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SKROTY

PANSTWA
' LU Luksemburg
BE Belgia HU Wegry
BG Bulgaria MT Malta
CZ Czeghy NL Holandia
DK nga AT Austria
DE Nlemc_:y PL Polska
EE Estonia PT Portugalia
IE Irlandia RO Rumunia
GR G?CCJa . SI Stowenia
ES Hlsngnla SK Stowacja
FR Francja FI Finlandia
IT Wtochy SE Szwecja
CY Cypr UK Zjednoczone Krolestwo
LV Lotwa JP Japonia
LT Litwa US Stany Zjednoczone
INNE

BIS Bank Rozrachunkow Migdzynarodowych
b.o.p.  bilans ptatniczy

BPMS  podrgcznik bilansu ptatniczego MFW (wyd. 5)
CD certyfikat depozytowy

CPI wskaznik cen konsumpcyjnych
EBC Europejski Bank Centralny
EDP procedura nadmiernego deficytu

EER efektywny kurs walutowy

EIW Europejski Instytut Walutowy

ERM  mechanizm kursow walutowych

ESA 95 Europejski System Rachunkow Narodowych i Regionalnych 1995

ESBC  Europejski System Bankow Centralnych

EUR euro

HICP  zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych

KBC krajowy bank centralny

MFW  Migdzynarodowy Fundusz Walutowy

MIF monetarna instytucja finansowa

MIP procedura dotyczaca zaktocen rownowagi makroekonomicznej

MOP  Migdzynarodowa Organizacja Pracy

OECD Organizacja Wspoltpracy Gospodarczej i Rozwoju

PKB produkt krajowy brutto

PPI wskaznik cen producentow

TSCG  Traktat o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w unii gospodarczej i walutowe;j
UE Unia Europejska

UGW  unia gospodarcza i walutowa

ULCM  wskaznik jednostkowych kosztow pracy w przetworstwie przemystowym
ULCT wskaznik jednostkowych kosztow pracy w catej gospodarce

W niniejszym raporcie panstwa czlonkowskie UE wymienia si¢ w porzadku
alfabetycznym wedlug nazw w jezykach krajowych, zgodnie z praktyka UE.
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1 WSTEP

Od 1 stycznia 1999 r., kiedy jedenascie panstw cztonkowskich UE wprowadzilo euro,
wspolng walutg przyjeto sze$¢ kolejnych krajow; jako ostatnia 1 stycznia 2011 r. uczynita
to Estonia. Oznacza to, ze dziesig¢ panstw czionkowskich UE nie uczestniczy jeszcze
w pelni w unii gospodarczej i walutowej (UGW), tj. nie wprowadzito euro. Dwa z nich —
Dania i Zjednoczone Krolestwo — zadeklarowaly, ze nie beda uczestniczy¢ w trzecim

etapie UGW.

Niniejszy Raport o Konwergencji zostat sporzadzony na wniosek o oceng kraju ztozony
przez Lotweg 5 marca 2013 r. Przedstawiajac ten raport, EBC spelia swoj obowiazek
wynikajacy z art. 140 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Traktat)', zgodnie
z ktorym na wniosek panstwa czlonkowskiego UE objetego derogacja winien sktadaé
Radzie Unii Europejskiej (Rada UE) sprawozdanie ,,w sprawie postepow dokonanych
przez panstwa cztonkowskie objete derogacja w wypelnianiu ich zobowiazan w zakresie
urzeczywistnienia unii gospodarczej i walutowej”. To samo zadanie powierzono Komisji
Europejskiej, ktora takze sporzadzita sprawozdanie; oba raporty sa jednoczesnie

przedstawiane Radzie UE.

W niniejszym Raporcie o Konwergencji EBC stosuje ten sam schemat analizy, co we
wczesniejszych raportach. EBC ocenia, czy Lotwa osiagngta wysoki stopien trwalej
konwergencji gospodarczej, czy jej ustawodawstwo krajowe jest zgodne z Traktatem
i Statutem Europejskiego Systemu Bankow Centralnych i Europejskiego Banku
Centralnego (Statut) oraz czy zostaly spelnione wymogi ustawowe, by lotewski bank
centralny — Latvijas Banka — moégt sta¢ si¢ integralna czgscia Eurosystemu. Niniejszy
raport nie dotyczy panstw czlonkowskich objetych derogacja, tj. Butgarii, Czech, Litwy,
Wegier, Polski, Rumunii i Szwecji, ani panstw cztonkowskich o statusie specjalnym, ktore

nie wprowadzily jeszcze euro, tj. Danii i Zjednoczonego Krolestwa.

Ocena procesu konwergencji gospodarczej w duzej mierze zalezy od jakosci i rzetelnosci
uzytych danych statystycznych. Opracowanie i przedstawianie statystyk, zwlaszcza
dotyczacych sektora finansow publicznych, nie moze zaleze¢ od wzgledow politycznych

ani podlega¢ ingerencji politycznej. W zwiazku ztym zalecono panstwom

Por. wyjasnienie termindw ,, Traktat” i ,,Traktaty” w stowniczku (dostgpnym w pelnej wersji
raportu w jezyku angielskim).
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cztonkowskim UE, by traktowatly jakos¢ i rzetelno$¢ swoich statystyk jako sprawe bardzo
wazng oraz by wdrozyly na potrzeby ich opracowania mechanizmy Kkontrolne
i przestrzegaly minimalnych standardoéw statystycznych. Standardy te maja podstawowe
znaczenie dla umacniania niezaleznosci, rzetelnosci i rozliczalnosci krajowych urzedow
statystycznych oraz dla utrzymywania zaufania do jakosci statystyk finansow publicznych

(zob. czgs¢ 4.5 w pelnej wersji raportu w jezyku angielskim).

Struktura niniejszego raportu jest nastgpujaca. W czgéci2 opisano schemat analizy
konwergencji gospodarczej i prawnej. Czgs¢ 3 zawiera podsumowanie dotyczace Lotwy,
w ktorym przedstawiono gtoéwne wyniki badania konwergencji gospodarczej i prawnej
tego kraju. W czgsci 4 (dostgpnej w pelnej wersji raportu w jezyku angielskim) opisano
bardziej szczegdlowo stan konwergencji gospodarczej w tym kraju oraz podsumowano
wskazniki konwergencji i metodologi¢ statystyczna uzyta do ich opracowania. Czg$¢ 5
(réwniez dostepna w pelnej wersji raportu w jezyku angielskim) zawiera oceng zgodnosci
ustawodawstwa krajowego Lotwy, w tym statutu jej banku centralnego, z art. 130 i 131

Traktatu oraz ze Statutem.
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2 SCHEMAT ANALIZY

21 KONWERGENCJA GOSPODARCZA

Oceng stanu konwergencji gospodarczej w panstwach cztonkowskich UE dazacych do
wprowadzenia euro Europejski Bank Centralny prowadzi wedtug jednolitego schematu
analizy, stosowanego konsekwentnie we wszystkich Raportach o Konwergencji EBC.
Schemat ten opiera sig, po pierwsze, na postanowieniach Traktatu isposobie ich
stosowania przez EBC w odniesieniu do sytuacji cenowej, wskaznikow salda finanséw
publicznych idlugu publicznego, kursoéw walutowych, dlugoterminowych stop
procentowych oraz innych czynnikéw istotnych zpunktu widzenia integracji
i konwergencji gospodarczej. Po drugie, schemat analizy opiera si¢ na kilku dodatkowych
wskaznikach gospodarczych — retrospektywnych i prognostycznych — ktére uwaza si¢ za
odpowiednie do bardziej szczegotowej oceny trwatosci konwergencji. Uwzglednienie
wszystkich tych czynnikow w badaniu panstw cztonkowskich jest wazne, gdyz pomaga
oceni¢, czy integracja tych panstw ze strefa euro bedzie przebiega¢ bez wigkszych
trudnosci. W ramkach 1-5 przytoczono odpowiednie przepisy prawne iomdéwiono

metodologi¢ ich stosowania przez EBC.

W celu zapewnienia ciaglosci analizy iréwnego traktowania badanych krajow obecny
raport opiera si¢ na zasadach okreslonych w poprzednich raportach EBC (a wczes$niej —
Europejskiego Instytutu  Walutowego). Przy stosowaniu kryteriow konwergencji
Europejski Bank Centralny przestrzega nastgpujacych zasad przewodnich. Po pierwsze,
poszczegblne kryteria interpretuje si¢ i stosuje w sposob Scisty. Przestanka tej zasady jest
taka, ze gldownym celem kryteriow jest umozliwienie udziatu w strefie euro tylko tym
panstwom czlonkowskim, ktorych sytuacja gospodarcza sprzyja utrzymaniu stabilno$ci
cen 1ispojnosci calej strefy. Po drugie, kryteria konwergencji stanowia spojna,
zintegrowana cato$¢ iwszystkie musza zosta¢ spelnione; Traktat wymienia je jako
rownorzedne, bez wskazywania jakiejkolwiek hierarchii. Po trzecie, o spetnieniu
kryteriow konwergencji musza $wiadczy¢ rzeczywiste dane. Po czwarte, sposob
stosowania kryteriow konwergencji powinien by¢ spodjny, przejrzysty i prosty. Ponadto
przy badaniu zgodno$ci z tymi kryteriami zasadniczym uwzglednianym aspektem jest
trwatos$¢, gdyz konwergencja musi mie¢ charakter permanentny, a nie dorazny. Pierwsza

dekada istnienia unii gospodarczej i walutowej pokazata, ze stabe fundamenty, zbytnie
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poluzowanie polityki gospodarczej na poziomie krajowym oraz nadmiernie optymistyczne
oczekiwania co do konwergencji dochodow realnych stanowia ryzyko nie tylko dla
danego kraju, ale takze dla niezaktéconego funkcjonowania strefy euro jako catosci. Jedna
z gtownych przyczyn obecnego kryzysu gospodarczo-finansowego jest duza i uporczywa
nierownowaga makroekonomiczna — na przyklad w postaci ciagltego spadku
konkurencyjno$ci czy kumulacji zadluzenia i powstawania baniek cenowych na rynkach
mieszkaniowych — jaka narosta wciagu ostatniej dekady w wielu panstwach
cztonkowskich UE, w tym réwniez w panstwach nalezacych do strefy euro. Przypadki
narastania nierownowagi w przeszto$ci dobitnie $wiadcza o tym, ze spelnienie na dang
chwile liczbowych kryteriow konwergencji nie jest samo w sobie gwarancja braku
problemow po wejsciu do strefy euro. Kraje przystgpujace do strefy euro powinny zatem
wykaza¢ trwalo$¢ zachodzacych w nich proceséw konwergencji i swoja zdolnos¢ do
sprostania stalym zobowiazaniom zwigzanym z wprowadzeniem euro. Jest to w interesie
zarowno poszczegolnych krajow, jak i strefy euro jako catosci. Wiasnie dlatego w ocenie

krajow szczegdtowo omawia sig trwato$¢ konwergencji.

Analizy sytuacji gospodarczej poszczegdlnych krajow w aspekcie trwatosci konwergencji
dokonuje si¢ retrospektywnie za okres obejmujacy zwykle ostatnich dziesi¢¢ lat. Pozwala
to dokladniej okresli¢, w jakim stopniu biezace osiagnigcia wynikaja z autentycznych
zmian strukturalnych, dzigki czemu mozna z kolei lepiej oceni¢ trwatos¢ konwergencji

gospodarcze;j.

Ponadto dokonuje si¢, w odpowiednim zakresie, analizy prognostycznej. W tym aspekcie
szczegblng uwage zwraca sig¢ na fakt, ze trwalo$¢ korzystnych zmian gospodarczych
zalezy przede wszystkim od wiasciwych i trwatych reakcji w dziedzinie polityki na
aktualne iprzyszle wyzwania. Silne zarzadzanie i stabilne instytucje sa takze bardzo
wazne dla trwalego wzrostu produkcji (PKB) w §rednim i dlugim okresie. Podsumowujac,
nalezy podkresli¢, ze zapewnienie trwatosci konwergencji gospodarczej zalezy od
uzyskania mocnej pozycji wyjsciowej, istnienia stabilnych instytucji oraz prowadzenia

odpowiedniej polityki juz po wprowadzeniu euro.

Data graniczng dla statystyk zawartych w niniejszym raporcie byt 16 maja 2013 r. Dane
statystyczne do oceny spelnienia kryteriow konwergencji dostarczyta Komisja
Europejska, w przypadku kursow walutowych i dlugoterminowych stop procentowych —

we wspolpracy z EBC (zob. czg$¢ 4.5 oraz tabele i wykresy, dostgpne w pelnej wersji
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raportu w jezyku angielskim). Dane dotyczace konwergencji cen i dlugoterminowych stop
procentowych przedstawiono za okres do kwietnia 2013 r., czyli ostatniego miesiaca, za
ktory byty dostepne dane dotyczace inflacji HICP. W przypadku danych miesigcznych
dotyczacych kursow walutowych okres uwzgledniony w niniejszym raporcie konczy sie
w kwietniu 2013 r., natomiast dane historyczne dotyczace sytuacji finanséw publicznych
obejmuja okres do 2012 r. Wzigto takze pod uwagg prognozy pochodzace zrdéznych
zrodel oraz najnowszy program konwergencji analizowanego panstwa cztonkowskiego
iinne informacje istotne dla prognostycznej oceny perspektyw trwato$ci konwergenc;ji.
Daty publikacji dokumentéw Komisji Europejskiej uwzglgdnionych w niniejszym
raporcie byly nastgpujace: wiosenna prognoza na 2013 r. — 3 maja 2013 r., sprawozdanie
przedlozone wramach mechanizmu ostrzegania za 2013r. — 28 listopada 2012r.

Niniejszy raport zostal przyjety przez Radg¢ Ogolng EBC 3 czerwca 2013 1.

W ramce 1 przedstawiono przepisy prawne dotyczace sytuacji cenowej oraz sposob ich

stosowania przez EBC.

rRamkat
SYTUACJA CENOWA

1 Postanowienia Traktatu

Zgodnie zart. 140 ust. 1 tiret pierwsze Traktatu w raporcie o konwergencji nalezy
okresli¢, czy zostal osiagnicty wysoki poziom trwalej konwergencji, badajac w tym celu
spelnienie przez poszczegodlne panstwa czlonkowskie nastepujacego kryterium:

»0siagniecia wysokiego stopnia stabilnos$ci cen; bedzie to wynikato ze stopy inflacji
zblizonej do istniejacej w co najwyzej trzech Panstwach Cztonkowskich, ktore maja
najlepsze rezultaty w dziedzinie stabilno$ci cen”.

W art. 1 Protokotu (nr 13) w sprawie kryteriow konwergencji, przywotanego w art. 140
Traktatu, stwierdza sie, ze:

,Kryterium stabilno$ci cen okre$lone w artykule 140 ustgp 1 tiret pierwsze Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oznacza, ze Panstwo Czlonkowskie ma trwaly
poziom stabilnosci cen, asrednia stopa inflacji, odnotowana w tym panstwie w ciagu
jednego roku poprzedzajacego badanie, nie przekracza o wigcej niz 1,5 punktu
procentowego inflacji trzech Panstw Czlonkowskich o najbardziej stabilnych cenach.
Inflacja mierzona jest za pomoca wskaznika cen artykutéw konsumpcyjnych na
porownywalnych podstawach, z uwzglednieniem réznic w definicjach krajowych”.
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2 Sposob stosowania postanowien Traktatu

W kontekscie niniejszego raportu EBC stosuje postanowienia traktatowe w nastgpujacy
sposob:

Po pierwsze, jesli chodzi o ,,$rednia stopg inflacji, odnotowana [...] w ciagu jednego roku
poprzedzajacego badanie”, stope inflacji obliczono jako zmiang ostatniej dostgpnej 12-
miesiecznej Sredniej inflacji HICP wrelacji do $redniej za poprzednie 12 miesigcy.
A wige w przypadku stopy inflacji w niniejszym raporcie uwzgledniono okres
referencyjny od maja 2012 r. do kwietnia 2013 r.

Po drugie, w zastosowaniu koncepcji ,,co najwyzej trzech Panstw Czlonkowskich, ktore
maja najlepsze rezultaty w dziedzinie stabilnos$ci cen”, przyjetej do zdefiniowania
warto$ci odniesienia, wykorzystano niewazona sSrednia arytmetyczna stop inflacji
z nastgpujacych trzech panstw cztonkowskich: Szwecji (0,8%), Lotwy (1,3%) i Irlandii
(1,6%). Obliczona w ten sposob srednia stopa wyniosta 1,2%, a po dodaniu do niej 1,5 pkt
proc. otrzymano warto$¢ odniesienia rowna 2,7%.

Przy obliczaniu wartos$ci odniesienia nie uwzgledniono stopy inflacji w Grecji. W wyniku
zmian sytuacji cenowej odnotowanych w okresie referencyjnym 12-miesigczna $rednia
stopa inflacji tego kraju wyniosta w kwietniu 2013 r. 0,4%. Grecja zostata tu uznana za
element odstajacy z dwoch gtownych powodow: 1) stopa inflacji tego kraju za okres
referencyjny byta znacznie nizsza niz w pozostatych panstwach cztonkowskich oraz
ii) byto to zwiazane z czynnikami szczegdlnymi, tj. trwajaca w Grecji od kilku lat gleboka
recesja, w wyniku ktorej wystapita wyjatkowo duza ujemna luka PKB prowadzaca do
spadku poziomu cen.

Nalezy zauwazy¢, ze koncepcja ,,obserwacji odstajacej” pojawita si¢ juz w poprzednich
raportach o konwergencji sporzadzonych przez EBC (np. w raportach z 2010 12012 r.)
oraz przez EIW. Jak wyjasniono juz w tych raportach, panstwo cztonkowskie uznaje si¢
za element odstajacy, jezeli spelnione sa dwa warunki: po pierwsze, 12-miesigczna
srednia stopa inflacji w tym kraju jest znacznie nizsza niz porownywalne stopy w innych
panstwach cztonkowskich, a po drugie, na sytuacje cenowa w tym kraju silny wpltyw
wywarly czynniki nadzwyczajne. Identyfikacji obserwacji odstajacych nie dokonuje si¢
mechanicznie. Zastosowana metoda zostala wprowadzona w celu odpowiedniego
traktowania potencjalnych znacznych znieksztalcen inflacji w pojedynczych krajach.

Inflacje mierzy si¢ wskaznikiem HICP, ktory opracowano na potrzeby oceny
konwergencji w kategorii stabilno$ci cen na poréwnywalnych zasadach (zob. czes¢ 4.5).
W czgsci statystycznej przedstawiono dla informacji $rednig stopg inflacji dla strefy euro.

