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WSPOLNE STANOWISKO UNII EUROPEJSKIEJ
Rozdzial negocjacyjny 17: Polityka gospodarcza i pieni¢zna

Niniejsze stanowisko Unii Europejskiej opiera si¢ na jej ogolnym stanowisku na konferencje
akcesyjng z udziatem Czarnogéry (AD 23/12 CONF-ME 2) i podlega zasadom negocjacyjnym

zatwierdzonym podczas tej konferencji, a zwlaszcza zasadom nastepujgcym:

— opinie wyrazone przez ktorgkolwiek ze stron na temat danego rozdzialu negocjacyjnego
w zaden sposob nie przesadzaja o stanowisku, jakie moze zostaé przyjete w sprawie

pozostatych rozdziatow;

— porozumien — nawet czesciowych — osiggnigtych w trakcie negocjacji nad kolejno
omawianymi rozdzialami nie nalezy uznawac za ostateczne, dopdki nie zostanie osiggni¢te

porozumienie ogblne;
— wymogom okre§lonym w pkt 24, 28, 41 1 44 ram negocjacyjnych.

Odnotowujac, ze przed przystapieniem moga wejs¢ w zycie dodatkowe akty nalezace do unijnego
dorobku prawnego, UE zach¢ca Czarnogoérg, aby kontynuowata proces dostosowywania swojego
ustawodawstwa do tego dorobku, tak aby zapewni¢ jego skuteczne wdrozenie 1 egzekwowanie;
zachgca tez Czarnogore do opracowania — jeszcze przed przystgpieniem — polityk 1 instrumentow,

ktore w jak najwigkszym stopniu beda spojne z politykami i instrumentami UE.

UE odnotowuje, ze w swoim stanowisku negocjacyjnym AD 21/17 CONF-ME 8 + ADD 1
1 addendum AD 64/26 CONF-ME 28 Czarnogoéra akceptuje unijny dorobek prawny dotyczacy
rozdziatu 17 obowigzujacy na dzien 28 sierpnia 2026 r. oraz ze deklaruje gotowos¢ do

wprowadzenia go w zycie przed dniem przystapienia do Unii Europejskie;j.
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Polityka pieni¢zna

UE dostrzega znaczne postepy poczynione przez Czarnogore w dostosowywaniu swojego
ustawodawstwa do unijnego dorobku prawnego w celu zapewnienia funkcjonalnej, instytucjonalnej,

kadrowej i finansowej niezalezno$ci banku centralnego.

UE odnotowuje, ze ustawa o Banku Centralnym Czarnogéry (CBM) zapewnia i wdraza wszystkie
cztery zasady niezalezno$ci banku centralnego (niezaleznos¢ funkcjonalnej, instytucjonalne;j,
kadrowej i finansowej) zgodnie z Traktatem o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) oraz
Statutem Europejskiego Systemu Bankow Centralnych (ESBC) i Europejskiego Banku Centralnego
(EBC). W ustawie wyraznie okreslono, ze gtdéwnym celem CBM jest utrzymanie stabilno$ci cen.

Bez uszczerbku dla tego podstawowego zadania CBM wspiera réwniez polityke gospodarczg UE.

UE odnotowuje, ze w ramach realizowania swoich celow CBM dziata w sposob niezalezny,

a ustawa zakazuje wywierania wszelkich wptywow z zewnatrz na procesy i organy decyzyjne tego
banku. Zasada ta obejmuje decyzje CBM, ktore nie mogg zosta¢ zatwierdzone, uniewaznione,
odwotane ani w zaden inny sposob zmienione przez organy zewng¢trzne, z wyjatkiem sytuacji gdy

odbywa si¢ to w wyniku kontroli sadowe;.

UE zauwaza, ze ustawa o CBM ustanawia sze$cioletnig kadencje¢ prezesa, wiceprezesOw 1 innych
czlonkéw Rady CBM oraz zawiera silne zabezpieczenia przed ich arbitralnym odwotaniem,
poniewaz warunki odwolania ze stanowiska sa w petni zgodne ze statutem ESBC/EBC. UE
odnotowuje rowniez, ze ustawa ta okresla tez kryteria kwalifikowalnosci, zasady dotyczace
nietgczenia stanowisk oraz ograniczenia dotyczace zatrudnienia po zakonczeniu kadencji,

