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Streszczenie

Niniejszy komunikat zawiera podsumowanie dokonanej przez Komisje oceny projektow plandw
budzetowych na rok 2017 przedtozonych przez osiemnascie panstw cztonkowskich UE nalezacych do
strefy euro, ktore nie s3g objete programem dostosowan makroekonomicznych, w tym planow
opracowanych przy zalozeniu niezmienionej polityki przedtozonych przez Litwe i Hiszpanig w
zwiazku z tym, ze w krajach tych na dzien ztozenia projektow wladze sprawowaty rzady tymczasowe.
Zgodnie z przepisami rozporzadzenia (UE) nr 473/2013 Komisja ocenita poszczegdlne plany oraz
0goblng sytuacje budzetowa i kurs polityki budzetowej w calej strefie euro.

Ogdblng oceng projektow planéw budzetowych na 2017 r. oraz ogélnego kursu polityki budzetowej w
strefie euro mozna podsumowaé w nastepujacy sposob:

1.

Plany panstw cztonkowskich wskazujg na state zmniejszanie si¢ tacznego nominalnego deficytu
budzetowego w strefie euro w kontek$cie ozywienia gospodarczego, ktore nadal jest kruche i pod
wieloma wzgledami obarczone ryzykiem pogorszenia si¢ sytuacji. Po obnizeniu si¢ z 2,0 % PKB
w 2015 r. do 1,8 % PKB w biezacym roku faczny deficyt ma zmniejszy¢ si¢ po raz kolejny do
1,5% PKB w 2017 r. Na podstawie projektow planéw budzetowych oczekuje sie, ze — po
osiggnieciu przez taczny wskaznik zadtuzenia najwyzszego poziomu w 2014 r. — w roku 2017
nastgpi nieznaczne jego zmniejszenie z szacowanego na biezacy rok poziomu nieco powyzej
90 % do 89 % PKB. Odpowiada to pogorszeniu salda strukturalnego o 0,2 % PKB w 2016 r.,
ktore nastepnie utrzyma si¢ na zasadniczo niezmienionym poziomie w 2017 r.

W pordéwnaniu ze $redniookresowymi planami przedstawionymi w ramach programéw
stabilnos$ci z wiosny 2016 r. planowane zmniejszenie deficytu w 2017 r. zostato skorygowane w
dot i bedzie w strefie euro o 0,2 punktu procentowego mniejsze, przy czym nalezy uwzgledni¢
nieco nizszy niz zaktadany wiosng 2016 r. deficyt wyjsciowy w 2016 .

Perspektywy budzetowe w skali makro wylaniajace si¢ z projektow planéw budzetowych
zasadniczo znajduja potwierdzenie w prognozie Komisji z jesieni 2016 r. Spodziewany jest
nieznaczny spadek stopy wzrostu realnego PKB z 1,7 % w biezacym roku do 1,5 % w roku 2017,
przy czym ujemna luka produktowa powinna si¢ nadal zmniejsza¢, do poziomu 0,5 %
potencjalnego PKB. Komisja przewiduje roéwniez podobne obnizenie deficytu nominalnego w
2017 r. jak zatozone w projektach planéw budzetowych (o 0,3 p.p.) i osiggniecie takiego samego
salda nominalnego w wysokosci -1,5 % PKB. Komisja przewiduje, ze laczny wskaznik
zadluzenia zmniejszy si¢ drugi rok z rzgdu do 90 % PKB w 2016 r. i spadnie do poziomu 89 %
PKB w 2017 r., co jest zgodne z planami zarysowanymi w projektach planow budzetowych.

Podobnie jak w 2015 r. na sytuacje budzetowa panstw cztonkowskich korzystnie wptywa
znaczacy spadek kosztéw obstugi zadluzenia. Osiggane chwilowo oszczgdno$ci wynikajace z
nizszych ptatnosci z tytulu odsetek moga zosta¢ wykorzystane w zaleznosci od sytuacji
budzetowej poszczegdlnych panstw cztonkowskich, przekladajac si¢ na nizsze deficyty w
krajach o znacznej nierownowadze budzetowej lub na podwyzszenie wydatkéw o charakterze
inwestycyjnym w przypadku istnienia odpowiednich mozliwo$ci budzetowych.

Na poziomie zagregowanym projekty plandéw budzetowych i prognoza Komisji wskazujg na
zasadniczo neutralny kurs polityki budzetowej w strefie euro w latach 2014-2017, oznaczajacy
dalsze wstrzymanie konsolidacji fiskalnej obserwowanego od 2013 r. Ujmujac to bardziej
konkretnie, kurs polityki budzetowej stat si¢ zasadniczo neutralny w latach 2014-2015, a
nastepnie, w kontek$cie ozywienia gospodarczego, nieco ekspansywny w roku 2016. W
odniesieniu do 2017 r. zar6wno zagregowane projekty planow budzetowych panstw
cztonkowskich, jak i prognoza Komisji wskazujg na ponownie zasadniczo neutralny kurs polityki
budzetowej. Nalezy to ocenia¢ w kontekscie dwoch celow, jakimi sg dtugoterminowa stabilnosé
finansow publicznych oraz krdtkoterminowa stabilizacja makroekonomiczna.

Jak szczegotowo przedstawiono w komunikacie Komisji pt. W kierunku pozytywnego kursu
polityki budzetowej w strefie euro, istnieja obecnie — w obliczu jedynie powolnego ozywienia
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koniunktury i zagrozen dla warunkéw makroekonomicznych — argumenty przemawiajace za
obraniem umiarkowanie ekspansywnego kursu polityki budzetowej dla strefy euro traktowanej
. rrl
jako catos¢”.

Za okreslenie takiego odpowiedniego kursu polityki budzetowej dla strefy euro odpowiedzialne
sg jednak indywidualnie i wspolnie panstwa cztonkowskie. Podejécie to znalazto réwniez wyraz
z proponowanym zaleceniu w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro w latach 2017-2018%

Analiza wlasciwego kursu polityki budzetowej dla strefy euro nie moze si¢ ogranicza¢ wylacznie
do kwestii wysoko$ci salda budzetowego i jego charakteru (deficyt badz nadwyzka), ale musi
réowniez uwzglednia¢ czesci sktadowe i jakos¢ finansow publicznych prowadzace do osiggnigcia
takiego a nie innego wyniku. Na poziomie ogélnym nie planuje si¢ istotnych zmian struktur
wptywow podatkowych, podczas gdy z analizy struktury wydatkéw wynikaja miedzy innymi
ograniczone postepy, jesli chodzi o zmiany stuzace wsparciu wzrostu gospodarczego, z nizszym
niz w przesztosci poziomem wydatkéw kapitatowych mierzonym jako odsetek PKB. Ponadto
usprawnienie krajowych ram zarzadzania budzetem, w tym ustanowienie skutecznych
przegladow wydatkow, mogtyby zwigkszy¢ pozytywny wpltywy wydatkéw publicznych na
wzrost gospodarczy.

Oceng poszczegolnych panstw z punktu widzenia Komisji mozna podsumowac¢ nastgpujaco:

W zadnym z projektéw planu budzetowego na 2017 r. nie stwierdzono przypadku szczegdlnie
powaznego nieprzestrzegania wymogoéw paktu stabilnosci i wzrostu. W kilku przypadkach
Komisja uwaza jednak, ze planowana korekta budzetowa nie spelnia wymogow paktu lub istnieje
ryzyko, ze nie spetni ona tych wymogow.

W szczegolnosci:

W odniesieniu do pietnastu panstw objetych funkcja zapobiegawcza paktu stabilnosci i
wzrostu:

- w przypadku pieciu panstw (Niemiec, Estonii, Luksemburga, Slowacji i Niderlandéw)
stwierdzono, ze projekty planéw budzetowych sa zgodne z wymogami paktu stabilnosci i
wzrostu na 2017 r.

- w przypadku czterech panstw (Irlandii, Lotwy, Malty i Austrii) stwierdzono, ze projekty
planéw budzetowych sg zasadniczo zgodne z wymogami paktu stabilno$ci i wzrostu na 2017 r.
Jezeli chodzi o te panstwa, realizacja projektow planéw budzetowych moze doprowadzi¢ do
pewnych odchylen od $ciezek dostosowania prowadzacych do osiagniecia sredniookresowych
celow budzetowych kazdego z tych panstw.

- w przypadku szesciu panstw (Belgii, Wloch, Cypru, Litwy, Slowenii oraz Finlandii) istnieje
ryzyko niezgodno$ci projektow planow budzetowych z wymogami paktu stabilnosci i wzrostu
na 2017 r. Realizacja projektow planéw budzetowych tych panstw czlonkowskich moze
doprowadzi¢ do znacznego odchylenia w stosunku do $ciezek dostosowania prowadzacych do
osiagniecia danego sredniookresowego celu budzetowego. Finlandia ztozyta jednak wniosek o
mozliwos$¢ skorzystania z klauzul dotyczacych reform strukturalnych oraz inwestycji. Oceniajac,
czy Finlandia kwalifikuje si¢ do objecia tymi klauzulami, Komisja uwzgledni niepewnos¢ co do
oszacowan luki produktowej, co z kolei moze mie¢ wplyw na ogdlng oceng zgodnosci projektu
planu budzetowego. Przedtozony przez Litwe projekt planu budzetowego oparty na zatozeniu
niezmienionej polityki zawieral rowniez wniosek o mozliwos$¢ skorzystania z klauzuli dotyczace;j
reform strukturalnych. Pelna ocena ewentualnego kwalifikowania si¢ zarowno Finlandii, jak i
Litwy do objgcia elastycznoscig warunkowo dopuszczong w pakcie stabilno$ci i wzrostu nastgpi
w ramach zwyktego cyklu europejskiego semestru w konteks$cie oceny programoéw stabilnosci z
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2017 .

W odniesieniu do trzech panstw objetych obecnie cze$cia naprawcza paktu stabilnosci i
wzrostu (tj. procedura nadmiernego deficytu):

- w przypadku Francji, stwierdzono, ze projekt planu budzetowego jest zasadniczo zgodny z
wymogami paktu stabilno$ci i wzrostu na 2017 r., gdyz w prognozie Komisji z jesieni 2016 r.
przewiduje si¢, ze deficyt nominalny w 2017 r. bedzie nieco nizszy od okreslonej w Traktacie
warto$ci referencyjnej wynoszacej 3 % PKB, cho¢ jednoczesnie wysitek fiskalny bedzie znacznie
nizszy od zalecanego i w przypadku niezmienionej polityki korekta nie bgdzie miata trwalego
charakteru i nie zostanie utrzymana w 2018 r.

- w przypadku Hiszpanii stwierdzono, ze projekt planu budzetowego jest obarczony ryzykiem
niezgodnos$ci z wymogami paktu stabilnosci i wzrostu na 2017 r. Uwzgledniajac charakter tego
planu, opracowanego przy zatozeniu niezmienionej polityki, w prognozie Komisji na 2017 r.
zakltada si¢, ze ani posredni docelowy deficyt nominalny, ani zalecany wysilek fiskalny nie
zostang osiagniete.

- w przypadku Portugalii istnieje ryzyko niezgodnos$ci projektu planu budzetowego z wymogami
paktu stabilnosci i wzrostu na 2017 r., aczkolwiek prognozowane odchylenie tylko minimalnie
przekracza prog decydujacy o zaklasyfikowaniu go jako znaczne odchylenie. Ryzyka wydaja sie
by¢ zatem ograniczone, pod warunkiem zastosowania niezbe¢dnych $rodkow budzetowych.
Portugalia, ktora jest obecnie objeta czeScig naprawcza paktu stabilnosci i wzrostu, wedtug
prognoz powinna w tym roku utrzymaé zgodnie z zaleceniami deficyt ponizej okreslonej w
Traktacie warto$ci referencyjnej wynoszacej 3 % PKB. Poczawszy od 2017 r. Portugalia moze
zosta¢ objeta funkcja zapobiegawcza paktu stabilnosci i wzrostu, jezeli dokona terminowej i
trwalej korekty nadmiernego deficytu.