W celu dokonania bardziej szczegotowej oceny trwalo$ci sytuacji cenowej w badanym
kraju $rednig stopg inflacji HICP za 12-miesigczny okres referencyjny od maja 2012 r.
do kwietnia 2013 r. analizuje si¢ na tle wynikow ekonomicznych tego kraju w dziedzinie
stabilno$ci cen za ostatnie 10 lat. Zwraca si¢ przy tym uwagg na kierunek polityki
pienigznej, zwlaszcza na to, czy podstawowym celem wladz monetarnych bylo
osiagnigcie iutrzymanie stabilno$ci cen, atakze na udzial innych dziedzin polityki
gospodarczej w realizacji tego celu. Uwzglednia si¢ takze, jaki wplyw na osiagnigcie
EBC
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stabilnosci cen miato otoczenie makroekonomiczne. Rozwdj sytuacji cenowej bada si¢ na
tle warunkéw popytowo-podazowych, z uwzglednieniem m.in. czynnikow wptywajacych
na jednostkowe koszty pracy iceny importu. Na koniec bierze si¢ pod uwage trendy
innych istotnych wskaznikéw cen (takich jak HICP zwytaczeniem zywnoS$ci
nieprzetworzonej i energii, HICP przy statych stawkach podatkowych, krajowe wskazniki
inflacji CPI, deflator spozycia prywatnego, deflator PKB i ceny producentow). W ujgciu
prognostycznym ocenia si¢ perspektywy ksztattowania si¢ inflacji w najblizszych latach,
wtym prognozy wazniejszych organizacji migdzynarodowych iuczestnikow rynku.
Omawia si¢ ponadto kwestie instytucjonalne i strukturalne istotne dla utrzymania

warunkow sprzyjajacych stabilnos$ci cen po wprowadzeniu euro.

W ramce 2 przedstawiono przepisy prawne dotyczace sytuacji finanséw publicznych oraz

sposob ich stosowania przez EBC, wraz z kwestiami proceduralnymi.

T
SYTUACJA FINANSOW PUBLICZNYCH

1 Postanowienia Traktatu i inne przepisy

Zgodnie z art. 140 ust. 1 tiret drugie Traktatu w raporcie o konwergencji nalezy okreslic,
czy zostal osiagniety wysoki poziom trwatej konwergencji, badajac w tym celu spetnienie
przez poszczegdlne panstwa cztonkowskie nastgpujacego kryterium:

,,stabilnej sytuacji finansow publicznych; bedzie to wynikalo z sytuacji budzetowej, ktora
nie wykazuje nadmiernego deficytu budzetowego w rozumieniu artykutu 126 ustep 6”.

W art. 2 Protokotu (nr 13) w sprawie kryteriow konwergencji, przywotanego w art. 140
Traktatu, stwierdza sie, ze:

Kryterium sytuacji finansow publicznych, okreslone w artykule 140 ustep 1 tiret drugie
wspomnianego Traktatu, oznacza, ze w czasie badania Panstwo Cztonkowskie nie jest
objete decyzja Rady zgodnie =z artykutem 126 ustep 6 wspomnianego Traktatu,
stwierdzajaca istnienie nadmiernego deficytu”.

W art. 126 opisano procedur¢ dotyczaca nadmiernego deficytu. Zgodnie z art. 126 ust. 2
1 3 Komisja Europejska opracowuje sprawozdanie, jesli panstwo cztonkowskie nie spetnia
wymogow dyscypliny budzetowej, w szczegdlnosci gdy:

a) stosunek planowanego lub faktycznego deficytu sektora finanséw publicznych do
PKB przekracza warto$¢ odniesienia (zdefiniowana w Protokole w sprawie
procedury dotyczacej nadmiernego deficytu jako 3% PKB), chyba ze:

- stosunek ten znacznie i stale si¢ zmniejszal i osiagnat poziom bliski wartosci
odniesienia lub
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- przekroczenie wartosci odniesienia ma charakter wyjatkowy i tymczasowy,
a stosunek ten pozostaje bliski wartosci odniesienia;

b) stosunek dtugu publicznego do PKB przekracza warto$¢ odniesienia (zdefiniowana
w Protokole w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu jako 60% PKB),
chyba ze stosunek ten zmniejsza si¢ dostatecznie i zbliza do wartos$ci odniesienia
w zadowalajacym tempie.

Sprawozdanie Komisji musi ponadto uwzglednia¢, czy deficyt sektora finansow
publicznych jest wyzszy niz publiczne wydatki inwestycyjne, oraz wszelkie inne istotne
czynniki, wtym S$redniookresowa sytuacje gospodarcza i fiskalng panstwa
czlonkowskiego. Komisja moze takze sporzadzi¢ sprawozdanie, jesli uzna, ze mimo
spelnienia kryteriow w panstwie cztonkowskim istnieje ryzyko nadmiernego deficytu.
Sprawozdanie Komisji jest opiniowane przez Komitet Ekonomiczno-Finansowy. Na
koniec — zgodnie zart. 126 ust. 6 — Rada UE, na podstawie zalecenia Komisji
irozwazywszy ewentualne uwagi danego panstwa czlonkowskiego, stanowiac
wigkszoscia kwalifikowana z wylaczeniem zainteresowanego panstwa oraz po dokonaniu
ogoblnej oceny, rozstrzyga, czy w panstwie tym wystgpuje nadmierny deficyt.

Postanowienia  Traktatu zawarte wart. 126  zostaly dodatkowo  wyjasnione
w rozporzadzeniu Rady (WE) nr 1467/97, ostatnio zmienionym rozporzadzeniem Rady
(UE) nr 1177/2011", ktére m.in.:

e potwierdza rownorzedno$¢ kryterium dlugu ideficytu poprzez wdrozenie tego
pierwszego do stosowania, cho¢ z trzyletnim okresem przej$ciowym. Zgodnie z art. 2
ust. la tego rozporzadzenia mozna uznaé, ze stosunek dlugu publicznego do PKB
przekraczajacy warto$¢ odniesienia zmniejsza si¢ dostatecznie i zbliza do tej wartosci
w zadowalajacym tempie, jesli w ciagu trzech poprzednich lat réznica miedzy tym
stosunkiem a wartoscia odniesienia zmniejszata si¢ Srednio w referencyjnym tempie
jednej dwudziestej rocznie, na podstawie zmian w trzech ostatnich latach, za ktore
dostepne sa dane. Kryterium dlugu publicznego uznaje si¢ rOwniez za spelnione, jezeli
z prognoz budzetowych Komisji wynika, ze wymagane zmniejszenie tej roznicy
powinno nastapi¢ w ciagu wyznaczonego okresu trzech lat. Przy stosowaniu wartosci
odniesienia dotyczacej redukcji dlugu uwzglednia si¢ wptyw, jaki na tempo tej
redukcji ma cykl koniunkturalny.

e szczegOlowo opisuje istotne czynniki, ktore Komisja powinna bra¢ pod uwagg przy
opracowywaniu sprawozdania na mocy art. 126 ust. 3 Traktatu. Przede wszystkim
rozporzadzenie okresla zbior czynnikow uznanych za wazne dla oceny
sredniookresowego rozwoju sytuacji gospodarczej, finansow publicznych 1 dhugu
publicznego (zob. art. 2 ust. 3 rozporzadzenia oraz szczegdty analizy EBC ponizej).

Ponadto 2 marca 2012 r. 25 panstw cztonkowskich UE (z wyjatkiem Zjednoczonego
Kroélestwa i Czech) podpisalo Traktat o stabilno$ci, koordynacji izarzadzaniu w unii
gospodarczej iwalutowej, bgdacy rozwinigciem postanowien wzmocnionego paktu

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1467/97 zdnia 7lipca 1997r. wsprawie przyspieszenia
i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu (Dz.U. L 209 z2.8.1997, s.6), ostatnio
zmienione rozporzadzeniem Rady (UE) nr 1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. (Dz.U. L 306
7 23.11.2011, s. 33). Wersja skonsolidowana:
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1467:20111213:PL:PDF
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stabilno$ci i wzrostu; traktat ten wszedl w zycie 1 stycznia 2013 r.” Tytut III (Pakt
budzetowy) przewiduje m.in. wiazaca zasade fiskalna, ktéra ma zapewni¢ utrzymanie
salda sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w stanie rownowagi lub nadwyzki.
Uznaje sig, ze zasada ta jest przestrzegana, jezeli roczne saldo strukturalne odpowiada
sredniookresowemu celowi danego panstwa, adeficyt nie przekracza w ujgciu
strukturalnym 0,5% PKB. Jezeli wskaznik dtugu publicznego do PKB jest znacznie nizszy
niz 60%, a ryzyko utraty dlugookresowej stabilnos$ci finansow publicznych jest niskie, cel
sredniookresowy moze zaktada¢ deficyt strukturalny dochodzacy do maksymalnie
1% PKB. Wyzej wspomniany traktat obejmuje takze zasadg¢ wartosci odniesienia dla
redukcji dlugu wskazana w rozporzadzeniu Rady (UE) nr 1177/2011 zmieniajacym
rozporzadzenie Rady (WE) 1467/97°, przez co dla panstw cztonkowskich UE bedacych
sygnatariuszami tego traktatu zasada ta zyskuje status prawa pierwotnego. Sygnatariusze
sa zobowiazani wprowadzi¢ do swoich konstytucji — lub do innego rownorzg¢dnego aktu
prawnego o randze wyzszej niz ustawa budzetowa — wskazane zasady fiskalne wraz
z automatycznym mechanizmem korygujacym na wypadek odchylen od celu fiskalnego.

Motyw 7 Porozumienia ustanawiajacego europejski mechanizm stabilnosci stanowi, ze w
nastepstwie przystapienia do strefy euro dane panstwo cztonkowskie UE powinno stac si¢
cztonkiem ESM, majacym pelne prawa iobowiazki. Procedura ubiegania si¢
o uczestnictwo w ESM i przystapienia do tego mechanizmu zostaly opisane w art. 44°,

2 Sposob stosowania postanowien Traktatu

Na potrzeby oceny konwergencji Europejski Bank Centralny wyraza opini¢ na temat
sytuacji finansow publicznych. W aspekcie stabilno$ci tej sytuacji EBC bada
najwazniejsze wskazniki fiskalne za lata 2003—2012 oraz perspektywy finanséw sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych i zwigzane z nimi wyzwania, koncentrujac si¢ przy
tym na powiazaniach w ksztaltowaniu si¢ deficytu idlugu. EBC prowadzi analize
skutecznosci krajowych ram budzetowych, oczym mowa wart.2 ust.3 literab
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1467/97, ostatnio zmienionego rozporzadzeniem Rady
(UE) nr 1177/2011, oraz w dyrektywie Rady 2011/85/EU°. Ponadto niniejszy raport
zawiera wstepna oceng stosowania zasady warto$ci odniesienia dla wydatkow, wskazanej
wart. 9 ust. ] rozporzadzenia Rady (WE) nr1466/97, ostatnio zmienionego

> Traktat ten obowiazuje takze te pafistwa czlonkowskic UE objete derogacja, ktore g0

ratyfikowaly, poczawszy od daty wejscia w zycie decyzji uchylajacej t¢ derogacj¢ lub od daty
wczesniejszej, jesli dane panstwo czlonkowskie zadeklaruje, ze od tej daty chce zosta¢ objgte
wszystkimi lub niektérymi przepisami tego traktatu.

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie
Rady (WE) nr 1467/97 w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu
(Dz.U.L 306 z23.11.2011, s. 33).

W opinii CON/2012/73 EBC podaje, ze art. 44 Porozumienia ustanawiajacego europejski
mechanizm stabilno$ci stanowi: ,,porozumienie jest otwarte na przyjecie pozostatych panstw
cztonkowskich UE po przedstawieniu przez nie wniosku o cztonkostwo. ‘Pozostate panstwa
cztonkowskie’ to te, ktore na dzien podpisania porozumienia nie wprowadzity jeszcze euro.
Art. 44 porozumienia stanowi ponadto, ze panstwo czlonkowskie sktada wniosek
o cztonkostwo w europejskim mechanizmie stabilno$ci po przyjeciu przez Rade Unii
Europejskiej decyzji o zakonczeniu stosowania wobec tego panstwa derogacji dotyczacej
wprowadzenia euro zgodnie z art. 140 ust. 2 Traktatu. Art. 44 porozumienia stanowi takze, ze
po zatwierdzeniu wniosku o cztonkostwo przez Radg¢ Zarzadzajaca ESM nowy cztonek ESM
przystgpuje do tego mechanizmu po zlozeniu depozytariuszowi dokumentéw przystapienia”.
Opinie EBC sa dostepne na stronie internetowej EBC pod adresem www.ecb.europa.cu.
Dyrektywa Rady 2011/85/UE zdnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wymogow dla ram
budzetowych panstw cztonkowskich (Dz.U. L 306 z23.11.2011, s. 41).
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rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011°. Zasada ta ma na
celu zapewnienie odpowiedniego finansowania wzrostu wydatkow. Stanowi ona migdzy
innymi, ze panstwa cztonkowskie UE, ktore nie osiagnely jeszcze sredniookresowego celu
budzetowego, powinny dopilnowaé, by roczny wzrost odpowiednich wydatkoéw
pierwotnych nie przekroczyt referencyjnej Sredniookresowej stopy wzrostu potencjalnego
PKB, chyba ze warto$¢ przekroczenia ma pokrycie w dyskrecjonalnych dziataniach po
stronie przychodow.

W odniesieniu do art. 126 Europejski Bank Centralny — w przeciwienstwie do Komisji —
nie odgrywa formalnej roli w procedurze nadmiernego deficytu. W swoim raporcie EBC
zaznacza jedynie, czy dany kraj jest ta procedura objety.

W odniesieniu do postanowienia Traktatu, ze wskaznik dtugu publicznego przekraczajacy
60% PKB powinien ,,zmniejsza¢ si¢ dostatecznie i zbliza¢ si¢ do warto$ci odniesienia
w zadowalajacym tempie”, EBC analizuje przeszie i przyszte trendy tego wskaznika. Dla
panstw czionkowskich UE, w ktorych wskaznik dlugu publicznego przekracza wartos$c¢
odniesienia, EBC przedstawia do celow ilustracyjnych analize zdolnosci obshugi tego
dlugu, réwniez w stosunku do wyzej wymienionej wartosci odniesienia dotyczacej
zmniejszania dlugu okreslonej w art. 2 ust. la rozporzadzenia Rady (WE) nr 1467/97,
ostatnio zmienionego rozporzadzeniem Rady (UE) nr 1177/2011.

Ocena sytuacji finanséw publicznych opiera si¢ na danych opracowanych na podstawie
rachunkow narodowych, zgodnie zESA 95 (zob. czg§¢4.5). Dane liczbowe
przedstawione w raporcie zostaly w wigkszoSci dostarczone przez Komisje w kwietniu
2013 r.; dotycza one sytuacji finansow publicznych za lata 2003—2012 oraz prognozy
Komisji na rok 2013.

W odniesieniu do stabilno$ci finansow publicznych wynik danego kraju zarok
referencyjny (2012) ocenia si¢ na tle rezultatdw z ostatnich dziesigciu lat. Najpierw
badane jest ksztaltowanie si¢ wskaznika deficytu finanséw publicznych. Warto pamigtac,
ze zmiana rocznego wskaznika deficytu jest zwykle wypadkowa réznych czynnikow.
W tym kontekscie czgsto dokonuje si¢ podziatu na zmiany ,.cykliczne”, czyli reakcje
deficytu zwiazane z przebiegiem cyklu koniunkturalnego, oraz ,niecykliczne”, ktore
z reguly odzwierciedlaja strukturalne lub state dostosowania polityki fiskalnej. Jednak
zmiany niecykliczne, jakie zostaly ujete iloSciowo w niniejszym raporcie, nie musza
wynika¢ wylacznie ze strukturalnej zmiany sytuacji finansoéw publicznych, gdyz obejmuja
takze przejSciowe efekty wynikajace zposunie¢ w dziedzinie polityki i czynnikow
szczegblnych. W tym zakresie trudno jest zwlaszcza oceni¢ zmiany sald strukturalnych,

ktore nastapity w okresie kryzysu, z uwagi na niepewnos¢ co do poziomu i tempa wzrostu

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru
pozycji budzetowych oraz nadzoru ikoordynacji polityk gospodarczych (Dz.U. L 209
72.8.1997, s. 1), ostatnio zmienione rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1175/2011 zdnia 16 listopada 2011r. (Dz.U. L 306 z23.11.2011, s.12). Wersja
skonsolidowana:
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1997R1466:20111213:PL:PDF
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produktu potencjalnego. Sposrod innych wskaznikoéw fiskalnych bardziej szczegdtowo

analizuje si¢ takze dotychczasowe trendy wydatkdéw i1 przychoddow publicznych.

Nastepnie rozwaza si¢ ksztaltowanie wskaznika dlugu publicznego w analizowanym
okresie oraz czynniki lezace ujego podstaw, a mianowicie roéznicg migdzy wzrostem
nominalnego PKB a stopami procentowymi, saldo pierwotne oraz dostosowanie deficytu
do dlugu. Taka perspektywa analityczna moze dostarczy¢ dodatkowych informacji o tym,
wjakim zakresie na dynamik¢ dlugu wplywato otoczenie makroekonomiczne,
w szczegolnosci kombinacja tempa wzrostu gospodarczego i stop procentowych. Moze
ona takze by¢ zrodtem dalszych informacji o wplywie dzialan w dziedzinie konsolidacji
fiskalnej, ktore znajduja odzwierciedlenie w saldzie pierwotnym, oraz o roli czynnikoéw
szczeg6lnych, uwzglednianych w dostosowaniu deficytu do dlugu. Ponadto analizuje sig
strukture dlugu publicznego, ze szczegdlnym uwzglednieniem udziatéw zadluzenia
krotkoterminowego i w walutach obcych oraz ich ksztattowania si¢ w czasie. Zestawienie
udziatow tych dwoch kategorii zadluzenia z aktualnym poziomem wskaznika diugu
pozwala pokaza¢ wrazliwos$¢ sald finanséw publicznych na zmiany kursow walut i stop

procentowych.

Jesli chodzi o perspektywe prognostyczna, bierze si¢ pod uwage krajowe plany budzetowe
i najnowsze prognozy Komisji Europejskiej na rok 2013 oraz $redniookresowe strategie
dotyczace finansow publicznych przedstawione w programach konwergencji. W ramach
tej analizy ocenia si¢ perspektywy osiagnigcia przez dany kraj sredniookresowego celu
budzetowego okreslonego w pakcie stabilno$ci iwzrostu, atakze prawdopodobne
ksztattowanie si¢ wskaznika dlugu publicznego na podstawie aktualnej polityki fiskalne;.
Na koniec przedstawia si¢ dlugookresowe wyzwania zwiazane ze stabilno$cia finansow
publicznych i ogo6lne obszary wymagajace konsolidacji, wtym zwlaszcza wynikajace
z panstwowych niekapitalowych systemoéw emerytalnych wzwiazku ze zmianami
demograficznymi oraz ze zobowiazan warunkowych zaciagnigtych przez rzady,

szczegblnie podczas kryzysu finansowo-gospodarczego.

Zgodnie z wczeSniejsza praktyka opisana powyzej analiza obejmuje takze wigkszosé
istotnych czynnikéw okre$lonych w art. 2 ust. 3 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1467/97,
ostatnio zmienionego rozporzadzeniem Rady (UE) nr 1177/2011, zgodnie z opisem

w ramce 2.
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W ramce 3 przedstawiono przepisy prawne dotyczace sytuacji kursowej oraz sposob ich

stosowania przez EBC.