aby zapobiec wszelkim konfliktom interesow.
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Jezeli chodzi o niezaleznos¢ finansowa, UE stwierdza, ze ustawa o CBM jest dostosowana do
statutu ESBC 1 EBC. UE zauwaza ponadto, ze CBM w sposéb niezalezny generuje wtasny dochdd,
przyjmuje plan finansowy, roczne sprawozdania finansowe, okresla zyski i straty oraz podziat
zyskow zgodnie z ustawg o CBM. CBM dysponuje mechanizmami kontroli, w tym poprzez
powolywanie niezaleznego zewngtrznego biegtego rewidenta. UE oczekuje, ze zabezpieczenia te
przyczynig si¢ do stabilno$ci finansowej 1 niezaleznosci operacyjnej CBM oraz bedg chroni¢ go
przed wplywami politycznymi. Aby zachowa¢ autonomi¢ finansowg CBM, wazne jest, aby rzad
Czarnogoéry podtrzymat wypracowane z CBM porozumienie w sprawie opfat za ustugi, ktore sa
waznym zrodlem dochodéw 1 przyczyniaja si¢ do niezaleznos$ci finansowej 1 autonomii operacyjnej

CBM.

UE z zadowoleniem przyjmuje zmiang art. 143 konstytucji Czarnogory, przyjeta

24 sierpnia 2026 r., ktéra dodatkowo wzmacnia niezalezno$¢ funkcjonalng banku centralnego.

UE zauwaza, ze ramy prawne Czarnog0ry zakazuja finansowania sektora publicznego ze srodkow

banku centralnego 1 s dostosowane do art. 123 TFUE i statutu ESBC/EBC.

UE odnotowuje ponadto, ze w wyniku szeregu zmian prawnych w przepisach sektorowych
dotyczacych m.in. instytucji kredytowych, funduszy emerytalnych, ochrony depozytow

1 ubezpieczen uregulowano kwestie zakazu uprzywilejowanego dostepu organdéw publicznych do
instytucji finansowych, zgodnie z wymogami art. 124 TFUE. UE zauwaza, Ze zmiany te, ktore beda
miaty zastosowanie od momentu przystgpienia, zapewnig petng zgodnos¢ przepiséw z unijnym

dorobkiem prawnym w tej dziedzinie.

UE podkresla, Zze niezwykle wazne jest, by Czarnogora utrzymata niezalezno$¢ CBM i chronita go
przed nadmiernymi wplywami politycznymi, w szczegdlnosci poprzez petne przestrzeganie

1 wdrozenie ustawy o Banku Centralnym Czarnogory 1 innych stosownych przepiséw.

UE odnotowuje, ze Czarnogdra poczynita znaczne postepy w integracji swojego banku centralnego
z ESBC, Ze opracowata plan dzialania na rzecz integracji i ze w dalszym ciggu wzmacnia zdolnosci
administracyjne, techniczne i operacyjne niezbedne do wykonywania zadan zwigzanych z ESBC od

momentu przystapienia.
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Stosowanie wzgledem Czarnogory ram dotyczgcych przyjecia euro okreslonych w TFUE

UE wielokrotnie podkreslata, ze jednostronna euroizacja czarnogorskiej gospodarki jest sprzeczna

z rozumowaniem lezacym u podstaw TFUE, ktory przewiduje wyrazna sciezke instytucjonalng
prowadzaca do przyjecia euro. Aby przyjaé euro, panstwa cztonkowskie UE musza osiggnac
wysoki poziom trwatej konwergencji, ktorego miarg jest spetnienie czterech nominalnych kryteriow
konwergencji (stabilno$¢ cen, stabilnos¢ finanséw publicznych, kurs walutowy 1 dhugoterminowa
stopa procentowa), przy jednoczesnym uwzglednieniu innych czynnikéw istotnych dla integracji
gospodarczej i konwergencji, jak okreslono w art. 140 ust. 1 TFUE i Protokole (nr 13) w sprawie

kryteriow konwergencji.

UE przypomina o ogdélnym stanowisku przygotowanym na konferencj¢ akcesyjna z udziatem
Czarnogory (AD 23/12 CONF-ME 2), w ktérym stwierdzono, ze decyzja wtadz Czarnogory

o postugiwaniu si¢ euro w tym panstwie, podjeta w nadzwyczajnych okoliczno$ciach, nie ma nic
wspolnego z cztonkostwem w strefie euro oraz ze kwesti¢ t¢ trzeba bedzie rozwigzaé w trakcie
negocjacji. Dodano w nim tez, ze od momentu przystapienia Czarnogora be¢dzie uczestniczy¢ w unii
gospodarczej i walutowej jako panstwo cztonkowskie objete derogacja i powinna przystapi¢ do
strefy euro w nastgpstwie decyzji Rady w tym zakresie, podjetej na podstawie oceny spetnienia

przez Czarnogore koniecznych warunkow.

