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1. Wprowadzenie

W rocznej analizie wzrostu gospodarczego na 2015 r.! Komisja uznala inwestycje, reformy
strukturalne 1 odpowiedzialng polityke budzetowa za kluczowe elementy strategii Unii
Europejskiej dotyczacej polityki gospodarczej majacej na celu tworzenie miejsc pracy
1 wspieranie wzrostu gospodarczego. W ramach wsparcia tej strategii Komisja przedstawita
rowniez nowy plan inwestycyjny dla Europy®. Zaréwno to ogolne podejscie do polityki
gospodarczej, jak i1 konkretne elementy planu inwestycyjnego zostaly zatwierdzone na
posiedzeniu Rady Europejskiej, ktére odbyto si¢ w dniach 18—19 grudnia 2014 r.

Komisja zapowiedziata réwniez, ze w celu wzmocnienia powigzania pomi¢dzy reformami
strukturalnymi, inwestycjami i odpowiedzialng polityka budzetowa przedstawi dalsze
wytyczne  dotyczace  optymalnego  wykorzystania  elastycznosci  przewidzianej
w obowiazujacych postanowieniach paktu stabilnosci i wzrostu (zwanego dalej ,,paktem™)’,
bez zmiany tych postanowien. Ich wydanie jest spelnieniem zobowigzania przedstawionego w
wytycznych politycznych dla nowej Komisji*, uwzgledniono przy tym réwniez wezesniejsze
dyskusje w Radzie’ i w Parlamencie Europejskim®.

Niniejszy komunikat wyjasniajacy’ zawiera wspomniane dalsze wytyczne, nie zmieniajac
obowigzujacych postanowien paktu ani nie zastepujac ich. Pakt stanowi centralny element
zarzadzania gospodarczego w UE 1 ma decydujace znaczenie dla prawidlowego
funkcjonowania unii gospodarczej i walutowej. Jego celem jest wspieranie rozwaznej polityki
budzetowej i zapewnienie stabilnosci finanso6w publicznych w panstwach cztonkowskich.
Pakt zostat przyjety w 1997 r., a nastepnie — w oparciu o zebrane do§wiadczenia — zmieniony
przez ustawodawce unijnego w 2005 r. i w latach 2011-2013. W ostatnich latach pakt byt
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Podstawa paktu jest Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) i obejmuje on rozporzadzenie
Rady (WE) nr 1466/97 (,czg$¢ zapobiegawcza”, ktorej podstawa jest art. 121 TFUE) oraz
rozporzadzenie Rady (WE) nr 1467/97 (,,czgs¢ naprawcza”, ktorej podstawa jest art. 126 TFUE),
a takze zmieniajace je rozporzadzenia i powigzane akty prawne. Dostgp do dokumentéw na stronie:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/index_en.htm

,Jesli chodzi o wykorzystanie budzetow krajowych na cele wzrostu i inwestycji, musimy — jak
podkreslita Rada Europejska w dniu 27 czerwca 2014 r. — przestrzegac Paktu stabilnosci i wzrostu, a
rownoczesnie jak najlepiej wykorzystywac elastycznosé przewidziang w obowiqgzujgcych regutach
paktu, zreformowanego w 2005 i 2011 r. W ramach mojego ambitnego pakietu na rzecz zatrudnienia,
wzrostu i inwestycji zamierzam wydac konkretne wytyczne w tej sprawie”. Jean-Claude Juncker, Nowy
poczatek dla Europy: Moj program na rzecz zatrudnienia, wzrostu, sprawiedliwos$ci oraz zmian
demokratycznych — Wytyczne polityczne na nastgpna kadencje Komisji Europejskiej, 15 lipca 2014 .
Dokument dostgpny na stronie internetowej: http://ec.europa.eu/priorities/docs/pg_pl.pdf

., Respektujemy zalozenia paktu stabilnosci i wzrostu. Wszystkie nasze gospodarki muszg kontynuowac
realizacje reform strukturalnych. Wyraznie widac, ze nasza wspolna sila zalezy od powodzenia kazdego
kraju z osobna. To dlatego Unia potrzebuje odwaznych dziatan, by wspieraé wzrost, zwigkszac
inwestycje, tworzy¢ liczniejsze i lepsze miejsca pracy oraz zachecac¢ do reform na rzecz
konkurencyjnosci. Wymaga to rowniez najlepszego wykorzystania elastycznosci bedqcej integralnym
elementem obowiqzujqcych zasad paktu stabilnosci i wzrostu”. Konkluzje z posiedzenia Rady
Europejskiej w dniu 27 czerwca 2014 r. Dokument dostegpny na stronie internetowe;j:
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-79-2014-INIT/pl/pdf

Zob. w szczegblnosei rezolucje Parlamentu Europejskiego ,,Europejski semestr na rzecz koordynacji
polityki gospodarczej: realizacja priorytetow na rok 2014 (A8-0019/2014) z 22 pazdziernika 2014 r.
Inny przyktad komunikatu wyjasniajacego to komunikat wyjasniajacy Komisji w sprawie niektorych
aspektow przepisow dotyczacych reklamy telewizyjnej zawartych w dyrektywie ,,telewizja bez granic”,
Dz.U. C 102 z 28.4.2004, s. 2.
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stosowany w ramach szerzej zakrojonego i wzmocnionego rocznego cyklu koordynacji
polityki gospodarczej, znanego pod nazwa europejski semestr.

Wiarygodno$¢ uzgodnionych regul ma kluczowe znaczenie dla stabilnosci finanséw
publicznych oraz stabilno$ci finansowej w strefie euro i w calej UE. Kryzys finansowy
[ kryzys zwigzany z dlugiem panstwowym w ostatnich latach wykazal wspotzaleznosé
europejskich gospodarek oraz konieczno$¢ szeroko zakrojonej koordynacji polityki
gospodarczej 1 budzetowej w UE. Istnienie i respektowanie regul miaty zasadnicze znaczenie
dla przywrocenia zaufania i pewno$ci. W §wietle rosnacych jeszcze kilka lat temu poziomow
deficytu 1 dlugu w szeregu panstw cztonkowskich nalezy stwierdzi¢, ze UE poczynila
znaczace postepy w zwigkszeniu ogolnej kondycji finansoéw publicznych.

Podstawa stosowania paktu musi by¢ zasada rownego traktowania wszystkich panstw
cztonkowskich. Pakt jest systemem opartym na zasadach ustanawiajgcym wspodlne ramy
stosowane przez wszystkie panstwa cztonkowskie, w ktorym Komisja przedktada stosowne
wnioski, a Rada podejmuje decyzje. Zasada rownego traktowania nie oznacza jednak
stosowania jednego uniwersalnego rozwigzania — musi jej towarzyszy¢ ocena gospodarcza
wymagana dla kazdego odrebnego przypadku. Celowe jest zatem istnienie w pakcie pewnej
elastycznosci co do sposobu stosowania jego postanowien, zaréwno w czasie, jak
I w stosunku do poszczegdlnych krajow. Celowe jest rowniez zapewnienie Komisji 1 Radzie,
w ramach uzgodnionych regul, pewnego pola manewru w zakresie oceny kondycji finanséw
publicznych w $wietle okolicznosci w danym panstwie czlonkowskim, tak aby instytucje
te mogly — w oparciu o aktualny rozwdj sytuacji i najnowsze informacje — zaleci¢ optymalny
kierunek dziatania.

Stopien elastycznosci rézni si¢ w zaleznosci od tego, czy dane panstwo czlonkowskie
jest objete zapobiegawcza czy tez naprawcza czescig paktu. Celem czgsci zapobiegawczej jest
zapewnienie dobrego stanu finansow publicznych we wszystkich panstwach czionkowskich,
a jej centralnym elementem jest wymog osiagni¢cia przez kazde panstwo czlonkowskie jego
sredniookresowego dobrego stanu finansoOw publicznych (tak zwanego $redniookresowego
celu budzetowego), ustalonego zgodnie ze wspolnie uzgodnionymi zasadami °
Sredniookresowy cel budzetowy jest okreslany w kategoriach strukturalnych, co oznacza, ze
jest dostosowywany, tak aby uwzgledni¢ cykl koniunkturalny, ikorygowany w celu
wylaczenia wpltywu dziatan jednorazowych; jest on zatem inny dla kazdego panstwa
cztonkowskiego. Ma to zapewnié, by panstwa czlonkowskie osiggnely I utrzymywaty taka
sytuacj¢ budzetowa, w ktorej automatyczne stabilizatory bedg mogly w pelni zadziata¢, aby
ograniczy¢ ewentualne wstrzasy gospodarcze. Powinno to takze przyczyni¢ si¢ do obnizenia
do rozsadnego poziomu dlugu publicznego, dzigki uwzglednieniu profilu demograficznego
danego kraju i kosztow budzetowych starzenia si¢ spoleczefistwa. Czgs$¢ naprawcza paktu
dotyczy sytuacji, w ktorych deficyt lub dlug sektora instytucji rzagdowych 1 samorzadowych
przekracza okreslone w Traktacie warto$ci odniesienia: w takich przypadkach panstwa
cztonkowskie sg obejmowane procedurg nadmiernego deficytu, ktéra przewiduje zaostrzone
warunki i monitorowanie’.

Sredniookresowy cel budzetowy jest obliczany jako wypadkowa wzrostu potencjalnego, dhugu sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych oraz kosztow starzenia si¢ spoteczenstwa.

Czgscia naprawcza paktu, a wige procedurg nadmiernego deficytu, jest obecnie objetych 11 panstw
cztonkowskich, co oznacza spadek w poréwnaniu z 24 panstwami objetymi tg procedurg w 2011 r.
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Wytyczne przedstawione w niniejszym komunikacie dotycza swobody interpretacji, jaka
dysponuje Komisja zgodnie z postanowieniami paktu, bez zmiany obowigzujacych
przepisow. W niniejszym komunikacie wyjasniono, jak optymalnie uwzgledni¢ — przy
stosowaniu tych przepisow — trzy konkretne wymiary polityki. Dotycza one: (i) inwestycji,
w szczegblnosci w odniesieniu do ustanowienia nowego Europejskiego Funduszu na rzecz
Inwestycji  Strategicznych w ramach planu inwestycyjnego dla Europy; (ii) reform
strukturalnych; oraz (iii) warunkow koniunkturalnych.