Portugalia i Hiszpania przedtozyly swoje projekty planow budzetowych w potowie
pazdziernika, podobnie jak sprawozdania dotyczace dzialan podjetych w odpowiedzi na decyzje
Rady wzywajace do przyjecia srodkéw na mocy art. 126 ust. 9 TFUE w celu skorygowania
nadmiernego deficytu, przyjete w dniu 8 sierpnia 2016 r. Komisja przeanalizowata te dokumenty
oraz podjela usystematyzowany dialog z Parlamentem Europejskim. Komisja doszta do wniosku,
ze procedury nadmiernego deficytu w stosunku do obu krajow powinny zosta¢ zawieszone. W
zwigzku z tym nie zachodzi juz sytuacja, ktora wymagataby przyjecia przez Komisj¢ wniosku w
sprawie zawieszenia czes$ci srodkow z europejskich funduszy strukturalnych i inwestycyjnych,
dlatego tez wniosek taki nie zostanie przedtozony.




Spis tresci

AV o] (01T Ta =Y o 1= RS 6
II. Gléwne ustalenia dotyczace StrefY GUID ....c.uiiiiiiiiiiiiiiee ettt ettt be e e sbeeens 8
III. Ocena projektow plandw DUAZEIOWYCH ......oovviiiiiiiiii et 21
ZALACZNIK I: Ocena projektow planéw budzetowych poszczegdlnych panstw ..........coceceeverveivennnne
ZAYL ACZNIK II: Metodyka i zatozenia lezace u podstaw prognozy Komisji z jesieni 2016 1. ...............
ZALACZNIK III: ANAliZa WIAZITWOSCI .eeuvvriiivieiiie it e siiee s siteesee e siee e stteesteeestae e st e staeesnseesbeessnbeeenseeennns

ZALACZNIK IV. WYKIESY 1 TADEIE ....vviveiieiiiiice s


http://www.cc.cec/tradesk/GUI/fileViewer/ECFIN-2016-80073-04-00-EN-ORI-00.DOC#_Toc466401779
http://www.cc.cec/tradesk/GUI/fileViewer/ECFIN-2016-80073-04-00-EN-ORI-00.DOC#_Toc466401780

I. Wprowadzenie

W przepisach prawa unijnego przewiduje si¢, ze panstwa cztonkowskie nalezace do strefy
euro do dnia 15 pazdziernika przedstawiaja Komisji projekty planéw budzetowych na
nadchodzacy rok w celu poprawy koordynacji krajowych polityk budzetowych w ramach unii
gospodarczej i walutowej®.

W planach tych zawarte sg streszczenia projektow budzetow, ktore rzady przedktadaja
parlamentom krajowym. Na temat kazdego planu Komisja wydaje opini¢, oceniajac go pod
katem zgodno$ci z zobowigzaniami danego panstwa czlonkowskiego w ramach paktu
stabilno$ci 1 wzrostu.

Od Komisji wymaga si¢ rowniez dokonania ogdlnej oceny sytuacji budzetowej i perspektyw
budzetowych w odniesieniu do catej strefy euro. Ocena ta zostala przedstawiona w
niniejszym komunikacie oraz w komunikacie Komisji pt. W kierunku pozytywnego kursu
polityki budzetowej w strefie euro®.

Osiemnascie panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro miato obowigzek przestania do
Komisji swoich projektow planow budzetowych na rok 2017 do dnia 17 pazdziernika,
zgodnie z przepisami ,,dwupaku™. Grecja, jako jedyny kraj strefy euro objety jeszcze
programem dostosowan makroekonomicznych, nie jest zobowigzana do przedtozenia takiego
planu, gdyz w programie dostosowan przewidziano juz $ciste monitorowanie budzetowe.

Zgodnie ze wskazaniami zawartymi w kodeksie postgpowania dotyczacego ,,dwupaku”6 dwa

panstwa, tj. Litwa i Hiszpania, przedtozyty projekty planow budzetowych przygotowane przy
zatozeniu niezmienionej polityki, w zwiagzku z tym, ze w krajach tych wtadze sprawowat rzad
tymczasowy. Oczekuje si¢, ze po zaprzysiezeniu nowe rzady przedtoza pelne projekty
planéw budzetowych.

Szanujac kompetencje budzetowe panstw cztonkowskich, Komisja w swoich opiniach
zapewnia obiektywne doradztwo w dziedzinie polityki, w szczegolnosci dla rzadow i
parlamentéw panstw cztonkowskich, ktore utatwia oceng zgodnos$ci projektow budzetow ze
zobowigzaniami w ramach unijnych przepisow dotyczacych polityki budzetowej. Przepisy
,dwupaku” zapewniaja kompleksowy zestaw narzedzi pozwalajacych traktowaé polityke
gospodarczg i1 budzetowg jako przedmiot wspolnego zainteresowania w obrgbie strefy euro,
zgodnie z intencjami Traktatu.

Ponadto w lipcu 2015 r. Rada zwroécila si¢ do Eurogrupy o monitorowanie i koordynowanie
polityki budzetowej panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro oraz zatozonego
wspdlnego kursu polityki budzetowej dla strefy euro w celu zapewnienia zrdéznicowanej

Jak okreslono w rozporzadzeniu (UE) nr 473/2013 w sprawie wspolnych przepisow dotyczacych
monitorowania i oceny projektow planéw budzetowych oraz zapewnienia korekty nadmiernego deficytu w
panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Jest to jedno z dwoch rozporzadzen tak zwanego
dwupaku dotyczacego zarzadzania gospodarczego, ktore weszlty w zycie w maju 2013 .

4 Zob. COM(2016) 727 final z 16.11.2016 oraz:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary_plans/index_en.htm

W zwiazku z tym, ze w 2016 r. termin przestania planoéw (15 pazdziernika) przypadat w sobotg, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami zostal on przedtuzony do poniedziatku, 17 pazdziernika.

Zaktualizowana wersja kodeksu postepowania dotyczacego ,,dwupaku” zostanie wkrotce opublikowana, a
aktualna wersja jest dostepna na stronie:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-

07_two_pack coc_amended_en.pdf
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polityki budzetowej sprzyjajacej wzrostowi gospodarczemu’. Rada zalecita pafistwom
cztonkowskim strefy euro, z zastrzezeniem spetlnienia wymogow paktu stabilnosci i wzrostu,
,.koordynacje¢ polityki fiskalnej w celu zapewnienia, aby wspdlny kurs polityki budzetowej w
strefie euro uwzgledniat zagrozenia dla stabilno$ci finanséw publicznych oraz warunki cyklu
koniunkturalnego”.

W listopadzie 2015 r. Komisja zaproponowata zaktualizowane zalecenie w sprawie polityki
gospodarczej w strefie euro, ktore zostalo omowione przez Rad¢ UE i zatwierdzone przez
liderow UE na posiedzeniu Rady Europejskiej w dniach 18 i 19 lutego 2016 r.2,

To zalecenie Rady stanowi punkt odniesienia dla oceny dokonanej przez Komisj¢. W ramach
rocznego cyklu europejskiego semestru Komisja proponuje rowniez wraz z niniejszym
pakietem nowe zalecenie w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro na lata 2017—2018°.

Cel niniejszego komunikatu jest dwojaki. Po pierwsze: zapewnia on ogolny obraz polityki
budzetowej na poziomie strefy euro, oparty na przekrojowej ocenie projektow plandow
budzetowych. Dzialanie to jest powiela schemat przekrojowej oceny programow stabilnosci,
ktora przeprowadza si¢ na wiosng, z wigkszym jednak naciskiem na nast¢gpny rok niz na
sredniookresowe plany budzetowe. Po drugie: komunikat stanowi przeglad projektow planow
budzetowych na poziomie krajowym, wraz z wyjasnieniem podejscia stosowanego przez
Komisje przy ich ocenie, w szczegdlnosci pod katem zgodnosSci z wymogami paktu
stabilno$ci 1 wzrostu. Ocena ta jest zroznicowana w zaleznosci od tego, czy dane panstwo
cztonkowskie jest objete funkcja zapobiegawcza czy tez czgsScig naprawcza paktu stabilnosci
i wzrostu, 1 uwzglednia si¢ w niej rowniez wymogi W odniesieniu do poziomu i dynamiki
dhugu publicznego.

Zalecenie Rady z dnia 14 lipca 2015 r. w sprawie wdrazania ogolnych wytycznych dotyczacych polityki
gospodarczej panstw cztonkowskich, ktorych walutg jest euro (Dz.U. C 272 z 18.8.2015, s. 100).

Zob. zalecenie Rady w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro:
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-5540-2016-INIT/pl/pdf

°  Zoh. COM(2016) 726 final z 16.11.2016.



I1. Glowne ustalenia dotyczace strefy euro

Perspektywy gospodarcze uwzglednione w projektach planéw budzetowych i w
prognozie Komisji z jesieni 2016 r.

Rzady stwierdzaja utrzymywanie si¢ w strefie euro ozywienia po Kryzysie
gospodarczym i finansowym, ktore jednak nie nabiera dynamiki. Zgodnie z zatozeniami
makroekonomicznymi przedstawionymi w projektach planéw budzetowych PKB w 2016 r.
wzrosnie o 1,7 % w osiemnastu panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro (SE-18),
zatem nieco ponizej poziomu 1,8 %, ktorego spodziewano si¢ w kwietniu 2016 r., w
momencie formutowania programéw stabilno$ci (tabela 1). W przypadku prognozy wzrostu
gospodarczego na 2017 r. sytuacja wyglada analogicznie: wzrost PKB w SE-18 prognozuje
si¢ na 1,6 % wobec 1,7 % zakladanych w programach stabilnosci. Przy prognozowanej
kontynuacji (ale braku przyspieszenia) ozywienia gospodarczego réznica migdzy wynikami
faktycznymi a produktem potencjalnym ulega dalszemu zmniejszeniu. Zgodnie z planami
przewiduje sig¢, ze luka produktowa w SE-18 wyniesie -0,8 % potencjalnego PKB w 2016 r. i
ulegnie dalszemu zmniejszeniu do -0,5 % w 2017 r., przy poziomie wyjsciowym w 2014 r.
wynoszacym ponad -2 %. Tendencja ta jest widoczna w wigkszo$ci panstw cztonkowskich,
cho¢ istniejg pewne roznice migdzy krajami. Prognoza inflacji pozostaje na niskim poziomie,
przy czym oczekiwany w 2016 r. poziom inflacji mierzonej HICP jest znacznie nizszy w
poréwnaniu z programami stabilnosci przedstawionymi wiosng. Wedtug projektéw planow
budzetowych stopa inflacji wyniesie 0,4 % w 2016 r., ale oczekuje si¢ jej wzrostu do 1,2 % w
2017 r. (nieco ponizej wynoszacej 1,4 % prognozy na rok 2017 zawarte] w programach
stabilnosci). Siedemnascie panstw czlonkowskich spetnilo wymdg okreslony w
rozporzadzeniu (UE) nr 473/2013, zgodnie z ktdrym projekty budzetow musza by¢ oparte na
niezaleznych (tj. sporzadzanych lub zatwierdzanych przez niezalezne organy) prognozach
makroekonomicznych®®.

