyjmuje si¢, ze jest to wlasnos¢ odpowiadajaca
posiadaniu przynajmniej 10% akcji zwyklych lub praw glosu). Obejmuja kapital wiasny,
reinwestowane zyski oraz ,,pozostaly kapital” zwiazany z operacjami pomi¢dzy podmiotami
powiazanymi kapitatlowo. Inwestycje portfelowe obejmuja udzialowe papiery wartosciowe
(niebedace inwestycjami bezposrednimi), dtuzne papiery wartosciowe (obligacje i skrypty dtuzne)
oraz instrumenty rynku pieni¢znego.

Marginesy wahan kurséw w mechanizmie ERM II — gorne i dolne limity pasma, wewnatrz ktorego
moga nastgpowacé wahania kurséw walut uczestniczacych w mechanizmie ERM 11 wzgledem euro.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — wartos¢ i struktura naleznosci finansowych (lub
zobowiazan finansowych) netto danej gospodarki wobec zagranicy. Migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto jest rOwniez okreslana mianem aktywow zagranicznych netto.

Naklady inwestycyjne netto — taczne naklady inwestycyjne sektora publicznego (czyli naktady
brutto na $rodki trwate powigkszone o zakupy netto gruntdw i wartosci niematerialnych i prawnych
oraz o zmiany stanu zapasOw) oraz transfery kapitalowe netto zaplacone (czyli dotacje
inwestycyjne powigkszone o jednokierunkowe transfery zrealizowane przez sektor instytucji
rzadowych i samorzadowych na sfinansowanie okreslonych pozycji naktadéw brutto na $rodki
trwate innych sektoréw oraz pomniejszone o podatki od kapitatu i inne transfery kapitatowe
otrzymane przez sektor instytucji rzadowych i samorzadowych).

Okres referencyjny — okreslony w art. 121 Traktatu oraz w protokole w sprawie kryteriow
konwergencji przedziat czasowy stuzacy do oceny stopnia konwergencji.

Pakt Stabilnosci i Wzrostu — celem Paktu jest zapewnienie dobrego stanu finanséw publicznych
na trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walutowej w celu poprawy warunkow dla stabilnosci cen
oraz wysokiego i trwatego wzrostu prowadzacego do zwigkszenia zatrudnienia. W tym celu Pakt
nakazuje panstwom czlonkowskim okreslenie $redniookresowych celow budzetowych. Zawiera
rowniez konkretne postanowienia w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu. Pakt
obejmuje Uchwal¢ Rady Europejskiej w sprawie Paktu Stabilno$ci i Wzrostu podjeta na szczycie
w Amsterdamie w dniu 17 czerwca 1997 r. oraz dwa rozporzadzenia Rady: (a) rozporzadzenie
(WE) nr 1466/97 z dnia 7 lipca 1997 r. znowelizowane przez rozporzadzenie (WE) nr 1055/2005
z dnia 27 czerwca 2005 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru
i koordynacji polityk gospodarczych, oraz (b) rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 z dnia 7 lipca 1997 r.
znowelizowane przez rozporzadzenie (WE) nr 1056/2005 z dnia 27 czerwca 2005 r. w sprawie
przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu.

Parlament Europejski — jedna z instytucji Unii Europejskiej. W jego sktad wchodzi 732 postow
reprezentujacych obywateli panstw cztonkowskich (stan na lipiec 2004 r.). Parlament bierze udziat
w procesie legislacyjnym Unii Europejskiej, chociaz jego prerogatywy roéznia si¢ w zaleznosci od
procedury, w ramach ktorej dany akt prawny ma zosta¢ przyjety. W kwestiach zwiazanych
z polityka pieni¢zng i ESBC Parlament petni gldwnie rol¢ konsultacyjna. W Traktacie przewidziano
jednak okreslone procedury zwiazane z demokratyczna odpowiedzialno$cia Europejskiego Banku
Centralnego przed Parlamentem (prezentacja raportu rocznego EBC potaczona z ogélna debata na temat