Niniejszy komunikat wyjasniajacy stanowi wktad w wypracowanie takiego kursu
polityki budzetowej w  strefie euro, ktory bedzie w  wigkszym  stopniu
sprzyjal wzrostowi gospodarczemu'®. Stanowi on réwniez element staran Komisji na rzecz
zwigkszenia skuteczno$ci i zrozumienia — czasami sila rzeczy zlozonych — przepiséw,
za ktorych stosowanie jest ona odpowiedzialna. Przejrzystos¢ i przewidywalnos¢ sg niezbedne
do zapewnienia poczucia odpowiedzialnosci wszystkich podmiotéw w zakresie stosowania
tych przepisow.

2. Wyjasnienia dotyczace inwestycji
2.1. Nowy Europejski Fundusz na rzecz Inwestycji Strategicznych

Gtownym elementem zaproponowanego przez Komisje planu inwestycyjnego dla Europy jest
utworzenie nowego Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych (EFIS)
wramach partnerstwa Komisji 1 Europejskiego  Banku Inwestycyjnego  (EBI).
Po zatwierdzeniu tego planu przez Rad¢ Europejska w dniach 18—19 grudnia 2014 r. Komisja
przedstawita wniosek dotyczacy rozporzadzenia w sprawie EFIS'.

Fundusz zapewni nowa zdolno$¢ do ponoszenia ryzyka, ktéra umozliwi EBI inwestowanie
w instrumenty kapitalowe, podporzadkowane instrumenty dluzne iobarczone wickszym
ryzykiem transze uprzywilejowanych instrumentéw dtuznych oraz zapewnianie instrumentow
wspierania jakosci kredytowej na rzecz kwalifikowalnych projektow. Wktad poczatkowy na
rzecz tej zdolnosci do ponoszenia ryzyka zostanie dokonany z budzetu UE (w formie nowego
funduszu gwarancyjnego) oraz ze srodkéw wilasnych EBI. Skorzystanie z tej gwarancji UE i
srodkow EBI pozostaje bez wptywu na poziomy deficytu lub dlugu panstw cztonkowskich.

Zdolnos¢ EFIS do ponoszenia ryzyka moze zosta¢ zwigkszona dzieki dodatkowym wktadom
finansowym panstw cztonkowskich. W planie inwestycyjnym dla Europy Komisja
zapowiedziata, ze ,,w kontek$cie oceny finansoOw publicznych w ramach paktu stabilnosci
I wzrostu (...) bedzie przychylnie traktowa¢ takie wktady kapitatowe do funduszu”.

W tej kwestii wypowiedziat si¢ prezes EBC Mario Draghi podczas przeméwienia w Jackson Hole
w dniu 22 sierpnia 2014 r.: , Korzystna mogitaby by¢ debata na temat ogolnego kursu polityki
budzetowej w strefie euro. W przeciwienstwie do innych glownych rozwinietych gospodarek podstawy
kursu polityki budzetowej w strefie euro nie stanowi jeden budzet uchwalony przez jeden parlament, ale
osiemnascie [od dnia 1 stycznia 2015 r.: 19] budzetéw krajowych i budzet UE. Scislejsza koordynacja
poszczegolnych krajowych kursow polityki budzetowej powinna zasadniczo umozliwi¢ nam
wypracowanie takiego kursu polityki budzetowej w strefie euro, ktory bedzie w wigkszym stopniu
sprzyjal wzrostowi gospodarczemu”.

1 COM(2015) 10 z 13 stycznia 2015 .



Na posiedzeniu w dniach 18-19 grudnia 2014 r. Rada Europejska przyjeta do wiadomosci ten
.12
zamiar ~.

Oprécz wniesienia wkladu na rzecz EFIS panstwa cztonkowskie beda mialy mozliwosé
wspotfinansowania indywidualnych projektow finansowanych jednocze$nie przez fundusz. W
niniejszej sekcji przedstawiono wytyczne na temat sposobu oceny tych réznych wkiadow w
ramach paktu.

2.1.1. Wkiady finansowe panstw czlonkowskich na rzecz EFIS

W tym miejscu nalezy rozroézni¢ dwie kwestie: (i) to, czy wklady te beda ujmowane
statystycznie jako deficyt lub dlug zgodnie z definicjami okres§lonymi w Europejskim
Systemie Rachunkéw (ESA); oraz (ii) sposob uwzgledniania przez Komisje takich wkladow
Ww jej ocenie zgodnos$ci z paktem.

Ujecie statystyczne

Ujecie statystyczne bedzie zalezato od konkretnego charakteru wktadow i ich klasyfikacji
przez europejski urzad statystyczny (Eurostat), ktory podejmuje decyzje niezaleznie.
Zatacznik 1 zawiera wiecej informacji, przedstawionych w oparciu o konkretne przyktady.

, Rada Europejska przyjmuje do wiadomosci pozytywne stanowisko, jakie Komisja zasygnalizowata
wobec takich wkladow kapitalowych w kontekscie oceny finansow publicznych w ramach paktu
stabilnosci i wzrostu, koniecznie zgodnie z elastycznoscig, ktora jest integralnym elementem jego
istniejgcych zasad”. Konkluzje z posiedzenia Rady Europejskiej w dniach 18-19 grudnia 2014 r.
dostepne na stronie internetowej:  http://data.consilium.europa.cu/doc/document/ST-237-2014-

INIT/pl/pdf
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Stosowanie postanowien paktu

Ramy prawne

Pakt stanowi, Zze przy ocenie niezbednej korekty budzetowej wymaganej zgodnie z jego czgscig
zapobiegawczg i naprawcza Rada wyznacza cele okre§lone w kategoriach ,.strukturalnych”.

Czesc¢ zapobiegawcza

Artykul 5 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 stanowi: ,, W oparciu o oceny przeprowadzone przez
Komisje i Komitet Ekonomiczno-Finansowy, Rada [...] ocenia [...], czy dziatania podejmowane lub
proponowane [przez panstwa cztonkowskie] [...] sq wystarczajgce do osiggnigcia sredniookresowego
celu budzetowego w trakcie cyklu koniunkturalnego. Oceniajgc Sciezke dostosowawczq prowadzgcq
do sredniookresowego celu budzetowego, Rada i Komisja badajq, czy dane panstwo czlionkowskie
realizuje wymagang do osiggniecia tego celu roczng korekte salda w ujeciu uwzgledniajgcym zmiany
cykliczne, po skorygowaniu o dziatania jednorazowe i tymczasowe, przyjmujgc 0,5 % PKB jako punkt
odniesienia dla tej korekty [...] .

Czg$¢ naprawcza

Artykut 3 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97 stanowi: ,,/[...] Komisja, w przypadku stwierdzenia
istnienia nadmiernego deficytu, przekazuje Radzie opinie oraz wniosek [...] i informuje o tym
Parlament Europejski.

Rada podejmuje decyzje o istnieniu nadmiernego deficytu [...]. W przypadku uznania, ze w danym
panstwie czltonkowskim istnieje nadmierny deficyt, Rada jednoczesnie wydaje dla niego zalecenia

[.].

W zaleceniu Rady [...] okresla si¢ termin maksymalny szesciomiesieczny na podjecie przez dane
panstwo cztonkowskie skutecznych dziatan. [...] Zalecenie Rady okresla rowniez termin skorygowania
nadmiernego deficytu, ktore musi zostac¢ osiggniete w roku nastepujgcym po roku stwierdzenia
nadmiernego deficytu, chyba ze zaistniejq szczegdlne okolicznosci. W swoim zaleceniu Rada wzywa
panstwo czlonkowskie do osiggnigcia rocznych celow budzetowych, ktore w oparciu o prognozg
stanowigcq podstawe zalecenia sq zgodne z minimalng roczng korektq o co najmniej 0,5 % PKB jako
punkt odniesienia, salda w ujeciu uwzgledniajgcym zmiany cykliczne, po skorygowaniu o dziatania
Jjednorazowe i tymczasowe, w celu zapewnienia skorygowania nadmiernego deficytu w terminie
wskazanym w zaleceniu. [...] .

Bez uszczerbku dla statystycznego ujmowania przez Eurostat wkladow na rzecz EFIS
Komisja moze juz przedstawi¢ wytyczne dotyczace sposobu stosowania obowigzujgcych
postanowien paktu w tych przypadkach.

Przy ocenie korekty budzetowej wymaganej zgodnie z czgs$cig zapobiegawczg 1 naprawczg
paktu Rada wyznacza cele okre$lone w kategoriach strukturalnych. Cele te nie uwzgledniaja
nadzwyczajnych dziatan jednorazowych, ktére pozostajg bez wptywu na faktyczng sytuacje
budzetowa danego kraju. Byloby tak zasadniczo w przypadku poczatkowych wktadéw
pienieznych na rzecz funduszu'’.