SYTUACJA KURSOWA

1 Postanowienia Traktatu

Zgodnie z art. 140 ust. 1 tiret trzecie Traktatu w raporcie o konwergencji nalezy okresli¢,
czy zostal osiagnigty wysoki poziom trwatej konwergencji, badajac w tym celu spetnienie
przez poszczeg6lne panstwa cztonkowskie nastepujacego kryterium:

»poszanowania zwyktych marginesow wahan kursow przewidzianych mechanizmem
kursow wymiany walut europejskiego systemu walutowego przez co najmniej dwa lata,
bez dewaluacji w stosunku do euro”.

W art. 3 Protokotu (nr 13) w sprawie kryteriow konwergencji przywotanego w art. 140
Traktatu stwierdza sie, ze:

»Kryterium udzialu w mechanizmie kursow walut Europejskiego Systemu Walutowego,
okreslonego w artykule 140 ustep 1 akapit trzeci wspomnianego Traktatu, oznacza, ze
Panstwo Cztonkowskie stosowalo normalne granice wahan, przewidziane w mechanizmie
kursow walut Europejskiego Systemu Walutowego, bez powaznych napigé¢ przynajmniej
przez dwa lata przed badaniem. W szczegoélnosci Panstwo Czlonkowskie nie
zdewaluowato dwustronnego centralnego kursu swojej waluty wobec euro z wlasnej
inicjatywy przez ten sam okres”.

2 Sposob stosowania postanowien Traktatu

W odniesieniu do stabilno$ci kursu walutowego Europejski Bank Centralny ocenia, czy
dany kraj przez co najmniej dwa lata przed badaniem konwergencji uczestniczyt
w mechanizmie kursowym ERM II (wprowadzonym w styczniu 1999 r. w miejsce ERM)
bez powaznych napig¢, azwlaszcza bez dewaluacji swojej waluty wobec euro.
W wypadku kroétszego uczestnictwa sytuacje kursowa przedstawia si¢ za dwuletni okres
referencyjny.

Ocena stabilnosci kursu danej waluty wobec euro koncentruje si¢ na tym, czy kurs ten byt
bliski parytetu w ERM I, a jednocze$nie uwzglednia czynniki, ktore mogly spowodowaé
aprecjacje waluty; jest to zgodne zpodejsciem stosowanym dotychczas. Na oceng
spelnienia kryterium stabilnosci kursu nie wplywa szeroko$¢ pasma wahan w ramach
ERM II.

Kwestig braku ,,powaznych napigc” rozstrzyga si¢ zwykle poprzez: i) zbadanie stopnia
odchylenia kursu danej waluty wobec euro od parytetu w ERM II; ii) wykorzystanie
takich wskaznikow jak zmienno$¢ kursu walutowego wobec euro i trend tej zmiennoSci,
atakze roznice migedzy krotkoterminowymi stopami procentowymi w danym Kkraju
iw strefie euro oraz ich ksztattowanie si¢ w czasie; iii)analiz¢ roli interwencji
walutowych; iv) oceng znaczenia migdzynarodowych programow pomocy finansowej dla
stabilizacji waluty.
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W niniejszym raporcie jako referencyjny przyjeto okres od 17 maja 2011 r. do 16 maja
2013 r. Wszystkie dwustronne kursy walutowe to oficjalne kursy referencyjne EBC (zob.
czese 4.5).

Oprocz uczestnictwa w ERM II i ksztaltowania si¢ kursu nominalnego wobec euro
w okresie referencyjnym analizuje si¢ pokrotce dane istotne z punktu widzenia stabilno$ci
biezacego kursu. Dane te wyprowadza si¢ ze zmian realnych kursow dwustronnych
i kursow efektywnych, udziatow w rynkach eksportowych oraz z bilansu platniczego —
z rachunkow biezacego, kapitatlowego i finansowego. Ocenia si¢ takze ksztalttowanie sig
dlugu zagranicznego brutto i migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto w dluzszych
okresach. W sekcji dotyczacej sytuacji kursowej uwzglednia si¢ takze miary integracji
danego kraju ze strefa euro. Stopien integracji ocenia si¢ w aspekcie integracji handlu
zagranicznego (eksportu iimportu) oraz integracji finansowej. W sekcji dotyczacej
sytuacji kursowej podaje sig takze, czy badane kraje otrzymaly wsparcie ptynnosciowe od
banku centralnego lub wsparcie bilansu platniczego — dwustronne lub wielostronne
z udziatem MFW i/lub UE. Uwzglednia si¢ zaréwno wsparcie faktycznie udzielone, jak
i udostgpnione prewencyjnie, wtym dostgp do finansowania zapobiegawczego, np.

w formie elastycznej linii kredytowej (Flexible Credit Line) z MFW.

Wramce 4 przedstawiono przepisy prawne dotyczace sytuacji w zakresie

dtugoterminowych stop procentowych oraz sposob ich stosowania przez EBC.

SYTUACJA W ZAKRESIE DLUGOTERMINOWYCH STOP PROCENTOWYCH

1 Postanowienia Traktatu

Zgodnie z art. 140 ust. 1 tiret czwarte Traktatu w raporcie o konwergencji nalezy okresli¢,
czy zostal osiagnigty wysoki poziom trwatej konwergencji, badajac w tym celu spetnienie
przez poszczegolne panstwa cztonkowskie nastepujacego kryterium:

»trwaly charakter konwergencji osiagnigtej przez Panstwo Cztonkowskie objgte derogacja
ijego udzialu w mechanizmie kursow wymiany walut, co odzwierciedla si¢ w poziomach
dtugoterminowych stop procentowych”.

W art. 4 Protokotu (nr 13) w sprawie kryteriow konwergencji, przywolanego w art. 140
Traktatu, stwierdza sie, ze:

»Kryterium konwergencji stop procentowych okreslone w artykule 140 ustep 1 tiret
[czwarte] wspomnianego Traktatu oznacza, ze w ciagu jednego roku przed badaniem
Panstwo Czlonkowskie posiadato $rednia nominalna dtugoterminowa stopg procentowa
nie przekraczajaca wigcej niz o dwa punkty procentowe stopy procentowej trzech Panstw
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Cztonkowskich o najbardziej stabilnych cenach. Stopy procentowe oblicza si¢ na
podstawie dlugoterminowych obligacji panstwowych lub poréwnywalnych papierow
wartosciowych, z uwzglednieniem réznic w definicjach krajowych”.

2 Sposob stosowania postanowien Traktatu

W kontekscie niniejszego raportu Europejski Bank Centralny stosuje postanowienia
traktatowe w nastepujacy sposob:

Po pierwsze, ,sSrednia nominalna dlugoterminowa stopg procentowa” odnotowana
,,W ciagu jednego roku przed badaniem” oblicza si¢ jako Srednia arytmetyczna za ostatnie
12 miesiecy, za ktore dostgpne sa dane o inflacji HICP. W niniejszym raporcie jako
referencyjny przyjgto okres od maja 2012 r. do kwietnia 2013 r.

Po drugie, przyjeta w definicji wartosci odniesienia koncepcje ,,najwyzej trzech panstw
cztonkowskich, ktéore maja najlepsze rezultaty w dziedzinie stabilnosci cen” stosuje si¢
tak, ze uzywa si¢ niewazonej Sredniej arytmetycznej dlugoterminowych stop
procentowych tych samych trzech panstw cztonkowskich, co przy obliczaniu wartoSci
odniesienia dla kryterium stabilno$ci cen (por. ramka 1). W okresie referencyjnym
przyjetym w niniejszym raporcie dtugoterminowe stopy procentowe w tych trzech krajach
wyniosty: 1,6% (Szwecja), 3,8% (Lotwa) i 5,1% (Irlandia)’; po dodaniu 2 pkt proc. do
uzyskanej Sredniej stopy 3,5% otrzymano warto$¢ odniesienia rowna 5,5%.

Stopy procentowe mierzy si¢ na podstawie dostgpnych zharmonizowanych
dlugoterminowych stop procentowych, ktore zostaly opracowane na potrzeby oceny
konwergencji (zob. czg$¢ 4.5).

Jak wspomniano powyzej, Traktat odwotuje si¢ wprost do ,trwatosci konwergencji”
znajdujacej odzwierciedlenie w poziomie dlugoterminowych stép procentowych.
W zwiazku z tym sytuacje w okresie referencyjnym od maja 2012 r. do kwietnia 2013 r.
ocenia si¢ w zestawieniu z ksztaltowaniem dtugoterminowych stép procentowych przez
ostatnie dziesig¢ lat (lub okres, za ktory dostgpne sa dane) oraz z gtdéwnymi czynnikami
powodujacymi réznicg w stosunku do $redniej dlugoterminowej stopy procentowej dla
strefy euro. W okresie referencyjnym na poziom tej ostatniej wptywaly m.in. wysokie
premie za ryzyko kraju stosowane wobec kilku panstw strefy euro. Z tego wzgledu do
poréwnania zastosowano takze dlugoterminowa rentowno$¢ obligacji ze strefy euro

oratingu AAA (tj. dlugoterminowa rentownos¢ wynikajaca z krzywej dochodowosci

7 W Raporcie o Konwergencji 2012 Trlandia zostata wylaczona z obliczen wartosci odniesienia

dla kryterium dlugoterminowych stép procentowych zpowodu wysokich premii za ryzyko
kraju wynikajacych z czynnikow innych niz 6éwczesna inflacja na rynkach. W niniejszym
raporcie Irlandia zostala uwzgledniona w obliczeniach, poniewaz: i) rentowno$¢ irlandzkich
obligacji skarbowych i premie za ryzyko tego kraju znacznie zmalaly w stosunku do $redniej
dla strefy euro ($wiadczy o tym fakt, ze w okresie referencyjnym przyjetym w niniejszym
raporcie S$rednie dlugoterminowe stopy procentowe dla Irlandii istrefy euro wyniosty
odpowiednio 5,1% i 3,6%, wobec 9,1% 14,4% w Raporcie o Konwergencji 2012); ii) nastapila
poprawa ptynnosci rynku irlandzkich obligacji skarbowych.
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obejmujacej obligacje krajow strefy euro oratingu AAA). Jako tlo tej analizy
w niniejszym raporcie podano takze informacje o wielkosSci i stopniu rozwoju rynku
finansowego. Opieraja si¢ one na trzech wskaznikach (saldzie dtuznych papieréw
warto§ciowych wyemitowanych przez przedsigbiorstwa, kapitalizacji rynku akcji oraz
krajowych kredytach bankowych dla sektora prywatnego), ktore lacznie sa miarg

wielkos$ci rynku kapitatowego.

Na koniec, zgodnie z art. 140 ust. 1 Traktatu, niniejszy raport powinien uwzglednia¢ kilka
innych istotnych czynnikéw (zob. ramka 5). W tym zakresie 13 grudnia 2011 r. weszly
w zycie wzmocnione ramy zarzadzania gospodarczego, zgodne z art. 121 ust. 6 Traktatu,
majace zapewniC $cislejsza koordynacj¢ polityki gospodarczej itrwala konwergencjg
wynikow gospodarczych panstw cztonkowskich UE. Krotkie omdéwienie tych przepisow
oraz sposobu, w jaki wspomniane czynniki dodatkowe zostaly uwzglednione w ocenie

konwergencji przeprowadzonej przez EBC, przedstawiono w ramce 5.

INNE ISTOTNE CZYNNIKI
1 Postanowienia Traktatu i inne przepisy

Art. 140 ust. 1 Traktatu zawiera nastgpujacy wymog: ,Sprawozdania Komisji
1 Europejskiego Banku Centralnego biora rowniez pod uwage wyniki integracji rynkow,
sytuacje irozwoj roOwnowagi platnosci biezacych [tj. rachunku biezacego w bilansie
platniczym] oraz oceng rozwoju jednostkowych kosztow pracy i innych wskaznikow cen”.

W odniesieniu do tego wymogu EBC uwzglednia pakiet legislacyjny dotyczacy
zarzadzania gospodarczego w UE, ktory wszedt w zycie 13 grudnia 2011 r. Rozwijajac
postanowienia art. 121 ust. 6 Traktatu, Parlament Europejski i Rada UE uchwality
szczegdtowe zasady dotyczace procedury wielostronnego nadzoru, o ktorej mowa
w art. 121 ust. 3 i 4 Traktatu. Zasady te zostaly przyjete ,,w celu zapewnienia Scislejszej
koordynacji polityk gospodarczych i trwatej konwergencji dokonan gospodarczych
Panstw Czlonkowskich” (art. 121 ust. 3) 1w zwiazku ztym, ze ,nalezy wyciagnac
wnioski z dosSwiadczen zdobytych w czasie pierwszego dziesigciolecia funkcjonowania
unii gospodarczej i1 walutowej, a w szczegolnosci konieczna jest poprawa zarzadzania
gospodarczego w Unii, ktére powinno si¢ opiera¢ na silniejszym utozsamianiu si¢ panstw
ze wspolnie uzgodnionymi zasadami i strategiami politycznymi na poziomie Unii”®.
Nowy pakiet legislacyjny obejmuje wzmocnione ramy nadzoru (procedur¢ dotyczaca
zaktocen rownowagi makroekonomicznej) majace zapobiega¢ nadmiernej nierbwnowadze
makroekonomicznej izapewni¢ tym panstwom cztonkowskim UE, w ktorych
nierownowaga taka wystepuja, pomoc we wprowadzaniu plandéw naprawczych, zanim

8 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada

2011r. wsprawie zapobiegania zakloceniom rownowagi makroekonomicznej 1iich
korygowania, motyw 2.
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stan ten si¢ utrwali. Procedura ta, obejmujaca cz¢s¢ prewencyjna i naprawcza, stosuje si¢
do wszystkich panstw cztonkowskich UE z wyjatkiem tych, ktére zracji korzystania
z miedzynarodowego programu pomocy finansowej podlegaja juz Scislejszej kontroli
polaczonej z okreslonymi wymogami. Czgscia tej procedury jest mechanizm ostrzegania,
ktory ma umozliwia¢ wczesne wykrywanie nierownowagi na podstawie przejrzystej tabeli
wskaznikow zawierajacej progi ostrzegawcze dla wszystkich panstw cztonkowskich UE
oraz oceny ekonomicznej. Ocena ta powinna uwzglednia¢ m.in. konwergencj¢ nominalng
irealng wewnatrz strefy euro ipoza nig’. W odniesieniu do badania nierdwnowagi
makroekonomicznej procedura ta powinna w odpowiedni sposob uwzglednic¢ skale tej
nierownowagi oraz jej potencjalne negatywne skutki gospodarcze i finansowe, ktore moga
zwigkszy¢ podatnos¢ gospodarki UE na zaklocenia 1 zagrozi¢ prawidtowemu
funkcjonowaniu UGW'°.

2 Sposob stosowania postanowien Traktatu

Zgodnie z dotychczasowa praktyka analize czynnikow dodatkowych, o ktérych mowa
wart. 140 ust. 1 Traktatu, przedstawiono w czesci4, w sekcjach poswigconych
poszczegbdlnym kryteriom opisanym w ramkach 1—4. Jesli chodzi o elementy procedury
dotyczacej zakltocen rownowagi makroekonomicznej, wigkszos¢ wskaznikow
makroekonomicznych byta omawiana w tym raporcie w poprzednich latach (przy czym
niektore znich mialy inne definicje statystyczne) jako czeS¢ szerokiego zestawu
dodatkowych wskaznikow gospodarczych — retrospektywnych i prognostycznych —
uznanych za przydatne do szczegdtowej oceny trwalosci konwergencji, zgodnie z art. 140
Traktatu. Dla uzupelnienia w czeSci4 podano wartosci wskaznikow (rowniez
w odniesieniu do progow ostrzegawczych) dla kraju omawianego w niniejszym raporcie,
dostarczajac tym samym wszystkie dostgpne informacje istotne dla wykrywania
nierownowagi makroekonomicznej, ktéra moze utrudnia¢ osiagnigcie wysokiego stopnia
trwatej konwergencji zgodnie z art. 140 ust. 1 Traktatu. Zwlaszcza jesli chodzi o panstwa
cztonkowskie UE z derogacja, ktore sa objete procedura dotyczaca nadmiernych zaktocen
rownowagi, trudno uznaé, by osiagngly one wysoki stopien trwatej konwergencji,
o ktorym mowa w art. 140 ust. 1 Traktatu.

?  Zob. rozporzadzenie (UE) nr 1176/2011, art. 4 ust. 4.
12" Zob. rozporzadzenie (UE) nr 1176/2011, motyw 17.
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2.2 ZGODNOSC USTAWODAWSTWA KRAJOWEGO Z TRAKTATAMI

221 WSTEP

Artykul 140 ust. 1 Traktatu zobowiazuje EBC (oraz Komisje Europejska) do sktadania
Radzie, co najmniej raz na dwa lata lub na wniosek panstwa cztonkowskiego objetego
derogacja, sprawozdan dotyczacych postepow panstw czlonkowskich objetych derogacja
w wypelnianiu zobowiazan ciazacych na nich w zakresie urzeczywistniania unii
gospodarczej i walutowej. Sprawozdanie takie, w tym wypadku sporzadzone na wniosek
Lotwy jako panstwa czlonkowskiego objetego derogacja, zawiera analiz¢ zgodnosci
ustawodawstwa krajowego tego panstwa cztonkowskiego (w tym statutu jego krajowego
banku centralnego) zart. 130 iart. 131 Traktatu oraz odpowiednimi postanowieniami
Statutu. Ten traktatowy obowiazek ciazacy na panstwach cztonkowskich objgtych
derogacja jest roOwniez nazywany ,konwergencja prawng’. Przy ocenie konwergencji
prawnej EBC nie musi ogranicza¢ si¢ do dokonania formalnej oceny litery prawa
krajowego, ale moze rowniez rozwazy¢, czy stosowanie odpowiednich przepisow jest
zgodne z duchem Traktatow i Statutu. Szczegodlne zaniepokojenie EBC budza wszelkie
oznaki wywierania nacisku na organy decyzyjne bankéw centralnych panstw
cztonkowskich, niezgodne =z postanowieniami Traktatu dotyczacymi niezalezno$ci
bankéw centralnych. EBC dostrzega rowniez potrzebg niezakldconego i nieprzerwanego
funkcjonowania organéw decyzyjnych krajowych bankéw centralnych. W tym zakresie
wlasciwe wladze panstw cztonkowskich maja w szczegoélnosci obowiazek podjgcia
niezbednych dziatan w celu zapewnienia terminowego powotania nastgpcy w przypadku
pojawienia si¢ wakatu na stanowisku cztonka organu decyzyjnego krajowego banku
centralnego''. Przed dokonaniem ostatecznej oceny potwierdzajacej zgodnosé
ustawodawstwa krajowego poszczegélnych panstw cztonkowskich z postanowieniami

Traktatu i Statutu EBC bedzie uwaznie sledzi¢ rozwoj wypadkow w tym zakresie.

PANSTWA CZLONKOWSKIE OBJETE DEROGACJA | KONWERGENCJA
PRAWNA

Lotwa, ktorej ustawodawstwo krajowe jest przedmiotem niniejszego raportu, ma status

panstwa czionkowskiego objgtego derogacja, tj. nie wprowadzita jeszcze euro.

""" Opinia CON/2010/37 i opinia CON/2010/91.
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Artykut 4'% aktu dotyczacego warunkéw przystapienia stanowi, ze: ,.kazde znowych
panstw cztonkowskich uczestniczy w Unii Gospodarczej 1 Walutowej z dniem
przystapienia jako panstwo czlonkowskie objete  derogacja W rozumieniu

art. 139 Traktatu”.