Obraz gospodarki wylaniajacy si¢ z osiemnastu projektow planow budzetowych
znajduje zasadniczo potwierdzenie w prognozie Komisji. Uwidacznia on rowniez stale,
cho¢ umiarkowane ozywienie gospodarcze w trudniejszych warunkach globalnych. Komisja
w swojej prognozie przewiduje, ze stopa wzrostu realnego PKB nieco si¢ zmniejszy (z 1,7 %
w 2016 r. do 1,5 % w roku 2017). Na popyt wewngtrzny korzystnie wptywajg obecnie niskie
ceny ropy, skutki uboczne wcigz stosunkowo niskiego kursu wymiany euro oraz
akomodacyjng polityke¢ pienigzng. Jednocze$nie podstawowa dynamika popytu
wewnetrznego pozostaje niska. Globalne warunki gospodarcze cechuja si¢ rosnaca
niepewnoscia, szczegdlnie w nastepstwie wynikow referendum w Zjednoczonym Krolestwie
w sprawie cztonkostwa w UE oraz innych zmian sytuacji geopolitycznej, przy jednoczesnym
spowolnieniu dynamiki handlu miedzynarodowego. Powyzsze aspekty potwierdzaja
konieczno$¢ wzmocnienia wewngtrznych zrodel wzrostu gospodarczego. Ponadto szereg
zmian, takich jak dalsze ostabienie $wiatowej wymiany handlowej, mogloby skutkowac
nizszym wzrostem gospodarczym niz przewidywany przez Komisj¢. Kruche, ale utrzymujace
si¢ ozywienie gospodarcze znajduje odzwierciedlenie w cigglym zmniejszaniu si¢ réznicy
miedzy faktycznym a potencjalnym produktem w prognozie Komisji. Przewiduje si¢, ze
ujemna luka produktowa w wysokosci 2,2 % potencjalnego PKB w 2014 r. zmniejszy si¢ do

19 W przypadku Niemiec nie istnieje niezalezny organ odpowiedzialny za sporzadzanie lub zatwierdzanie
prognoz makroekonomicznych.



0,8 % w roku biezacym i do 0,5 % w 2017 r. Z uwagi na utrzymujacg si¢ niepewnos¢ co do
pomiardw luki produktowej w niektérych panstwach cztonkowskich Komisja zbadata
potencjalne $rodki ulepszenia metodyki i jej stosowania, zachowujac jednoczesnie spdjnosé z
ustalonymi zasadami w zakresie okre§lania wymogéw polityki budzetowej panstw
cztonkowskich (zob. ramka 1).

Utrzymujacy si¢, nawet jesli na niskim poziomie, wzrost gospodarczy nie znajduje
odzwierciedlenia w zmianach cen, gdyz prognozowana inflacja pozostaje sttumiona na
poziomie zagregowanym. Wedlug prognozy Komisji inflacja mierzona HICP wyniesie w
roku biezacym zaledwie 0,3 %, przy prognozowanym wzroscie do 1,4 % w 2017 r., co
stanowi odzwierciedlenie domykania luki produktowej i niezwykle akomodacyjnej polityki
pieni¢znej. Pomimo rdéznic migdzy panstwami czlonkowskimi stopy procentowe
prawdopodobnie réwniez w roku 2017 pozostang na historycznie niskich poziomach.
Jednoczesnie oczekuje sig, ze znaczna nadwyzka oszczedno$ci nad inwestycjami utrzyma si¢
w 2017 r., a prognoza bilansu ptatniczego strefy euro wykazuje nadwyzke w wysokosci
3,5 % PKB, czyli jedynie minimalnie nizszg niz w 2016 r. (3,7 % PKB).

Perspektywy budzetowe uwzglednione w projektach planéow budzetowych i w prognozie
Komisji z jesieni 2016 r.

Zgodnie z projektami planow budzetowych planowane jest dalsze zmniejszanie lacznego
nominalnego deficytu budzetowego w roku biezacym i przyszlym. Przewiduje si¢, ze
deficyt w SE-18 wyniesie 1,8 % PKB w 2016 r., co oznacza spadek w poréwnaniu z 2,0 % w
roku poprzednim™. W 2017 r. planuje si¢ spadek lacznego wskaznika deficytu do 1,5 %
PKB. Korekta ta jest mniejsza niz spadek o 0,5 punktu procentowego w 2017 r. zaktadany w
programach stabilnosci, cho¢ nalezy uwzgledni¢ nieco nizszy niz zakladano wiosng deficyt
wyjsciowy w 2016 r. Nawet jesli uwzgledni¢ nieznacznie pogorszona prognoze
makroekonomiczng, motorem mniejszego obnizenia deficytu moze w dalszym ciggu by¢
mniejszy wysitek fiskalny (zob. ponizej). Mozna oczekiwaé, ze w niektorych panstwach
cztonkowskich wzrost wydatkow wynikajacy z kryzysu zwigzanego z uchodzcami oraz ze
srodkow bezpieczenstwa moze mie¢ wptyw na zmiany pod wzgledem wydatkow.

Tabela 1: Przeglad gospodarczych i budzetowych wartosci zbiorczych (SE-18) dla
okresu 2016-2017

2016 2017
Programy Projekty irogf“.’?a Programy Projekty LE8rE
. . omisji z . , prognoza
stabilnosci planow Aol stabilnosci planow
. jesieni . Komisji z
z2016r. budzetowych 22016 . budzetowych
Uit | (et | om0 ) | (ot | oo
W P (listopad) W P (listopad)
Wozrost realnego
PKB (zmiana w 18 17 17 1,7 1,6 15
%)
Inflacja 12 0,4 0.3 14 12 14

mierzona HICP
(zmiana w %)

1 Jezeli chodzi o plany pafistw cztonkowskich, dane za 2015 r. sa oparte na danych zawartych w projektach
planow budzetowych, a zatem moga nie uwzglednia¢ zmian dokonanych przez Eurostat w ramach zgloszen
dokonywanych w ramach procedury nadmiernego deficytu jesienig 2016 r.
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Deficyt
nominalny
(% PKB)

-1,9 -1,8 -1,8 -1,4 -1,5 -1,5

Zmiana salda
strukturalnego
(p.p. PKB)

-0,3 -0,2 -0,2 0,2 0,1 0,0

Diug (% PKB) 90,3 90,1 90,1 89,0 89,0 89,1

Wskaznik
wydatkow w
ujeciu
uwzgledniajacy 47,3 47,4 47,5 46,9 47,2 473
m zmiany
cykliczne (%
potencjalnego
PKB)

Wskaznik
przychoddéw w
ujeciu
uwzgledniajacy 46,0 46,1 46,2 45,9 46,0 46,1
m zmiany
cykliczne
(% potencjalnego
PKB)

Zgodnie z projektami planow budzetowych sytuacja budzetowa, mierzona zmiana
lacznego salda strukturalnego, pozostaje zasadniczo stabilna w okresie 2016-2017.
Planuje si¢ nieznaczne pogorszenie salda strukturalnego w 2016 r. (0,2 % PKB), po czym
nastapi jego wzrost o 0,1 % PKB w przysztym roku. Jesli chodzi o sytuacje budzetowa w
kategoriach strukturalnych na poziomie zagregowanym, obecny trend zostaje zasadniczo
potwierdzony przy zastosowaniu alternatywnego pomiaru dyskrecjonalnego wysitku
fiskalnego, ktory wskazuje na warto§¢ ujemng korekty wedlug projektow planow
budzetowych w wysokosci 0,4 % PKB w 2016 1.1 0,2 % PKB w 2017 r. (Zatacznik 4 tabela
A4.1)12. Z uwagi jednak na niepewnos¢ dotyczaca oszacowan luki produktowej, nie nalezy
nadawa¢ nadmiernej wagi zmianom odnotowanym w 2016 r. Zmiany te sa zasadniczo
zgodne z przewidywaniami dla okresu 2016-2017 zawartymi w wiosennych programach
stabilnosci. Do przerwy w konsolidacji budzetowej dochodzi w warunkach stopniowo
polepszajacych sig, ale nadal wattych perspektyw gospodarczych 1 zmniejszajacej si¢ luki
produktowej. W polaczeniu z faktem, ze tylko pig¢ panstw cztonkowskich (i tylko jedna
sposrod najwigkszych gospodarek) planuje osiggnigcie lub przekroczenie swoich
sredniookresowych celow budzetowych na koniec 2017 B, wskazuje to na wyrazng
nieadekwatno$¢ planowanego braku dostosowania strukturalnego w 2017 r. w stosunku do
wymogow paktu stabilnosci i wzrostu. Laczng korekte nalezy jednak postrzegaé jedynie

2" Dyskrecjonalny wysitek fiskalny jest alternatywnym wskaznikiem wysitku fiskalnego opracowanym do

celéw analitycznych i jest odrgbny od wskaznikéw stosowanych do oceny zgodno$ci w ramach paktu
stabilnosci i wzrostu. Obejmuje on podejscie oddolne po stronie dochodow i podejscie zasadniczo odgdrne
po stronie wydatkow. W celu uzyskania dalszych informacji zob. czes$¢ III Report on Public Finances in
EMU 2013 (Sprawozdanie w sprawie finanséw publicznych w UGW z 2013 r.), ,,European Economy”, nr 4,
2013.

Niemcy, Estonia, Litwa, Luksemburg i Niderlandy. Ponadto oczekuje si¢, ze dwa panstwa cztonkowskie, a
mianowicie Hiszpania i Francja, pozostana w przysztym roku obj¢te procedura nadmiernego deficytu.
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pogladowo, gdyz nie odzwierciedla ona istotnych réznic migdzy poszczegdlnymi panstwami
cztonkowskimi w stosunku do wymogdéw paktu stabilnosci 1 wzrostu, ktore sa przedmiotem
indywidualnej oceny panstw przez Komisje.

W prognozie Komisji z jesieni 2016 r. zaklada si¢, ze laczny deficyt nominalny
zmniejszy si¢ z 1,8 % PKB w 2016 r. do 1,5 % PKB w 2017 r., przy czym saldo
strukturalne w catym dwuletnim okresie pozostanie zasadniczo stabilne. Oczekiwana przez
Komisje¢ stabilizacja salda strukturalnego w 2016 1 2017 r. zawiera w sobie przewidywany
spadek wydatkow z tytulu odsetek 0 0,2 % PKB w 2016 1.1 0 0,1 % PKB w 2017 r. Komisja
szacuje zatem w Swojej prognozie, ze na poziomie zagregowanym strukturalne saldo
pierwotne zmniejszy si¢ 0 0,4 % % PKB w 2016 r. 10 0,2 % PKB w 2017 r. Obliczenia te s3
potwierdzone przez dyskrecjonalny wysitek fiskalny, ktory wskazuje na ujemna korekte w
wysokosci 0,5 % PKB w 2016 1.1 0 0,3 % PKB w 2017 r. Oszczednosci ptynace z rekordowo
niskich pozioméw oprocentowania dtugu publicznego nie sg zatem, w ujeciu zagregowanym,
zasadniczo wykorzystywane do zmniejszenia deficytow. Eurogrupa zalecita wykorzystanie
tych oszczednosci do konsolidacji finanso6w publicznych oraz — w zaleznosci od ich sytuacji
konkretnego kraju — do inwestowania w infrastrukture i sfinansowanie reform
strukturalnych®.

Ogolny obraz sytuacji, jesli chodzi o deficyt budzetowy w strefie euro, jest zasadniczo
zbiezny w projektach planéw budzetowych i w prognozie Komisji. Wartosci deficytu
okreslone w poszczegolnych projektach planéw budzetowych moga znacznie rézni¢ si¢ od
wartosci w prognozie Komisji, przy czym powody tego sg rézne w zaleznosci od kraju.
Komisja przewiduje, ze w wigkszosci panstw deficyt bedzie wyzszy w pordwnaniu z
odno$nym projektem planu budzetowego, przy czym najwicksze takie roznice dotycza
Stowenii, Portugalii, Belgii i Litwy (zalgcznik 4 tabela A4.1 i wykres A4.4). Pozostale,
dodatnie rozbiezno$ci w prognozach mieszcza si¢ wszystkie w przedziale 0,3 p.p.,, a w
przypadku Niemiec, Cypru, Estonii, Lotwy, Niderlandéw 1 Finlandii prognozowana przez
Komisj¢ warto$¢ deficytu jest nizsza.