polityki pieni¢znej oraz wystapienia przed wlasciwymi komisjami parlamentarnymi).
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Procedura dotyczaca nadmiernego deficytu — postanowienie zawarte w art. 104 Traktatu
i szczegdtowo opisane w Protokole w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu wymaga
od panstw cztonkowskich UE utrzymywania dyscypliny budzetowej, definiuje kryteria, zgodnie
z ktorymi mozna stwierdzi¢ wystgpowanie nadmiernego deficytu budzetowego oraz okresla zasady
postepowania w przypadku stwierdzenia, ze wymogi dotyczace rownowagi budzetowej lub dtugu
publicznego nie zostaly speinione. Uzupetlnieniem postanowien art. 104 jest rozporzadzenie
Rady (WE) nr 1467/97 z dnia 7 lipca 1997 r. znowelizowane przez rozporzadzenie Rady (WE)
nr 1056/2005 z dnia 27 czerwca 2005 r. w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury
nadmiernego deficytu. Rozporzadzenie to stanowi element Paktu Stabilno$ci i Wzrostu.

Program konwergencji — program zawierajacy $redniookresowe plany i zatozenia rzadu dotyczace
zmian najwazniejszych wskaznikéw ekonomicznych w kierunku wartosci referencyjnych
okreslonych w Traktacie. Wymienione sa w nim réwniez dziatania ukierunkowane na uzyskanie
rownowagi budzetowej oraz zwiazane z tym scenariusze gospodarcze. Programy konwergencji
zazwyczaj obejmuja okres od trzech do czterech lat, ale w tym czasie sa regularnie aktualizowane.
Programy badane sa przez Komisje Europejska oraz Komitet Ekonomiczno-Finansowy, ktorych
sprawozdania sa podstawa oceny dokonywanej przez Rade ECOFIN. Po rozpoczgciu trzeciego
etapu Unii Gospodarczej i Walutowej panstwa cztonkowskie UE obje¢te derogacja nadal
przedktadaja programy konwergencji, natomiast kraje strefy euro przedstawiaja roczne programy
stabilizacyjne zgodnie z Paktem Stabilnosci i Wzrostu.

Rada ECOFIN - patrz Rada Unii Europejskie;j.

Rada Europejska — inicjuje rozwdj Unii i wyznacza w tej mierze ogdlne kierunki polityczne.
W sktad Rady Europejskiej wchodza szefowie panstw lub rzadéw panstw cztonkowskich oraz
przewodniczacy Komisji Europejskiej (patrz rowniez Rada Unii Europejskiej). Rada nie dziata
w charakterze prawodawcy.

Rada Ogoélna — jeden z organdéw decyzyjnych Europejskiego Banku Centralnego. Oprocz
Prezesa 1 Wiceprezesa EBC w jej sktad wchodza prezesi wszystkich krajowych bankow centralnych
nalezacych do Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych.

Rada Prezesow — najwyzszy organ decyzyjny Europejskiego Banku Centralnego. W jej sktad
wchodza wszyscy czlonkowie Zarzadu EBC oraz prezesi bankow centralnych panstw
cztonkowskich UE, ktére wprowadzity euro.

Rada Unii Europejskiej — jedna z instytucji Unii Europejskiej ztozona z przedstawicieli rzadow
panstw cztonkowskich, zazwyczaj ministroéw odpowiedzialnych za zagadnienia bedace przedmiotem
dyskusji. Posiedzenie Rady UE w sktadzie ministrow gospodarki i finansow jest czgsto okreslane
mianem Rady ECOFIN. W przypadku wyjatkowo waznych decyzji Rada UE zbiera si¢ w sktadzie
szefow panstw lub rzadow. Rady Unii Europejskiej nie nalezy myli¢ z Rada Europejska.