Komisja uwzgledni w szczegdlnosci, ze:

= w przypadku panstw objetych czg$cig zapobiegawcza paktu wniesienie wktadu
pozostanie bez wplywu na osiggni¢cie sredniookresowego celu budzetowego oraz
na wymagang, prowadzaca do niego korekte budzetows, gdyz zaré6wno sam cel,
jak 1 poziom korekty okreslane s3 w kategoriach strukturalnych. Na saldo

W ten sam sposob — w takim zakresie, w jakim maja wplyw na poziom deficytu lub dlugu — traktowane
beda rowniez gwarancje.




strukturalne z definicji nie maja wptywu jednorazowe wydatki, takie jak wklady
na rzecz funduszu;

= w przypadku panstw cztonkowskich objetych czg$cig naprawcza paktu (procedura
nadmiernego deficytu) wniesienie wktadu pozostanie bez wptywu na stosowanie
si¢ do zalecanego przez Rade fiskalnego wysitku dostosowawczego, poniewaz jest
on rowniez mierzony w kategoriach strukturalnych. Wktad na rzecz EFIS nie
powinien zatem prowadzi¢ do uznania danego panstwa cztonkowskiego
za niestosujace si¢ do zalecen wydanych w ramach procedury nadmiernego
deficytu;

= w przypadku przekroczenia warto$ci odniesienia dla deficytu, opracowujac
sprawozdanie przewidziane w art. 126 ust. 3 TFUE, Komisja uzna wktad na rzecz
EFIS za ,,istotny czynnik” zgodnie z art. 2 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97.
Oznacza to, ze procedura nadmiernego deficytu nie zostanie uruchomiona, jezeli
takie przekroczenie wartosci odniesienia jest spowodowane wniesieniem wktadu
1 jest niewielkie oraz, jak si¢ oczekuje, ma charakter przejSciowy;

= w przypadku przekroczenia wartosci odniesienia dla dlugu, opracowujac
sprawozdanie przewidziane w art. 126 ust. 3 TFUE, Komisja uzna wktad na rzecz
EFIS za ,,istotny czynnik” zgodnie z art. 2 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97.
Oznacza to, ze procedura nadmiernego deficytu nie zostanie uruchomiona, jezeli
przekroczenie to jest spowodowane wniesieniem wkladu.

2.1.2. Wspotlfinansowanie przez panstwa _ czlonkowskie  projektow inwestycyjnych

finansowanych jednoczesnie przez EFIS

Z EFIS wspotfinansowanych bedzie szereg projektow inwestycyjnych; fundusz ten bedzie
rowniez stuzyt jako zabezpieczenie dodatkowych prywatnych lub publicznych inwestycji
zwigzanych z tymi projektami. Wspoifinansowanie przez panstwa czlonkowskie
indywidualnych projektow, w tym ewentualnych platform inwestycyjnych, przyjmie
zazwyczaj forme¢ innowacyjnych instrumentéw finansowych, takich jak pozyczki,
instrumenty dtuzne lub wktady kapitalowe. Statystyczne ujgcie wspoifinansowania bedzie
zalezato od zastosowanego instrumentu (zob. zatacznik 1).

Z punktu widzenia stosowania postanowien paktu Komisja uwzgledni krajowe
wspotfinansowanie projektow inwestycyjnych finansowanych jednoczes$nie przez EFIS
w ramach zastosowania tzw. ,.klauzuli inwestycyjnej” omowionej w sekcji 2.2 ponize;.

Podsumowanie dotyczace Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych

Krajowe wktady na rzecz EFIS nie bedq uwzgledniane przez Komisje priy ustalaniu
poziomu korekty budietowej w ramach czesci zapobiegawczej lub naprawczej paktu.

W przypadku przekroczenia wartosci odniesienia dla deficytu Komisja nie uruchomi
procedury nadmiernego deficytu, jezeli przekroczenie wynika wylgcznie 7 wniesienia
wkiadu, jest niewielkie oraz, jak si¢ oczekuje, ma charakter przejsciowy. Przy ocenie
przekroczenia wartosci odniesienia dla dlugu Komisja nie bedzie uwzgledniaé wkladow na
rzecz EFIS.




2.2. Inne inwestycje w ramach czeSci zapobiegawczej paktu

Ramy prawne

Artykul 5 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 stanowi: ,,/...] Rada i Komisja biorq pod uwage wdrazanie
znaczqcych reform strukturalnych, ktore bezposrednio pociggajg za sobg poprawe finansow
publicznych w diugim okresie, w tym poprzez trwale zwigkszenie wzrostu potencjalnego [...] 7. Tres¢
tego artykutu przytoczono bardziej szczegdétowo w ramce Ramy prawne w sekcji 3.1. ponize;j.

W ramach czesci zapobiegawczej paktu niektére inwestycje uznane za rOwnowazne
znaczacym reformom strukturalnym moga, pod pewnymi warunkami, uzasadnia¢
tymczasowe odstepstwo od Sredniookresowego celu budzetowego danego panstwa
cztonkowskiego lub od prowadzacej do niego $Sciezki korekty budzetowe;.

Komisja przedstawila juz w przesztosci pierwsze wytyczne dotyczace sposobu stosowania
tych przepisow w odniesieniu do inwestycji publicznych majacych korzystne, bezposrednie
1 weryfikowalne dlugoterminowe skutki budzetowe jesli chodzi o wzrost gospodarczy
i stabilno$¢ finanséw publicznych'®. Niniejszy komunikat precyzuje i formalizuje te wytyczne
(okreslane powszechnie jako ,klauzula inwestycyjna”), tak by lepiej uwzgledni¢ sytuacje
poszczegoOlnych panstw zgodnie z trescig 1 przestaniem paktu. Kazde panstwo cztonkowskie
bedzie moglo odtad skorzysta¢ z ,klauzuli inwestycyjnej”, pod warunkiem ze spetnione sa
nastepujgce warunki:

(1) jego stopa wzrostu PKB ma warto$¢ ujemng lub jego PKB utrzymuje si¢ znacznie
ponizej swojej wartosci potencjalnej (co prowadzi do ujemnej luki produktowe;j
przekraczajacej 1,5 % PKB);

(11) odstepstwo od s$redniookresowego celu budzetowego lub prowadzacej do niego
uzgodnionej $ciezki korekty budzetowej nie powoduje przekroczenia wynoszacej 3
% PKB warto$ci odniesienia dla deficytu i zachowany jest odpowiedni margines
bezpieczenstwa;

(111) odstgpstwo  jest zwigzane z  krajowymi  wydatkami na  projekty
wspbtfinansowane przez UE w ramach polityki strukturalnej i polityki spojnosci',
sieci transeuropejskich 1instrumentu ,taczac Europe”, oraz zkrajowym
wspotfinansowaniem projektow inwestycyjnych finansowanych jednocze$nie przez
EFIS, majacych korzystne, bezposrednie 1 weryfikowalne dlugoterminowe skutki
budzetowe;

(iv) wspotfinansowane wydatki nie powinny zastgpowaé inwestycji finansowanych
na szczeblu krajowym, tak by inwestycje publiczne ogdtem nie zmniejszyty sig;

v) dane panstwo cztonkowskie ma obowigzek skompensowac tymczasowe odstepstwo,
a sredniookresowy cel budzetowy musi zosta¢ osiggnigty w czteroletnim okresie, jaki
obejmuje jego aktualny program stabilnosci lub program konwergencji.

W porownaniu z poprzednimi wytycznymi oznacza to, ze Komisja bedzie stosowac ,,klauzule
inwestycyjng” niezaleznie od sytuacji gospodarczej strefy euro lub catej UE, tak aby
powigza¢ jej stosowanie jedynie z warunkami koniunkturalnymi wystepujacymi

Pismo z dnia 3 lipca 2013 r. skierowane przez bylego wiceprzewodniczacego Komisji Olli Rehna
do ministrow finanséw panstw UE w sprawie wdrozenia art. 5 ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97.
Podejscie to zastosowano w 2013 r. w odniesieniu do Bulgarii, a w 2014 r. w odniesieniu do Bulgarii,
Rumunii i Stowacji.

W tym projekty wspotfinansowane w ramach inicjatywy na rzecz zatrudnienia ludzi mtodych.
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w poszczegblnych panstwach czlonkowskich. Umozliwienie pafnstwom cztonkowskim
skorzystania z tej klauzuli w sytuacji, gdy ich stopa wzrostu gospodarczego ma wartos¢
ujemng lub ich produkcja jest znacznie nizsza od swojej wartosci potencjalnej, pozwoli na
stosowanie tej klauzuli w szerszym zakresie niz miato to miejsce w przesztosci oraz w sposdb

lepiej odzwierciedlajacy specyficzna sytuacje poszczegodlnych pafistw'®.

Podsumowanie dotyczace, klauzuli inwestycyjnej” w ramach czesci zapobiegawczej paktu

Panstwa czlonkowskie objete czescig zapobiegawczq paktu mogq — na potrzeby ulatwienia
inwestycji — tymczasowo odstgpié¢ od swojego sredniookresowego celu budietowego lub
prowadzgcej do niego sciezki korekty budzetowej, pod warunkiem Ze: ich stopa wzrostu
PKB ma wartos¢ ujemng lub ich PKB utriymuje si¢ znacznie poniiej swojej wartosci
potencjalnej; odstepstwo nie prowadzi do przekroczenia wynoszgcej 3 % PKB wartosci
odniesienia dla deficytu i zachowany jest odpowiedni margines bezpieczenstwa; poziom
inwestycji wskutek odstgpstwa faktycznie wzrasta; odstepstwo jest kompensowane w okresie
objetym aktualnym programem stabilnosci Ilub programem konwergencji panstwa
czlonkowskiego. Do kwalifikowalnych inwestycji naleziqg wydatki krajowe poniesione na
projekty wspolfinansowane przez UE w ramach polityki strukturalnej i polityki spojnosci,
sieci transeuropejskich i instrumentu ,,Lgczgc Europe” oraz krajowe wspolfinansowanie
projektow finansowanych jednoczesnie przez Europejski Fundusz na rzecy Inwestycji
Strategicznych.