EBC zbadal poziom konwergencji prawnej Lotwy, jak rowniez dziatania legislacyjne,

ktore zostaly lub powinny zosta¢ podj¢te, aby te konwergencje osiagnac.

Celem oceny konwergencji prawnej jest utatwienie Radzie rozstrzygania o tym, czy dane
panstwo czlonkowskie wypelnia ciazace na nim ,zobowiazania w zakresie
urzeczywistniania unii gospodarczej i walutowe;j” (art. 140 ust. 1 Traktatu). W przypadku
kwestii prawnych warunki te dotycza w szczegdlnosci niezalezno$ci banku centralnego

oraz integracji prawnej krajowych bankéw centralnych z Eurosystemem.

STRUKTURA OCENY PRAWNEJ
Ocena prawna ma struktur¢ podobna jak w poprzednich raportach EBC

i EIW dotyczacych konwergencji prawnej .

Zgodnos$¢ ustawodawstwa krajowego Lotwy jest badana w kontekscie przepisow prawa

uchwalonych przed dniem 12 marca 2013 r.

2.2.2 ZAKRES DOSTOSOWAN

2.2.2.1 OBSZARY DOSTOSOWAN
W celu identyfikacji obszaréw, w ktoérych wystgpuje potrzeba dostosowania

ustawodawstwa krajowego, poddano analizie nastepujace zagadnienia:

"2 Akt dotyczacy warunkéw 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 stanowiacych podstawe Unii Europejskiej (Dz.U. L 236 z 23.09.2003, s. 33).

W szczegolnosci w Raportach o Konwergencji EBC z maja 2012 r. (na temat Bulgarii, Czech,
Lotwy, Litwy, Wegier, Polski, Rumunii i Szwecji), z maja 2010 r. (na temat Butlgarii, Czech,
Estonii, Lotwy, Litwy, Wegier, Polski, Rumunii i Szwecji), z maja 2008 r. (na temat Bulgarii,
Czech, Estonii, Lotwy, Litwy, Wegier, Polski, Rumunii, Stowacji i Szwecji), z maja 2007 r. (na
temat Cypru i Malty), z grudnia 2006 r. (na temat Czech, Estonii, Cypru, Lotwy, Wegier,
Malty, Polski, Stowacji i Szwecji), z maja 2006 r. (na temat Litwy i Stowenii), z pazdziernika
2004 r. (na temat Czech, Estonii, Cypru, Lotwy, Litwy, Wegier, Malty, Polski, Stowenii,
Stowacji 1 Szwecji), z maja 2002 r. (na temat Szwecji) oraz z kwietnia 2000 r. (na temat Grecji
i Szwecji), a takze w Raporcie o Konwergencji sporzadzonym przez EIW w marcu 1998 r.
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- zgodno$¢ z postanowieniami Traktatu (art. 130) i Statutu (art. 7 iart. 14 ust. 2)
dotyczacymi  niezaleznosci  krajowych  bankéw  centralnych, atakze

z postanowieniami dotyczacymi poufnosci (art. 37 Statutu);

- przestrzeganic zakazu finansowania ze S$rodkow banku centralnego
(art. 123 Traktatu) oraz uprzywilejowanego dostepu (art. 124 Traktatu), a takze

przestrzeganie jednolitej pisowni euro wymaganej prawem UE; oraz

- integracj¢  prawna krajowych  bankdéw  centralnych  z Eurosystemem

(w szczegblnosci w swietle art. 12 ust. 1 oraz art. 14 ust. 3 Statutu).

2.2.2.2,ZGODNOSC” A ,,HARMONIZACJA”
Artykut 131 Traktatu wymaga, aby ustawodawstwo krajowe bylo ,,zgodne” z Traktatami

i Statutem; wszelkie niezgodno$ci musza zatem zosta¢ usunig¢te. Obowiazek ten ma
zastosowanie niezaleznie od pierwszenstwa Traktatow i Statutu przed ustawodawstwem

krajowym oraz bez wzgledu na charakter niezgodnosci.

Wymog ,,zgodnosci” ustawodawstwa krajowego nie oznacza, ze na mocy Traktatu
wymagana jest ,harmonizacja” statutow krajowych bankéw centralnych, czy to
wzajemnie pomigdzy soba, czy tez ze Statutem. Specyfika krajowa moze zostac
zachowana, oile nie narusza wylacznych kompetencji monetarnych Unii.
Artykut 14 ust. 4 Statutu zezwala wrgcz krajowym bankom centralnym na wykonywanie
funkcji innych niz wymienione w Statucie, o ile nie sa one sprzeczne z celami i zadaniami
ESBC. Dobrym przyktadem sytuacji, w ktérych dopuszcza sig¢ utrzymanie rdznic, sa
przepisy statutow krajowych bankéw centralnych uprawniajace do wykonywania takich
dodatkowych funkcji. Uzywany wtym kontekscie termin ,,zgodny” nalezy zatem
rozumie¢ jako wymog dostosowania ustawodawstwa krajowego i statutu krajowego banku
centralnego wcelu wyeliminowania niespdjnosci z Traktatami i Statutem oraz
zapewnienia niezbgdnego stopnia integracji krajowego banku centralnego z ESBC.
W szczegblnosci dostosowania wymagaja wszelkie postanowienia, ktore naruszaja
okreslona w Traktacie niezaleznos¢ krajowych bankow centralnych oraz ich role
integralnej czgsci ESBC. Dla osiagnigcia powyzszych celow nie nalezy zatem powotywac

si¢ wylacznie na zasad¢ nadrzednosci prawa UE nad ustawodawstwem krajowym.

Obowiazek wynikajacy z art. 131 Traktatu dotyczy wytacznie wystgpowania niezgodnosci
z Traktatem i Statutem. Jednak ustawodawstwo krajowe, ktore jest niezgodne z wtdrnym
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ustawodawstwem UE, réwniez powinno zosta¢ dostosowane do wspomnianego prawa
wtornego. Pierwszenstwo prawa UE nie zwalnia zobowiazku dostosowania
ustawodawstwa krajowego. Ten ogolny wymog wynika nie tylko z art. 131 Traktatu, lecz

réwniez z orzecznictwa Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej'.

Traktaty i Statut nie narzucaja sposobu dostosowania ustawodawstwa krajowego. Mozna
tego dokona¢ badz to przez umieszczenie odwotan do Traktatow i Statutu, badz tez przez
wlaczenie do prawa krajowego odpowiednich postanowien Traktatu i Statutu
ze wskazaniem ich zrodla, wzglednie przez usunigcie wystepujacych niezgodnosci albo

laczne zastosowanie wymienionych sposobow.

Ponadto, migdzy innymi w celu osiagnigcia iutrzymania zgodno$ci ustawodawstwa
krajowego z Traktatami i Statutem, instytucje UE ipanstwa czlonkowskie musza
konsultowa¢ z EBC projekty przepisow w dziedzinach podlegajacych jego kompetencii,
zgodnie zart. 127 ust. 4 iart. 282 ust. 5 Traktatu oraz art.4 Statutu. Decyzja Rady
98/415/WE zdnia 29 czerwca 1998 1. w sprawie konsultacji Europejskiego Banku
Centralnego udzielanych wladzom krajowym w sprawie projektow przepisow prawnych '’
wyraznie wymaga od panstw cztonkowskich podjecia krokéw niezbednych do

zapewnienia przestrzegania wspomnianego obowiazku.

2.2.3 NIEZALEZNOSC KRAJOWYCH BANKOW CENTRALNYCH

Jesli chodzi o niezalezno$¢ bankow centralnych oraz poufno$¢, ustawodawstwo krajowe
panstw cztonkowskich, ktore przystapity do UE w2004 r. lub w2007 r., nalezato
dostosowa¢ w celu zapewnienia zgodnos$ci z odpowiednimi postanowieniami Traktatu
i Statutu, odpowiednio, do dnia 1 maja 2004 r. il stycznia 2007 r. Szwecja zostala
zobowiazana do wprowadzenia w zycie niezbgdnych zmian do momentu utworzenia

ESBC w dniu 1 czerwca 1998 r.

4" Zob. miedzy innymi wyrok zdnia 4 kwietnia 1974 r. w sprawie 167/73 Komisja przeciwko
Francji, Rec. str. 359 (,,Code du Travail Maritime”).
" Dz.U.L 189 23.7.1998, 5. 42.
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NIEZALEZNOSC BANKU CENTRALNEGO
W listopadzie 1995 r. EIW okreslit listg cech charakteryzujacych niezaleznos¢ banku

centralnego (przedstawionych pozniej szczegdtowo w Raporcie o Konwergencji
z 1998 1.), stanowiaca wowczas podstawg oceny ustawodawstwa krajowego panstw
cztonkowskich, a zwlaszcza oceny statutow krajowych bankow centralnych. Pojecie
niezalezno$ci banku centralnego obejmuje rozne rodzaje niezaleznos$ci, ktore nalezy
ocenia¢ osobno: funkcjonalna, instytucjonalna, personalng ifinansowa. W opiniach
wydanych przez EBC na przestrzeni ostatnich kilku lat dokonano dalszego
doprecyzowania wymienionych powyzej aspektow niezaleznosci banku centralnego.
Aspekty te sa podstawa oceny stopnia konwergencji ustawodawstwa panstw

cztonkowskich objetych derogacja z Traktatami i Statutem.

NIEZALEZNOSC FUNKCJONALNA

Niezalezno$¢ banku centralnego nie jest celem samym w sobie, lecz $rodkiem do
osiagniecia celu, ktéry powinien by¢ jasno okreslony inadrzedny wzgledem innych
celow. Niezaleznos¢ funkcjonalna wymaga, aby gtowny cel krajowego banku centralnego
byt okreslony w sposdb jednoznaczny i prawnie nienaruszalny, oraz zeby byl on w petni
zgodny z podstawowym celem okreslonym w Traktacie, a mianowicie zapewnieniem
stabilnosci cen. Shuzy temu zapewnienie krajowemu bankowi centralnemu S$rodkow
1 instrumentoéw niezbednych do osiagnigcia przez bank centralny wspomnianego celu
w sposOb niezalezny od innych organéw witadzy. Okreslony w Traktacie wymog
niezalezno$ci banku centralnego odzwierciedla powszechnie przyjety poglad, ze
gléwnemu celowi utrzymania stabilno$ci cen najlepiej stuzy w pelni niezalezna instytucja,
ktorej mandat zostat precyzyjnie zdefiniowany. Niezalezno$¢ banku centralnego jest przy
tym w pelni zgodna z zasada ponoszenia przez bank centralny odpowiedzialnosci za
podejmowane decyzje. Zasada ta stanowi wazny aspekt wzmacniajacy zaufanie do
niezaleznego statusu krajowego banku centralnego, czego konsekwencja jest wymog

przejrzystosci dziatania oraz dialogu z osobami trzecimi.

Jesli chodzi o harmonogram dostosowania, Traktat nie okresla wyraznie, od kiedy banki
centralne panstw czlonkowskich objgtych derogacja musza podporzadkowaé sig
gléwnemu celowi, jakim jest utrzymanie stabilnosci cen, okreslonemu w art. 127 ust. 1
iart. 282 ust. 2 Traktatu oraz art. 2 Statutu. W przypadku panstw cztonkowskich, ktore
przystapity do UE po dacie wprowadzenia w Unii euro, nie jest jasne, czy obowiazek ten
wchodzi w zycie z dniem przystapienia do UE, czy tez z dniem wprowadzenia euro przez
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te panstwa czlonkowskie. Do panstw czlonkowskich objetych derogacja nie ma
zastosowania art. 127 ust. 1 Traktatu (zob. art. 139 ust. 2 lit. ¢), stosuje si¢ do nich
natomiast art. 2 Statutu (zob. art. 42 ust. 1 Statutu). W opinii EBC obowiazek traktowania
przez bank centralny utrzymania stabilnosci cen jako celu gtdwnego ma zastosowanie od
dnia 1 czerwca 1998 r. w przypadku Szwecji oraz od dnia 1 maja 2004 r. i1 stycznia
2007 r. w przypadku panstw cztonkowskich, ktore w tych terminach przystapilty do UE.
Wynika to z faktu, Ze jedna z zasad przewodnich UE, czyli utrzymanie stabilno$ci cen
(art. 119 Traktatu), ma zastosowanie rowniez do panstw czlonkowskich objetych
derogacja. Stanowisko EBC wynika takze zzapisanego w Traktacie celu, zgodnie
zktorym wszystkie panstwa cztonkowskie powinny dazy¢ do konwergencji
makroekonomicznej, w tym do stabilnosci cen, czemu ma sprzyjac¢ regularna publikacja
raportow EBC i Komisji Europejskiej. Takie podej$cie wiaze si¢ rOwniez z niezaleznoscia
banku centralnego, ktora jest uzasadniona jedynie wowczas, gdy utrzymanie stabilnosci

cen jest celem nadrzgdnym.

Podstawa zawarte] w niniejszym raporcie oceny sa powyzsze ustalenia dotyczace
momentu, od ktérego krajowe banki centralne panstw cztonkowskich objetych derogacja
sa zobowiazanie do traktowania utrzymania stabilnosci cen jako podstawowego celu

dzialania.

NIEZALEZNOSC INSTYTUCJONALNA
Zasada niezalezno$ci instytucjonalnej zostata wyraznie wymieniona w art. 130 Traktatu

i art. 7 Statutu. Oba te artykuly zabraniaja krajowym bankom centralnym i cztonkom ich
organow decyzyjnych zwracania sig o instrukcje oraz ich przyjmowania od instytucji lub
organow UE, rzaddéw panstw cztonkowskich i wszelkich innych organdw. Zabraniaja one
takze instytucjom, organom, urzgdom i agencjom UE oraz rzadom panstw cztonkowskich
prob wywierania wplywu na czlonkow organéw decyzyjnych krajowych bankéw
centralnych, ktoérych decyzje moga wptywaé na realizacje zadan krajowych bankéow
centralnych wramach ESBC. W przypadku, gdy ustawodawstwo krajowe przytacza
art. 130 Traktatu i art. 7 Statutu, powinno odzwierciedla¢ obydwa te zakazy i nie zawgzac

zakresu ich zastosowania'®.

' Opinia CON/2011/104.
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Bez wzgledu na to, czy krajowy bank centralny prowadzi dziatalno$¢ w formie podmiotu
panstwowego, specjalnego podmiotu prawa publicznego czy tez zwyklej spotki akcyjnej,
istnieje zagrozenie, ze podmiot wystepujacy wobec banku centralnego jako wlasciciel
moze, korzystajac z prawa wlasnosci, wywiera¢ wplyw na procesy decyzyjne dotyczace
realizacji zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC. Taki wplyw, wywierany poprzez
wykonywanie praw udzialowych lub w inny sposob, moglby narusza¢ niezalezno$¢ banku

centralnego i dlatego powinien by¢ prawnie ograniczony.

Zakaz wydawania instrukcji
Uprawnienia osob trzecich do wydawania instrukcji krajowym bankom centralnym, ich

organom decyzyjnym icztonkom tych organéow sa niezgodne z Traktatem i Statutem

w zakresie zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.

Udziat krajowego banku centralnego w stosowaniu przepisOw majacych na celu
wzmocnienie stabilnosci finansowej musi by¢ zgodny z Traktatem, tzn. funkcje krajowego
banku centralnego musza by¢ realizowane w sposob calkowicie zgodny zjego
niezaleznoscia funkcjonalna, instytucjonalng i finansowa, chroniagc tym samym nalezyte
wykonywanie zadan wynikajacych z Traktatu i Statutu'’. Jezeli ustawodawstwo krajowe
przewiduje, ze rola krajowego banku centralnego wykracza¢ bedzie poza funkcje
doradcze, co bedzie wymagalo przyjecia dodatkowych zadan, nalezy zapewnié, aby
zadania te nie mialy wplywu na operacyjna ifinansowa zdolno$¢ krajowego banku
centralnego do realizowania zadan zwiazanych zuczestnictwem w ESBC'®. Ponadto
uczestnictwo przedstawicieli krajowego banku centralnego w kolegialnych organach
decyzyjnych wladz nadzorczych iinnego rodzaju wiladzach powinno w odpowiedni
sposob uwzglednia¢ $rodki zapewniajace ochrong niezalezno$ci personalnej czlonkow

organéw decyzyjnych krajowego banku centralnego .

Zakaz zatwierdzania, zawieszania, anulowania i odraczania decyz;ji
Prawo 0s6b trzecich do zatwierdzania, zawieszania, anulowania lub odraczania decyzji

krajowego banku centralnego w zakresie zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC jest

niezgodne z Traktatem i Statutem.

7" Opinia CON/2010/31.
'8 Opinia CON/2009/93.
" Opinia CON/2010/94.
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Zakaz podwazania decyzji ze wzgledéw prawnych

Prawo organow 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¢ ocenie
czynnikéw politycznych. Prawo prezesa krajowego banku centralnego do wstrzymania, ze
wzgledow prawnych, realizacji decyzji podejmowanych przez ESBC Iub organy
decyzyjne krajowego banku centralnego zzamiarem ich przedtozenia organom
politycznym w celu podjecia ostatecznej decyzji byloby réwnoznaczne ze zwracaniem si¢

do 0s0b trzecich o wydanie instrukcji.

Zakaz uczestniczenia w organach decyzyjnych krajowego banku
centralnego z prawem gtosu

Uczestniczenie przedstawicieli osob trzecich w organie decyzyjnym krajowego banku
centralnego z prawem glosu w sprawach dotyczacych realizacji zadan zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC, nawet jesli taki glos nie jest decydujacy, jest niezgodne

z Traktatem 1 Statutem.

Zakaz konsultowania a priori decyzji krajowego banku centralnego
Ciazacy na krajowym banku centralnym wyrazny ustawowy obowiazek zasiggania

a priori opinii 0s6b trzecich dawatby tym osobom formalna mozliwos¢ wptywania na

ostateczne decyzje, i w zwiazku z tym jest niezgodny z Traktatem i Statutem.

Natomiast dialog prowadzony przez krajowy bank centralny z osobami trzecimi, nawet
jesli wynika z ustawowych obowiazkow dostarczania informacji i wymiany pogladow,

jest zgodny z zasada niezalezno$ci banku centralnego, o ile:

- nie prowadzi do naruszenia niezalezno$ci czltonkéow organéw decyzyjnych
krajowego banku centralnego;

- w pelni respektowany jest szczegélny status prezesow jako cztonkow organdow
decyzyjnych EBC;

- przestrzegane sa, wynikajace ze Statutu, wymogi dotyczace poufnosci.

Udzielanie absolutorium cztonkom organéw decyzyjnych krajowych bankéw
centralnych

Przepisy ustawowe dotyczace udzielania absolutorium cztonkom organéw decyzyjnych
krajowego banku centralnego (np. wzwiazku ze sprawozdaniem finansowym) przez
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osoby trzecie (np. administracj¢ rzadowa) powinny zawiera¢ odpowiednie gwarancje, tak
aby kompetencje tego rodzaju nie wplywaty na zdolnos¢ do niezaleznego podejmowania
decyzji przez poszczegolnych cztonkow organdw krajowego banku centralnego
w odniesieniu do zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC (lub do realizacji decyzji
podjetych na szczeblu ESBC). Zaleca si¢ wprowadzenie do statutow krajowych bankoéw

centralnych wyraznego postanowienia w tej sprawie.