Roznica miedzy stopa wzrostu a stopa procentowa — rdéznica pomigdzy roczna zmiang
nominalnego PKB a $rednia nominalng stopa procentowa dlugu publicznego (efektywna stopa
procentowa). Jest jednym z czynnikéw wplywajacych na zmiany wskaznika dlugu publicznego.

Saldo pierwotne — kredyty i pozyczki netto zaciagnigte lub udzielone przez instytucje rzadowe
i samorzadowe z wylaczeniem ptatnosci z tytutu odsetek od skonsolidowanych zobowigzan tego
sektora.
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Skladnik cykliczny salda budzetowego — oszacowany przez Komisje Europejska wptyw luki
popytowej na saldo budzetowe.

Statut — Protokot w sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego zalaczony do Traktatu ustanawiajacego Wspodlnote
Europejska ze zmianami wprowadzonymi na mocy Traktatu Amsterdamskiego, Traktatu z Nicei,
decyzji Rady 2003/223/WE oraz Aktu dotyczacego warunkow przystapienia do Unii Europejskiej
Republiki Czeskiej, Republiki Estonskiej, Republiki Cypryjskiej, Republiki Lotewskiej, Republiki
Litewskiej, Republiki Wegierskiej, Republiki Malty, Rzeczypospolitej Polskiej, Republiki Stowenii
i Republiki Stowackiej oraz dostosowan w traktatach stanowiacych podstawe¢ Unii Europejskie;j.

Strefa euro — obszar obejmujacy panstwa cztonkowskie UE, ktére zgodnie z Traktatem przyjety
euro jako wspolna walutg¢ 1 prowadza wspolna polityk¢ pienigzna formutowana przez
Rade¢ Prezeséow Europejskiego Banku Centralnego. Strefa euro obejmuje obecnie Belgig,
Niemcy, Grecj¢, Hiszpanig, Francje, Irlandi¢, Wlochy, Luksemburg, Holandi¢, Austri¢, Portugali¢
i Finlandig.

Traktat — Traktat ustanawiajacy Wspolnot¢ Europejska (Traktat Rzymski). Byt on kilkakrotnie
nowelizowany, w szczegdlnosci przez Traktat o Unii Europejskiej (Traktat z Maastricht), ktory dat
podstawy Unii Gospodarczej i Walutowej. Do Traktatu zataczony jest Statut Europejskiego
Systemu Bankéw Centralnych.

Transfery biezace — transfery srodkéw z instytucji rzadowych do przedsigbiorstw, gospodarstw
domowych i zagranicy pomniejszone o transfery otrzymane z zagranicy i niezwiazane z naktadami
inwestycyjnymi; obejmuja subsydia do produkcji i importu, $wiadczenia socjalne oraz transfery
do instytucji UE.

Unia Gospodarcza i Walutowa (UGW) — zgodnie z postanowieniami Traktatu proces
wprowadzenia UGW w ramach UE przebiegal w trzech etapach. Pierwszy — rozpoczety w lipcu
1990 r. i zakoniczony 31 grudnia 1993 r. — obejmowat gtdwnie likwidacj¢ wszystkich wewngtrznych
barier dla swobodnego przeptywu kapitalu w ramach UE. Drugi — rozpoczety 1 stycznia 1994 r.
— obejmowat m.in. ustanowienie Europejskiego Instytutu Walutowego (EIW), wprowadzenie
zakazu finansowania sektora publicznego przez banki centralne, wprowadzenie zakazu
uprzywilejowanego dostepu sektora publicznego do instytucji finansowych oraz przeciwdzialanie
powstawaniu nadmiernego deficytu budzetowego. Trzeci etap rozpoczat si¢ 1 stycznia 1999 r. wraz
z przekazaniem kompetencji w dziedzinie polityki pieni¢znej Europejskiemu Bankowi
Centralnemu oraz wprowadzeniem euro. Wymiana pieni¢dzy | stycznia 2002 r. zakonczyla proces
tworzenia UGW.