3. Wyjasnienia dotyczace reform strukturalnych

3.1. Reformy strukturalne w ramach czesci zapobiegawczej paktu

Ramy prawne

Artykut 5 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 okre$la sposob, w jaki panstwa cztonkowskie powinny
dazy¢ do uzyskania stabilnej sytuacji budzetowej. W szczegoélnosci artykul ten stanowi:
., [...]Okreslajgc Sciezke dostosowawczq prowadzgcq do Sredniookresowego celu budzetowego dla
panstw cztonkowskich, ktore takiego celu jeszcze nie osiggnely, i dopuszczajgc czasowe odstgpienie
od tego celu w przypadku panstw czlonkowskich, ktore cel ten juz osiggnely, pod warunkiem ze
zachowany jest odpowiedni margines bezpieczenstwa zapewniajgcy przestrzeganie wartosci
odniesienia dla deficytu i zZe oczekuje si¢ powrotu salda sektora instytucji rzqdowych i
samorzqgdowych do sredniookresowego celu budzetowego w okresie objetym programem, Rada i
Komisja biorg pod uwage wdrazanie znaczqcych reform strukturalnych, ktore bezposrednio pociggajq
za sobg poprawe finansow publicznych w diugim okresie, w tym poprzez trwale zwigkszenie wzrostu
potencjalnego, a w zwiqzku z tym reform, majgcych mozliwy do zweryfikowania wplhyw na
diugookresowq stabilnos¢ finansow publicznych.

Szczegolng uwage zwraca si¢ na reformy emerytalne wprowadzajgce system wielofilarowy, w tym
obowigzkowy filar kapitatowy. Panstwom cztonkowskim wdrazajgcym takie reformy zezwala si¢ na
odstepstwo od Sciezki dostosowawczej prowadzgcej do ich sredniookresowego celu budzetowego lub
od samego celu, przy czym odstepstwo to odzwierciedla kwote bezposredniego dodatkowego wplywu
reformy na saldo sektora instytucji rzqdowych i samorzgdowych — pod warunkiem zachowania
odpowiedniego marginesu bezpieczenstwa zapewniajgcego przestrzeganie wartosci odniesienia dla
deficytu”.

Artykut 9 tego rozporzadzenia zawiera t¢ samg zasade w odniesieniu do panstw cztonkowskich spoza
strefy euro.

16 Zob. réwniez sekcje 4 ponizej.
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W niniejszej sekcji przedstawiono wytyczne na temat mozliwego sposobu uwzgledniania
reform strukturalnych w ramach czeéci naprawczej paktu, tj. tzw. ,klauzule reform
strukturalnych”'”.

Zgodnie z obowigzujacymi postanowieniami paktu panstwa cztonkowskie, ktére wdrazaja
znaczace reformy strukturalne, moga tymczasowo odstapi¢ od swojego sredniookresowego
celu budzetowego lub prowadzacej do niego $ciezki korekty budzetowej. Pozwala im to na
uwzglednienie krotkoterminowych kosztow wdrazania reform strukturalnych, ktore beda
miaty korzystne skutki dla budzetu w dlugim okresie, w tym poprzez zwigkszenie
potencjalnego, trwatego wzrostu gospodarczego.

~Reformy strukturalne”, ktore mogq zosta¢ uwzglednione w ramach paktu

Aby umozliwi¢ petne zastosowanie ,,klauzuli reform strukturalnych”, jej podstawa muszg by¢
jasno okreslone zasady dotyczace kwalifikowalnos$ci takich reform. W swojej ocenie Komisja
bedzie stosowata przedstawione ponizej kryteria.

(1) Reformy musza by¢ znaczace. Niektore indywidualne reformy, takie jak reforma
emerytalna, moga mie¢ znaczace korzystne skutki dla wzrostu gospodarczego
1 dlugoterminowej stabilno$ci finansow publicznych, ale roéwniez dobrze
opracowane, kompleksowe pakiety reform, ktorych celem jest wyeliminowanie
stabo$ci strukturalnych, moga mie¢ znaczacy pozytywny wpltyw. Dotyczy to
w szczeg6lnosci sytuacji, gdy reformy uzupetniaja si¢ wzajemnie poprzez wybor
odpowiedniej kombinacji polityki oraz odpowiednig kolejno$¢ ich wdrazania.

(11) Reformy muszg mie¢ bezposrednie dlugoterminowe korzystne skutki budzetowe,
w tym poprzez zwigkszenie potencjalnego, trwatego wzrostu gospodarczego, a tym
samym weryfikowalne skutki dla dlugoterminowej stabilnosci finanséw publicznych.
Skutki w postaci stabilizacji finansow publicznych moga wynika¢ zaro6wno z
osigganych przez reformy bezposrednich oszczednosci budzetowych (np.
dotyczacych systemu emerytalnego lub systemu opieki zdrowotnej), jak 1 ze wzrostu
dochodow w $rednim lub dlugim okresie powodowanego przez zwigkszenie
wydajnosci gospodarki 1 wzrost produktu potencjalnego (np. z powodu zmniejszenia
bezrobocia strukturalnego lub zwickszenia wskaznikow zatrudnienia) lub z
kombinacji tych dwoch rodzajow skutkow'®.

(111) Reformy musza zosta¢c w pelni wdrozone. Oczywiste jest, ze wszystkie reformy
powinny zosta¢ uchwalone przed uznaniem ich za kwalifikowalne na potrzeby
klauzuli, nie ulega jednak réwniez watpliwosci, ze faktyczne wdrozenie przyjetych
reform wymaga czasu i moze ulec opdznieniu lub napotka¢ trudnosci. W zwigzku
ztym powstaje kwestia wprowadzenia solidnych zabezpieczen przed ryzykiem
niezrealizowania reform. Pakt nie obejmuje narzedzi monitorowania wdrozenia
reform strukturalnych, jednak ramy prawne, w ktérych funkcjonuje pakt —
w szczegllnosci europejski semestr 1 nowa procedura dotyczgca nadmiernego

W tej kwestii wypowiedziat si¢ prezes EBC Mario Draghi podczas przeméwienia w Jackson Hole
w dniu 22 sierpnia 2014 r.: ,, Elastycznos¢ przewidziang w przepisach mozna by wykorzysta¢ w celu
zaradzenia stabemu ozywieniu gospodarczemu oraz w celu uwzglednienia kosztow niezbednych reform
strukturalnych”.

W  kwestii omowienia skutkéow reform, zob. FEuropean Economy, Economic Papers 541,
grudzien 2014 r.: ,,The potential growth impact of structural reforms in the EU — a benchmarking
exercise” [Wptyw reform strukturalnych w UE na wzrost potencjalny — poréwnanie], opublikowane
przez Dyrekcje Generalng ds. Gospodarczych i Finansowych, Komisja Europejska.
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zaklocenia rownowagi'’ — pozwalaja Komisji i Radzie na ocene wyzwan i zaklocen
réwnowagi wymagajacych podjecia reform strukturalnych, oraz na monitorowanie
dziatan podjetych przez panstwa cztonkowskie.

Uruchomienie ,klauzuli reform strukturalnych”
Komisja uzna kryterium dotyczace wdrozenia reform za spelnione ex ante, jezeli:

= panstwo czlonkowskie przedstawia — na przyktad w ramach krajowego programu
reform publikowanego wraz z programem stabilno$ci lub programem konwergencji —
kompleksowy 1 szczegdtowy srednioterminowy plan reform strukturalnych, ktory
zawiera jasno okre$lone $rodki oraz wiarygodny harmonogram ich przyjecia
i przeprowadzenia. Wdrazanie reform bedzie $cisle monitorowane w ramach
europejskiego semestru;

= panstwo czlonkowskie objete procedura dotyczaca nadmiernego zaklocenia
rownowagi przedstawia (w ramach tej procedury) plan dzialan naprawczych,
w ktérym zawarte sg niezbedne informacje. Wdrazanie reform bedzie monitorowane
w ramach tej procedury.

W obydwu przypadkach panstwa czlonkowskie beda musiaty przedstawiaé szczegdtowsa
1 przejrzysta dokumentacj¢ oraz dane ilosciowe dotyczace reform, zaréwno pod wzgledem ich
skutkow dla budzetu w $rednim okresie, jak i dla potencjalnego wzrostu. Informacje te musza
obejmowac réwniez harmonogram wdrazania reform.

Stosowanie, klauzuli reform strukturalnych”

Metodyka umozliwiajaca uzglednienie w ramach cz¢$ci zapobiegawczej paktu szczegdlnego
przypadku reform emerytalnych przewidujacych wprowadzenie wielofilarowego systemu
obejmujacego obowigzkowy filar kapitatowy okreslona jest w art. 5 rozporzadzenia (WE)
nr 1466/97 (zob. ramka na poczatku niniejszej sekcji)™.

W przypadku innych reform strukturalnych Komisja bedzie si¢ opiera¢ na informacjach
zawartych w specjalnym planie reform strukturalnych (lub planie dziatan naprawczych).
W takim przypadku Komisja zaleci przedluzenie kwalifikujacemu si¢ panstwu
cztonkowskiemu terminu na osiggnigcie $redniookresowego celu budzetowego, zezwalajac
tym samym na tymczasowe odstepstwo od prowadzacej do niego $ciezki strukturalnej korekty
budzetowej lub na tymczasowe odstepstwo od s$redniookresowego celu budzetowego
w przypadku panstw cztonkowskich, ktore juz go osiagnety, pod warunkiem ze:

(1) reformy spetniajg powyzsze kryteria;

(i1) tymczasowe odstgpstwo nie przekracza 0,5 % PKB, a $redniookresowy cel
budzetowy zostanie osiggnigty w ciggu czteroletniego okresu objetego programem
stabilno$ci lub programem konwergencji z roku, w ktorym klauzula ta zostata
uruchomiona;

(iii) nieustannie utrzymywany jest odpowiedni margines bezpieczenstwa, tak aby
odstepstwo od sredniookresowego celu budzetowego lub uzgodnionej, prowadzace;j
do niego $ciezki korekty budzetowej nie prowadzilo do przekroczenia wynoszacej
3 % PKB wartosci odniesienia dla deficytu.