NIEZALEZNOSC PERSONALNA
Zawarte w Statucie postanowienie dotyczace stabilno$ci sprawowania urzedu przez

cztonkéw organodw decyzyjnych krajowych bankow centralnych jest kolejnym czynnikiem
zapewniajacym niezalezno$¢ banku centralnego. Prezesi krajowych bankow centralnych
sa cztonkami Rady Ogodlnej EBC i stang si¢ cztonkami Rady Prezesow po przyjeciu euro
przez ich panstwa czlonkowskie. Artykut 14 ust. 2 Statutu stanowi, ze statuty krajowych
bankow centralnych musza w szczego6lnos$ci zapewnia¢ co najmniej pigcioletni okres
kadencji prezesa. Artykut ten chroni réwniez przed arbitralna decyzja o odwolaniu prezesa
dzigki postanowieniu, ze prezes moze zostaC odwolany ze stanowiska jedynie
w przypadku, gdy przestanie spetnia¢ warunki konieczne do wykonywania swoich funkcji
lub dopusci sig powaznego uchybienia, przy jednoczesnym zapewnieniu mozliwosci
odwotania do Trybunalu Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej. Statuty krajowych bankow
centralnych musza by¢ zgodne z tym przepisem, w szczegolnosci w sposob przedstawiony

ponizej.

Artykul 130 Traktatu zabrania rzadom krajowym i wszelkim innym organom wywierania
wplywu na cztonkow organdéw decyzyjnych krajowego banku centralnego wypetniajacych
swoje zadania. W szczegdlnosci panstwa czionkowskie nie moga dazy¢ do wywierania
wpltywu na czlonkéw organdw decyzyjnych krajowego banku centralnego poprzez
wprowadzanie zmian do ustawodawstwa krajowego, majacych wplyw na wysoko$¢ ich
wynagrodzenia; zmiany takie zasadniczo powinny mie¢ zastosowanie jedynie do

przysztych powotan®.

Minimalny okres kadencji prezesow
Zgodnie zart. 14 ust.2 Statutu statuty krajowych bankéw centralnych musza

przewidywac co najmniej pigcioletni okres kadencji prezesa. Nie wyklucza to dluzszej

% Zobacz np. opinie CON/2010/56, CON/2010/80, CON/2011/104 i CON/2011/106.
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kadencji, przy czym roéwniez powolanie prezesa na czas nieokreslony nie wymaga
dostosowania  statutow, oile podstawy odwotania prezesa sa  zgodne
z art. 14 ust. 2 Statutu. Ustawodawstwo krajowe ustanawiajace przymusowy wiek
emerytalny powinno zapewniaé, aby wiek emerytalny nie zakldécal minimalnego okresu
kadencji okreslonego w art. 14 ust. 2 Statutu; minimalny okres kadencji ma bowiem
pierwszenstwo przed majacym zastosowanie do prezesa banku centralnego przymusowym
wiekiem emerytalnym®'. W przypadku nowelizacji statutu krajowego banku centralnego
akt prawny wprowadzajacy zmiany powinien gwarantowac stabilno$¢ sprawowania
urzedu przez prezesa oraz pozostalych cztonkow organdéw decyzyjnych zaangazowanych

w wykonywanie zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.

Podstawy odwotania prezesa
Statuty krajowych bankow centralnych musza gwarantowaé niemozno$¢ usunigcia prezesa

z powodow innych niz wymienione w art. 14 ust. 2 Statutu. Ma to zapobiec uznaniowemu
odwolywaniu prezesa przez organy panstwowe zaangazowane w jego powolywanie,
w szczegolnosci rzad lub parlament. Statut krajowego banku centralnego powinien albo
okresla¢ podstawy odwolania zgodne z przewidzianymi w art. 14 ust. 2 Statutu, albo nie
wspomina¢ o nich w ogole, poniewaz art. 14 ust. 2 Statutu jest stosowany bezposrednio.
Po wybraniu lub mianowaniu prezes nie moze by¢ odwolany z powodéw innych niz

wymienione w art. 14 ust. 2 Statutu, nawet jezeli nie objat jeszcze obowiazkow.

Stabilnos¢ sprawowania urzedu i podstawy odwotania innych niz prezesi
cztonkéw organéw decyzyjnych krajowych bankéw centralnych
zaangazowanych w realizacje zadan zwigzanych z uczestnictwem w ESBC

Gdyby te same zasady gwarantujace stabilno$¢ sprawowania urzedu i podstawy odwolania
prezeséw nie mialy rowniez zastosowania do innych czlonkow organdéw decyzyjnych
krajowych bankéw centralnych zaangazowanych w realizacj¢ zadan zwiazanych
zuczestnictwem w ESBC, zagrozona bylaby niezalezno$é personalna®™. Szereg
postanowien Traktatu i Statutu wymaga porownywalnej stabilnos$ci sprawowania urzedu.
Artykut 14 ust. 2 Statutu nie ogranicza stabilnosci sprawowania urzedu do prezesow,
natomiast art. 130 Traktatu iart. 7 Statutu odnosza si¢ do ,czlonkow organéw
decyzyjnych” krajowych bankow centralnych, anie konkretnie do prezeséw. Ma to

zastosowanie zwlaszcza w przypadku, gdy prezes jest primus inter pares w stosunku do

21 Zob. pkt 7 opinii CON/2012/89.
* Zob. pkt 8 opinii CON/2004/35, pkt 8 opinii CON/2005/26, pkt 3.3 opinii CON/2006/44,
pkt 2.6 opinii CON/2006/32 oraz pkt 2.3 i 2.4 opinii CON/2007/6.
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pozostatych cztonkéw organu decyzyjnego dysponujacych takim samym prawem glosu
lub w sytuacji, gdy pozostali czlonkowie organu decyzyjnego sa zaangazowani

w wykonywanie zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.

Prawo do zaskarzenia na drodze sadowej
W celu ograniczenia arbitralno$ci decyzji organdw politycznych przy ocenie podstaw

odwotania cztonkéw organdéw decyzyjnych krajowych bankéw centralnych, cztonkowie
organow decyzyjnych musza mie¢ mozliwos$¢ zaskarzenia takich decyzji do niezawistego

sadu.

Zgodnie zart. 14 ust.2 Statutu odwotany ze stanowiska prezes krajowego banku
centralnego moze zaskarzy¢ te¢ decyzjg¢ do Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskie;j.
Ustawodawstwo krajowe powinno albo powolywaé si¢ na Statut, albo w ogdle nie
wspomina¢ o prawie zaskarzenia decyzji o odwolaniu prezesa do Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, poniewaz art. 14 wust. 2 Statutu jest stosowany

bezposrednio.

Ustawodawstwo krajowe powinno réwniez gwarantowaé prawo zaskarzenia w sadzie
krajowym decyzji o odwotaniu cztonka organu decyzyjnego krajowego banku centralnego
zaangazowanego w realizacj¢ zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC. Prawo takie
moze wynika¢ badz to z zasad og6lnych, badz tez mie¢ forme przepisu szczegodlnego.
Réwniez w przypadkach, gdy prawo takie wynika z zasad ogdlnych, dla zachowania
pewnosci prawnej zaleca si¢ wprowadzenie wyraznego postanowienia gwarantujacego

prawo zaskarzenia.

Mechanizmy zabezpieczajace przed konfliktem intereséw

Niezalezno$¢ personalna obejmuje réwniez zabezpieczenia majace nie dopuszczaé do
powstawania konfliktu intereséw pomig¢dzy obowiazkami cztonkow organoéw decyzyjnych
krajowych bankoéw centralnych zaangazowanych wrealizacje zadan zwigzanych
z uczestnictwem w ESBC wobec ich odpowiednich bankéw (jak rowniez obowiazkami
prezesow wobec EBC) a wszelkimi innymi funkcjami czionkoéw organow decyzyjnych
mogacymi stanowi¢ zagrozenie dla ich niezaleznosci personalnej. Czlonkostwo w organie
decyzyjnym zaangazowanym w realizacj¢ zadan zwiazanych zuczestnictwem w ESBC
jest zasadniczo niezgodne z pelnieniem innych funkcji mogacych powodowa¢ konflikt
interesoOw. W szczegdlnosci cztonkowie organéw decyzyjnych nie moga zajmowaé
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stanowisk ani reprezentowaé intereséOw, ktére mogltyby mie¢ wptyw na ich dziatalnosé,
badz to poprzez uczestnictwo we wtadzach ustawodawczych lub wykonawczych panstwa,
badZ tez w administracji lokalnej lub regionalnej albo w przedsigbiorstwach. Szczegolna
uwagge nalezy zwroci¢ na zapobieganie potencjalnym konfliktom intereséw w przypadku

cztonkéw organow decyzyjnych, ktérzy nie pelnia w nich funkcji wykonawczych.

NIEZALEZNOSC FINANSOWA
Nawet jesli pod wzgledem funkcjonalnym, instytucjonalnym i personalnym krajowy bank

centralny jest w pelni niezalezny (tzn. gwarantuje to statut krajowego banku centralnego),
jego ogolna niezalezno$¢ zostataby zagrozona, gdyby nie mogt autonomicznie korzystaé
z odpowiednich $rodkoéw finansowych niezbgdnych do realizacji swojego mandatu
(tzn. wykonywania zadan zwiazanych zuczestnictwem w ESBC, do realizacji ktérych

zobowiazuje go Traktat i Statut).

Panstwo cztonkowskie nie moze dopuszcza¢ do tego, aby jego krajowy bank centralny
dysponowat zasobami finansowymi niewystarczajacymi na realizacj¢ zadan zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC lub w Eurosystemie. Nalezy podkresli¢, ze art. 28 ust. 1
iart. 30 ust. 4 Statutu umozliwiaja EBC wezwanie krajowych bankéw centralnych do
wniesienia uzupetniajacych wktadow kapitalowych do EBC oraz przekazania
dodatkowych rezerw walutowych®™. Ponadto art. 33 ust.2 Statutu przewiduje™, ze
w przypadku poniesienia przez EBC strat, ktore nie moga by¢ w pelni pokryte z ogdlnego
funduszu rezerwowego, Rada Prezesow moze zadecydowac, aby pozostala strata zostala
pokryta z dochodéw pienigznych z odpowiedniego roku obrachunkowego proporcjonalnie
ido wysoko$ci sum przydzielonych poszczegdlnym krajowym bankom centralnym.
Zasada niezaleznosci finansowej oznacza, ze w celu zachowania zgodno$ci ze
wspomnianymi postanowieniami nalezy umozliwi¢ krajowemu bankowi centralnemu

realizacjg jego funkcji w sposob nienaruszony.

Zasada niezalezno$ci finansowej oznacza réwniez, ze krajowy bank centralny musi
dysponowaé $rodkami wystarczajacymi nie tylko do realizacji zadan zwiazanych
z uczestnictwem w ESBC, lecz takze wlasnych zadan krajowych (np. w zakresie

finansowania wlasnej administracji i dziatalno$ci operacyjnej).

» Art. 30 ust. 4 Statutu ma zastosowanie wylacznie w ramach Eurosystemu.
* Art. 33 ust. 2 Statutu ma zastosowanie wylacznie w ramach Eurosystemu.
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W zwiazku z powyzszym niezalezno$¢ finansowa oznacza tez, ze krajowy bank centralny
powinien mie¢ zawsze zapewniony wystarczajacy kapitat. W szczegdlno$ci nalezy unikac
sytuacji, w ktorych przez dluzszy okres fundusze wlasne netto krajowego banku
centralnego bylyby ponizej poziomu funduszu statutowego albo osiagnety poziom
ujemny, rowniez w przypadku przeniesienia strat przekraczajacych poziom funduszow
i rezerw na nastgpny okres. Kazda tego rodzaju sytuacja moze mie¢ niekorzystny wptyw
na zdolnos¢ krajowego banku centralnego do realizacji zadan zwigzanych
z uczestnictwem w ESBC, jak rowniez na zdolno$¢ do realizacji wiasnych zadan
krajowych. Tego rodzaju sytuacja moze tez podwaza¢ wiarygodno$¢ polityki pienigznej
Eurosystemu. W zwiazku z powyzszym, aby zapewni¢ zachowanie zasady niezalezno$ci
finansowej, w razie spadku funduszy wlasnych netto krajowego banku centralnego ponizej
poziomu funduszu statutowego lub do wartosci ujemnej dane panstwo cztonkowskie jest
zobowiazane dokapitalizowac¢ swdj bank centralny w rozsadnym terminie, co najmniej do
poziomu funduszu statutowego. Jesli chodzi o EBC, znaczenie tej kwestii zostato juz
potwierdzone przez Radg, ktora przyjeta rozporzadzenie Rady (WE) nr 1009/2000 z dnia
8 maja 2000 r. dotyczace powickszenia kapitatu Europejskiego Banku Centralnego™.
Rozporzadzenie to umozliwia Radzie Prezeséw EBC podjecie w przysztosci decyzji
o faktycznym powigkszeniu tego kapitatu w celu utrzymania podstawy wspotczynnika
kapitat-aktywa na poziomie umozliwiajacym prowadzenie dzialalnosci EBC?. Sytuacja
finansowa krajowych bankow centralnych powinna umozliwia¢é im odpowiednie

zareagowanie na taka decyzj¢ EBC.

Koncepcja niezaleznos$ci finansowej powinna zatem by¢ oceniana pod katem tego, czy
jakakolwiek osoba trzecia jest w stanie wywiera¢ bezposredni lub posredni wplyw nie
tylko na zadania krajowego banku centralnego, lecz rowniez na jego zdolno$¢ do
wykonywania powierzonego mandatu, zar6wno operacyjna — pod wzgledem zasobow
ludzkich, jak i finansowa — pod wzgledem odpowiednich zasobow finansowych. W tym
konteks$cie szczegdlnie istotne sa aspekty niezaleznosci finansowej przedstawione ponizej,

z ktorych cze$¢ zostata sformutowana dopiero niedawno®’. Sa to jednoczesnie te aspekty

» Dz.U.L 1152 16.5.2000, s. 1.

% Decyzja EBC/2010/26 zdnia 13 grudnia 2010r. wsprawie podwyzszenia kapitatu
Europejskiego Banku Centralnego (Dz.U. L 11 z 15.1.2011, s. 53).

Najwazniejszymi opiniami EBC ksztaltujacymi stanowisko w tym zakresie sa: CON/2002/16,
CON/2003/22, CON/2003/27, CON/2004/1, CON/2006/38, CON/2006/47, CON/2007/8,
CON/2008/13, CON/2008/68 i CON/2009/32.
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niezalezno$ci finansowej, w odniesieniu do ktorych krajowe banki centralne sa najbardziej

narazone na wplywy zewngtrzne.

Ustalanie budzetu
Uprawnienie osoby trzeciej do okreslania budzetu krajowego banku centralnego lub

wplywania na ten budzet jest niezgodne z zasada niezalezno$ci finansowej, chyba ze
w odpowiednim akcie prawnym zawarto klauzulg¢ ochronna stanowiaca, ze wspomniane
uprawnienie nie moze mie¢ niekorzystnego wptywu na $rodki finansowe niezbg¢dne do

realizacji przez krajowy bank centralny zadan zwiazanych z uczestnictwem w ESBC.

Zasady rachunkowosci
Sprawozdania finansowe powinny by¢ sporzadzane albo zgodnie z ogdlnymi zasadami

rachunkowosci, albo zgodnie z zasadami okre§lonymi przez organy decyzyjne krajowego
banku centralnego. Jesli zas zasady rachunkowosci sa ustalane przez osobg trzecia, musza
przynajmniej uwzglednia¢ propozycje organéw decyzyjnych krajowego banku

centralnego.

Roczne sprawozdania finansowe powinny by¢ przyjmowane przez organy decyzyjne
krajowych bankow centralnych wspomagane przez niezaleznych ksiggowych;
sprawozdania te moga by¢ rowniez zatwierdzane a posteriori przez osoby trzecie (np. rzad
czy parlament). Organy decyzyjne krajowych bankéw centralnych powinny miec
mozliwo$¢ decydowania o sposobie obliczania zyskdw w sposob niezalezny

i profesjonalny.

Jezeli dziatalno$¢ krajowego banku centralnego podlega kontroli panstwowego organu
kontroli lub innego podobnego organu odpowiedzialnego za kontrole wykorzystania
srodkow publicznych, zakres tej kontroli powinien by¢ jasno okreslony przepisami prawa,
nie powinien ogranicza¢ dziatalnosci niezaleznych zewngtrznych bieglych rewidentow
krajowego banku centralnego™®, ponadto, zgodnie z zasada niezaleznosci instytucjonalne;,
powinien respektowaé zakaz wydawania instrukcji krajowemu bankowi centralnemu lub

jego organom decyzyjnym oraz nie powinien utrudnia¢ realizacji zadan zwiazanych

W kwestii dziatalnosci niezaleznych zewnetrznych biegtych rewidentéw krajowych bankéw
centralnych — zob. art. 27 ust. 1 Statutu.
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z uczestnictwem krajowego banku centralnego w ESBC*. Kontrola panstwowa powinna

by¢ przeprowadzana w sposob apolityczny, niezalezny i profesjonalny.

Podzial zyskow, kapitat i rezerwy finansowe krajowych bankéw centralnych
Sposob podziatu zyskéw moze zosta¢ okreslony w statucie krajowego banku centralnego.

W przypadku braku takiego zapisu decyzj¢ o podziale zyskow powinien podejmowac
organ decyzyjny krajowego banku centralnego w oparciu o profesjonalne przestanki;
decyzja taka nie powinna by¢ podejmowana wedtlug swobodnego uznania osob trzecich,
chyba Ze istnieje klauzula ochronna stanowiaca, ze wspomniany sposob podjecia decyzji
nie moze mie¢ niekorzystnego wptywu na $rodki finansowe niezbgdne do realizacji przez
krajowy bank centralny zadan zwigzanych z uczestnictwem w ESBC, jak rowniez zadan

krajowych.

Zyski moga by¢ wptacane do budzetu panstwa dopiero po pokryciu tacznych strat z lat
ubiegtych® i utworzeniu rezerw finansowych uznanych za konieczne do ochrony realnej
warto$ci kapitalu 1aktywow krajowego banku centralnego. Niedopuszczalne sa
tymczasowe lub dorazne $rodki ustawodawcze rownoznaczne z wydawaniem polecen
krajowemu bankowi centralnemu co do sposobu podziatu zysku®'. Analogicznie, zasade
niezaleznosci finansowej naruszaloby opodatkowanie niezrealizowanych zyskow

kapitatowych krajowego banku centralnego’.

Panstwo cztonkowskie nie moze narzuca¢ krajowemu bankowi centralnemu obowiazku
zmniejszenia kapitalu bez wyrazonej a priori zgody organdéw decyzyjnych krajowego
banku centralnego, ktéra musi uwzglednia¢ konieczno$¢ zachowania przez krajowy bank
centralny wystarczajacych srodkow potrzebnych do realizacji powierzonych mu — jako
cztonkowi ESBC — zadan wymienionych w art. 127 ust. 2 Traktatu i w Statucie. z tego
samego wzgledu wszelkie zmiany zasad podzialu zysku krajowego banku centralnego
moga by¢ inicjowane i podejmowane wytacznie w porozumieniu z krajowym bankiem
centralnym, ktory jest w stanie najlepiej oceni¢ wymagany poziom rezerw™. Krajowy
bank centralny musi mie¢ swobod¢ niezaleznego tworzenia rezerw finansowych w celu

ochrony realnej wartoSci swojego kapitatu i aktywow. Panstwa cztonkowskie nie moga

¥ Opinia CON/2011/9 i opinia CON/2011/53.
% Opinia CON/2009/85.