UE przywotuje rowniez wspolne stanowisko UE dotyczace rozdziatu 17 (AD 4/18 CONF-ME 2),
w ktorym stwierdzono, ze UE okresli, w jaki sposob stosowac¢ unijne ramy dotyczace przyjecia
euro, przed tymczasowym zamknigciem przedmiotowego rozdziatu. W rezultacie UE opracowata
1 przedstawita Czarnogorze rozwigzanie, ktore uwzglednia wyjatkowa sytuacje tego panstwa

1 zapewnia, by ocena konwergencji stosowana w odniesieniu do Czarnogoéry byta rownowazna pod
wzgledem gospodarczym ocenie stosowanej w odniesieniu do innych panstw cztonkowskich oraz
umozliwiata nalezytg oceng¢ przestrzegania przez Czarnogdre wysokiego poziomu trwalej

konwergencji wymaganego na mocy art. 140 TFUE.
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UE przyjmuje do wiadomosci, ze Czarnogoéra formalnie zaakceptowata proponowane rozwigzanie
dotyczace dostosowanych ram oceny konwergencji na potrzeby przyjecia euro 1 spetnita pigte

kryterium okre$lone we wspolnym stanowisku UE AD 4/18 CONF-ME 2.

Dostosowane ramy oceny konwergencji dla Czarnogdry zostang wtgczone do traktatu

0 przystapieniu.
Polityka gospodarcza

UE odnotowuje, ze Czarnogora poczynila znaczne postepy w przygotowaniach do koordynacji
polityk gospodarczych panstw cztonkowskich UE zgodnie z TFUE. UE z zadowoleniem przyjmuje
osiggnigcie kluczowego etapu w zakresie dostosowan w dziedzinie statystyki do wymogow
europejskiego systemu rachunkéw narodowych 1 regionalnych z 2010 r. (ESA 2010),

w szczegbdlnosci wymogow w zakresie przekazywania danych, tabel i wykazéw dotyczacych
statystyki finansow sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (GFS) oraz procedury
nadmiernego deficytu (PND), co ma kluczowe znaczenie dla monitorowania budzetéw krajowych
na mocy art. 126 TFUE. UE zwraca si¢ do Czarnogory o dalsze dostosowywanie krajowych ram
budzetowych do wymogdéw w zakresie statystyki i przejrzystosci oraz odnotowuje odnosne

zobowigzania Czarnogdry w ramach rozdziatu 18 (Statystyka) negocjacji akcesyjnych.

UE zauwaza, ze Czarnogora zasadniczo dostosowata przepisy krajowe do dyrektywy 2011/85/UE,
przyjmujac 24 sierpnia ustawe o budzecie i odpowiedzialnosci budzetowej. Ustawa ta obejmuje
gtowne elementy wymagane przez unijne przepisy dotyczace ram budzetowych, w tym reguty
fiskalne, sredniookresowe ramy budzetowe, lepsze planowanie 1 wykonanie budzetu, budzetowanie
wynikowe, zarzadzanie dlugiem publicznym, monitorowanie ryzyka fiskalnego oraz ustanowienie

niezaleznej Rady Fiskalne;.

UE z zadowoleniem przyjmuje mianowanie wszystkich cztonkéw Rady Fiskalnej 31 lipca 2026 1.,
ale wzywa Czarnogore do przyspieszenia operacyjnosci tej rady, ktéra musi rozpocza¢ wydawanie
niezaleznych i eksperckich opinii na temat rzagdowych planéw budzetowych na dtugo przed data

przystapienia.
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UE odnotowuje rowniez, ze Czarnogora nadal uczestniczy w dorocznym dialogu gospodarczo-
finansowym miedzy UE a partnerami regionalnymi (program reform gospodarczych) i regularnie
zobowigzuje si¢ do wdrazania rocznych wytycznych politycznych. Program reform gospodarczych
stuzy jako centralny mechanizm planowania makroekonomicznego i budzetowego, zapewniajac

zgodno$¢ z procesem europejskiego semestru.

UE podkresla, ze nieustanne wysitki 1 trwate wdrazanie reform strukturalnych — zwtaszcza tych,
ktére zostaly uznane za priorytetowe w sprawozdaniu krajowym towarzyszacym corocznemu
komunikatowi w sprawie polityki rozszerzenia UE, w programie reform w ramach planu wzrostu
gospodarczego dla Batkanéw Zachodnich oraz w dorocznym dialogu gospodarczo-finansowym
mi¢dzy UE a partnerami regionalnymi — sg nadal niezbedne, aby utrzymac i dalej wzmacnia¢
zdolno$ci Czarnogo6ry do funkcjonowania jako gospodarka rynkowa i chroni¢ potencjat

konkurencyjny Czarnogoéry w ramach Unii po przystapieniu.