19 Zob. rozporzadzenie (UE) nr 1176/2011.

Metodyke te zastosowano na przyktad w celu uwzglgdnienia reformy emerytalnej przeprowadzonej
na Lotwie w roku 2013.
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W przypadku gdy dane panstwo cztonkowskie nie wdraza uzgodnionych reform, tymczasowe
odstepstwo od sredniookresowego celu budzetowego lub od prowadzacej do niego $ciezki
korekty budzetowej nie bedzie juz uwazane za uzasadnione. Jezeli niewdrozenie reform
skutkuje znacznym odstepstwem od $redniookresowego celu budzetowego Ilub od
prowadzacej do niego $ciezki korekty budzetowej, Komisja zastosuje procedur¢ przewidziang
w art. 6 ust. 2 i art. 10 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97. Oznacza to, ze Komisja
skieruje do danego panstwa cztonkowskiego ostrzezenie, a nastepnie przedlozy wniosek
dotyczacy zalecenia Rady, w celu zapewnienia, aby to panstwo cztonkowskie podjeto w ciagu
pigciu miesiecy odpowiednie $rodki polityczne majace na celu zaradzenie temu odstepstwu.
W przypadku panstw cztonkowskich strefy euro przeciggajace si¢ niewdrazanie reform moze
skutkowaé natozeniem obowiazku ztozenia depozytu oprocentowanego®'.

Podsumowanie dotyczgce klauzuli reform strukturalnych” w ramach czesci
zapobiegawczej paktu

W ramach czesci zapobiegawczej paktu Komisja uwzgledni pozytywne skutki reform
strukturalnych dla budietu, pod warunkiem Ze takie reformy: (i) sq znaczqce; (ii) przynoszq
weryfikowalne, bezposrednie dlugoterminowe korzystne skutki budietowe, w tym poprzez
zwiekszenie potencjalnego, trwalego wzrostu, oraz (iii) zostaly w petni wdrozone.

Aby reformy mogly zosta¢ uwzglednione przed ich wdroZeniem, panstwa czltonkowskie bedg
musialy przedstawié specjalny plan reform strukturalnych zawierajgcy szczegolowe i
mozliwe do zweryfikowania informacje, jak rownie; wiarygodny harmonogram ich
przyjecia i przeprowadzenia. Przed wydaniem zalecenia w sprawie dopuszczenia
tymczasowego odstegpstwa od Sredniookresowego celu budietowego Iub prowadzgcej do
niego Scietki Komisja dokona oceny danego planu reform. Komisja bedzie scisle
monitorowata wdraZanie reform. W przypadku ich niewdroienia Komisja podejmie
odpowiednie dzialania.

2 Art. 4 rozporzadzenia (UE) nr 1173/2011.
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3.2. Reformy strukturalne w ramach czesci naprawczej paktu

Ramy prawne

Artykut 2 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97 stanowi: ,,/...] Opracowujgc sprawozdanie na mocy art.
126 ust. 3 Traktatu [tj. w przypadku gdy panstwo czlonkowskie nie spetnia kryterium diugu lub
deficytu bgdz obydwu tych kryteriow], Komisja bierze pod uwage wszystkie istotne czynniki wskazane
w tym artykule, o ile znaczqco wplywajg one na oceng spetniania kryteriow deficytu i diugu przez dane
panstwo czlonkowskie. Sprawozdanie nalezycie odzwierciedla: a) rozwdj sytuacji gospodarczej w
Srednim okresie [...]; b) rozwoj sytuacji budzetowej w Srednim okresie, w tym w szczegolnosci
dotychczasowe osiggniecia panstwa w realizacji sredniookresowego celu budzetowego, poziom salda
pierwotnego i ksztattowanie sie wydatkow pierwotnych, zarowno biezqgcych, jak i kapitatowych,
wdrazanie polityk w ramach zapobiegania zaktoceniom rownowagi makroekonomicznej i ich
korygowania, wdrazanie polityk w ramach wspdlnej unijnej strategii na rzecz wzrostu gospodarczego
oraz ogolng jakosé finansow publicznych, w szczegolnosci skutecznosé¢ krajowych ram budzetowych; c)
zmiany diugu publicznego w srednim okresie [...]. Komisja uwzglednia nalezycie i wyraznie wszelkie
inne czynniki, ktore w opinii danego panstwa cztonkowskiego majq znaczenie dla wyczerpujqcej oceny
zgodnosci z kryteriami deficytu i dlugu i ktore panstwo czlonkowskie przedstawito Radzie i Komisji

[i].

Rada i Komisja dokonujg zrownowazonej oceny ogolnej wszystkich istotnych czynnikow |[...]. Podczas
oceny spetniania kryterium deficytu, jesli relacja diugu publicznego do PKB przekracza wartos¢
odniesienia, czynniki te uwzglednia si¢ przy podejmowaniu krokow prowadzgcych do decyzji w
sprawie istnienia nadmiernego deficytu, o ktorych mowa w art. 126 ust. 4, 5 i 6 TFUE, wylgcznie
wtedy, gdy catkowicie spelniony jest podwojny warunek zawarty w nadrzednej zasadzie stanowiqcej, zZe
przed uwzglednieniem tych istotnych czynnikow deficyt sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych
pozostaje bliski wartosci odniesienia, a przekroczenie wartosci odniesienia ma charakter tymczasowy

[i].

Jezeli Rada podjela [...] decyzje o istnieniu nadmiernego deficytu w danym panstwie cztonkowskim,
Rada i Komisja uwzgledniajq, w kolejnych proceduralnych krokach tego artykutu TFUE, istotne
czynniki wymienione w ust. 3 niniejszego artykutu [...], w szczegolnosci podczas ustalania terminu
korekty nadmiernego deficytu i przy ewentualnym jego przedtuzaniu.[...] ”.

Gléwnym celem czesci naprawczej paktu jest zapewnienie szybkiej korekty nadmiernych
deficytow. Wlasciwe postanowienia nie obejmujg szczegdlowych przepiséw dotyczacych
uwzgledniania reform strukturalnych (lub inwestycji) przy dokonywaniu oceny, czy panstwo
cztonkowskie podjeto skuteczne dziatania w odpowiedzi na zalecenia Rady dotyczace
skorygowania nadmiernego deficytu. Reformy strukturalne zajmuja jednak istotne miejsce
w cze$ci naprawcze] paktu, podczas podejmowania decyzji o poszczegdlnych krokach
w ramach procedury nadmiernego deficytu®.

Po pierwsze, przy ocenie, czy nalezy wszczaé procedure nadmiernego deficytu wobec danego
panstwa cztonkowskiego, Komisja szczegdtowo analizuje wszystkie istotne sredniookresowe
zmiany sytuacji gospodarczej, budzetowej oraz poziomu zadluzenia. Wspomniane ,,istotne
czynniki” obejmujg wdrozenie reform strukturalnych w kontekscie europejskiego semestru,
na przyktad w ramach procedury dotyczacej nadmiernego zaklocenia rownowagi. Komisja
uznaje niewdrozenie reform strukturalnych za istotny czynnik obcigzajacy.

2 Ponadto w przypadku objecia procedura nadmiernego deficytu wszystkie panstwa cztonkowskie strefy

euro musza przedstawi¢ program partnerstwa gospodarczego opisujacy dziatania polityczne i reformy
strukturalne niezbedne do zapewnienia skutecznej i trwalej korekty nadmiernego deficytu. Zob. art. 9
rozporzadzenia (UE) nr 473/2013.
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Po drugie, istotne czynniki sg rowniez uwzgledniane podczas ustalania terminu korekty
nadmiernego deficytu. Wprawdzie korekty nadmiernego deficytu oczekuje si¢ w roku
nastepujacym po jego stwierdzeniu, wdrazanie znaczacych reform strukturalnych stanowi
jednak kluczowy czynnik uwzgledniany przy ustalaniu zamiast tego wieloletniej $ciezki
korekty nadmiernego deficytu.

Aby przepis ten mogt by¢ stosowany w przypadku reform nie w petni wdrozonych, Komisja
bedzie uznawaé, ze moga one zosta¢ uwzglednione ex ante, pod warunkiem ze panstwo
cztonkowskie przedstawi specjalny plan reform strukturalnych przyjety przez rzad lub
parlament krajowy, zawierajacy szczegdétowe i mozliwe do zweryfikowania informacije,
atakze wiarygodny harmonogram ich wdrozenia i przeprowadzenia, na tych samych
warunkach jak w przypadku uruchomienia ,klauzuli reform strukturalnych” opisanej
w sekcji 3.1. Pozostaje to bez uszczerbku dla minimalnej rocznej korekty o 0,5 % PKB,
rozumianej jako punkt odniesienia okreslony w art. 3 ust. 4 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97.

W przypadku gdy dane panstwo cztonkowskie nie bedzie wdrazato uzgodnionych reform,
Komisja uzna to — przy ocenie podjecia skutecznych dziatan w odpowiedzi na zalecenie
wydane w ramach procedury nadmiernego deficytu i przy wyznaczaniu terminu korekty
nadmiernego deficytu — za czynnik obcigzajacy. Niepodjecie skutecznych dziatan bedzie
prowadzito do podjecia kolejnych krokow w ramach procedury nadmiernego deficytu
1 ewentualnego zawieszenia ptatnosci lub zobowigzan z europejskich funduszy strukturalnych
i inwestycyjnych®. W odniesieniu do panstw cztonkowskich strefy euro oznacza to, ze

Komisja skieruje do Rady wniosek w sprawie natozenia grzywny**.

Po trzecie, w momencie zamknig¢cia procedury nadmiernego deficytu Komisja w nalezyty
sposob uwzglednia, w stosownych przypadkach, bezposrednie koszty reform emerytalnych
wprowadzajacych system wielofilarowy, obejmujacy obowigzkowy filar kapitatowy.
Konkretnie przektada si¢ to na mozliwo$¢ zamknigcia procedury nadmiernego deficytu nawet
jezeli deficyt przekracza 3 % PKB, pod warunkiem ze przekroczenie to w catosci wynika
z kosztow wdrozenia reformy emerytalnej, a deficyt znacznie 1 trwale si¢ zmniejszyt
1 osiggnat poziom bliski warto$ci odniesienia.