Wartos¢ referencyjna — protokét w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu ustanawia
warto$¢ referencyjna dla wskaznika deficytu (3% PKB) oraz wskaznika zadluzenia (60% PKB),
natomiast protokot w sprawie kryteriow konwergencji, o ktorym mowa w art. 121 Traktatu okresla
metodyke obliczania warto$ci referencyjnych na potrzeby analizy stopnia zbieznosci cen
i dtugoterminowych stop procentowych.

Wskaznik deficytu budzetowego — deficyt instytucji rzadowych i samorzadowych definiuje si¢
jako zadluzenie netto stanowiace réznice pomigdzy dochodami i wydatkami instytucji rzadowych
i samorzadowych. Wskaznik deficytu jest zdefiniowany jako stosunek deficytu sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych do PKB wedlug biezacych cen rynkowych. Stanowi jedno z kryteriow
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fiskalnych bedacych podstawa do okreslenia, czy w danym kraju wystepuje nadmierny deficyt,
zgodnie z zapisem art. 104 ust. 2 Traktatu. Okres$la si¢ go rowniez jako saldo budzetowe lub
fiskalne (wykazujace nadwyzke lub deficyt).

Wskaznik dlugu publicznego — zadtuzenie instytucji rzadowych i samorzadowych obliczane
jest jako taczne nominalne zadtuzenie brutto na koniec roku skonsolidowane na poziomie sektorow
instytucji rzadowych i samorzadowych oraz w ramach poszczegdlnych sektorow. Wskaznik dtugu
publicznego jest zdefiniowany jako stosunek zadluzenia sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych do PKB wedlug biezacych cen rynkowych. Jest on przedmiotem jednego
z kryteriow fiskalnych, na podstawie ktorych stwierdza si¢ wystgpowanie nadmiernego deficytu
zgodnie z zapisem art. 104 ust. 2 Traktatu.

Wspolezynnik zaleznosci demograficznej — stosunek Iudnosci danego kraju w wieku powyzej
65 lat do Iudnosci w wieku od 15 do 64 lat.

Zarzad — jeden z organdéw decyzyjnych Europejskiego Banku Centralnego. W sktad Zarzadu
wchodza Prezes i Wiceprezes EBC oraz czterech innych cztonkéw mianowanych za wspdlnym
porozumieniem szeféw panstw lub rzadow krajow strefy euro.

Zharmonizowane dlugoterminowe stopy procentowe — zgodnie z postanowieniami art. 4
protokotu w sprawie kryteriow konwergencji, o ktérym mowa w art. 121 Traktatu, stopien
zbiezno$ci stop procentowych powinien by¢ mierzony na podstawie oprocentowania
dlugoterminowych obligacji skarbowych lub poréwnywalnych papieréw wartosciowych,
z uwzglednieniem réznic w definicjach krajowych. W celu spetnienia wymagan przewidzianych
w Traktacie, EBC — dziatajac w imieniu Komisji Europejskiej (Eurostatu) oraz we wspotpracy
z nig — opracowal koncepcj¢ harmonizacji statystyk dtugoterminowych stop procentowych oraz
regularnie gromadzi dane z krajowych bankow centralnych. Badania konwergencji przedstawione
W niniejszym raporcie opieraja si¢ na danych w petni zharmonizowanych.

Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP) — indeks cen konsumpcyjnych
obliczany przez Eurostat i ujednolicony dla wszystkich panstw cztonkowskich UE.

Zmienno$¢ kursu walutowego — miara zmienno$ci kurséw walutowych obliczana zazwyczaj na
podstawie standardowych odchylen dziennych zmian procentowych w ujeciu rocznym.

Zobowigzania warunkowe — zobowigzania instytucji rzadowych powstajace w wypadku
wystapienia okreslonego zdarzenia, np. gwarancje panstwowe.

EBC
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