W zwiazku z powyzszym UE odnotowuje, Ze na obecnym etapie rozdziat ten nie wymaga dalszych

negocjacji.

Monitorowanie postepow w dostosowywaniu krajowego ustawodawstwa do unijnego dorobku
prawnego 1 we wdrazaniu tego dorobku bedzie kontynuowane przez caty czas trwania negocjacji.
UE podkresla, ze bedzie wyjatkowo bacznie monitorowaé wszystkie szczegdlne kwestie
wspomniane w niniejszym wspolnym stanowisku z my$lg o zapewnieniu zdolnos$ci
administracyjnych Czarnogory 1 jej zdolnosci do wdrazania 1 egzekwowania unijnego dorobku
prawnego w tym rozdziale, w tym wzmocnionej zdolnosci do funkcjonowania jako gospodarka
rynkowa, oraz o zakonczeniu procesu dostosowywania ustawodawstwa. Szczegolnie nalezy
uwzgledni¢ powigzania pomi¢dzy niniejszym rozdzialem a innymi rozdziatami negocjacyjnymi.
Ostatecznej oceny zgodnosci czarnogorskiego ustawodawstwa z unijnym dorobkiem prawnym

1 zdolno$ci wprowadzania w zycie tego dorobku we wszystkich obszarach bgdzie mozna dokonaé
dopiero na pdzniejszym etapie negocjacji. UE zacheca Czarnogore, by oprocz wszelkich informacji,
ktorych UE moze wymaga¢ do celow negocjacji w sprawie omawianego rozdziatu i1 ktore nalezy
przedstawi¢ podczas konferencji, regularnie przekazywata Radzie Stabilizacji 1 Stowarzyszenia
szczegdtowe informacje pisemne na temat postepéw we wdrazaniu unijnego dorobku prawnego

1 wzmacnianiu zdolno$ci administracyjnych.
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Uwzgledniajac wszystkie wymienione powyzej kwestie, UE, w razie koniecznosci, powrdci do tego

rozdzialu we wlasciwym czasie.

UE odnotowuje, ze w stanowisku negocjacyjnym AD 21/17 CONF-ME & + ADD 1 i addendum
AD 64/26 CONF-ME 28 Czarnogora akceptuje unijny dorobek prawny dotyczacy rozdziatu 17
obowigzujacy na dzien 28 sierpnia 2026 r.

UE przyjmuje do wiadomosci, ze Czarnogora zadeklarowata, ze bedzie kontynuowata proces
dostosowywania swojego ustawodawstwa do unijnego dorobku prawnego 1 bedzie gotowa do

wprowadzenia go w zycie przed przystgpieniem do Unii Europejskie;.

Ponadto UE przypomina, ze mig¢dzy 28 sierpnia 2026 r. a datg zakonczenia negocjacji moga wejs¢

w zycie nowe akty prawne stanowigce cze$¢ unijnego dorobku prawnego.
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PROJEKT - ZMIANY PRAWNE WYNIKAJACE ZE
WSPOLNEGO STANOWISKA UE

CZESC [XX]

ZASADY

Artykul [X]
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Czarnogora uczestniczy w unii gospodarczej 1 walutowej od dnia przystgpienia jako Panstwo

Czlonkowskie objete derogacja w rozumieniu artykutu 139 TFUE.

— Bez uszczerbku dla ustepu 1 od momentu przystapienia do Unii Czarnogoéra jest wyjatkowo
upowazniona do dalszego uzywania euro jako swojego jedynego prawnego srodka

ptatniczego na mocy prawa krajowego.

— Euro nie stanowi prawnego $rodka ptatniczego w Czarnogodrze na podstawie prawa Unii do

czasu uchylenia derogacji zgodnie z artykulem 140 ustep 2 TFUE.

— Do czasu uchylenia derogacji do Czarnogory nie majg zastosowania — z racji uzywania przez
nig euro — zadne prawa ani obowiazki wynikajace ze statusu Panstwa Cztonkowskiego,

ktérego walutg jest euro.