Podsumowanie dotyczace reform strukturalnych w ramach czesci naprawczej paktu

Przy opracowywaniu wniosku dotyczgcego zalecenia w sprawie wyznaczenia terminu
korekty nadmiernego deficytu lub przedtuienia tego terminu Komisja uwzgledni rowniez
istnienie specjalnego planu reform strukturalnych, zawierajgcego szczegotowe i mozliwe do
gweryfikowania informacje, a takie wiarygodny harmonogram przyjecia i przeprowadzenia
reform. Komisja bedzie Scisle monitorowala wdrazanie reform. W przypadku ich
niewdrozenia Komisja podejmie odpowiednie dzialania.

3 Art. 23 rozporzadzenia (UE) nr 1303/2013.
# Art. 6 rozporzadzenia (UE) nr 1173/2011.
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4. Wyjasnienia dotyczace warunkow koniunkturalnych

4.1. Dostosowanie wysilku fiskalnego w trakcie cyklu koniunkturalnego
w ramach czesci zapobiegawczej paktu

Ramy prawne

Artykut 5 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 okresla sposob, w jaki panstwa cztonkowskie powinny
dazy¢ do uzyskania stabilnej sytuacji budzetowej. W szczegdlnosci art. 5 stanowi: ,,/...] Oceniajgc
Sciezke dostosowawczq prowadzqcq do Sredniookresowego celu budzetowego, Rada i Komisja
badajg, czy dane panstwo cztonkowskie realizuje wymagang do osiggniecia tego celu roczng korekte
salda w wjeciu uwzgledniajgcym zmiany cykliczne, po skorygowaniu o dziatania jednorazowe
i tymczasowe, przyjmujgc 0,5 % PKB jako punkt odniesienia dla tej korekty W odniesieniu do panstw
czlonkowskich o poziomie diugu przekraczajgcym 60 % PKB lub z istotnym ryzykiem dotyczgcym
diugookresowej zdolnosci do obstugi diugu, Rada i Komisja badajq, czy roczna korekta salda
w ujeciu uwzgledniajgcym zmiany cykliczne, po skorygowaniu o dziatania jednorazowe i tymczasowe,
przekracza wartosc 0,5 % PKB. Rada i Komisja biorg pod uwage, czy w okresach dobrej koniunktury
podejmowany jest wigkszy wysitek dostosowawczy, podczas gdy wysilek ten moze by¢ bardziej
ograniczony w okresach ztej koniunktury. Nalezy w szczegolnosci uwzgledni¢ nadzwyczajne dochody
i nadzwyczajne ubytki w tych dochodach”.

W celu dokonania — w przypadku kazdego panstwa czlonkowskiego — oceny $ciezki
dostosowawcze] odpowiedniej dla osiggnigcia przez nie swojego Sredniookresowego celu
budzetowego zgodnie z paktem nalezy odpowiednio uwzgledni¢ jego sytuacj¢ gospodarcza
1 warunki w zakresie dlugoterminowej stabilnosci. Zasadniczo od panstw cztonkowskich,
ktére nie osiggnely jeszcze swojego Sredniookresowego celu budzetowego, wymaga sie
osiggnigcia, jako punkt odniesienia, corocznej poprawy salda strukturalnego o 0,5 % PKB.
Zgodnie z przepisami Komisja musi wzig¢ pod uwage, czy w okresach dobrej koniunktury
podejmowany jest wigkszy wysitek dostosowawczy, podczas gdy w okresach stabej
koniunktury wysitek ten moze by¢ bardziej ograniczony.

Komisja opracowata wigc matryce (zob. zatacznik 2), ktéra wyjasnia 1 precyzuje wymogi
w zakresie korekty budzetowej okre§lone w czgéci zapobiegawczej paktu. Matryca ta jest
symetryczna i dokonuje rozroznienia migdzy wigkszym wysitkiem fiskalnym, ktéry nalezy
podja¢ w okresie dobrej koniunktury, a mniejszym wysitkiem fiskalnym wymaganym
w okresie trudnos$ci gospodarczych. Powinno to umozliwi¢ lepsze odzwierciedlenie
warunkow koniunkturalnych. Powinno to réwniez umozliwi¢ rozlozenie wymaganego
wysitku fiskalnego w czasie 1 uniknigcie niepotrzebnych przerw w konsolidacji w zwiazku ze
zmianami sytuacji gospodarcze;j.

Podsumowanie  dotyczgce dostosowania  wysitku  fiskalnego w  trakcie cyklu
koniunkturalnego w ramach czesci zapobiegawczej paktu

Od teraz; Komisja bedzie stosowaé matryce (przedstawionq w zalgczniku 2) w celu
okreslenia odpowiedniej korekty budzetowej i lepszego uwzglednienia warunkow
koniunkturalnych poszczegdolnych panstw czlonkowskich w ramach czesci zapobiegawczej
paktu.
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4.2. Uwzglednienie nieoczekiwanego spadku aktywnosci gospodarczej w ramach
czesci naprawczej paktu

Ramy prawne

Pakt przewiduje sposob postgpowania w przypadku wystapienia nieoczekiwanych, niekorzystnych
warunkow gospodarczych na szczeblu panstw cztonkowskich objetych czeScig naprawcza paktu.
Artykut 3 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97 stanowi, ze Rada — po stwierdzeniu istnienia nadmiernego
deficytu — wydaje =zalecenie w sprawie podjecia skutecznych dziatan, okres$lajgce termin
skorygowania nadmiernego deficytu i roczne cele budzetowe dla danego panstwa cztonkowskiego.
Dane panstwo cztonkowskie ma obowigzek podjecia w tym celu skutecznych dziatan w terminie
wyznaczonym przez Radg.

W szczegolnosci art. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1467/97 stanowi: ,, W przypadku gdy podjeto
skuteczne dziatania zgodnie z zaleceniem wydanym na mocy art. 126 ust. 7 TFUE, lecz po przyjeciu
zalecenia wystgpiq nieprzewidziane niekorzystne zdarzenia gospodarcze, niosqce powazne negatywne
konsekwencje dla finansow publicznych, Rada, dziatajgc na zalecenie Komisji, moze podjq¢é decyzje
o wydaniu zmienionego zalecenia na mocy art. 126 ust. 7 TFUE. Zmienione zalecenie,
uwzgledniajgce istotne czynniki, o ktorych mowa w art. 2 ust. 3 niniejszego rozporzqdzenia, moze
w szczegolnosci przesungé termin skorygowania nadmiernego deficytu zasadniczo o jeden rok. [...] .

Uznajac, ze nalezy dokona¢ rozréznienia pomig¢dzy dziataniami na rzecz konsolidacji
budzetowej 1 wynikami tej konsolidacji, na ktére to wyniki czesto wptyw ma rozwoj sytuacji
pozostajacy poza kontrolg zainteresowanych organdéw, przepisy przewiduja mozliwosé
uwzglednienia nieoczekiwanego pogorszenia sytuacji gospodarcze;j.

Jezeli dane panstwo podjeto skuteczne dziatania w postaci poczynienia strukturalnych
wysitkow fiskalnych zalecanych przez Rade, panstwu temu mozna przedtuzy¢ termin korekty
nadmiernego deficytu nominalnego bez nalozenia sankcji finansowych (w przypadku panstw
cztonkowskich strefy euro) lub zawieszenia ptatnos$ci/zobowigzan z europejskich funduszy
strukturalnych i inwestycyjnych (w przypadku wszystkich pafistw cztonkowskich)™.

Komisja opracowala systematyczne podejscie do oceny czynionych przez panstwa,
wymaganych od nich strukturalnych wysitkow fiskalnych, ktore zostalo niedawno
zatwierdzone przez Radg”. Utatwia ono oddzielenie w jak najwickszym stopniu zmian
sytuacji budzetowej, co do ktérych mozna zaktadac¢, ze pozostajg pod kontrolg rzadu, od tych
zmian, ktére mozna przypisa¢ nicoczekiwanemu spadkowi aktywnosci gospodarcze;.

Podsumowanie dotyczgce uwzgledniania cyklu koniunkturalnego w ramach czesci
naprawczej paktu

Komisja nadal bedzie oceniaé podjecie skutecznych dzialan w ramach czesci naprawczej
paktu na podstawie pomiaru strukturalnych wysitkow fiskalnych, 7 wylgczeniem tych
zmian sytuacji budzetowej, ktore pozostajq poza kontrolg rzgdow.

= Art. 23 rozporzadzenia (UE) nr 1303/2013.
26 Zob. konkluzje Rady ECOFIN =z dnia 20 czerwca 2014 r. dostgpne na stronie:
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-11124-2014-INIT/pl/pdf
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4.3. Znaczne pogorszenie koniunktury gospodarczej w strefie euro lub w calej
Unii

Ramy prawne

Pakt przewiduje sposob postgpowania w przypadku wystapienia wyjatkowo niekorzystnych
warunkow gospodarczych na poziomie UE Ilub strefy euro, zarowno w zapobiegawczej, jak i
naprawczej czgsci paktu.

Cze$¢ zapobiegawcza

Jak wyjasniono w ramkach Ramy prawne w sekcjach 2.1.1., 3.1. i 4.1., Rada analizuje, czy panstwa
cztonkowskie objete czescig zapobiegawcza paktu podjety wystarczajace srodki w celu osiggnigcia
swojego Sredniookresowego celu budzetowego w danym cyklu koniunkturalnym. W tym kontekscie
Rada nalezycie uwzglednia istotne czynniki i wdrozenie reform strukturalnych. Ponadto art. 5
rozporzadzenia (WE) nr 1466/97 dotyczy wystapienia niekorzystnych, nadzwyczajnych warunkow
gospodarczych.