Stopien, w jakim poszczegolne panstwa czlonkowskie przyczyniaja si¢ do zmiany
lacznego salda strukturalnego, wydaje si¢ nie odzwierciedlaé¢ sytuacji poszczegdlnych
panstw czlonkowskich, jesli chodzi o spelnienie wymogow paktu stabilnosci i wzrostu
oraz dostepna przestrzen fiskalna. W szczeg6élno$ci niektdre panstwa cztonkowskie, ktore
sg nadal stosunkowo dalekie od osiggniecia ich $redniookresowego celu budzetowego, a
mianowicie Hiszpania, Francja i Wlochy, planuja kontynuowa¢ ekspansywna polityke lub
dokona¢ bardzo niewielkiej korekty budzetowej. Z kolei oczekuje sie, ze niektdre panstwa
cztonkowskie, ktore z nadwyzka osiagaja swoje sredniookresowe cele budzetowe, takie jak
Niemcy, w niewielkim stopniu bedg korzysta¢ z dostepnej im przestrzeni fiskalne;.

Jesli chodzi o dlug publiczny, po osiagnieciu w 2014 r. maksymalnej wartosci 93 % PKB
laczny wskaznik zadluzenia ma zgodnie z projektami planow budzetowych w dalszym
ciagu zmniejszaé si¢ zarowno w 2016, jak i w 2017 r., co jest zgodne z przewidywaniami
lezacymi u podstawy programéw stabilnosci. Bedzie to wynikiem osigganych nadwyzek
pierwotnych oraz korzystnymi zmianami wartosci rezydualnej zmiany dfugu®. Zaktadany
taczny wskaznik dlugu, majacy wynies¢ w 2017 r. 89 % PKB, jest wypadkowa bardzo

14 Zasady te zostaly potwierdzone przez Eurogrupe na posiedzeniu w dniu 5 pazdziernika 2015 r.:

http://www.consilium.europa.eu/pl/meetings/eurogroup/2015/10/05/.
Planowane zmniejszenie tacznego wskaznika zadluzenia jest znacznie mniejsze przy pominigciu w wielkosci
zagregowanej Niemiec (-1,6 wobec -3,9 punktu procentowego w latach 2015-2017).
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zr6znicowanych warto$ci dla poszczegélnych krajow. Wskazniki zadluzenia w
poszczegolnych panstwach cztonkowskich wahajg si¢ od 133 % we Wloszech do ponizej 10
% PKB w Estonii. Dane dotyczace Grecji, odnotowujacej wyjatkowo wysoki poziom
zadhuzenia, nie zostaty uwzglednione.

Prognozy Komisji sa zgodne z przewidywaniami panstw czlonkowskich dotyczacymi
lacznego zadluzenia. Mimo iz aczny wskaznik zadluzenia pozostaje na bardzo wysokim
poziomie, Komisja oczekuje, ze zmniejszy si¢ on w roku biezacym i1 nastepnym, 0siggajac w
2017 r. poziom 89,1 % PKB, na co wptyw beda mialy te same czynniki co w planach
rzadowych (spadek obcigzen z tytutu platnosci odsetek oraz brak tzw. efektu kuli $nieznej
przyczyniajacego si¢ do wzrostu lacznego zadluzenia). Nalezy jednakze uznaé, ze za
redukcje duzej cze$¢ zadluzenia w strefie euro odpowiadajg Niemcy. Jezeli nie uwzgledniac
w obliczeniach Niemiec, taczny wskaznik zadluzenia prognozowany przez Komisje
zmniejszy si¢ jedynie o 0,2 punktu procentowego zaréwno w 2016, jak i 2017 r., w
poréwnaniu ze spadkiem o 1 punkt procentowy w kazdym z tych lat w przypadku
uwzglednienia réwniez tego kraju. Ponadto jesli nie uwzglednia¢ Niemiec, taczne zadtuzenie
pozostaje duzo wyzsze, na poziomie 99 % PKB. Rowniez w przypadku dtugu réznice migdzy
wartosciami okreslonymi w projektach planow budzetowych i w prognozie Komisji moga
by¢ wigksze na poziomie panstw cztonkowskich, przy czym powody tego sg réozne w
zalezno$ci od kraju. Znaczne (negatywne) roznice istnieja w przypadku Portugalii i Francji,
ale w przypadku szeregu krajow odnotowa¢ mozna roéwniez roznice pozytywne, gdzie
prognozy Komisji dotyczace zadluzenia sa nizsze niz w planach panstw cztonkowskich
(zatacznik 4 tabela A4.3 1 wykres A4.5). Na poziomie zagregowanym zmiana dlugu w 2017
r. prognozowana przez panstwa czlonkowskie jest wyzsza niz w prognozie Komisji, co
wynika glownie z wartosci rezydualnej zmiany dhugu.

Lacznego wskaznika zadluzenia w strefie euro nie mozna oceni¢ pod katem spetniania
wymogow paktu stabilnosci 1 wzrostu w odniesieniu do dtugu publicznego, gdyz panstwa
czlonkowskie, ktore sa uwzglednione w tym wskazniku, maja roézny status w kategoriach
tego paktule. W stosunku do dziesigciu panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro,
ktore przedlozyly projekty plandéw budzetowych, obowigzuje jednak warto$¢ odniesienia
dotyczaca redukcji dtugu. Zgodnie z prognozg Komisji oczekuje sie, ze siedem z tych
dziesigciu panstw speini odpowiedni wymoég (lub zachowa zgodno$¢ z przejsciowymi
ustaleniami w zakresie reguly dotyczacej zadtuzenia, o ile majg one zastosowanie).

Zastosowanie paktu stabilnosSci i wzrostu

Elastyczno$¢ zapewniona w pakcie stabilnosci i wzrostu umozliwia uwzglednienie
dodatkowych wydatkow zwigzanych z nadzwyczajnymi zdarzeniami pozostajacymi
poza kontrolg rzadu i majacymi znaczny wplyw na finanse publiczne, zarowno w ramach
funkcji zapobiegawczej, jak i czg$ci naprawczej paktu. Podobnie jak w 2015 r. kilka panstw
cztonkowskich w swoich projektach planow budzetowych wspomina o skutkach
budzetowych wyjatkowego naplywu uchodzcéw (Austria, Belgia, Wtochy, Stowenia i
Finlandia). Analogicznie Belgia, Wiochy i Austria wspomniaty réwniez w swoich projektach
planow budzetowych o dodatkowych kosztach wynikajacych z zagrozen zwigzanych z
terroryzmem. Ponadto Wtochy ztozyly wniosek o specjalne traktowanie w zwiazku z

* Wymogi dotyczace dlugu panstw czlonkowskich w ramach paktu stabilnoéci i wzrostu réznia sie w
zalezno$ci od tego, czy panstwa te sg objete funkcja zapobiegawcza, czy naprawcza, oraz tego, czy ich
wskaznik zadluzenia wynosi powyzej czy ponizej 60 % PKB.
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kosztami wynikajacymi z niedawnych trzgsien ziemi. Finlandia ztozyta wniosek o mozliwo$¢
skorzystania w 2017 r. z klauzul dotyczacych reform strukturalnych oraz inwestycji,
natomiast Litwa, ktora w zwigzku z wyborami parlamentarnymi przedlozyta projekt planu
budzetowego oparty na zalozeniu niezmienionej polityki, wspomniata o zamiarze ubiegania
si¢ 0 mozliwos$¢ skorzystania z klauzuli dotyczacej reform strukturalnych.

Wymogi paktu stabilnosci i wzrostu w zakresie korekty budzetowej, zarowno w funkcji
zapobiegawczej, jak i naprawczej, sa ustalone w odniesieniu do zmiany salda
strukturalnego. Komisja dokona oceny (na zasadzie indywidualnej i ex post) tymczasowego
odstepstwa od wymogoéw na lata 2016 1 2017 z powodu dodatkowych kosztow w kazdym z
tych dwoch lat na skutek wyjatkowych kosztow poniesionych w pordéwnaniu z rokiem
poprzednim. W stosownych przypadkach opinie Komisji na temat projektow plandéw
budzetowych zawierajg stwierdzenia dotyczace tego, jaki wptyw na oceng¢ zgodnosci moze
mie¢ konieczno$¢ dokonania korekty z powodu zdarzen nadzwyczajnych, takich jak naptyw
uchodzcow 1 koszty zwigzane z zagrozeniem terroryzmem.

Ramka 1: Wdrozenie podejscia opartego na osgdzie formulowanym na podstawie jasno
okreslonych zasad w ramach nadzoru budzetowego jesienia 2016 r.

Uzgodnienie dotyczace weryfikacji wiarygodnosci oszacowan luki produktowej

Na nieformalnym posiedzeniu w kwietniu 2016 r. w Amsterdamie Rada ECOFIN wyrazita
koniecznos$¢ ulepszenia wspolnie uzgodnionej metodyki w zakresie oszacowan potencjalnego
wzrostu gospodarczego i luki produktowej. Aby uwzgledni¢ ten wniosek Rady, w
pazdzierniku 2016 r. z panstwami cztonkowskimi uzgodniono dwa kroki.

W pierwszym rzedzie uzgodniono, ze do wspdlnie uzgodnionej metodyki wprowadzona
zostanie zmieniona metodyka szacowania stopy bezrobocia niepowodujacej przyspieszenia
wzrostu ptac. Zmiana ta zostata juz uwzgledniona w prognozie Komisji z jesieni 2016 r.
Uzgodniono roéwniez mozliwo$§¢ wykorzystania nowego narzedzia monitorowania do
sygnalizowania przypadkéw, w ktérych wyniki uzyskane na podstawie stosowania
uzgodnionej metodyki moglyby by¢ interpretowane jako sprzeczne z intuicja ekonomiczng.

Narzedzie to generuje alternatywng warto$¢ szacunkowsa specyficznego dla danego kraju
poziomu luki produktowej w danym roku (tj. w tym przypadku 2016) na podstawie metodyki
oceny statystycznej omowionej w grupie roboczej ds. luki produktowej. Jezeli réznica
migdzy alternatywng warto$cig szacunkowg a oszacowaniem na podstawie wspolnej
metodyki jest wieksza od okre§lonego progu, wskazuje to, ze luka produktowa szacowana
wedtug wspdlnej metodyki moze by¢ ,,sprzeczna z intuicjg”.

Wyniki uzyskane w rezultacie zastosowania nowego narzedzia oceny wiarygodnosci

Jezeli luke produktowa panstwa cztonkowskiego zidentyfikowano jako ,sprzeczng z
intuicja”, wartosci mieszczace si¢ w przedziale od wartosci luki produktowej obliczonej
wedtug wspolnej metodyki do alternatywnej wartosci szacunkowej stanowig ,,zakres
wiarygodnych warto$ci”, sposrod ktoérych Komisja moze wskaza¢ wiarygodny poziom luki
produktowej i wykorzysta¢ go do celéw nadzoru budzetowego (zob. ponizej).

Analizy wiarygodno$ci nie mozna przeprowadzi¢ z wyprzedzeniem dla kolejnych lat. Aby
narzedzie oceny wiarygodnosci moglo zosta¢ wykorzystane do celow nadzoru budzetowego
obejmujacego rok 2017, nalezy dokona¢ ekstrapolacji zakresu wiarygodnych wartosci z 2016
r., tak aby wygenerowac alternatywne wartosci szacunkowe luki produktowej dla roku 2017.
Ekstrapolacja zakresu wiarygodnych wartosci z 2016 r. na 2017 r. oznacza przeniesienie
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r6éznicy odnotowanej w 2016 r. migdzy oszacowaniem na podstawie wspolnej metodyki a
alternatywng warto$cig szacunkowag na kolejny rok i bezposrednie jej zastosowanie w
stosunku do warto$ci luki produktowej w 2017 r. obliczonej wedtug wspdlnej metodyki. W
zwigzku z tym nie ma wptywu na zmiane luki produktowej w ujeciu rok do roku.