' Opinia CON/2009/26.

32 Opinia CON/2009/63 i opinia CON/2009/59.
33 Opinia CON/2009/83 i opinia CON/2009/53.
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utrudnia¢ krajowemu bankowi centralnemu gromadzenia rezerw do poziomu potrzebnego

cztonkowi ESBC do realizacji jego zadan®*.

Odpowiedzialnos¢ finansowa za organy nadzoru
Wigkszo$¢ panstw czlonkowskich sytuuje organy nadzoru finansowego w strukturze

krajowego banku centralnego. Takie usytuowanie nie stanowi problemu, jezeli organy te
maja obowiazek stosowania si¢ do niezaleznych decyzji krajowego banku centralnego.
Jesli jednak ustawodawstwo przewiduje dla takich organéw odrgbne procesy decyzyjne,
nalezy zapewni¢, by decyzje podejmowane przez te organy nie zagrazaly finansom banku
centralnego jako catosci. W takich przypadkach ustawodawstwo krajowe powinno
umozliwia¢ krajowemu bankowi centralnemu sprawowanie ostatecznej kontroli nad
decyzjami organow nadzoru, ktére moga wpltywac na niezalezno$¢ banku centralnego,

w szczegolnosci na jego niezalezno$¢ finansowa.

Autonomia w sprawach kadrowych
Panstwa cztonkowskie nie moga ogranicza¢ zdolnosci krajowych bankow centralnych do

zatrudniania  izatrzymywania wykwalifikowanego personelu koniecznego do
niezaleznego wykonywania zadan, ktoére na nie naktada Traktat i Statut. Krajowy bank
centralny nie moze tez znalez¢ si¢ w sytuacji, w ktorej pozbawiony jest kontroli nad
personelem, kontrola ta jest ograniczona lub rzad panstwa cztonkowskiego moze wptywac
na decyzje banku dotyczace personelu®. Zmiany przepiséw dotyczacych wynagrodzen
cztonkéw organow decyzyjnych i pracownikow krajowych bankow centralnych powinny
by¢ ustalane w Scistej iefektywnej wspolpracy zkrajowym bankiem centralnym i
z nalezytym uwzglednieniem jego stanowiska, tak aby umozliwi¢ krajowemu bankowi
centralnemu nieprzerwane wykonywanie jego zadan w niezalezny sposob®’. Autonomia

w sprawach kadrowych rozciaga si¢ takze na kwestie dotyczace emerytur pracownikow.

Prawo wiasnosci i prawa majatkowe
Prawa 0sob trzecich do interweniowania lub udzielania instrukcji krajowemu bankowi

centralnemu w odniesieniu do majatku posiadanego przez bank sa niezgodne z zasada

niezalezno$ci finansowe;j.

3 Opinia CON/2009/26.

% Opinia CON/2008/9, opinia CON/2008/10 i opinia CON/2012/89.

3% Najwazniejszymi opiniami w tym zakresie sa: CON/2010/42, CON/2010/51, CON/2010/56,
CON/2010/69, CON/2010/80, CON/2011/104, CON/2011/106, CON/2012/6 i CON/2012/86.
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2.2.4 POUFNOSC

Przewidziany w art. 37 Statutu obowiazek zachowania przez personel EBC i krajowych
bankéw centralnych tajemnicy shuzbowej moze skutkowa¢ wprowadzeniem podobnych
zapisow w statutach krajowych bankéw centralnych lub innym ustawodawstwie panstw
cztonkowskich. Ponadto pierwszenstwo prawa UE oraz przepiséw przyjetych na jego
podstawie oznacza rowniez, ze ustawodawstwo krajowe dotyczace dostepu 0sob trzecich
do dokumentow nie moze prowadzi¢ do naruszania zasad poufnosci ESBC. Dostep
panstwowego organu kontroli lub podobnego organu do informacji i dokumentéw
krajowego banku centralnego musi by¢ ograniczony i nie moze narusza¢ zasad poufnosci
ESBC, do przestrzegania ktorych sa zobowiazani cztonkowie organéw decyzyjnych
krajowego banku centralnego. Krajowy bank centralny powinien zapewni¢ ochrong przez
te organy poufno$ci ujawnionych im informacji idokumentéw na poziomie

odpowiadajacym poziomowi ochrony zapewnianemu przez krajowy bank centralny.

2.2.5 ZAKAZ FINANSOWANIA ZE SRODKOW BANKU CENTRALNEGO |
ZAKAZ UPRZYWILEJOWANEGO DOSTEPU

Jesli chodzi o zakaz finansowania ze S$rodkow banku centralnego oraz zakaz
uprzywilejowanego dostgpu, panstwa cztonkowskie nalezace do UE od 2004 lub od 2007
roku mialy obowiazek dostosowania ustawodawstwa krajowego do odpowiednich
postanowien Traktatu i Statutu, odpowiednio, do dnia 1 maja 2004r. lub
1 stycznia 2007 r. Szwecja zostala zobowigzana do dostosowania swojego ustawodawstwa

do dnia 1 stycznia 1995 r.

2.2.5.1 ZAKAZ FINANSOWANIA ZE SRODKOW BANKU CENTRALNEGO
Przewidziany w art. 123 ust. 1 Traktatu zakaz finansowania ze $srodkéw banku centralnego

zabrania udzielania przez EBC i krajowe banki centralne panstw cztonkowskich pozyczek
na pokrycie deficytu lub jakichkolwiek innych kredytow instytucjom, organom, urzedom
lub agencjom UE, instytucjom rzadowym szczebla centralnego, wtadzom regionalnym,
lokalnym lub innym wladzom publicznym, innym instytucjom lub przedsigbiorstwom
publicznym panstw cztonkowskich, jak rowniez bezposredniego nabywania przez EBC
i krajowe banki centralne instrumentow dluznych od takich podmiotéw publicznych.
Traktat przewiduje jeden wyjatek od tego zakazu: nie ma on zastosowania w przypadku
publicznych instytucji kredytowych, ktére w ramach utrzymywania rezerw przez banki
centralne musza by¢ traktowane tak samo jak prywatne instytucje kredytowe
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(art. 123 ust. 2 Traktatu). Ponadto EBC ikrajowe banki centralne moga dziata¢ jako
agenci  skarbowi  wymienionych  powyzej organow  sektora  publicznego
(art. 21 ust. 2 Statutu). Szczegdltowy zakres obowiazywania zakazu finansowania ze
srodkow banku centralnego zostat doprecyzowany w rozporzadzeniu
Rady (WE) nr 3603/93  zdnia 13 grudnia 1993 r. okreslajacym  definicje ~ w celu
zastosowania zakazow, o ktorych mowa wart. 104 iart. 104b ust. 1 Traktatu® —
stwierdzajacym jednoznacznie, ze zakaz obejmuje wszelkie finansowanie zobowigzan

sektora publicznego wobec 0sob trzecich.

Zakaz finansowania ze §rodkéw banku centralnego ma podstawowe znaczenie dla ochrony
gléwnego celu polityki pienigznej — utrzymania stabilnosci cen. Ponadto finansowanie
sektora publicznego przez bank centralny zmniejsza presj¢ na utrzymanie dyscypliny
budzetowej. W zwiazku z tym zakaz powyzszy nalezy interpretowac rozszerzajaco w celu
zapewnienia S$cistego przestrzegania, znielicznymi wyjatkami  przewidzianymi
wart. 123 ust. 2 Traktatu irozporzadzeniu (WE) nr 3603/93. Tak wigc choé
art. 123 ust. 1 Traktatu odnosi si¢ do ,.kredytow”, a wigc form zwiazanych z obowiazkiem
sptaty srodkow, zakaz dotyczy rowniez a fortiori innych form finansowania,

niezwiazanych z obowiazkiem sptaty.

Ogolne stanowisko EBC dotyczace zgodnosci ustawodawstwa krajowego z opisywanym
zakazem zostato sformutowane gléwnie w opiniach wydawanych przez EBC na wniosek
panstw cztonkowskich w odniesieniu do projektow krajowych aktow prawnych, zgodnie

z art. 127 ust. 4 i art. 282 ust. 5 Traktatu™®.

PRZENIESIENIE ZAKAZU FINANSOWANIA ZE SRODKOW BANKU
CENTRALNEGO DO USTAWODAWSTWA KRAJOWEGO

Zasadniczo nie ma konieczno$ci przenoszenia art. 123 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 UE, nie moga one zawgzaé zakresu

7 Dz.U. L 332 231.12.1993, s. 1. Art. 104 i art. 104b(1) Traktatu ustanawiajacego Wspolnote
Europejska to obecnie art. 123 i art. 125 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
Zob. Raport o Konwergencji z2008 r., s. 23, przypis 13, zawierajacy listg¢ opinii EIW/EBC
ksztaltujacych stanowisko wtej dziedzinie, przyjetych w okresie od maja 1995 r. do marca
2008 r. Inne opinie ksztattujace doktryng EBC w tym zakresie to: CON/2008/46, CON/2008/80,
CON/2009/59 i CON/2010/4.
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stosowania zakazu finansowania ze Srodkéw banku centralnego ani rozszerzaé listy
wyjatkow przewidzianych w prawie unijnym. Przyktadowo, ustawodawstwo krajowe,
ktore przewiduje finansowanie przez krajowy bank centralny zobowiazan finansowych
panstwa cztonkowskiego wobec migdzynarodowych instytucji finansowych (poza MFW,
zgodnie zrozporzadzeniem (WE) nr 3603/93) lub innych krajow, jest niezgodne

z zapisem o zakazie finansowania ze §rodkéw banku centralnego.

FINANSOWANIE SEKTORA PUBLICZNEGO LUB JEGO ZOBOWIAZAN
WOBEC OSOB TRZECICH

Ustawodawstwo krajowe nie moze naktada¢ na krajowy bank centralny obowiazku
finansowania dziatalnosci innych organdéw sektora publicznego lub zobowiazan sektora
publicznego wobec 0sob trzecich. Przyktadowo, ustawodawstwo krajowe, ktore naklada
na krajowy bank centralny obowiazek lub przyznaje mu uprawnienie do finansowania
organow sadowych lub quasi-sadowych niezaleznych od banku centralnego
1 wykonujacych witadze panstwowa, jest niezgodne z zapisem o zakazie finansowania ze
srodkow banku centralnego. Zaangazowanie krajowych bankéw centralnych nie powinno
wykracza¢ poza doradzanie w zakresie finansowania sektora publicznego lub jego
zobowiazan wzgledem podmiotoéw trzecich™. Ponadto, zgodnie z zakazem finansowania
ze $rodkow banku centralnego, krajowy bank centralny nie moze finansowac dziatania
mechanizméw finansowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub systemow
gwarantowania depozytow™’. Niedozwolone jest tez zapewnianie przez krajowy bank
centralny finansowania pomostowego umozliwiajacego panstwu czlonkowskiemu
wypelnienie jego zobowiazan w odniesieniu do gwarancji panstwa dotyczacych
zobowiazan bankow®'. Niemniej jednak zapewnianie przez krajowy bank centralny
srodkow organom nadzoru nie budzi zastrzezen zwigzanych z zakazem finansowania, o ile
krajowy bank centralny finansuje wykonanie ustawowych zadan nadzorczych zgodnie
z ustawodawstwem krajowym w ramach swojego mandatu, lub o ile moze mie¢ udziat
w procesie decyzyjnym tych organéw nadzoru lub moze wplywa¢ na ten proces®.
Niezgodny z zakazem finansowania ze $rodkoéw banku centralnego jest rowniez podziat
zyskow banku centralnego, ktore nie zostaly w pelni zrealizowane, zaksiggowane
i poddane audytowi. Niezgodne z tym zakazem jest takze wyptacanie, chocby czg$ciowe,

kwoty podlegajacej wplacie do budzetu panstwa zgodnie z majacymi zastosowanie

" Opinia CON/2012/85.

" Opinia CON/2011/103 i opinia CON/2012/22.
I Opinia CON/2012/4.

2 Opinia CON/2010/4.
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przepisami dotyczacymi przeznaczenia zysku krajowego banku centralnego, z kapitatu
rezerwowego tego banku. Zasady dotyczace przeznaczenia zyskow krajowego banku
centralnego nie moga zatem naruszac jego kapitalu rezerwowego. Ponadto przeniesienie
aktywow krajowego banku centralnego na panstwo moze odbywaé si¢ wylacznie
odptatnie, wedlug wartosci rynkowej, przy czym przeniesienie powinno mie¢ miejsce

jednoczeénie z przekazaniem odptatnosci®.

Analogicznie, niedozwolone jest ingerowanie w realizacj¢ innych zadan Eurosystemu,
takich jak zarzadzanie rezerwami walutowymi, przez wprowadzenie opodatkowania

teoretycznych i niezrealizowanych zyskow kapitatowych™®.

PRZEJECIE ZOBOWIAZAN SEKTORA PUBLICZNEGO
Ustawodawstwo krajowe, ktore wymagatoby od krajowego banku centralnego przejecia

zobowiazan niezaleznego dotad organu publicznego wskutek krajowej reorganizacji
okreslonych zadan i funkcji (na przyktad w sytuacji przekazania krajowemu bankowi
centralnemu okre§lonych zadan nadzorczych uprzednio wykonywanych przez panstwowe
lub niezalezne instytucje lub organy) i jednocze$nie nie zwalniatoby banku centralnego ze
zobowiazan finansowych wynikajacych z wczesniejszej dzialalnosci takiego organu,

byltoby niezgodne z zapisem o zakazie finansowania ze Srodkéw banku centralnego.

WSPARCIE FINANSOWE DLA INSTYTUCJI KREDYTOWYCH LUB
FINANSOWYCH

Ustawodawstwo krajowe, ktore przewidywatoby finansowanie przez krajowy bank
centralny instytucji kredytowych, udzielane niezaleznie i catkowicie wedtug ich wlasnego
uznania, wtrybie innym niz wynikajacy zzadan banku centralnego (takich jak
prowadzenie polityki pieni¢znej, systemy platnicze lub przeprowadzanie tymczasowych
operacji wspierajacych ptynnos$¢), w szczegdlnosci udzielanie wsparcia niewyptacalnym
instytucjom kredytowym lub innym instytucjom finansowym, byloby niezgodne

z zapisem o zakazie finansowania ze §rodkéw banku centralnego.

Ma to w szczegdlno$ci zastosowanie do wsparcia udzielanego niewyptacalnym
instytucjom kredytowym. Jest to uzasadnione tym, ze finansujac niewyptacalng instytucje

kredytowa, krajowy bank centralny przejmowatby wykonywanie zadan panstwa. Takie

' Opinia CON/2011/91 i opinia CON/2011/99.
* Opinia CON/2009/63.
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same zastrzezenia budzi finansowanie przez Eurosystem instytucji kredytowej, ktoéra
zostata poddana rekapitalizacji w celu przywrdcenia wyptacalnosci, poprzez plasowanie
bezposrednie instrumentéow dluznych emitowanych przez panstwo w sytuacji, gdzie nie
istnieja alternatywne rynkowe zrodla finansowania (zwanych dalej ,,obligacjami
rekapitalizacyjnymi”) i gdzie obligacje takie maja by¢ wykorzystane jako zabezpieczenie.
W takim przypadku przeprowadzanej przez panstwo rekapitalizacji instytucji kredytowe;
wdrodze plasowania bezposredniego obligacji rekapitalizacyjnych poOzniejsze
wykorzystanie takich obligacji jako zabezpieczenia w operacjach ptynno$ciowych banku
centralnego budzi zastrzezenia dotyczace zakazu finansowania ze $rodkéw banku

centralnego®.

Awaryjne wsparcie plynnoséci udzielane przez krajowy bank centralny niezaleznie ina
zasadzie pelnej uznaniowos$ci wyptacalnym instytucjom kredytowym za zabezpieczeniem
w formie gwarancji panstwa musi spelnia¢ nastgpujace kryteria: 1) nalezy zagwarantowac,
aby kredyt udzielany przez krajowy bank centralny byl mozliwie krotkoterminowy;
ii) musi istnie¢ zagrozenie stabilno$ci systemu; iii) nie moze by¢ watpliwosci co do
waznos$ci prawnej oraz wykonalno$ci gwarancji panstwa zgodnie z majacym zastosowanie
prawem krajowym; oraz iv) nie moze by¢ watpliwosci co do ekonomicznej adekwatno$ci
gwarancji panstwa, przy czym gwarancja ta powinna obejmowac¢ kwote gldowna kredytu

wraz z odsetkami®®.

W zwiazku z tym nalezy rozwazy¢ uwzglednienie w prawie krajowym odniesienia do

art. 123 Traktatu.

WSPARCIE FINANSOWE DLA SYSTEMOW GWARANTOWANIA
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 gwarantowania depozytow oraz koszty wynikajace

z finansowania systemow rekompensat dla inwestor6w musza by¢ ponoszone,

# Opinie CON/2012/50, CON/2012/64 i CON/2012/71.

% Opinia CON/2012/4, przypis 42 odsylajacy do dalszych opinii omawiajacych te zagadnienia.

47 Motyw 23 dyrektywy 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 30 maja 1994 r. w sprawie
systemow gwarancji depozytow (Dz.U. L 135 2 31.5.1994, s. 5).

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

48

EBC
Raport o Konwergencji
Czerwiec 2013



odpowiednio, przez same instytucje kredytowe i przedsigbiorstwa inwestycyjne.
Ustawodawstwo krajowe przewidujace finansowanie przez krajowy bank centralny
krajowego systemu gwarantowania depozytow dla instytucji kredytowych lub krajowego
systemu rekompensat dla inwestoréow dla przedsigbiorstw inwestycyjnych jest zgodne
z zapisem o zakazie finansowania ze §rodkéw banku centralnego tylko wtedy, gdy jest to
finansowanie krotkoterminowe, odnoszace si¢ do naglych sytuacji, w gr¢ wchodzi
zagrozenie stabilnosci systemowej, a decyzj¢ podejmuje wedle wlasnego uznania krajowy
bank centralny. W zwiazku z tym nalezy rozwazy¢ uwzglednienie w prawie krajowym
odniesienia do art. 123 Traktatu. Uznaniowo$¢ decyzji o udzieleniu kredytu nie moze
oznacza¢, ze krajowy bank centralny de facto przejmuje zadania panstwa®.
W szczegoblnosci wsparcie banku centralnego dla systemu gwarantowania depozytow nie

. ;. . .. . 50
moze sprowadzac si¢ do systematycznej operacji prefinansowania™.

Zgodnie z zakazem finansowania ze $rodkéw banku centralnego krajowy bank centralny
niec moze finansowa¢ dzialania mechanizmoéw finansowania restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. Jezeli dany krajowy bank centralny jest organem
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, nie powinien on w zadnym razie
przyjmowa¢ lub finansowaé zobowigzan instytucji pomostowej lub podmiotu

zarzadzajacego aktywami’'.