W szczegdlnosci art. 5 stanowi: ,,/[...] W przypadku nadzwyczajnego i niezaleznego od danego
panstwa czlonkowskiego zdarzenia, ktore wywiera istotny wphw na saldo sektora instytucji
rzgdowych i samorzgdowych, lub w okresach znacznego pogorszenia koniunktury gospodarczej
w strefie euro lub w catej Unii panstwom czionkowskim mozna zezwoli¢ na czasowe odstepstwo od
Sciezki dostosowawczej prowadzgcej do Sredniookresowego celu budzetowego, o ktorej mowa

w akapicie trzecim, pod warunkiem Ze nie zagraza to stabilnosci finansow publicznych w srednim
okresie. [...] .

Cze$¢ naprawcza

Jak wyjasniono w ramkach Ramy prawne w sekcjach 2.1. i 4.2, art. 3 rozporzadzenia (WE)
nr 1467/97 stanowi, ze Rada — po stwierdzeniu istnienia nadmiernego deficytu — wydaje zalecenie
w sprawie podjecia skutecznych dziatan, okreslajace termin skorygowania nadmiernego deficytu
iroczne cele budzetowe dla danego panstwa cztonkowskiego. Dane panstwo czlonkowskie ma
obowiazek podjecia w tym celu skutecznych dziatan w terminie wyznaczonym przez Rade. Artykut 3
przewiduje réwniez uwzglednianie mozliwos$ci wystapienia wyjatkowo niekorzystnych warunkow
gospodarczych.

W szczeg6lnosci art. 3 stanowi: ,,/[...] W przypadku znacznego pogorszenia koniunktury gospodarczej
w strefie euro lub w catej Unii Rada moze rowniez, na podstawie zalecenia Komisji, podjq¢ decyzje
o przyjeciu zmienionego zalecenia na mocy art. 126 ust. 7 TFUE, pod warunkiem ze nie zagraza to
stabilnosci finanséw publicznych w Srednim okresie”.

Od 2011 r. pakt przewiduje, ze w przypadku znacznego pogorszenia koniunktury
gospodarczej w strefie euro lub catej Unii tempo konsolidacji budzetowej moze zostac
dostosowane we wszystkich panstwach cztonkowskich, pod warunkiem ze nie zagraza to
stabilno$ci budzetowej w $rednim okresie.

Do tej pory nie skorzystano jeszcze z tego przepisu — mimo iz de facto odpowiada on logice,
jaka kierowano si¢ podczas kryzysu finansowego w 2008 r., kiedy to dostosowano skale
korekty w przypadku szeregu panstw cztonkowskich. Zastosowanie tego przepisu nie
oznaczatoby wstrzymania procesu dokonywania korekty budzetowej, ale raczej
przeformulowanie $ciezki dostosowawczej w odniesieniu do poszczegdlnych panstw
cztonkowskich, zar6wno pod wzgledem skali wysitku dostosowawczego, jak i terminow
osiggniecia celow budzetowych, tak aby uwzgledni¢ nadzwyczajne okoliczno$ci w postaci
znacznego pogorszenia koniunktury gospodarczej w strefie euro lub w catej Unii. Stosowanie
tego przepisu powinno zosta¢ ograniczone do wyjatkowych, wyraznie okreslonych sytuacji
w celu ograniczenia ryzyka wystapienia pokusy naduzycia.
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Podsumowanie dotyczgce znacznego pogorszenia koniunktury gospodarczej

Komisja uwaza, Ze postanowienia paktu dotyczqgce postepowania w przypadku znacznego
pogorszenia koniunktury gospodarczej w strefie euro lub w calej UE powinny by¢é
stosowane, gdy jest to konieczne.

5. Whniosek

Niniejszy komunikat wyjasniajacy zawiera dodatkowe wytyczne dotyczace sposobu, w jaki
Komisja bedzie korzystala ze swobody interpretacji, ktéra dysponuje w stosowaniu
obowigzujacych postanowien paktu stabilnosci i wzrostu.

Komisja bedzie stosowaé niniejsze wytyczne ze skutkiem natychmiastowym. Komisja
nawigze kontakt z panstwami cztonkowskimi i Rada, tak by zapewnié¢ wszelkie niezbedne
wyjasnienia z odpowiednim wyprzedzeniem przed zblizajacymi si¢ terminami,
w szczegblnosci przedstawienia programow stabilnosci lub programoéw konwergencji oraz
krajowych programoéw reform, przypadajacym wiosng 2015 r. Komisja przekaze rowniez
niniejszy komunikat Parlamentowi Europejskiemu.

Niniejszy komunikat wyjasnia panstwom cztonkowskim, jak zapewni¢, aby wspolne ramy
polityki budzetowej sprzyjaty realizacji unijnego programu na rzecz zatrudnienia i wzrostu
gospodarczego, w szczegdlnosci w odniesieniu do inwestycji i reform strukturalnych,
a jednoczesnie lepiej odzwierciedlaly warunki koniunkturalne w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich.

Nie zastepuje on jednak obowigzujacych postanowien paktu ani potrzeby oceny przez
Komisj¢ 1 Rade ogolnej sytuacji gospodarczo-budzetowej poszczegdlnych panstw
cztonkowskich, strefy euro i1 catej UE, zgodnie z duchem Traktatu i jego ogdlnym celem,
jakim jest zapewnienie dobrej kondycji finans6w publicznych. Ponadto istniejg odpowiednie
zabezpieczenia 1 warunki w celu zapewnienia optymalnego wykorzystania elastycznosci
przewidzianej w ramach obowigzujacych regul, gwarantujac jednoczesnie utrzymanie ich
wiarygodnosci i skutecznosci w zapewnianiu odpowiedzialnej polityki budzetowe;.

Oprocz niniejszego komunikatu Komisja bedzie rowniez wspotpracowaé z zainteresowanymi
stronami na wszystkich szczeblach w celu okreslenia dalszych krokéw w kierunku
zapewnienia $cislejszej koordynacji polityki gospodarczej oraz postepdw w poglebianiu unii
gospodarczej i walutowe;.

Zgodnie z ustaleniami Rady Europejskiej przewodniczacy Komisji, w $cislej wspolpracy
z przewodniczacym szczytu panstw strefy euro, przewodniczacym Eurogrupy oraz prezesem
Europejskiego Banku Centralnego, przedstawi sprawozdanie dotyczace tych kwestii na
posiedzeniu Rady Europejskiej w czerwcu 2015 r. W swoim programie prac na rok 20152
Komisja zobowigzata si¢ rowniez do opracowania wnioskow w sprawie dalszych krokow
w kierunku wspolnie wykonywanej suwerenno$ci w zakresie zarzadzania gospodarczego.

7 COM(2014) 910 z 16 grudnia 2014 r.
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ZALACZNIK 1 - STATYSTYCZNE UJECIE WKEADOW
W ODNIESIENIU DO EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU NA RZECZ INWESTYCJI STRATEGICZNYCH

Ponizej znajduja si¢ przyktady ilustrujace, w jaki sposob roézne rodzaje wktadow moga by¢ ujmowane
statystycznie przez Eurostat. Ujgcie statystyczne stanowi odrebny krok i pozostaje bez wplywu na
ocen¢ takich wkladow przez Komisje na podstawie odpowiednich postanowien paktu stabilnosci
1 wzrostu.

Przyklad 1. Wklady pieni¢zne panstw czlonkowskich na poziomie funduszu

Do czasu wprowadzenia szczegdélowych rozwigzan prawnych i ustalen dotyczacych zarzadzania
funduszem nie mozna z calg pewnoscig stwierdzi¢, czy wklady pieni¢zne panstw cztonkowskich na
rzecz EFIS begda mialy wptyw na dane statystyczne dotyczace poziomu ich deficytu. Jesli panstwo
cztonkowskie nie posiada srodkéw na wniesienie takich wkladow i zaciagnie w tym celu pozyczke,
doprowadzi to zwigkszenia dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych.

Przyklad 2. Udzielanie gwarancji przez panstwa czlonkowskie na poziomie funduszu

W przypadku gdy panstwo czlonkowskie udziela gwarancji na rzecz EFIS, nie powinna ona mie¢
natychmiastowego wptywu na deficyt lub dlug do momentu uruchomienia takiej gwarancji; w razie jej
uruchomienia wplyw ten ogranicza si¢ do kwoty wyptaconej z tytutu gwarancji.

Przyklad 3. Wspolfinansowanie  indywidualnych  projektéw  przez  panstwa
czlonkowskie

Bezposrednie wktady panstw cztonkowskich na rzecz projektow, w tym platform inwestycyjnych,
mogg przybierac rozne formy, jak np. udziaty kapitatowe, pozyczki, gwarancje itp. Ujecie statystyczne
bedzie zalezato od rodzaju instrumentu:

= W przypadku gwarancji podstawa ujgcia statystycznego beda te same zasady co
w przyktadzie 2.

= W przypadku udziatu kapitatowego ujecie statystyczne bedzie zaleze¢ od tego, czy mozna si¢
spodziewa¢ rynkowej stopy zwrotu (podobnej do tej, jaka uzyskalby inwestor prywatny).
W takim przypadku wniesienie wkladu nie bedzie mialo wptywu na poziom deficytu. Wktad
taki moze mie¢ jednak wplyw na poziom diugu, jezeli zostanie sfinansowany z pozyczki
zaciagnigtej przez sektor instytucji rzadowych i samorzadowych.

= W przypadku pozyczek wniesienie wkiadu pozostanie bez wptywu na deficyt, o ile nie
pojawia si¢ dowody na to, ze pozyczka nie zostanie sptacona. Wktad taki moze mie¢ jednak
wplyw na poziom dhlugu, jezeli zostanie sfinansowany z pozyczki zaciagnictej przez sektor
instytucji rzgdowych i samorzadowych.