— W zwiazku z wyjatkowa sytuacja Czarnogory wymogi okreslone w artykule 140 ustep 1
akapit pierwszy tiret trzecie i czwarte TFUE i doprecyzowane w artykutach 3 i 4 Protokotu

(nr 13) do Traktatow dostosowuje si¢ zgodnie z Protokotem nr [xx].
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Protokot nr [xx] w sprawie niektorych dostosowan ram oceny konwergencji w odniesieniu do

Czarnogory [do zalaczenia do traktatu o przystapieniu]
Motywy:

Uzywanie euro przez Czarnogore jest uzasadnione wyjatkowymi okoliczno$ciami historycznymi.
W wyniku hiperinflacji, ktora pojawita si¢ po wojnach toczgcych sie¢ w latach 90. XX w.,
Czarnogora zaczeta de facto uzywac marki niemieckiej. Aby ustabilizowaé swoja gospodarke,
Czarnogora zaczela oficjalnie uzywac¢ marki niemieckiej jako prawnego srodka ptatniczego
w 1999 r., réwnolegle do dinara jugostowianskiego, i do 2000 r. marka niemiecka stala sie
jedynym prawnym $rodkiem ptatniczym Czarnogéry. Uzywanie marki niemieckiej przez
Czarnogore nie byto uregulowane zadng umowa z Republika Federalng Niemiec.

W marcu 2002 r., po wprowadzeniu banknotéw i monet euro do obiegu w strefie euro,
Czarnogora zastgpita marke niemiecka euro, ktore stato si¢ jej jedynym prawnym srodkiem
ptatniczym. Takze w tym przypadku uzywanie euro przez Czarnogdre nie jest uregulowane

zadng umow3 z Unig Europejska.

— W pazdzierniku 2007 r. Rada stwierdzita, Ze jednostronne przyj¢cie euro jest niezgodne
z Traktatami, ktore przewiduja przyjecie euro jako wynik uporzadkowanego, wielostronnego
procesu konwergencji, oraz ze w stosownym czasie, najpdzniej w trakcie ewentualnych
przysztych negocjacji w sprawie przystapienia do Unii Europejskiej, szczegdtowo okreslone

zostang implikacje Traktatow dla systemu walutowego Czarnogory.

- Uzywanie euro przez Czarnogore stwarza trudnosci w stosowaniu dwoch z czterech kryteriow
konwergencji przewidzianych w artykule 140 ustgp 1 TFUE 1 doprecyzowanych w Protokole
(nr 13) do Traktatow!, a mianowicie kryterium kursu walutowego oraz, w mniejszym stopniu,
kryterium dlugoterminowej stopy procentowej. Zmniejsza to rzeczywiste znaczenie
gospodarcze tych kryteriow dla oceny wymogu dotyczacego wysokiego poziomu trwatej

konwergencji okreslonego w artykule 140 ustep 1 TFUE.

1 Protokét (nr 13) w sprawie kryteriow konwergencji (Dz.U. C 202 z 7.6.2016, s. 281-282,
ELI: http://data.europa.eu/eli/treaty/tfeu_2016/pro_13/0j).
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— W zwiagzku z uzywaniem euro w Czarnogorze kryteria kursu walutowego 1 dlugoterminowe;j
stopy procentowej nie mogg by¢ w peini stosowane jako test rynkowy zagrozen dla
stabilno$ci makroekonomicznej i finansowej, zgodnie z zatozeniami artykutu 140 ustep 1
TFUE i Protokotu (nr 13) do Traktatow. Zasadnicza trudno$¢ w ocenie sprawia
w szczegolnosci test na brak wystepowania powaznych napie¢ kursowych, ktorego nie mozna
zastosowa¢ w przypadku braku kursu walutowego. A zatem, z uwagi na to, ze merytoryczne
zastosowanie kryterium kursu walutowego jest niemozliwe, a przydatnos¢ kryterium
dlugoterminowej stopy procentowej jest zmniejszona, dogtebna analiza ,,innych czynnikow”
istotnych dla integracji gospodarczej 1 konwergencji, wymienionych w artykule 140 ustep |
akapit ostatni TFUE, powinna zastgpi¢ kryterium kursu walutowego i uzupeini¢ kryterium
stopy procentowej, aby umozliwi¢ wlasciwg ocene wymogu dotyczacego wysokiego poziomu

trwalej konwergencji.