FUNKCJA AGENTA SKARBOWEGO
Artykut 21 ust. 2 Statutu stanowi, ze ,,EBC i krajowe banki centralne moga dziata¢ jako

agenci skarbowi” na rzecz ,.instytucji, organéw, urzedow lub agencji Unii, instytucji
rzadowych szczebla centralnego, wtadz regionalnych, lokalnych lub innych wtadz
publicznych oraz innych instytucji lub przedsigbiorstw publicznych panstw
cztonkowskich”. Artykut 21 ust. 2 Statutu ma na celu — po przekazaniu Eurosystemowi
kompetencji w zakresie polityki pieni¢znej — umozliwienie krajowym bankom centralnym
kontynuacji wykonywania ustugi agenta skarbowego, tradycyjnie $wiadczonej przez banki
centralne na rzecz instytucji rzadowych 1iinnych podmiotow publicznych, bez
automatycznego naruszania zakazu finansowania ze S$rodkow banku centralnego.
Rozporzadzenie (WE) nr 3603/93 okresla kilka nastepujacych, jednoznacznie i wasko

zdefiniowanych wyjatkow od zakazu finansowania ze $rodkéw banku centralnego

* Opinia CON/2011/83.
> Opinia CON/2011/84.
> Opinia CON/2012/99 i opinia CON/2011/103.
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dotyczacych funkcji agenta skarbowego: i) udzielanie sektorowi publicznemu kredytu
w ciagu dnia jest dopuszczalne, o ile jest on ograniczony do jednego dnia, bez mozliwosci
przedtuzenia®®; ii) zapisywanie czekow wystawionych przez osoby trzecie na dobro
rachunku sektora publicznego zanim bank akceptant zostal nimi obciazony jest
dopuszczalne, jezeli od momentu otrzymania czeku uptynat ustalony okres odpowiadajacy
normalnemu okresowi inkasa czekow przez rzeczony bank centralny, a czeki jeszcze
niezainkasowane sa czym$ wyjatkowym, opiewajacym na niewielkie sumy i w krotkim
okresie uéredniaja si¢>’; oraz iii) przechowywanie monet wyemitowanych przez sektor
publiczny i zapisanych na dobro sektora publicznego jest dopuszczalne, gdy liczba tych

aktywow pozostaje na poziomie ponizej 10% monet znajdujacych si¢ w obiegu™*.

Ustawodawstwo krajowe dotyczace funkcji agenta skarbowego winno by¢ zasadniczo
zgodne z prawem UE, a w szczeg6lnosci winno by¢ zgodne z zakazem finansowania ze
srodkow banku centralnego. Biorac pod uwage, ze art. 21 ust. 2 Statutu wyraznie uznaje
swiadczenie ushug agenta skarbowego za uzasadniona funkcj¢ tradycyjnie wykonywana
przez krajowe banki centralne, $wiadczenie przez banki centralne ustug agenta
skarbowego jest zgodne z zakazem finansowania ze $rodkoéw banku centralnego, pod
warunkiem ze ushugi te nie wykraczaja poza zakres funkcji agenta skarbowego i nie
stanowia finansowania przez bank centralny zobowiazan sektora publicznego wobec
podmiotow trzecich lub kredytowania przez bank centralny sektora publicznego w sposob
przekraczajacy wasko zdefiniowane odstgpstwa  okreslone  w rozporzadzeniu
(WE) nr 3603/93%°. Ustawodawstwo krajowe, ktore umozliwia krajowemu bankowi
centralnemu przyjmowanie depozytéw instytucji rzadowych i obstugg ich rachunkow, nie
pozostaje w sprzecznosci z zakazem finansowania ze $rodkow banku centralnego, o ile
takie zapisy nie daja mozliwo$ci udzielania kredytu, w tym jednodniowego przekroczenia
stanu konta. Jednakze kwestia zgodno$ci z zakazem finansowania ze $rodkéw banku
centralnego pojawitaby si¢ na przyktad, gdyby ustawodawstwo krajowe zezwalato na
oprocentowanie depozytow lub sald biezacych powyzej stawek rynkowych, anie
w wysokosci tych stawek lub ponizej nich. Oprocentowanie wyzsze niz stawka rynkowa
stanowi w istocie kredyt, co jest niezgodne z celem zakazu finansowania ze $rodkow

banku centralnego i mogtoby podwazy¢ cel wprowadzenia tego zakazu. Wazne jest, aby

32 Zob. art. 4 rozporzadzenia (WE) nr 3603/93.
3 Zob. art. 5 rozporzadzenia (WE) nr 3603/93.
* Zob. art. 6 rozporzadzenia (WE) nr 3603/93.
> Opinie CON/2009/23, CON/2009/67 i CON/2012/9.
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oprocentowanie konta odzwierciedlalo parametry rynkowe, a szczegélnie aby skorelowac
oprocentowanie depozytéw zich terminem zapadalnoéci®. Ponadto nicodptatne
swiadczenie przez krajowy bank centralny ustug agenta skarbowego nie budzi obaw co do
finansowania ze $rodkéw banku centralnego, oile sa to podstawowe ustugi agenta

57
skarbowego”’.

2.2.5.2ZAKAZ UPRZYWILEJOWANEGO DOSTEPU
Jako instytucje publiczne krajowe banki centralne nie moga przyznawaé sektorowi

publicznemu uprzywilejowanego dostepu do instytucji finansowych, chyba ze wynika to
ze wzgledow o charakterze ostrozno$ciowym. Ponadto wprowadzane przez krajowe banki
centralne zasady dotyczace dopuszczania przez bank centralny wykorzystania
instrumentow dtuznych w swoich operacjach, w tym jako zabezpieczen, nie moga by¢
stosowane jako $rodki obchodzenia zakazu uprzywilejowanego  dostepu’.
Ustawodawstwo panstw czlonkowskich w tej dziedzinie nie moze ustanawia¢ takiego

uprzywilejowanego dostgpu.

Niniejszy raport koncentruje si¢ na zgodno$ci ustawodawstwa krajowego i zasad
przyjetych przez krajowe banki centralne oraz statutow tych bankow z zawartym
w Traktacie zapisem o zakazie uprzywilejowanego dostgpu. Niniejszy raport nie zawiera
jednak oceny tego, czy — pod pretekstem wzgledéw o charakterze ostroznosciowym —
ustawy, rozporzadzenia, zasady lub przepisy administracyjne w panstwach cztonkowskich
sa wykorzystywane do obchodzenia zakazu uprzywilejowanego dostgpu. Taka ocena

wykracza poza zakres raportu.

2.2.6 JEDNOLITA PISOWNIA EURO

Artykul 3 wust.4 Traktatu o Unii Europejskiej stanowi, ze ,,Unia ustanawia uni¢
gospodarcza i walutowa, ktorej waluta jest euro”. W tekscie Traktatow we wszystkich
oryginalnych jezykach stosujacych alfabet tacinski euro jest konsekwentnie okreslane

w mianowniku liczby pojedynczej jako ,,euro”. W tekstach zapisywanych alfabetem

36 Zob. m.in. opini¢ CON/2010/54 i opini¢ CON/2010/55.

>7 Opinia CON/2012/9.

% Zob. art. 3 ust. 2 i motyw 10 preambuty do rozporzadzenia Rady (WE) nr 3604/93 z dnia
13 grudnia 1993 r. okre$lajacego definicje do celéw stosowania zakazu uprzywilejowanego
dostgpu wymienionego w art. 104a [obecnie art. 124] Traktatu (Dz.U. L 332 2 31.12.1993, s. 4).
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greckim euro jest pisane jako ,,evpd”, a w tekstach pisanych cyrylica — jako ,.eBpo™>’.

Zgodnie z ta zasada rozporzadzenie Rady (WE) nr 974/98 z dnia 3 maja 1998 r. w sprawie
wprowadzenia euro® stwierdza jasno, ze nazwa wspolnej waluty musi by¢ taka sama we
wszystkich jezykach urzedowych UE, z uwzglednieniem istnienia roznych alfabetéw. Tak
wigc Traktaty wymagaja jednolitej pisowni stowa ,euro” w mianowniku liczby
pojedynczej w catym ustawodawstwie UE icalym ustawodawstwie krajowym,

z uwzglednieniem istnienia r6znych alfabetow.

Majac na uwadze wylaczna kompetencje UE do ustalania nazwy wspolnej waluty,
wszelkie odstgpstwa od tej zasady sa niezgodne z Traktatami ipowinny zostaé
wyeliminowane. Powyzsza zasada dotyczy cato$ci ustawodawstwa krajowego, ale ocena
w rozdziale dotyczacym badanego kraju koncentruje si¢ na statucie krajowego banku
centralnego oraz przepisach prawnych dotyczacych nazwy wspodlnej waluty w jezyku

lotewskim.

2.2.7 INTEGRACJA PRAWNA KRAJOWYCH BANKOW CENTRALNYCH
Z EUROSYSTEMEM

Od momentu wprowadzenia euro przez dane panstwo cztonkowskie przepisy prawa
krajowego (w tym w szczegolnosci statuty krajowych bankoéw centralnych, ale takze inne
akty prawne) uniemozliwiajace realizacje zadan zwiazanych z Eurosystemem lub
przestrzeganie decyzji EBC sa niezgodne z wymogiem skutecznego funkcjonowania
Eurosystemu. W celu zapewnienia zgodnos$ci z Traktatem i Statutem w zakresie zadan
zwigzanych zuczestnictwem w Eurosystemie ustawodawstwo krajowe powinno zatem
by¢ odpowiednio dostosowane. Zapewnienie zgodno$ci zart. 131 Traktatu wymagato
dostosowania ustawodawstwa krajowego przed data ustanowienia ESBC (w przypadku
Szwecji) oraz przed 1 maja 2004r. lub 1 stycznia 2007 r. (w przypadku panstw
cztonkowskich, ktore przystapity do UE w tych terminach). Niemniej jednak wymogi

ustawowe zwiagzane zpelna integracja prawna krajowych bankéw centralnych

*Deklaracja Republiki Lotewskiej, Republiki Wegierskiej i Republiki Malty w sprawie pisowni

nazwy jednej waluty w Traktatach” dolaczona do Traktatéw stwierdza, ze: ,Nie naruszajac
ujednoliconej pisowni nazwy jednej waluty Unii Europejskiej, o ktérej mowa w Traktatach,
w formie w jakiej nazwa ta jest umieszczona na banknotach i monetach, Lotwa, Wegry i Malta
oswiadczaja, ze pisownia nazwy jednej waluty, wtym jej form pochodnych stosowanych
w totewskiej, wegierskiej imaltanskiej wersji jezykowej Traktatéw, nie ma wplywu na
obowiazujace zasady jezykow lotewskiego, wegierskiego i maltanskiego”.

® Dz.U.L139211.5.1998,s. 1.
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z Eurosystemem wchodza w zycie dopiero w momencie rzeczywistej pelnej integracji, tj.

w dniu, w ktorym panstwo cztonkowskie objete derogacja przyjmuje euro.

Analizie w niniejszym raporcie poddano gltéwnie te obszary, w ktorych przepisy
ustawowe moga utrudnia¢ dostosowanie si¢ banku centralnego do wymogow
Eurosystemu. Dotyczy to m.in. przepiséw, ktére moglyby uniemozliwiaé¢ uczestnictwo
krajowego banku centralnego w realizacji wspdlnej polityki pienigznej okreslanej przez
organy decyzyjne EBC lub utrudnia¢ prezesowi krajowego banku centralnego
wykonywanie obowiazkow jako czlonka Rady Prezesow EBC, albo przepisow, ktore nie
uwzgledniaja prerogatyw EBC. Analiza wyrdznia cele polityki gospodarczej, zadania,
przepisy finansowe, polityke kursowa oraz wspotprac¢ migdzynarodowa. Wspomniano
rowniez inne dziedziny, w ktérych statuty krajowych bankoéw centralnych wymagaja

dostosowania.

2.2.7.1 CELE POLITYKI GOSPODARCZEJ

Pelna integracja krajowego banku centralnego z Eurosystemem wymaga, aby statutowe
cele banku byly zgodne z celami ESBC okreslonymi w art. 2 Statutu. Oznacza to m.in., ze
cele statutowe uwzgledniajace specyfike krajowa — na przyktad postanowienia
naktadajace obowiazek prowadzenia polityki pieni¢znej w ramach ogolnej polityki
gospodarczej danego panstwa czlonkowskiego — powinny zosta¢ odpowiednio
dostosowane. Ponadto cele dodatkowe krajowego banku centralnego musza by¢ zgodne
inie moga narusza¢ obowiazku wspierania ogdlnych polityk gospodarczych w Unii,
majac na wzgledzie przyczynianie si¢ do osiagnigcia celéw Unii ustanowionych
w art. 3 Traktatu o Unii Europejskiej, ktory to cel sam w sobie nie moze naruszaé

utrzymywania stabilnosci cen®'.

2.2.7.2ZADANIA
Zadania banku centralnego panstwa czlonkowskiego, ktore przyjeto euro, sa okreslane

gléwnie przez Traktat i Statut, zuwagi na status krajowego banku centralnego jako
integralnej czgsci Eurosystemu. W celu zapewnienia zgodnos$ci z art. 131 Traktatu nalezy
zatem zawarte w statutach krajowych bankow centralnych postanowienia dotyczace zadan
poréwnaé z odpowiednimi zapisami Traktatu i Statutu, a wszelkie niezgodno$ci usuna¢®.

Dotyczy to kazdego przepisu, ktory po przyjeciu euro iintegracji z Eurosystemem

' Opinia CON/2010/30 i opinia CON/2010/48.
62 Zob. w szczeg6lnosci art. 127 i 128 Traktatu oraz art. 3 do 6 i art. 16 Statutu.
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utrudniatby realizacj¢ zadan zwiazanych zuczestnictwem w ESBC, a w szczegolnosci

przepisow, ktére nie uwzgledniaja uprawnien ESBC okreslonych w rozdziale IV Statutu.

Wszystkie przepisy prawa krajowego dotyczace polityki pienigznej powinny uznawaé, ze
polityka pienigzna UE to zadanie, ktore ma by¢ realizowane przez Eurosystem®. Statut
krajowego banku centralnego moze zawiera¢ postanowienia dotyczace instrumentow
polityki pienigznej. Postanowienia takie powinny by¢ podobne do postanowien zawartych
w Traktacie i Statucie, a wszelkie niezgodnosci powinny zostaé usunigte w celu

zapewnienia zgodnosci z art. 131 Traktatu.

W kontekscie niedawnych krajowych inicjatyw ustawodawczych zwiazanych z kryzysem
na rynkach finansowych EBC podkresla, ze nalezy unika¢ zaklocen w krajowych
segmentach rynku pieni¢znego strefy euro, poniewaz moze to utrudnia¢ realizacje
wspolnej polityki pienigznej. Dotyczy to w szczegolnosci udzielania gwarancji

pafistwowych na depozyty migdzybankowe®.

Panstwa cztonkowskie maja obowiazek zapewnienia, aby przepisy prawa krajowego
dotyczace probleméw z ptynnoScia do$wiadczanych przez przedsigbiorstwa i osoby
indywidualne, na przyktad ich zadluzenia wobec instytucji finansowych, nie mialy
niekorzystnego wptywu na ptynno$¢ rynku. W szczegdlnoSci przepisy te nie moga
narusza¢  zasady  gospodarki  wolnorynkowej  znajdujacej  odzwierciedlenie
w art. 3 Traktatu o Unii Europejskiej, poniewaz mogloby to zakldocaé przeptyw kredytu,
mie¢ istotny wpltyw na stabilnos$¢ instytucji finansowych i rynkoéw, a wigc niekorzystnie

wplywaé na realizacje zadan Eurosystemu®.

Ustawodawstwo krajowe przyznajace krajowemu bankowi centralnemu wylaczne prawo
emisji banknotow powinno uwzglednia¢ fakt, ze po przyjeciu euro wylaczne prawo
zatwierdzania emisji banknotow euro bedzie miala Rada Prezesow EBC (zgodnie
z art. 128 ust. 1 Traktatu i art. 16 Statutu), natomiast EBC i krajowe banki centralne beda
mialy prawo emisji banknotow euro. Ustawodawstwo krajowe umozliwiajace rzadom
wywieranie wptywu na decyzje dotyczace m.in. nominatéw, produkcji, wielko$ci emisji

i wycofywania banknotéw euro musi takze zosta¢ uchylone albo uzna¢ uprawnienia EBC

5 Pierwsze tiret art. 127 ust. 2 Traktatu.
4 Opinia CON/2009/99 i opinia CON/2011/79.
6 Opinia CON/2010/8.
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w zakresie banknotow euro, zgodnie z przytoczonymi powyzej postanowieniami Traktatu
i Statutu. Bez wzgledu na to, jaki jest podzial kompetencji miedzy rzadami i krajowymi
bankami centralnymi w zakresie monet, od momentu przyjecia euro odpowiednie przepisy
musza uznawac uprawnienia EBC do zatwierdzania wielko$ci emisji monet euro. Panstwo
cztonkowskie nie moze uwaza¢ pieniadza w obiegu za dlug swojego banku centralnego
wobec rzadu, poniewaz zachwialoby to koncepcja wspdlnej waluty i bytoby niezgodne

z wymogami integracji prawnej Eurosystemu®.

Jezeli chodzi o zarzadzanie rezerwami walutowymi®, panstwo czlonkowskie, ktore
przyjeto euro, ale nie przekazato oficjalnych rezerw walutowych®™ krajowemu bankowi
centralnemu, narusza postanowienia Traktatu. Ponadto prawo oséb trzecich (m.in. rzadu
i parlamentu) do wywierania wplywu na decyzje krajowego banku centralnego w zakresie
zarzadzania oficjalnymi rezerwami walutowymi jest niezgodne z art. 127 ust. 2 Traktatu.
Krajowy bank centralny jest réwniez zobowiazany do przekazania EBC rezerw
walutowych w wysoko$ci proporcjonalnej do udzialu tego banku centralnego
w subskrybowanym kapitale EBC. Oznacza to, Ze nie moze by¢ przeszkdd prawnych dla

przekazywania rezerw walutowych z krajowego banku centralnego do EBC.

2.2.7.3 PRZEPISY FINANSOWE

Postanowienia finansowe zawarte w Statucie obejmujg przepisy dotyczace sprawozdan
finansowych®, audytu”, subskrypcji kapitatu’', przekazywania rezerw walutowych’” oraz
podzialu dochodéw pienieznych”™. Krajowe banki centralne musza mieé mozliwo$é
wykonywania swoich obowiazkow wynikajacych z tych postanowien, w zwiazku z czym

wszelkie niezgodne przepisy krajowe musza zosta¢ uchylone.

2.2.7.4 POLITYKA KURSOWA
W ustawodawstwie panstwa cztonkowskiego objetego derogacja moze pozostaé zapis, ze

to rzad odpowiada za polityke kursowa tego panstwa cztonkowskiego, z przypisaniem roli

opiniodawczej badz wykonawcze] krajowemu bankowi centralnemu. W momencie

5 Opinia CON/2008/34.

57" Trzecie tiret art. 127 ust. 2 Traktatu.

% 7 wyjatkiem walutowych kapitaléow obrotowych, ktére panstwa cztonkowskie moga
utrzymywac zgodnie z art. 127 ust. 3 Traktatu.