= W przypadku dotacji wniesienie wktadu bedzie mialo bezposredni wplyw na deficyt
i posredni wptyw na dlug, jezeli zostanie ona sfinansowana z pozyczki zaciagnigtej przez
sektor instytucji rzadowych i samorzadowych.

= Jezeli panstwo cztonkowskie korzysta ze $rodkéw europejskich funduszy strukturalnych
i inwestycyjnych, cze$§¢ wspolfinansowana ze $rodkow krajowych bedzie miata wpltyw na
poziom deficytu. Wktad taki moze mie¢ wptyw na poziom dtugu, jezeli zostanie sfinansowany
z pozyczki zaciagnietej przez sektor instytucji rzadowych i samorzadowych. Czgsé
wspotfinansowana przez Uni¢ Europejska zostanie ujgta jako transakcja finansowa, a zatem
pozostanie bez wptywu na rachunki sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.

Przyklad 4. Wklady za posrednictwem krajowych bankéw prorozwojowych

Panstwo cztonkowskie moze rozwazy¢ wniesienie wkladu za posrednictwem krajowego banku
prorozwojowego, zardowno na poziomie EFIS, jak i na poziomie indywidualnych projektow, w tym
platform inwestycyjnych. Ujecie statystyczne bgdzie zaleze¢ przede wszystkim od tego, czy krajowe
banki prorozwojowe sg zaliczane do sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych. Jezeli takie banki
sg zaliczane do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, skutki wktadu begda takie, jak gdyby
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same instytucje rzadowe i samorzadowedokonaly inwestycji. Natomiast jezeli banki nie sg zaliczane
do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, statystyczne ujecie wkladow bedzie zalezato
od tego, czy krajowe banki prorozwojowe beda dokonywaty inwestycji lub wniosity wktad na rzecz
projektu w imieniu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. W przypadku stwierdzenia, ze ma
to miejsce, operacja ta zostanie uwzgledniona w rachunkach sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, co oznacza, ze $rodki wydatkowane w imieniu sektora instytucji rzadowych
i samorzadowychbedg traktowane jak wydatki tego sektora, a zobowigzania zaciggni¢te w celu
uzyskania tych srodkow beda traktowane jako dhug tego sektora.
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ZALACZNIK 2 — MATRYCA SLUZACA DO USTALANIA ROCZNEJ KOREKTY BUDZETOWEJ
PROWADZACEJ DO SREDNIOOKRESOWEGO CELU BUDZETOWEGO
W RAMACH CZESCI ZAPOBIEGAWCZEJ PAKTU

Wymagana roczna korekta budzetowa*

Dhug ponizej 60 i brak
zagrozenia dla

Dhug powyzej 60 lub
zagrozenie dla

Warunek stabilno$ci finansow stabilno$ci finansow
publicznych publicznych
(.)lg(es Realny wzrost <0
Wy::; b:.wo lub luka Korekta nie jest wymagana
koniunkiury TGOS
Okres
bardzo stabej | =K 0 0,25
koniunktury P
0 w przypadku wzrostu 0,25 w przypadku
ponizej wartosci wzrostu ponizej
Okres slabej -3 <luka potencjalnej; 0,25 w wartosci potencjalne;j;
koniunktury | produktowa <-1,5 przypadku wzrostu 0,5 w przypadku
powyzej warto$ci WwZrostu powyzej
potencjalnej wartosci potencjalnej
Okres 1,5 < luka
normalnej o dliktgwa <15 0,5 >0,5
koniunktury P ’
>0,5 w przypadku >0,75 w przypadku
wzrostu ponizej wzrostu ponizej
Okres dobrej | luka produktowa | warto$ci potencjalnej; > | wartosci potencjalne;j;
koniunktury >1,5 0,75 w przypadku > 1 w przypadku
WZrostu powyzej WZrostu powyzej
wartos$ci potencjalnej wartos$ci potencjalnej

* wszystkie dane liczbowe to punkty procentowe PKB

Definicje:
=  Korekta

budzetowa:
i samorzadowych mierzona w kategoriach strukturalnych (tj. w ujgciu uwzgledniajgcym

poprawa

salda budzetowego

zmiany cykliczne z wylaczeniem dziatan jednorazowych).

=  Warto$¢ potencjalna wzrostu gospodarczego: szacowane tempo wzrostu gospodarczego

sektora

instytucji

odnotowywane, jezeli gospodarka osigga swdj produkt potencjalny.

» Luka produktowa: réznica pomigdzy rzeczywista produkcja a produktem potencjalnym

(wyrazona w punktach procentowych w poréwnaniu z produktem potencjalnym).

* Produkt potencjalny: zbiorczy wskaznik zdolnosci gospodarki do generowania statego,

nieinflacyjnego produktu.
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Objasnienia:
Matryca ta zapewnia, by panstwa czlonkowskie mogly dostosowywa¢ tempo swojej korekty

budzetowej w trakcie cyklu koniunkturalnego, przy jednoczesnym uwzglednieniu ich potrzeb
w zakresie konsolidacji budzetowe;.

Im wigksza jest ich dodatnia (ujemna) luka produktowa, tym wigkszy (mniejszy) jest wymagany
wysitek dostosowawczy. Dzieki rozroéznianiu, czy realny PKB przewyzsza potencjalng stope wzrostu
danego panstwa, czy tez jest ponizej niej, matryca ta uwzglednia kierunek, w jakim zmierza dana
gospodarka, tzn. czy sytuacja gospodarcza ulega poprawie czy tez pogorszeniu.

Wigkszy wysitek wymagany jest rowniez w przypadku panstw cztonkowskich o niekorzystnej ogolne;j
sytuacji budzetowej, tj. w przypadku zagrozenia stabilnosci finansow publicznych lub w przypadku
gdy relacja dlugu do PKB przekracza okreslona w Traktacie wartos¢ odniesienia
wynoszacg 60 % PKB.

Wszystkie panstwa czlonkowskie powinny gromadzi¢ oszcz¢dnosci w okresach dobrej koniunktury,
tak aby zapewni¢ wystarczajgcg swobode dzialania tzw. automatycznych stabilizatorow
(np. wyzszych wydatkéw socjalnych i nizszych dochodéw podatkowych) w okresach pogorszenia
koniunktury gospodarczej. W okresie dobrej koniunktury dzigki intensyfikacji aktywnosci
gospodarczej dochody panstwa rosng, a wydatki zwigzane z bezrobociem spadajg. W zwigzku z tym
matryca przewiduje wicksza korekte budzetowa w przypadku panstw cztonkowskich, w ktérych
odnotowuje si¢ okres dobrej koniunktury, tzn. wowczas, gdy — wedlug szacunkéw — ich luka
produktowa wynosi >1,5%. Jest to szczegélnie wazne w przypadku panstw cztonkowskich,
w ktérych wystepuje zagrozenie stabilnosci finansow publicznych lub ktérych relacja dlugu do PKB
przekracza 60 %; takie panstwa czltonkowskie zostalyby zatem zobowigzane do zapewnienia
strukturalnej korekty budzetowej na poziomie > 0,75 % PKB lub > 1 % PKB, w zaleznosci od tego,
czy dobra koniunktura bedzie ulegata dalszej poprawie, czy tez nie.

W okresie normalnej koniunktury, tj. w okresie, w ktérym luka produktowa miesci si¢ w przedziale
od -1,5 % do +1,5 %, wszystkie panstwa cztonkowskie, ktorych relacja dtugu do PKB wynosi ponizej
60 %, bylyby zobowigzane do podjecia wysitku na poziomie 0,5 % PKB, podczas gdy panstwa
czlonkowskie, ktorych poziom dlugu przekracza 60 % PKB, musiatyby dokonaé¢ korekty o skali
przekraczajacej 0,5 % PKB.

W okresie stabej koniunktury, tj. w okresie, w ktorym luka produktowa miesci si¢ w przedziale od -
3% do -1,5 %, skala wymaganej korekty bylaby mniejsza. Wszystkie panstwa cztonkowskie UE,
ktorych relacja dlugu do PKB wynosi ponizej 60 %, bylyby zobowigzane do podjecia wysitku
budzetowego na poziomie 0,25 % PKB w przypadku, gdy ich tempo wzrostu gospodarczego
przekracza warto$¢ potencjalna, natomiast w przypadku tempa wzrostu ponizej wartosci potencjalnej
skala ich korekty budzetowej mogtaby tymczasowo wynies¢ 0 %.

W okresie bardzo stabej koniunktury, tj. w okresie, w ktorym luka produktowa miesci si¢
w przedziale od -4 % do -3 %, skala korekty we wszystkich pafnstwach cztonkowskich, ktérych
relacja dtugu do PKB wynosi ponizej 60 %, mogtaby tymczasowo wynies¢ 0 %, co oznacza, ze
wysitek fiskalny nie bylby wymagany, podczas gdy panstwa cztonkowskie, ktéorych poziom dlugu
przekracza 60 % PKB, musiatyby dokona¢ rocznej korekty na poziomie 0,25 % PKB.

W okresie wyjatkowo stabej koniunktury, tj. w okresie, w ktorym luka produktowa przekraczataby -
4 %, lub w ktorym odnotowywany byltby spadek realnego PKB, wszystkie panstwa czlonkowskie,
niezaleznie od poziomu ich dtugu, zostatyby tymczasowo zwolnione z obowiazku podjecia wysitku
fiskalnego.

Wskazane powyzej progi luki produktowej, tj. -3 % 1 -4 %, potwierdzaja dane historyczne: od lat 80.
XX wieku luki produktowe panstw cztonkowskich UE przekraczaty -4 % tylko w jednym roku
na 20 lat, a -3 % osiagaty w jednym roku na 10 lat, co oznacza, ze te dwie warto$ci sg miarodajnym
wskaznikiem okresow bardzo stabej i wyjatkowo stabej koniunktury.
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