Nalezy zauwazyé, ze wyniki uzyskane w rezultacie zastosowania narz¢dzia oceny
wiarygodno$ci nie maja wptywu na prognoze Komisji z jesieni 2016 r., poniewaz wartosci
szacunkowe luki produktowej i salda strukturalnego w prognozie s3 w dalszym ciggu oparte
na wspodlnie uzgodnionej metodyce. Wyniki uzyskane w rezultacie zastosowania narz¢dzia
oceny wiarygodnosci sa wykorzystywane jako uzupelniajacy czynnik o charakterze
jakosciowym, ktéory nalezy uwzgledni¢ w kontekscie ocen polityki budzetowej
przeprowadzanych przez Komisjeg.

Wykorzystanie wynikow uzyskanych w rezultacie zastosowania narzedzia oceny
wiarygodnosci w ramach nadzoru budzetowego: zasada ,,zamrozenia” na potrzeby
okreslenia wymogow dla panstw czlonkowskich

W swoich opiniach dotyczacych projektow planéw budzetowych Komisja ocenia zgodnos¢ z
wymogami polityki budzetowej na lata 2016 1 2017 okreslonymi w zaleceniach Rady z 2016
r. skierowanych do poszczegélnych krajow. W przypadku krajow objetych funkcja
zapobiegawczg paktu stabilnosci 1 wzrostu wymogi dotyczace polityki budzetowej wynikaja
z tzw. macierzy wymogow ujetej we wspdlnie uzgodnionym stanowisku dotyczacym
elastycznosci przewidzianej w pakcie stabilnosci 1 wzrostu, ktéra dostosowuje wymagany
poziom korekty budzetowej do warunkéw cyklu koniunkturalnego®.

Wymogi na rok 2017 zostaty ustalone wiosng 2016 r. w oparciu o prognoze luki produktowej
na 2017 r. Po ustaleniu tych wymogo6w uznaje si¢ je za ,,zamrozone”. Pojawienie si¢ nowych
informacji dotyczacych sytuacji panstwa cztonkowskiego jesli chodzi o cykl koniunkturalny
prowadzi jedynie w dwoch przypadkach do ,,odmrozenia” i zmiany tych wymogow:

Q) jezeli panstwo cztonkowskie zostato ponownie ocenione jako znajdujace si¢ w okresie
bardzo stabej lub nadzwyczaj stabej koniunktury, o czym $§wiadczy luka produktowa
przekraczajgca 3 % produktu potencjalnego;

(i)  jezeli nastgpita taka weryfikacja poziomu salda strukturalnego panstwa
cztonkowskiego, ze spetnienie pierwotnych wymogow oznaczatoby koniecznos$¢
osiggnigcia z nadwyzka sredniookresowego celu budzetowego.

Ta uzgodniona zasada ,zamrozenia” bedzie réwniez obowigzywaé¢ w odniesieniu do
konsekwencji zastosowania do wymogdéw panstw cztonkowskich wynikéw uzyskanych w
rezultacie uzycia narzedzia oceny wiarygodnosci, w szczegdlnoSci przy rozpatrywaniu
wymogdéw wynikajacych ze wspomnianej wyzej macierzy. Dlatego tez w praktyce przypadki,
w ktorych luka produktowa wedlug wspdlnie uzgodnionej metodyki moze by¢ nadmiernie
ujemna, nie beda badane, gdyz nie moga one prowadzi¢ do ustalenia nizszego wymogu.

Nalezy jeszcze raz podkresli¢, ze proces ten nie bedzie prowadzi¢ do faktycznej zmiany
formalnego wymogu okreslonego w zaleceniach dla poszczegélnych krajow. Wynik tej
analizy zostanie natomiast uwzgledniony jako czynnik o charakterze jakosciowym przy
dokonywaniu ogolnej oceny zgodno$ci z wymogami.

17" http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14345-2015-INIT/en/pdf
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Ponadto zmiana poziomu wynikajaca z alternatywnych warto$ci szacunkowych luki
produktowej moze mie¢ rowniez wpltyw na kwalifikowalno$§¢ niektorych panstw
cztonkowskich do objecia klauzulami dotyczacymi reform strukturalnych i inwestycji.

W zwigzku z tym, ze narzg¢dzie nie dostarcza wskazowek co do zmiany luki produktowe;,
ktora ma wplyw na pomiar wysitku fiskalnego za pomoca salda strukturalnego, nie ma
wplywu na pomiar wysitku fiskalnego w 2017 r.

Wplyw na ocene projektéw planow budzetowych panstw czlonkowskich

Na podstawie prognozy Komisji z jesieni 2016 r. narzgdzie oceny wiarygodnosci wskazato,
ze sze$¢ panstw strefy euro moze wykazywacé duzo bardziej ujemng luk¢ produktowg niz
szacowana przy zastosowaniu wspolnie uzgodnionej metodyki: Austria, Finlandia, Wtochy,
Luksemburg, Lotwa 1 Stowenia. W przypadku wszystkich tych krajow poza Finlandig
szczegOlowa analiza ujawnita, ze wyniki uzyskane przy zastosowaniu narz¢dzia oceny
wiarygodno$ci nie majg wpltywu na dokonang przez Komisj¢ ocen¢ spelniania przez nie
wymogdéw paktu stabilnosci 1 wzrostu. W przypadku Finlandii analiza wykazata, ze luka
produktowa jest prawdopodobnie wyzsza niz ta oszacowana zgodnie ze wspdlnie uzgodniong
metodyka, w zwigzku z czym oczekuje si¢, ze kraj ten dotozy staraf, by zmiesci¢ si¢ W
marginesie bezpieczenstwa wzgledem wartosci referencyjnej 3 % PKB okreslonej w
Traktacie, ktora stanowi prog kwalifikujacy do objecia klauzulami dotyczacymi reform
strukturalnych i inwestycji.

W najblizszych miesigcach Komisja bedzie kontynuowaé wspotprace z panstwami
cztonkowskimi stuzgcg zbadaniu dodatkowych srodkéw ulepszenia metodyki dotyczacej luki
produktowej i jej stosowania.

Struktura korekty budzetowej

W projektach planow budzetowych przewiduje si¢ jedynie bardzo ograniczone zmiany
w strukturze finanséw publicznych w latach 2016-2017, jesli traktowac strefe euro jako
calos¢ (zalacznik 4 tabela A4.5 1 wykresy A4.2a—b). Planuje si¢ zmniejszenie w 2017 r.
stosunku wydatkéw sektora instytucji rzadowych i samorzadowych do PKB o 0,4 punktu
procentowego. Z tego jednak 0,1 punktu procentowego przypada na oszczednosci w
ptatnosciach z tytulu odsetek. Pozostata, pozornie znaczna czg¢§¢ zmniejszenia tego
wskaznika wynika gléwnie z cyklu koniunkturalnego. W rzeczywistosci wskaznik wydatkow
pierwotnych skorygowanych o skutki cyklu koniunkturalnego zmaleje zaledwie o 0,1 punktu
procentowego. Obnizka ta jest czesciowo réwnowazona planowanymi cigciami
podatkowymi, czego dowodem jest nieznaczny spadek dostosowanego cyklicznie wskaznika
dochodow (0,1 punktu procentowego w 2017 r.). W tym wzgledzie w ciggu ostatnich kilku
lat w duzej mierze nie udato si¢ zrealizowac planow panstw cztonkowskich, aby zmniejszy¢
wydatki jako odsetek produktu potencjalnego. Prognoza Komisji z jesieni 2016 r. potwierdza
ten wniosek. Zasadniczo jednolita elastycznos¢ podatkowa wynikajaca zar6wno z projektow
planéw budzetowych, jak réwniez z prognozy Komisji, wskazuje, ze przyczyng zmniejszenia
dochoddéw sa srodki stosowane przez rzady (zalacznik 4 tabela A 4.6).

Planowane dostosowanie nie powinno zaszkodzi¢ $redniookresowym perspektywom
wzrostu gospodarczego, aczkolwiek przy ograniczaniu wydatkow istnieja mozliwosci
podjecia decyzji bardziej temu wzrostowi sprzyjajacych. W przypadku wigkszosci
kategorii wydatkow zaktada si¢ ich spadek w stosunku do PKB, jak juz jednak wspomniano,
ogolne nieznacznie zmniejszenie wydatkow wynika z czynnikbw o charakterze
koniunkturalnym. Najwieksze spadki dotycza wynagrodzen pracownikéw i1 wydatkow z
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tytutu odsetek, w przypadku ktorych panstwa cztonkowskie odnotowuja duze oszczgdnos$ci
(jak omoéwiono bardziej szczegdtowo w kolejnym punkcie). Poniewaz redukcje nie dotycza
zasadniczo najbardziej produktywnych wydatkdw, planowane dostosowanie nie powinno
zaszkodzi¢ $redniookresowym perspektywom wzrostu gospodarczego, aczkolwiek istnieja
mozliwosci podjecia decyzji bardziej temu wzrostowi sprzyjajacych. Nie planuje si¢ w
szczegolnosci wzrostu wydatkow kapitatowych, mimo iz w perspektywie historycznej obecne
ich poziomy sa niskie. Ponadto usprawnienie krajowych ram zarzadzania budzetem, w tym
ustanowienie skutecznych przegladow wydatkow, moglyby zwigkszy¢ pozytywny wplywy
wydatkow publicznych na wzrost gospodarczy. Zob. ramka 2 ponizej dotyczaca
uzgodnionych przez Eurogrup¢ zasad przewodnich dla skutecznych przegladow wydatkow.
Prognoza Komisji jest zasadniczo zgodna z projektami planéw budzetowych, potwierdzajac
najwicksze redukcje wydatkow w przypadku ptatnosci z tytutu odsetek i wynagrodzen w
sektorze publicznym, ale w przypadku tych ostatnich przewiduje nieco mniejszy spadek niz
wskazany w projektach planow budzetowych.

Oczekuje si¢, Zze wydatki z tytulu odsetek bedq si¢ w dalszym ciggu zmniejsza¢ w roku
2017, co uwolni Srodki na ulatwienie konsolidacji oraz na podwyzszenie wydatkow o
charakterze przyszloSciowym w przypadku istnienia odpowiednich mozliwosci
budzetowych. Rentowno$¢ obligacji skarbowych panstw cztonkowskich nalezacych do
strefy euro utrzymuje si¢ w dalszym ciggu na rekordowo niskich poziomach: w przypadku
czterech najwigkszych krajow oprocentowanie obligacji 10-letnich wynosi obecnie od 0 % do
1% %. W rezultacie faczne ptatnosci z tytulu odsetek dokonywane przez sektor instytucji
rzadowych 1 samorzadowych stale zmniejszaja si¢ w ujeciu wzgledem PKB. Na podstawie
informacji zawartych w projektach planéw budzetowych mozna oczekiwaé, ze wydatki z
tytulu odsetek dla calej strefy euro zmniejsza si¢ z 2,4 % PKB w 2015 r. do 2,1 % PKB w
2016 1., a takze powinny ulec dalszemu zmniejszeniu w kolejnym roku, do 2,0 % PKB, czyli
znacznie ponizej 3,0 % odnotowanych w 2012 r., w szczytowym momencie Kryzysu
zwigzanego z dlugiem panstwowym w strefie euro. Obraz wytaniajacy si¢ z projektow
planéw budzetowych panstw cztonkowskich znajduje zasadniczo potwierdzenie w prognozie
Komisji, Koszty obslugi zadluzenia w strefie euro réwniez w nadchodzacych latach
pozostang prawdopodobnie rekordowo niskie, jednak wykorzystywanie oszczednosci
osigganych w wyniku nizszych wydatkow z tego tytulu na finansowanie trwatego
podwyzszania wydatkow publicznych lub trwatych obnizek podatkow jest ryzykowne ze
wzgledu na tymczasowy charakter tych oszczednosci.