Art. 26 Statutu.

Art. 27 Statutu.

Art. 28 Statutu.

Art. 30 Statutu.

Art. 32 Statutu.

69
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przyjecia euro przez panstwo czlonkowskie jego ustawodawstwo krajowe musi jednak
uwzglednia¢ fakt, ze odpowiedzialno$¢ za polityke kursowa strefy euro zostata

przeniesiona na poziom UE, zgodnie z art. 138 i art. 219 Traktatu.

2.2.7.5 WSPOLPRACA MIEDZYNARODOWA
W momencie przyjecia euro ustawodawstwo  krajowe musi by¢  zgodne

z art. 6 ust. 1 Statutu, ktory stanowi, ze w dziedzinie wspolpracy migdzynarodowej
zwiazane] z zadaniami powierzonymi Eurosystemowi o sposobie reprezentacji ESBC
decyduje EBC. Ustawodawstwo krajowe, umozliwiajac krajowym bankom centralnym
uczestnictwo w migdzynarodowych instytucjach walutowych, powinno uzalezniaé takie

uczestnictwo od uzyskania zgody EBC (art. 6 ust. 2 Statutu).

2.2.7.6 INNE ZAGADNIENIA
Oprocz powyzszych zagadnien, w przypadku niektorych panstw cztonkowskich

ustawodawstwo krajowe wymaga dostosowania w jeszcze innych obszarach (m.in.
w dziedzinie systemoéw rozliczen isystemOw platnoSci oraz w zakresie wymiany

informacji).
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3 PODSUMOWANIE DOTYCZACE tOTWY

W okresie referencyjnym od maja 2012 r. do kwietnia 2013 r. $rednia 12-miesigczna stopa
inflacji HICP na Lotwie wyniosta 1,3%, czyli byla wyraznie nizsza od wartosci

referencyjnej 2,7% przyjetej dla kryterium stabilnosci cen.

W dluzszym okresie inflacja cen konsumpcyjnych na Lotwie byta bardzo zmienna: przez
ostatnie dziesie¢ lat jej stopa S$rednioroczna wynosita migdzy -1,2% a 15,3%.
Po przystapieniu Lotwy do UE w 2004 r. inflacja wzrosta i przez kilka lat oscylowata
w przedziale 6-7%, po czym w latach 2007 12008 mocno przyspieszyta. Zwtaszcza
w okresie boomu w drugiej potowie dekady w gospodarce totewskiej nasilaty si¢ oznaki
silnego przegrzania irosta nierownowaga makroekonomiczna. Poniewaz taka sytuacja
byta nie do utrzymania na dluzsza metg, w 2008 r. gospodarka lotewska pograzyta sig
w glebokim kryzysie. W tym roku inflacja HICP osiagneta najwyzszy poziom — 15,3%
($redniorocznie), po czym gwattownie spadta. Obnizyly si¢ ceny konsumpcyjne oraz —
jeszcze bardziej — jednostkowe koszty pracy, co pomoglo Lotwie odzyskac
konkurencyjno$¢ cenowa i kosztowa. Dostosowanie to zakonczyto si¢ w 2010 r., kiedy
warunki makroekonomiczne sig ustabilizowaly, a jednostkowe koszty pracy znow zaczgty
stopniowo rosna¢. W ostatnich latach na ksztaltowanie si¢ inflacji wpltywaly przede
wszystkim wahania $§wiatowych cen surowcow oraz zmiany podatkéw posrednich i cen
administrowanych. Jesli chodzi o najnowszy okres, inflacja HICP w ujgciu rok do roku —
ktéra najwyzsza wartos¢ 4,8% osiagnegta w potowie 2011 r. — na poczatku 2013 r. nadal
malata i w kwietniu wyniosta -0,4%. Jednak spadek ten wiazat si¢ takze z wpltywem
wprowadzonej w lipcu 2012 r. obnizki podatku VAT (o 1 pkt proc., do 21%) oraz nizszym
wzrostem cen administrowanych od stycznia 2013 r. (wynikajacym réwniez ze spadku cen

SUrowcow).

Najnowsze dostepne prognozy wazniejszych instytucji migdzynarodowych przewiduja, ze
w latach 2013-2014 inflacja wzro$nie i wyniesie w2013 r. migdzy 1,4% a 1,8%, za$
w 2014 r. miedzy 2,1% a 2,7%. Wartosci na 2014 r. sa wyzsze od $rednich dla strefy euro.
Bilans czynnikow ryzyka zwiazanych zprognozami inflacji na nadchodzace lata
przechyla si¢ w strong jej wzrostu. Ryzyko to dotyczy przede wszystkim potencjalnie
wyzszych cen surowcdéw oraz silniejszego niz obecnie oczekiwany wzrostu kosztow

ptacowych.
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Co do dalszych perspektyw, utrzymanie na Lotwie niskiej inflacji w Srednim okresie
bedzie trudne zuwagi na mate pole manewru istniejace w polityce pienigznej przy
niewielkiej elastyczno$ci kursu nominalnego. Jak pokazuje do$wiadczenie z okresu
boomu 2005-2007, opanowanie krajowej presji cenowej i niedopuszczenie do przegrzania
gospodarki moze by¢ trudne. Z drugiej strony wzrost inflacji bgdzie ograniczany przez
przeszty spadek konkurencyjnosci, ktory takze w nadchodzacych latach moze ostabiac
presje inflacyjna. W kazdym razie w srednim okresie réznica w stopach inflacji migdzy
Lotwa i strefa euro prawdopodobnie jeszcze wzro$nie w zwiazku z procesem nadrabiania
dystansu rozwojowego, jako ze PKB per capita i poziom cen sa na Lotwie wciaz znacznie
nizsze niz w strefie euro. Jednak doktadne przetozenie tego procesu na inflacjg trudno jest
oszacowac. Ogolnie wobec trwajacej konwergencji gospodarczej nie mozna wykluczy¢
ponownego pojawienia si¢ znacznej presji popytowej. Z uwagi na brak elastycznosci
kursu nominalnego oraz ograniczone mozliwos$ci innych narzedzi polityki antycyklicznej
trudno moze by¢  przeciwdziala¢  ponownemu  narastaniu  nierdwnowagi

makroekonomicznej, w tym powrotowi wysokiej inflacji.

Podsumowujac, $rednia 12-miesigczna stopa inflacji HICP na Lotwie jest obecnie
wyraznie nizsza od wartosci referencyjnej. Trwato$¢ konwergencji inflacji budzi jednak

pewne obawy.

W dacie ukonczenia niniejszego raportu Lotwa jest objeta decyzja Rady UE w sprawie
istnienia nadmiernego deficytu; termin na jego usunigcie wyznaczono na 2012r.
W referencyjnym roku 2012 saldo sektora instytucji rzadowych isamorzadowych
wykazato deficyt w wysokosci 1,2% PKB, czyli wyraznie ponizej 3-procentowej wartosci
referencyjnej. Wskaznik dlugu publicznego brutto do PKB wyniost 40,7%, czyli byt
nizszy od 60-procentowej warto$ci referencyjnej. W 2013 r. wskaznik deficytu
publicznego ma wedtug prognozy Komisji Europejskiej utrzymac si¢ na poziomie 1,2%
PKB, za$ wskaznik dtugu publicznego — wzrosna¢ do 43,2%. Sposrod innych czynnikéw
fiskalnych, wskaznik deficytu publicznego w 2012 r. nie przewyzszyt relacji inwestycji
publicznych do PKB. W 2013 r. inastgpnych latach Lotwa musi osiagnaé postepy
w konsolidacji fiskalnej, zgodnie z wymaganiami cz¢$ci prewencyjnej paktu stabilnoSci

1 wzrostu, oraz $cisle przestrzegaé przyjetej ostatnio ustawy o dyscyplinie fiskalnej.

Lat lotewski nalezy do ERMII od 2maja 2005r.; standardowe pasmo wahan

wynosi £15%. W momencie przystapienia do ERMII wiladze Lotwy jednostronnie
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zobowiazaty si¢ do utrzymania kursu tata w pasmie wahan +£1% wokot kursu centralnego,
co nie naktada zadnych dodatkowych zobowiazan na EBC. W analizowanym dwuletnim
okresie od 17 maja 2011 r. do 16 maja 2013 r. kurs tata utrzymywat si¢ blisko parytetu.
Zaréwno maksymalne odchylenie w gore od kursu centralnego ERM 11, jak i maksymalne
odchylenie w dot wyniosto 1,0%. Od konca 2008 r. do stycznia 2012 r. Lotwa byla objeta
migdzynarodowym programem pomocy finansowej o wartosci 7,5 mld EUR, kierowanym
przez UE i MFW. Migdzy koncem 2008r. ikoncem 2010r. wladze totewskie
wykorzystalty w ramach tego programu lacznie 4,5 mld EUR, co pozwolitlo zmniejszy¢
brak odpornosci finansowej ipomoglo w zlagodzeniu presji na kurs walutowy.
W dwuletnim okresie referencyjnym od 17 maja 2011 r. do 16 maja 2013 r. Lotwa nie
skorzystala zpozostalej kwoty 3,0 mld EUR oraz splacila przed terminem swoje
zobowiazanie wobec MFW. Niemniej jednak, skoro migdzynarodowy program pomocy
finansowej pomogt takze ograniczy¢ ryzyko zwiazane z brakiem odpornosci finansowe;j,
mogl tez przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia ryzyka presji na kurs walutowy. Zmienno$é
kursu tata wobec euro, mierzona jako zannualizowane odchylenie standardowe dziennych
zmian procentowych, w analizowanym okresie przewaznie byla bardzo niska. Roznica
migdzy krotkoterminowa stopa procentowa a 3-miesi¢czng stopa EURIBOR przez caty
2011 r. byta ujemna, a potem wzrosta do bardzo niskich wartosci dodatnich. W dtuzszym
ujeciu zarowno realny efektywny kurs tata, jak ijego realny dwustronny kurs wzglgdem
euro byly w kwietniu 2013 r. dos¢ bliskie odpowiednich s$rednich dziesigcioletnich.
W bilansie platniczym Lotwy na polaczonym rachunku biezacym i kapitatowym w latach
2006 12007 wystgpowatl bardzo duzy deficyt, przekraczajacy 20% PKB. Potem
W nastegpstwie znacznego obnizenia si¢ popytu krajowego, ktére doprowadzito do spadku
importu, a takze w wyniku wzrostu konkurencyjnosci i silnego odbicia eksportu, deficyt
znacznie zmalal, a w 2009 r. na potaczonym rachunku biezacym i kapitatowym wystapita
bardzo duza nadwyzka — 11,1% PKB. Ta radykalna zmiana wiazata si¢ ze znacznym
spadkiem deficytu obrotow towarowych oraz, w mniejszym stopniu, wzrostem nadwyzek
w ustugach i transferach, atakze zprzejSciowa poprawa salda dochodow. Nastgpnie
w latach 2011 12012 nadwyzka ta zmalala — wyniosta odpowiednio 0,0% i1,3% -
w zwiazku z odbiciem popytu krajowego, zwlaszcza inwestycji, przy silnym wzroScie
importu, przewyzszajacym wzrost eksportu. Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto
Lotwy do poczatku kryzysu bardzo si¢ pogarszata: od -43,8% PKB w 2003 r. do -82,7%
w 2009 r., ale potem si¢ poprawita i w 2012 r. wyniosta -65,1%. Fakt, ze zobowiazania
zagraniczne netto tego kraju sa wciaz bardzo wysokie, §wiadczy o znaczeniu wspierania

rownowagi zewngtrznej w polityce fiskalnej i strukturalne;.
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Dhugoterminowa stopa procentowa wynosita w okresie referencyjnym od maja 2012 r.
do kwietnia 2013 r. $rednio 3,8%, czyli byla nizsza od wartosci referencyjnej dla
kryterium konwergencji stop procentowych, wynoszacej 5,5%. W ciagu okresu
referencyjnego dlugoterminowa stopa procentowa malata, w miar¢ jak poprawiala sig
sytuacja makroekonomiczna i stan finansow publicznych, rosty ratingi kredytowe oraz —
zwlaszcza w drugim potroczu 2012 r. — polepszaty si¢ warunki na $wiatowych rynkach
finansowych. Na koniec okresu referencyjnego stopa dtugoterminowa wynosita 3,2%,
czyli byta o 0,3 pkt proc. wyzsza niz $rednia dla strefy euro (oraz 1,6 pkt proc. wyzsza od

rentownosci dtugoterminowych obligacji skarbowych ze strefy euro o ratingu AAA).

Gdy wezmie si¢ pod uwagg wszystkie czynniki, to cho¢ Lotwa nie przekracza wartosci
referencyjnych przyjetych dla kryteriow konwergencji, trwatos¢ konwergencji
gospodarczej w dtuzszym okresie budzi obawy. W przeszlosci wystepowaly w tym kraju
cykle koniunkturalne o bardzo duzej amplitudzie iwysoka zmienno$¢ wskaznikéw
makroekonomicznych, przejawiajace si¢ m.in. w poziomie cen i dlugoterminowych stop
procentowych na Lotwie. W ostatnim okresie Lotwa wprowadzita szereg srodkoéw w celu
wzmocnienia krajowych ram polityki antycyklicznej. Wejscie do unii walutowej pociaga
za soba rezygnacje z wlasnej polityki monetarnej ikursowej, przez co wickszego
znaczenia nabiera wewngtrzna elastyczno$¢ 1odporno$é. Zatem trwato$¢ sytuacji
gospodarczej zalezy od statej gotowosci — zarowno wiadz, jak i calego spoleczenstwa — do
dostosowan i wprowadzenia niezbednych reform i srodkow w zakresie polityki na rzecz

ochrony stabilno$ci makroekonomicznej i konkurencyjnos$ci gospodarki.

Stworzenie iutrzymanie na Lotwie warunkow sprzyjajacych trwatej konwergencji
wymaga prowadzenia polityki gospodarczej ukierunkowanej na zapewnienie ogolnej
stabilnosci makroekonomicznej, wtym trwalej stabilnosci cen. Jesli chodzi
o nierdwnowage makroekonomiczna, wlatach 2012 12013 Komisja Europejska nie
wybrala Lotwy do szczegdlowego przegladu w zwiazku ze sprawozdaniami w ramach
mechanizmu ostrzegania. Jednoczes$nie, poniewaz brak elastyczno$ci nominalnego kursu
walutowego ogranicza pole manewru w polityce pienigznej, konieczne jest, by polityka
w innych dziedzinach zapewnita gospodarce $rodki potrzebne do przezwycigzania szokoéw
dotykajacych ten kraj izapobiegania ponownemu narastaniu = nierdOwnowagi
makroekonomicznej. Wtadze powinny zatem rozwazy¢ mozliwosci dalszego — w stosunku

do tego, co juz zostato dokonane od 2009 r. — wzmocnienia dostgpnych alternatywnych
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instrumentow polityki antycyklicznej. W stworzeniu warunkow sprzyjajacych trwatlej
stabilnosci cen oraz pobudzaniu konkurencyjnos$ci iwzrostu zatrudnienia pomoze

zwlaszcza osiagnigcie postepow w nastepujacych dziedzinach.

Przede wszystkim f.otwa musi kontynuowac szeroko zakrojona konsolidacj¢ fiskalna,
zgodnie z wymogami paktu stabilno$ci i wzrostu, oraz wdrozy¢ i stosowaé ramy fiskalne,
ktore bgda uniemozliwia¢ w przysztosci powr6t do polityki procyklicznej. Wazne jest
ponadto, by utrwali¢ poprawe konkurencyjnosci osiagnigta w ostatnich latach poprzez
zapobieganie ponownemu wzrostowi jednostkowych kosztow pracy. Kolejnym istotnym
zadaniem jest wdrozenie dalszych $rodkéw w dziedzinie reform strukturalnych,
ukierunkowanych przede wszystkim na poprawe funkcjonowania rynku pracy, na ktéorym
wysokiemu bezrobociu towarzyszy niedopasowanie kwalifikacji i niedobor rak do pracy

w niektorych sektorach.

Cho¢ potencjat dostosowawczy Lotwy byt dotad wysoki, wskazniki jakosci instytuciji
i zarzadzania $wiadcza o potrzebie dalszych postepow wtej dziedzinie. W biezacych
rankingach 27 panstw czlonkowskich UE opracowanych przez rdézne organizacje
migdzynarodowe otoczenie biznesowe na Lotwie oceniane jest wprawdzie jako
szczegbOlnie korzystne, ale relatywnie slabe ogolne wyniki w zakresie zarzadzania
wskazuja, ze pozadane jest wzmocnienie otoczenia instytucjonalnego (wigcej informacji
w czesci 4.1, dostepnej w pelnej wersji raportu w jezyku angielskim). Ponadto szara strefa
w gospodarce totewskiej, cho¢ maleje, nadal jest stosunkowo duza. Stabosci te nie tylko
oznaczaja nizsze przychody publiczne, ale takze zaklocaja konkurencje¢ oraz szkodza
pozycji konkurencyjnej Lotwy izmniejszaja jej atrakcyjno$¢ jako miejsca lokowania
bezposrednich inwestycji zagranicznych, co odbija si¢ dlugofalowo na inwestycjach

1 produktywnosci.

I wreszcie jesli chodzi o sektor finansowy, zalezno$¢ znacznej czgéci branzy bankowej od
depozytéw nierezydentéw jako zrodla finansowania, cho¢ nie jest zjawiskiem nowym,
obecnie ponownie si¢ nasila istanowi powazne ryzyko dla stabilnosci finansowe;j.
Zagrozeniem dla stabilno$ci finansowej byloby takze ponowne wystapienie wewngtrznej
nierownowagi makroekonomicznej lub nadmierny wzrost akcji kredytowej. Niezwykle
wazne jest, by oprocz odpowiedniej polityki mikroostroznosciowej dostgpny byt takze
kompleksowy zestaw innych instrumentow polityki, w ktorym powinny si¢ znalez¢:

1) srodki makroostrozno$ciowe, analiza bilansu krajowego i testy warunkow skrajnych;

EBC
Raport o Konwergencji
Czerwiec 2013



ii) odpowiednie mechanizmy finansowania systemu gwarantowania depozytow;
iii) skuteczne narzedzia naprawy, restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow;
iv) wzmocniony monitoring w celu wykrycia ewentualnego narastania nierOwnowagi
makroekonomicznej mogacej zagraza¢ stabilnosci finansowej, z gotowoscia do
wprowadzenia w razie potrzeby dodatkowych $rodkow; v) najwyzsze mozliwe standardy
w stosowaniu migdzynarodowych zasad zapobiegania praniu pienigdzy. Na koniec, na
stabilno$¢ finansowa powinien korzystnie wplyna¢ wudzial Lotwy w jednolitym

mechanizmie nadzoru, ktéry ma wej$¢ w zycie w 2014 r.

Prawo lotewskie spelnia wszystkie wymagania dotyczace niezaleznosci banku
centralnego, zakazu finansowania ze $rodkow banku centralnego i integracji prawnej
z Eurosystemem. Dla pewnos$ci prawnej warto bytoby jednak przy okazji nastepnej
nowelizacji ustawy o Latvijas Banka wyjasni¢ zapis art. 43 ust. 1 tej ustawy, zgodnie

z ktorym parlament totewski sprawuje nadzor nad bankiem centralnym.
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