— Wybierajac inne istotne czynniki jako elementy zast¢pcze 1 uzupetniajace, kierowano sie
zasada rownowaznosci funkcjonalnej, aby zrekompensowa¢ brak odpowiednich informacji
umozliwiajacych oceng osiggnigcia wysokiego poziomu trwatej konwergencji, ktore w innych
okolicznosciach uzyskano by na podstawie odzwierciedlenia powaznych napi¢¢ w kursie
walutowym i wysokiej dlugoterminowej stopie procentowej. Wybor ten powinien rowniez
zapewni¢, aby ocena konwergencji stosowana w odniesieniu do Czarnogéry byta rownowazna
pod wzgledem gospodarczym ocenie stosowanej w odniesieniu do innych Panstw

Cztonkowskich objetych derogacja.
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— W szczegblnosci analiza: (1) stanu 1 zmian bilansu platniczego (rachunku biezgcego, rachunku
kapitatowego i1 rachunku finansowego), w tym zewnetrznych pozycji aktywow 1 zobowigzan
finansowych; oraz (ii) stanu i zmian konkurencyjnosci cenowej i kosztowej powinna shuzy¢
okresleniu ewentualnych stabos$ci zewnetrznych lub wewnetrznych, ktére mogtyby
doprowadzi¢ do powaznych napie¢ kursowych, gdyby Czarnogéra miata whasng walute.
Celem tej analizy powinna by¢ ocena stabilnos$ci pozycji zewnetrznej Czarnogdry. Analiza
powinna takze uwzglednia¢ ewentualne zaktdcenia rownowagi wewnetrznej, ktore moga
prowadzi¢ do zaktocen rownowagi zewnetrznej. Zgodnie z artykutem 140 ustep 1 TFUE
1 Protokotem (nr 13) do Traktatow Czarnogora powinna mie¢ stabilng pozycje zewng¢trzng
podczas udzialu w mechanizmie kursow wymiany walut (ERM II) przez co najmniej dwa

kolejne lata.

— Analiza tych elementow, o ktérej mowa w poprzednim motywie, powinna by¢ rownie istotna
do celéw oceny osiagnigcia wysokiego poziomu trwalej konwergencji jak analiza pozostatych
kryteriéw konwergencji. Analiza ta moze prowadzi¢ do oceny pozytywnej, jezeli spelnione sg
réwniez pozostate kryteria i stwierdzono wysoki poziom trwatej konwergencji, lub do oceny

negatywnej, jezeli istniejg zagrozenia dla stabilnosci pozycji zewnetrzne;j.

— W ocenie nalezy uwzgledni¢ fundamentalne parametry makroekonomiczne Czarnogory oraz
to, czy rachunek biezacy jest wspierany stabilnymi Zrodtami finansowania zewngtrznego
wykazanymi na rachunku finansowym. Uzupelniajgca analiza zewngtrznych pozycji aktywow
1 zobowigzan finansowych powinna umozliwi¢ pomiar narazenia kraju na ryzyko
ewentualnych zmian nastrojow inwestoréw zagranicznych oraz zwigzane z tym ryzyko naglej
korekty pozycji zewnetrznej. W analizie tej nalezy réwniez uwzgledni¢ podziat zobowigzan
zewngetrznych na bezposrednie inwestycje zagraniczne 1 zadluzenie zagraniczne. Podczas gdy
ceny 1 koszty powinny by¢ analizowane w ramach kryterium stabilnosci cen, analiza
wskaznikow konkurencyjnosci zewngtrznej powinna poméc w zrozumieniu,
czy skumulowane zmiany cen i kosztow stwarzaja ryzyko dla wynikéw zewngtrznych,

mierzonych na przyktad wzrostem udziatu w rynkach eksportowych.
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— Analiza powinna réwniez zmierza¢ do wskazania ewentualnych zakidcen réwnowagi
wewnetrznej, ktore — o ile nie zostang wyeliminowane — mogg ostatecznie wymagac korekty
zewngtrznej. Powinna ona w szczego6lnosci obejmowac oceng zmian w zadtuzeniu
gospodarstw domowych lub przedsigbiorstw, z uwzglednieniem zaro6wno dynamiki
zadtuzenia, jak i1 jego poziomu. Oba aspekty nalezy oceni¢ w §wietle fundamentalnych
parametrow makroekonomicznych kraju. Analize ewentuainych zaktocen rownowagi
wewnetrznej nalezy uzupetni¢ analizg ewentualnych stabosci w sektorze finansowym,
poniewaz takie stabosci moga dziata¢ jako silny czynnik wzmacniajacy inne zakidcenia
rownowagi makroekonomicznej. Ponadto, cho¢ dobrze udokumentowano fakt, ze zakidcenia
roéwnowagi budzetowej moga by¢ zrodtem zakldcen rownowagi zewnetrznej, ich ocena
powinna zosta¢ ujeta w ramach kryterium budzetowego, a zatem wylaczona z analizy ,,innych

czynnikow”.