Srodki przedstawione w projektach planéw budzetowych wywarlyby w 2017 r. jedynie
bardzo umiarkowany wplyw na strukture podatkowa w przypadku 18 panstw
czlonkowskich strefy euro traktowanych Iacznie. Po korekcie o efekty cyklu
koniunkturalnego wskaznik dochodéw zmniejsza si¢ o okoto 0,1 % PKB. Oczekuje sig, ze
sposrod trzech gtownych kategorii dochodéw sktadki na ubezpieczenie spoleczne i podatki
posrednie begda sie¢ zmniejsza¢ w stosunku do PKB, podczas gdy podatki bezposrednie
wzrosng w relacji do PKB. Zmiany s3 jednak minimalne 1 bez znaczacego wptywu na
wzgledng wage poszczegolnych kategorii. Po stronie dochodéw prognozy Komisji sg zgodne
z projektami planow budzetowych (zatgcznik 4, wykres A4.3b).

Ramka 2: Zasady przewodnie dla skutecznych przegladow wydatkow

W sytuacji wysokiego zadluzenia publicznego i1 niskich stop wzrostu gospodarczego
szczegllnie wyrazna jest potrzeba zapewnienia, by $rodki publiczne, ktére w ostatecznym
rozrachunku pochodzg od podatnikow, byty wydatkowane w sposob efektywny. Zbyt czesto
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jednak utrwalone kategorie wydatkéw, bedace wynikiem decyzji podjetych w zamierzchlej
niekiedy przesziosci, wykazujg z czasem tendencje do niemal automatycznego rozrostu. W
ponad polowie panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro prowadzone sa (lub zostaty
zapowiedziane) przeglady wydatkow, przy czym majg one rdézne zakresy i terminy.
Eurogrupa zapoznata si¢ z dos§wiadczeniami poszczeg6élnych krajéw i na swoim posiedzeniu
we wrzesniu 2016 r. zatwierdzita szereg zasad, ktorymi nalezy si¢ kierowac, aby zapewnic
jak najlepszy wptyw tych przegladéw na jako$¢ wydatkéw publicznych®.

Celem przegladow wydatkoéw jest powigzanie na nowo decyzji o dokonaniu wydatkéw z
priorytetami politycznymi (czy dane dzialanie nalezy finansowaé z funduszy publicznych?)
oraz wysokosci tych wydatkow =z wynikami uzyskiwanymi dla obywateli lub
przedsiebiorstw, ktorych one dotycza (jaka jest wartos¢ uzyskana za pienigdze publiczne?).
Instrument ten obejmuje analize istniejagcych poszczegodlnych wydatkow bazowych w celu

wykrycia:

e mozliwosci wstrzymania finansowania dziatan, ktére nie majg juz priorytetowego
charakteru, lub finansowania bez widocznego wplywu na osiggniecie danego celu

polityki;

e mozliwosci zwigkszenia wydajnosci — udostgpniania dobr lub ustug publicznych po
nizszym koszcie lub zapewnienia lepszej ich jakosci za praktycznie t¢ sama ceng.

Zazwyczaj pocigga on za sobg reformy dotyczace zakresu dziatan finansowanych ze §rodkéw
publicznych, organizacji ustug publicznych, proceséw bazowych oraz zasobow ludzkich
wykorzystywanych w administracji publiczne;j.

Wynikiem przegladu wydatkow powinna by¢ lepsza alokacja wydatkow miedzy
poszczegoOlne dziatania, prowadzaca do oszcz¢dnosci (w tym uwolnienia $rodkéw na
finansowanie dzialan sprzyjajacych wzrostowi gospodarczemu) lub lepszej jakosci uslug
publicznych.

Ocena orientacji polityki budzetowej w strefie euro

Ogolnie rzecz biorac, szacuje si¢, ze po okresie znacznej konsolidacji budzetowej w
latach 2011-2013 kurs polityki budzetowej w strefie euro bedzie w latach 2014-2017
zasadniczo neutralny. Kurs polityki budzetowej stat si¢ zasadniczo neutralny w latach
2014-2015, a nastgpnie, w kontekscie ozywienia gospodarczego, nieco ekspansywny w roku
2016. W odniesieniu do 2017 r. zarowno zagregowane projekty planow budzetowych panstw
cztonkowskich, jak i prognoza Komisji wskazuja na ponownie zasadniczo neutralny kurs
polityki budzetowe;.

Ramka 3: Analiza kursu polityki budzetowej

Omowienie kursu polityki budzetowej stanowi istotny aspekt staran Komisji na rzecz
zintensyfikowania zbiorowej dyskusji o wspdlnych interesach strefy euro™. W UE i w
strefie euro krajowe polityki budzetowe sa zasadniczo ksztaltowane przez oparte na
zasadach warunki ramowe zapisane w Traktacie oraz pakcie stabilno$ci i wzrostu. Ponadto
analiza polityk budzetowych umozliwia ocene tego, czy realizowane polityki budzetowe
faktycznie stwarzaja warunki stabilno$ci cen oraz silnego, trwatego wzrostu gospodarczego,

18 http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/09/09-eurogroup-statement/
¥ 70b. COM(2016) 727 final z 16.11.2016.
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jak réwniez oceng, czy istniejace w obrebie wspomnianych warunkéw ramowych pole
manewru jest wykorzystywane w najlepszy mozliwy sposob. Analiza taka pozwala
uwypukli¢ faczne konsekwencje polityk krajowych oraz skutki uboczne odnotowywane w
panstwach cztonkowskich.

Kurs polityki budzetowej w strefie euro musi zachowywaé¢ wlasciwa rownowage
miedzy stabilizacja oraz stabilnoscig finansow publicznych. Wyrazna jest potrzeba
zmniejszenia nadmiernych pozioméw zadluzenia oraz odbudowy buforéw fiskalnych.
Ostrozne podej$cie w kwestii zmniejszenia zadluzenia jest szczegdlnie uzasadnione w
konteks$cie zapewnienia mozliwosci radzenia sobie ze skutkami ewentualnych nowych
wstrzgsow. Jednocze$nie tempo ozywienia gospodarczego jest powolne, przy jedynie
stopniowym spadku bezrobocia, podczas gdy prognozy inflacji wskazuja, ze w dalszym
ciggu odbiega ona od wartos$ci traktowanej jako sygnat stabilnosci cen.

Pomiar i analiza kursu polityki budzetowej sprawiaja trudnosci pod wzgledem
metodologicznym. Kurs polityki budzetowej jest pojeciem, ktore nie posiada powszechnie
uznanej definicji, ale jest zasadniczo jednolicie rozumiane w kregach ekonomistow.
Powszechnie rozumie si¢ pod nim kierunek, jaki polityce budzetowej nadaja dyskrecjonalne
decyzje rzadu w kwestiach podatkéw i wydatkow. Tradycyjnie kurs polityki budzetowe;j jest
okreslany przez zmiang pierwotnego salda strukturalnego, cho¢ mozna réwniez w tym celu
stosowa¢ inne wskazniki. W niniejszej ramce wymagana konsolidacja jest mierzona
wskaznikiem S1, ktory jest obliczany jako wysitek fiskalny konieczny do zapewnienia, by
dlug publiczny panstwa czlonkowskiego osiagnat w 2031 r. poziom 60 % PKB.
Szczegdlowa ocena poszczegdlnych wskaznikow 1 ich wiarygodnos$ci jest dostgpna w
dokumencie The 2016 SCPs: Horizontal Overview and Implications for the Euro Area
Fiscal Stance (European Commission Institutional Papers, nr 34, 2016).

Dla strefy euro traktowanej jako calos¢ w obecnej sytuacji w dalszym ciagu konieczny
jest kompromis miedzy stabilnoscia a stabilizacja. Strefa euro miesci si¢ w prawej dolnej
¢wiartce mapy polityki budzetowej (zob. wykres 1), gdzie w gr¢ wchodza tego rodzaju
kompromisy. Odzwierciedla to niedostateczng korekte wzgledem Sciezki, ktora
prowadzitaby do trwalego obnizania zadluzenia w przysztosci, w polaczeniu z
utrzymujacym si¢ zastojem gospodarczym, ktérego skala jest wprawdzie znaczna, ale
stopniowo si¢ zmniejsza. Wniosek ten ogdlnie potwierdzaja inne dostgpne wskazniki, nawet
jesli doktadne dane ilosciowe mogg si¢ r6znic.

Z perspektywy ekonomicznej ogélny kurs polityki budzetowej w strefie euro powinien
by¢ zroznicowany w zaleznoSci od sytuacji poszczegolnych krajow pod wzgledem
stabilnosci i stabilizacji. W szeregu panstw cztonkowskich znajdujacych si¢ w dolnej
prawej ¢wiartce mapy polityki budzetowej w dalszym ciggu wymagana jest znaczna
konsolidacja. Dolna lewa ¢wiartka obejmuje panstwa cztonkowskie, ktore dysponuja polem
manewru w polityce budzetowej 1 ktérych gospodarki odniostyby korzysci z
(ograniczonych) bodzcow plynacych z tej polityki. Pod tym wzgledem projekty planow
budzetowych moglyby zosta¢ ulepszone. W szczegdlnosci plany budzetowe niektorych
wiekszych panstw cztonkowskich, ktore sg ukierunkowane na stabilizacje, mogltyby zostac
przeformutowane w stron¢ wiekszej konsolidacji, przy czym pozostajaca przestrzen fiskalna
mogtaby zosta¢ wykorzystana na wsparcie wzrostu gospodarczego w perspektywie zarowno
krétko-, jak i dlugookresowej, zwlaszcza przez zwigkszenie inwestycji.

Wykres 1: Mapa polityki budzetowej w strefie euro na rok 2016
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Uwaga: W oparciu o prognoze Komisji Europejskiej z jesieni 2016 r. Okresy dobrej (stabej) koniunktury okreslane sq na
podstawie luki produktowej w 2016 r., w % PKB. Wymagana konsolidacja i przestrzen fiskalna sq mierzone opracowanym
przez Komisje wskaznikiem ryzyka dla stabilnosci finanséw publicznych S1, rowniez w % PKB, na podstawie obliczer

dokonanych w oparciu o prognoze z jesieni 2016 r. i z wykorzystaniem roku 2016 jako roku odniesienia.

Orientacje¢ polityki budzetowej w latach 20162017 mozna ocenia¢ w kontekscie dwoch
celow, jakimi s3 dlugoterminowa stabilno$¢ finansow publicznych oraz
krotkoterminowa stabilizacja makroekonomiczna (zob. ramka 3 powyzej). Zapewnienie
dlugoterminowej stabilno$ci finanséw publicznych wymaga, aby dlug publiczny zostat
sprowadzony na zrownowazong $ciezke 1 byl na niej konsekwentnie utrzymywany, przy
uwzglednieniu obecnego poziomu zadluzenia i przysztych przewidywanych wydatkow
zwiazanych ze starzeniem si¢ spoleczenstwa?’. Stabilizacja makroekonomiczna moze by¢
wyrazona w kategoriach domkniecia luki produktowej w odpowiednim tempie w
perspektywie krétko- i sredniookresowej, w obecnej sytuacji przy jednoczesnym zapewnieniu
bardziej wyraznego przejécia z zewngtrznych na wewnetrzne zrodta wzrostu gospodarczego.
W obecnych warunkach, gdy polityka pieni¢zna ma juz nadzwyczaj akomodacyjny charakter,
nominalne stopy procentowe sa niemal na zerowym poziomie i inflacja jest bardzo niska,
uwaga kieruje si¢ w strong polityki budzetowe;.

2 Opracowany przez Komisje wskaznik ryzyka dla stabilnoéci finansow publicznych S1 pokazuje taczny
wysitek wymagany w latach 2016-2021 w celu sprowadzenia dtugu do poziomu 60 % PKB do 2031 r., przy
uwzglednieniu zobowigzan warunkowych zwigzanych ze starzeniem si¢ spoleczenstwa. Wskazuje on na
konieczno$¢ dodatkowego dostosowania w strefie euro w wysokosci 1,8 % PKB w okresie najblizszych
pigciu lat. Przektada si¢ to na dodatkowe roczne dostosowanie w wysokos$ci okoto 1/3 % PKB w 2016 1. i w
kolejnych czterech latach.