— Oba aspekty oceny stabilno$ci — zewnetrzny 1 wewnetrzny — nalezy przeanalizowac pod
katem szeregu wskaznikdéw. Nalezy wzia¢ pod uwage powigzania migdzy tymi aspektami,
aby zidentyfikowa¢ mozliwe zrédta stabosci, ktorych skutki moga si¢ wzajemnie wzmacniac.
Analiza powinna opiera¢ si¢ na $cistym zastosowaniu metod i instrumentoéw ilo§ciowych
opracowanych w konteks$cie procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomiczne;j
(PdZRM) ustanowionej rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktoceniom réwnowagi
makroekonomicznej i ich korygowania? oraz rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1174/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie srodkow egzekwowania
korekty nadmiernych zaktocen rownowagi makroekonomicznej w strefie euro®. W analizie
nalezy w szczegdlnosci uwzglednic ustalenia z ewentualnych szczegoétowych ocen sytuacji
w ramach PdZRM. Podobnie jak w przypadku wczesniejszych sprawozdan z konwergencji
ocena ,,innych czynnikéw” powinna rowniez uwzglednia¢ jako$¢ instytucjonalng, z uwagi na
jej role w ksztattowaniu odporno$ci makroekonomicznej i zdolno$ci dostosowawczych

gospodarki.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia

16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktoceniom réwnowagi makroekonomiczne;j
iich korygowania (Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 25,

ELI: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2011/1176/0j).

Rozporzadzenie = Parlamentu  Europejskiego 1Rady  (UE)nr 1174/2011  z dnia
16 listopada 2011 r. w sprawie S$rodkow egzekwowania korekty nadmiernych zaktocen
roéwnowagi makroekonomicznej w strefie euro (Dz.U. L 306 z 23.11.2011, s. 8-11,

ELI: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2011/1174/0j).
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Do Czarnogory powinny mie¢ zastosowanie kryteria konwergencji dotyczace stabilnos$ci cen
1 stabilnosci finanséw publicznych, jak okreslono w artykule 140 ustep 1 TFUE i Protokole
(nr 13) do Traktatow. Do Czarnogoéry powinien mie¢ rowniez zastosowanie wymog
zgodnosci ustawodawstwa krajowego z artykutami 1301 131 TFUE oraz ze Statutem ESBC
1 EBC, jak okreslono w artykule 140 ustep 1 TFUE.

Ponadto, zgodnie z obecnymi ramami uczestnictwa w ERM II okreélonymi przez strony

ERM II

w 2018 r. dla Butgarii i w 2019 r. dla Chorwacji, Czarnogoéra i strony ERM II powinny
uzgodni¢ szereg wczesniejszych zobowigzan politycznych, ktore Panstwo Czlonkowskie ma
wdrozy¢ przed przystapieniem do ERM II, w obszarach polityki o duzym znaczeniu dla
ptynnego przejécia do ERM II i uczestnictwa w nim. Wczedniejsze zobowigzania powinny
obejmowac co najmniej $cislg wspotprace z Jednolitym Mechanizmem Nadzorczym,
odpowiednie ramy makroostrozno$ciowe oraz odpowiednie ramy przeciwdzialania praniu

pieniedzy i finansowaniu terroryzmu.

Zgodnie z dotychczasowymi praktykami Czarnogdra powinna rowniez podja¢ dalsze
zobowigzania w momencie przystapienia do ERM II (,,zobowigzania podj¢te po
przystapieniu”) w celu osiggnigcia wysokiego poziomu trwatej konwergencji wymaganego na

mocy artykutu 140 ustgp 1 TFUE.

Weczesniejsze zobowigzania 1 zobowigzania podjete po przystgpieniu powinny miedzy innymi
uwzglednia¢ potrzebe przeprowadzenia reform w celu zaradzenia stabosciom
makroekonomicznym i wszelkim dodatkowym wyzwaniom wynikajagcym z wczesniejszego

jednostronnego przyjecia euro przez Czarnogore.