19



Jak szczegolowo przedstawiono w publikowanym jednoczeSnie komunikacie Komisji pt.
W kierunku pozytywnego kursu polityki budietowej w strefie euro®, za sformulowanie
odpowiedniego kursu polityki budzetowej dla strefy euro odpowiedzialne s3a
indywidualnie i wspélnie panstwa czlonkowskie. Komunikat ten zawiera poszerzong
analiz¢ kursu polityki budzetowej oraz wskazoéwki dotyczace jego konsekwencji dla polityki
budzetowej w strefie euro.

2L http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary plans/index_en.htm
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II1. Ocena projektow planow budzetowych

Opinie Komisji dotyczace projektow plandéw budzetowych koncentruja si¢ na zgodnosSci z
wymogami paktu stabilnosci i wzrostu oraz z zaleceniami wydanymi na tej podstawie. W
przypadku panstw cztonkowskich objetych procedurg nadmiernego deficytu Komisja w
swych opiniach ocenia postep w zakresie korekty nadmiernego deficytu, w odniesieniu do
wielkosci docelowych zarowno dla deficytu nominalnego, jak 1 wysitku strukturalnego. W
przypadku panstw cztonkowskich, ktore sg objete funkcja zapobiegawcza paktu stabilnosci i
wzrostu, Komisja ocenia, czy dotrzymywane sg krajowe $redniookresowe cele budzetowe,
badz tez postgpy na drodze do ich osiggniecia, a takze zachowanie zgodnos$ci z regula
dotyczaca zadtuzenia, tak aby sprawdzi¢, czy plany sa zgodne z wymogami paktu stabilno$ci
i wzrostu oraz wydanymi w dniu 12 lipca 2016 r. przez Rade zaleceniami dla poszczegdlnych
krajow.

Wszystkie panstwa cztonkowskie nalezgce do strefy euro, ktére nie sg objete programem
dostosowan makroekonomicznych, terminowo przedlozyly swoje projekty planow
budzetowych zgodnie z art. 6 rozporzadzenia (UE) nr 473/2013.

W przypadku zadnego projektu planu budzetowego nie stwierdzono ,,szczegdlnie powaznej
niezgodnosci” z wymogami paktu stabilnosci i wzrostu, o ktorej mowa w art. 7 ust. 2
rozporzadzenia (UE) nr 473/2013. Niemniej jednak niektore z przedtozonych planow budza
zastrzezenia.

W tabelach 2a i 2b podsumowano oceny planéw budzetowych poszczegdlnych krajow
wedlug opinii Komisji przyjetych w dniu 16 listopada wraz z oceng postepéw w zakresie
reform budzetowych o charakterze strukturalnym. Oceny te sg oparte na prognozie Komisji z
jesieni 2016 r. Aby ufatwi¢ poréwnanie, ocen¢ plandw ujeto zbiorczo w trzech szerokich
kategoriach, ktore maja rozne znaczenia w zaleznosci od tego, czy dane panstwo
cztonkowskie jest objete procedurg nadmiernego deficytu, czy tez nie:

e Zgodny: wedlug prognozy Komisji nie ma potrzeby dostosowania planéw
budzetowych w ramach krajowej procedury budzetowej w celu zapewnienia zgodnosci
budzetu na 2017 r. z wymogami paktu stabilnosci 1 wzrostu.

e Zasadniczo zgodny: wedlug prognozy Komisji na 2017 r. projekt planu budzetowego
powinien zapewni¢ zgodno$¢ z wymogami paktu stabilnosci 1 wzrostu.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych procedurg nadmiernego deficytu: podczas
gdy Komisja w swojej prognozie na 2017 r. przewiduje, ze albo posrednia wartos$¢
docelowa deficytu nominalnego zostanie osiagni¢ta, albo nadmierny deficyt zostanie
skorygowany w terminie, zauwaza si¢ wyraznie niedostateczny wysitek fiskalny w
stosunku do zalecanej wartosci, ktory zagraza spelnieniu wymogéw zalecenia wydanego
w ramach procedury nadmiernego deficytu.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych funkcjg zapobiegawczg paktu stabilnosci i
wzrostu: z prognozy Komisji na 2017 r. wynika pewne odchylenie od $redniookresowego
celu budzetowego lub $ciezki dostosowania prowadzacej do tego celu, ale réznica w
stosunku do wymogu nie stanowi znacznego odchylenia od zalecanego dostosowania.
Ocenia si¢, ze panstwa cztonkowskie, ktorych to dotyczy, zachowuja w stosownych
przypadkach zgodno$¢ z regutg dotyczaca zadluzenia.
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¢ Ryzyko niezgodnosci: wedlug prognozy Komisji na 2017 r. projekt planu budzetowego
najprawdopodobniej nie zapewni zgodno$ci z postanowieniami paktu stabilnosci i
WZzrostu.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych procedurg nadmiernego deficytu: wedtug
prognozy Komisji na 2017 r. nie zostang osiggni¢te ani zalecany wysitek fiskalny, ani
posrednia warto$¢ docelowa deficytu nominalnego, ani réwniez nadmierny deficyt nie
zostanie skorygowany w terminie.

W przypadku panstw cztonkowskich objetych funkcjq zapobiegawczq paktu stabilnosci i
wzrostu: wedlug prognozy Komisji na 2017 r. nalezy spodziewaé si¢ znacznego
odchylenia od $redniookresowego celu budzetowego Iub wymaganej S$ciezki
dostosowania prowadzacej do jego osiggniecia badz tez, w stosownych przypadkach,
nieosiggnigcia wartosci odniesienia dotyczacej redukcji dtugu.

Zgodnie ze ,,Wspolnie uzgodnionym stanowiskiem dotyczacym elastycznos$ci przewidzianej
w pakcie stabilnosci 1 wzrostu”, zatwierdzonym przez Rad¢ ECOFIN w dniu 12 lutego 2016
r., Finlandia 1 Litwa w swoich projektach planow budzetowych wniosty o zastosowanie tejze
elastycznosci w oparciu o klauzule dotyczaca reform strukturalnych i klauzule dotyczaca
inwestycji. W swoim projekcie planu budzetowego Finlandia wystgpita z wnioskiem o
tymczasowe odstepstwo od zalecanej $ciezki dostosowania prowadzacej do osiggnigcia
sredniookresowego celu budzetowego w 2017 r., uzasadniajac go wdrazaniem istotnych
reform strukturalnych majacych pozytywny wplyw na dlugoterminowa stabilno$¢ finansow
publicznych (wniosek o zastosowanie elastycznos$ci siegajacej 0,5 % PKB) oraz wydatkami
krajowymi na projekty wspoifinansowane przez UE w ramach europejskich funduszy
strukturalnych 1 inwestycyjnych (wniosek o zastosowanie elastycznos$ci sigegajacej 0,1 %
PKB). Jesli wzia¢ za podstawe prognoze Komisji z jesieni 2016 r., Finlandia nie zachowuje
zgodnosci z minimalng wartosciag odniesienia, a oszacowanie jej luki produktowej jest
obarczone niepewnos$cig. Szczegdétowa ocena oszacowania luki produktowej w 2016 r.
prowadzi do wniosku, ze Finlandia zachowalaby zgodno$¢ z minimalng warto$ciag
odniesienia w 2017 r.?. Jako dodatkowa gwarancje rzad Finlandii zobowiazat si¢ publicznie
do zastosowania w 2017 r. dodatkowych $rodkow, jezeli okazalyby si¢ one konieczne do
zapewnienia zgodnos$ci z wymogami paktu stabilnosci i wzrostu, a w szczegoélnosci z
okreslong w Traktacie warto$cig referencyjna 3 % PKB. W przypadku Litwy analogiczny
wniosek, zawarty w projekcie planu budzetowego przygotowanym w oparciu o zatozenie
niezmienionej polityki, zaktada wdrozenie istotnych, majacych strukturalny charakter reform
rynku pracy i systemu emerytalnego, majacych pozytywny wpltyw na dlugoterminowag
stabilno$¢ finanséw publicznych (wniosek o zastosowanie elastycznosci siegajacej 0,6 %
PKB) Jesli wzig¢ za podstawe prognoze Komisji z jesieni 2016 r., wydaje sie, ze Litwa
dysponuje wystarczajagcymi mozliwosciami budzetowymi, by skorzysta¢ z tymczasowego
odstepstwa od wymaganej S$ciezki dostosowania prowadzacej do  osiggniecia
$redniookresowego celu budzetowego. Pelna ocena ewentualnego kwalifikowania si¢
zaréwno Finlandii, jak i Litwy do objecia wpisang w pakt stabilnosci i wzrostu elastyczno$cia
nastgpi w ramach zwyklego cyklu europejskiego semestru w konteks$cie oceny programow
stabilno$ci z 2017 r.

22 W porozumieniu z pafistwami czfonkowskimi Komisja opracowata narzedzie monitorowania stuzace
sygnalizowaniu przypadkow, w ktorych wyniki uzyskane na podstawie stosowania uzgodnionej metodyki
mogtyby by¢ interpretowane jako sprzeczne z intuicja ekonomiczng. W takich przypadkach dokonano
szczegOlowej analizy jakoSciowej, dotyczacej m.in. mozliwych implikacji dla wynikajacych z paktu
stabilnosci i wzrostu wymogow dla danego panstwa cztonkowskiego (zob. ramka 1).
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Ponadto w przypadku szeregu panstw czlonkowskich wspomniano o skutkach budzetowych
zwigkszonego napltywu uchodzcéw 1 dodatkowych srodkow bezpieczenstwa. Przepisy art. 5
ust. 1 1 art. 6 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 dopuszczaja czasowe odstepstwo od
sciezki dostosowania prowadzacej do S$redniookresowego celu budzetowego w celu
uwzglednienia tego rodzaju dodatkowych wydatkow w zakresie, w jakim naptyw uchodzcow
oraz powazne zagrozenie terroryzmem stanowig zdarzenia nadzwyczajne, ich wpltyw na
finanse publiczne jest istotny oraz nie zagraza to stabilnosci finansow publicznych. Na tym
etapie Komisja uznala za mozliwe czasowe odstepstwo z tytutu kosztow zwigzanych z
uchodzcami w roku 2015 12016 (Belgia, Wlochy, Austria, Stowenia i Finlandia) oraz z tytulu
kosztéow zwigzanych z bezpieczenstwem w roku 2016 i 2017 (Belgia, Wlochy i Austria).
Komisja dokona ostatecznej oceny, w tym dotyczacej mozliwych do uwzglednienia kwot, na
podstawie danych przekazanych przez organy danego panstwa cztonkowskiego. Komisja jest
gotowa w stosownym czasie rozwazy¢ dopuszczalno$¢ dodatkowych odstepstw z tytulu
wydatkéw zwigzanych z uchodzcami w 2017 r. Ponadto Wtochy zlozyly na podstawie
klauzuli dotyczacej zdarzen nadzwyczajnych wniosek o specjalne traktowanie w zwigzku z
wplywem na budzet prewencyjnego planu inwestycji stuzacych ochronie terytorium kraju
przed zagrozeniami wyptywajacymi z trz¢sien ziemi. Komisja stwierdza, ze na terenie Wloch
odnotowano w ostatnich miesigcach nadzwyczajng aktywno$¢ sejsmiczng, co czyni mniej
wyraznym réznice migdzy dziataniami prewencyjnymi a interwencjami w sytuacjach
nadzwyczajnych. Komisja uwaza w zwigzku z tym, ze fundusze zarezerwowane przez rzad
na ten cel w 2017 r. moglyby by¢ rowniez uznane za uzasadniajace czasowe odstepstwo od
sciezki dostosowania prowadzacej do osiggni¢cia sredniookresowego celu budzetowego, pod
warunkiem przekazania przez wtadze Wtoch wymaganych danych ex-ante i ex-post.

Portugalia 1 Hiszpania przedtozyly swoje projekty planéow budzetowych w polowie
pazdziernika, podobnie jak sprawozdania dotyczace dziatan podjetych w odpowiedzi na
decyzje Rady wzywajace do przyjecia srodkow na mocy art. 126 ust. 9 TFUE w celu
skorygowania nadmiernego deficytu, przyjete w dniu 8 sierpnia 2016 r. Komisja
przeanalizowata te dokumenty oraz podjeta usystematyzowany dialog z Parlamentem
Europejskim. Komisja doszta do wniosku, ze procedury nadmiernego deficytu w stosunku do
obu krajow powinny zosta¢ zawieszone. W zwigzku z tym nie zachodzi juz sytuacja, ktora
wymagataby przyjecia przez Komisje wniosku w sprawie zawieszenia czgsci $srodkow z
europejskich funduszy strukturalnych 1 inwestycyjnych, dlatego tez wniosek taki nie zostanie
przedtozony.

Komisja ocenita réwniez wstepnie postepy we wdrazaniu reform budzetowych o charakterze
strukturalnym okreslonych w indywidualnych zaleceniach dla poszczegdlnych krajow
przyjetych przez Rade w dniu 12 lipca 2016 r. Wyniki oceny projektéw planow budzetowych
sklasyfikowano w pigciu szerokich kategoriach: ,brak postgpéw”, ,,0graniczone postgpy”,
»pewne postepy”, ,,znaczne postepy”’ oraz ,w peilni wdrozone”. Kompleksowa ocena
postepéw w realizacji zalecen dla poszczegdlnych krajow zostanie dokonana w 2017 r. w
sprawozdaniach dotyczacych poszczegdlnych krajow z 2017 r. oraz w ramach
indywidualnych zalecen dla poszczegolnych krajow, ktore zostang przyjete przez Rade w
2017 .
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Tabela 2a: Przeglad poszczegélnych opinii Komisji w sprawie projektéw planéow
budzetowych — panstwa czlonkowskie objete funkcja zapobiegawcza paktu stabilnosci i
wzrostu

Ogolna zgodno$é projektu planu budzetowego z paktem
stabilnoS$ci i wzrostu Postepy we wdrazaniu reform

Panstwo | Ogdlny wniosek budzetowych o charakterze

czlonkows w oparciu o ., . .. . . strukturalnym zaleconych w

. Zgodnos¢ z wymogami funkcji zapobiegawczej |. . .

kie prognoze indywidualnych zaleceniach dla
S paktu w latach 2016-2017 . iy

Komisji z jesieni poszczegdlnych krajow z 2016 r.
2016 r.

2016: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
$redniookresowego celu budzetowego; na pierwszy
rzut oka brak zgodnosci z przej$ciowymi
ustaleniami w zakresie reguty dotyczace;j

Ryzyko zadluzenia;
niezgodnosci 2017: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
$redniookresowego celu budzetowego w 2017 r., ale
acznie w okresie 2016-2017 ryzyko znacznego
odchylenia; na pierwszy rzut oka brak zgodnosci z
warto$cia odniesienia dotyczaca redukcji dlugu.
2016: osiggniecie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy; osiggnigcie
wartos$ci odniesienia dotyczacej redukcji dugu; Ograniczone postepy
2017: osiagnigcie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy; osiggniecie
wartos$ci odniesienia dotyczacej redukcji dtugu;
2016: osiggniecie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy;

EE Zgodny 2017: brak odchylenia od $ciezki dostosowania Nie dotyczy
prowadzacej do osiagnigcia sredniookresowego celu
budzetowego.

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagni¢cia
sredniookresowego celu budzetowego; zgodnos¢ z
przejSciowymi ustaleniami w zakresie reguty

Zasadniczo dotyczacej zadtuzenia;
zgodny 2017: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
$redniookresowego celu budzetowego; zgodnos¢ z
przejsciowymi ustaleniami w zakresie reguty
dotyczacej zadluzenia.

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
Sredniookresowego celu budzetowego; bez pelnego
uwzglednienia elastycznosci w wysokosci 0,75 %
PKB przyznanej na podstawie klauzuli dotyczacej
reform strukturalnych i klauzuli dotyczacej
inwestycji istniatoby ryzyko znacznego odchylenia

Ryzyko od $ciezki dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
niezgodnosci Sredniookresowego celu budzetowego; na pierwszy
rzut oka brak zgodnosci z wartoscig odniesienia
dotyczaca redukcji dtugu;

2017: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiggniecia
Sredniookresowego celu budzetowego; na pierwszy
rzut oka brak zgodno$ci z wartoscig odniesienia
dotyczacg redukcji dtugu.

BE* Brak postgpow

DE Zgodny

Pewne postepy

1T Pewne postepy
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CcY

Ryzyko
niezgodnosci

2016: osiggnigcie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy; zgodno$¢ z
przejSciowymi ustaleniami w zakresie reguly

dotyczacej zadtuzenia;

2017: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnig¢cia
sredniookresowego celu budzetowego; zgodnos¢ z
przejsciowymi ustaleniami w zakresie reguty
dotyczacej zadluzenia.

Pewne postepy
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LT**

Ryzyko
niezgodnosci

2016: brak odchylenia od $ciezki dostosowania
prowadzacej do osiggniccia sredniookresowego celu
budzetowego;

2017: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiggniecia
$redniookresowego celu budzetowego, wynikajace z
oparcia projektu planu budzetowego na zatozeniu
niezmiennego kursu polityki.

Nie dotyczy

LV

Zasadniczo
zgodny

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $Sciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
sredniookresowego celu budzetowego;

2017: brak odchylenia od $ciezki dostosowania
prowadzacej do osiagnigcia sredniookresowego celu
budzetowego w 2017 r., ale tacznie w okresie 2016—
2017 ryzyko nieznacznego odchylenia;

Ograniczone postepy

LU

Zgodny

2016: osiggnigcie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy;
2017: osiggni¢cie wyniku lepszego niz
$redniookresowy cel budzetowy.

Ograniczone postepy

MT

Zasadniczo
zgodny

2016: brak odchylenia od $ciezki dostosowania
prowadzacej do osiagni¢cia sredniookresowego celu
budzetowego; osiggnigcie wartosci odniesienia
dotyczacej redukcji dhugu;

2017: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
sredniookresowego celu budzetowego.

Brak postepoéw

NL

Zgodny

2016: osiagniecie $redniookresowego celu
budzetowego; zgodnos¢ z przejsciowymi
ustaleniami w zakresie reguty dotyczacej
zadtuzenia,
2017: osiggnigcie wyniku lepszego niz
sredniookresowy cel budzetowy; osiggnigcie
warto$ci odniesienia dotyczacej redukcji dlugu.

Brak postepoéw

AT***

Zasadniczo
zgodny

2016: brak odchylenia od $ciezki dostosowania
prowadzacej do osiagni¢cia sredniookresowego celu
budzetowego; zgodnos¢ z przejsciowymi
ustaleniami w zakresie reguty dotyczacej
zadtuzenia;

2017: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
$redniookresowego celu budzetowego

Ograniczone postepy

SK

Zgodny

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagni¢cia
sredniookresowego celu budzetowego;
2017: brak odchylenia od $ciezki dostosowania
prowadzacej do osiagnigcia celu
$redniookresowego.

Pewne postepy

Sl

Ryzyko
niezgodnosci

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
$redniookresowego celu budzetowego; zgodnos¢ z
przejsciowymi ustaleniami w zakresie reguty
dotyczacej zadtuzenia;

2017: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
sredniookresowego celu budzetowego; zgodnos¢ z
przejSciowymi ustaleniami w zakresie reguly
dotyczacej zadtuzenia.

Ograniczone postepy

F I****

Ryzyko
niezgodnosci

2016: ryzyko pewnego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiagnigcia
sredniookresowego celu budzetowego;
2017: ryzyko znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowania prowadzacej do osiggnigcia
$redniookresowego celu budzetowego

Pewne postepy
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W dniu 18 maja 2016 r. Komisja opublikowata sprawozdanie na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE,
poniewaz w 2015 r. panstwo czlonkowskie nie poczynito wystarczajacych postepéw na drodze do
osiagnigcia zgodnos$ci z reguta dotyczaca zadtuzenia. Sprawozdanie to zawiera wniosek, ze po ocenie
wszystkich stosownych czynnikéw kryterium dlugu nalezy uzna¢ za spetnione. Komisja opublikuje
wkrétce nowe sprawozdanie.

Projekt planu budzetowego przedlozony przez rzad tymczasowy przy zatozeniu niezmiennego kursu
polityki.

Do takiego wniosku mozna dojs¢ w przypadku, gdy aktualne oszacowanie wptywu na budzet w 2016 r.
wyjatkowego naptywu uchodzcow oraz §rodkow bezpieczenstwa (ktore Austria nadal moze uwzglednicé
w 2017 r. w celu zapewnienia réwnego traktowania z panstwami czlonkowskimi, ktore sa bardziej
oddalone od osiggnigcia swojego S$redniookresowego celu budzetowego) zostatoby odliczone od
wymaogu.

W dniu 18 maja 2016 r. Komisja opublikowata sprawozdanie na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE,
poniewaz w 2015 r. dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Finlandii przekroczyt 60 %
PKB. Sprawozdanie to zawiera wniosek, ze po ocenie wszystkich stosownych czynnikéw kryterium
dlugu nalezy uznaé za spetnione.
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Tabela 2b: Przeglad poszczegolnych opinii Komisji w sprawie projektow planéw
budzetowych — panstwa czlonkowskie objete czeScia naprawczg paktu stabilnosci i

wzrostu

Panstwo
czlonko
wskie

Ogélna zgodnos¢ projektu planu budzetowego z paktem

stabilnoSci i wzrostu

Ogolny wniosek w
oparciu o
prognoze¢ Komisji
Z jesieni 2016 r.

Ogolny wniosek w oparciu o prognoze
Komisji z jesieni 2016 r.

Postepy we wdrazaniu reform
budzetowych o charakterze
strukturalnym zasugerowanych w
indywidualnych zaleceniach dla
poszczegélnych krajow z 2016 r.

ES*

Ryzyko
niezgodnosci

2016: osiagniecie celu posredniego dla
deficytu nominalnego; wysitek fiskalny
niewystarczajacy;

2017: brak osiagnigcia celu posredniego dla
deficytu nominalnego: wysitek fiskalny
niewystarczajacy w przypadku oceny na
podstawie projektu planu budzetowego
opartego na zatozeniu niezmiennego kursu

polityki.

Ograniczone postepy

FR

Zasadniczo
zgodny

2016: osiagniecie celu posredniego dla
deficytu nominalnego; wysitek fiskalny
niewystarczajacy;

2017: deficyt nominalny prognozowany na
poziomie nieznacznie ponizej 3 % PKB;
wysitek fiskalny niewystarczajacy.

Ograniczone postepy

pT**

Ryzyko
niezgodnosci

2016: zaktadana terminowe i trwata korekta
nadmiernego deficytu; wystarczajacy wysitek
fiskalny osiagniety.

2017: ryzyko znacznego odchylenia od
$ciezki dostosowania prowadzacej do
osiagniecia sredniookresowego celu
budzetowego;
na pierwszy rzut oka brak zgodno$ci z
przejsciowymi ustaleniami w zakresie reguly

dotyczacej zadluzenia.

Ograniczone postepy

polityki.

**

Projekt planu budzetowego przedlozony przez rzad tymczasowy przy zatozeniu niezmiennego kursu

Portugalia jest obecnie objeta czesciag naprawcza paktu stabilnosci i wzrostu, moze jednak poczawszy od

2017 r. zosta¢ objeta funkcja zapobiegawcza tego paktu, jezeli terminowo zostanie osiagnigta trwatla
korekta.
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