Czarnogora powinna rowniez podja¢ niezbedne srodki w celu wzmocnienia zdolnos$ci
operacyjnych 1 analitycznych swojego banku centralnego w dziedzinie polityki pieni¢zne;,
aby zapewni¢ skuteczne uczestnictwo banku centralnego Czarnogéry w Eurosystemie po

uchyleniu derogacji.
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Artykul 1
Z.aKkres stosowania

Niniejszy Protokét ustanawia dostosowane ramy oceny konwergencji do celow przyjecia euro przez
Czarnogoére na podstawie artykutu 140 TFUE, w odniesieniu do postanowien artykutu 140 ustep 1
akapit pierwszy tiret trzecie i czwarte TFUE, doprecyzowanych w artykutach 3 i 4 Protokotu (nr 13)
do Traktatéw. Niniejszy Protokét nie ma wplywu na te elementy wspomnianych artykutow,

w odniesieniu do ktérych niniejszy Protokot nie zawiera zadnych dostosowan.
Artykul 2
Stosowanie kryteriow konwergencji

Kryterium kursu walutowego, okreslone w artykule 140 ustgp 1 akapit pierwszy tiret trzecie TFUE
i doprecyzowane w artykule 3 Protokotu (nr 13) do Traktatéw, nie ma zastosowania do

Czarnogory jako merytoryczne kryterium gospodarcze i zastgpuje si¢ je artykutami 4—6.

— Kryterium dlugoterminowej stopy procentowej, okreslone w artykule 140 ustep 1 akapit
pierwszy tiret czwarte TFUE 1 doprecyzowane w artykule 4 Protokotu (nr 13) do Traktatow,

ma zastosowanie do Czarnogory i uzupelnia si¢ je artykutami 4—6.
Artykul 3
Uczestnictwo w ERM 11

Niezaleznie od artykutu 2 ustep 1 Czarnogora sktada wniosek o uczestnictwo w mechanizmie kursu
wymiany walut (ERM 1I), jak przewidziano w artykule 140 ustep 1 akapit pierwszy tiret
trzecie TFUE.
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— Czarnogora uczestniczy w ERM 11 przez co najmniej dwa kolejne lata przed przyjeciem
pozytywnej oceny konwergencji na podstawie artykutu 140 TFUE 1 artykutu 3 Protokotu
(nr 13) do Traktatow.

— Podczas uczestnictwa w ERM Il Czarnogoéra wykazuje stabilng pozycj¢ zewngtrzng przez

okres co najmniej dwoch kolejnych lat.

— Przed rozpoczeciem uczestnictwa w ERM II Czarnogoéra i1 strony ERM [1 uzgadniajg szereg
wczesniejszych zobowigzan politycznych, ktére Czarnogoéra ma zrealizowac przed
przystapieniem do ERM II. W momencie przystapienia do ERM II Czarnogoéra podejmuje

réwniez dalsze zobowigzania (zobowigzania podjete po przystgpieniu).
Artykul 4
Inne istotne czynniki

Aby oceni¢, czy Czarnogodra osiggneta wysoki poziom trwatej konwergencji, szczegdlng wage
przywiazuje si¢ do analizy innych istotnych czynnikoéw, o ktorych mowa w artykule 140 ustep 1

akapit ostatni TFUE.

Artykul 5

Ocena stabilnoS$ci zewnetrznej

Analiza, o ktorej mowa w artykule 4, obejmuje w szczeg6lnosci oceng:

(1) stanu i zmian bilansu ptatniczego (rachunku biezacego, rachunku kapitalowego
1 rachunku finansowego), w tym zewnetrznych pozycji aktywow i1 zobowigzan

finansowych; oraz

(i) stanu i zmian konkurencyjnosci cenowej i kosztowe;.
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1.  Na podstawie analizy stwierdza si¢ istnienie ewentualnych zaktocen rownowagi zewnetrzne;j
lub wewnetrznej, ktore moglyby doprowadzi¢ do powaznych napie¢ kursowych, gdyby

Czarnogodra miata wlasng walute, oraz okresla si¢ stabilno$¢ pozycji zewnetrzne;.

2.  Istnienie zagrozen dla stabilnos$ci pozycji zewnetrznej moze prowadzi¢ do wniosku, ze nie

osiggnieto wysokiego poziomu trwatej konwergencji.
Artykul 6
Zaklocenia rownowagi wewnetrznej i sektor finansowy

Do celow artykutu 5 ustgp 2 ocena ewentualnych zaktocen rownowagi wewnetrznej, ktore moga

prowadzi¢ do zakldcen rownowagi zewnetrznej, obejmuje:

(i) zmiany w zadluzeniu gospodarstw domowych i1 przedsiebiorstw;
(i) stabosci w sektorze finansowym.

Artykul 7

ZdolnoSci banku centralnego

Czarnogoéra podejmuje niezbgdne srodki w celu wzmocnienia zdolnos$ci operacyjnych

1 analitycznych swojego banku centralnego w dziedzinie polityki pieni¢zne;.

Srodki takie zapewniaja skuteczne uczestnictwo banku centralnego Czarnogoéry w Eurosystemie po uchyleniu
derogacji.
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