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SPOLECZNEGO, KOMITETU REGIONOW ORAZ EUROPEJSKIEGO BANKU

INWESTYCYJINEGO

w sprawie przegladu elastycznosci przewidzianej w pakcie stabilnosci i wzrostu

W dniu 13 stycznia 2015r. Komisja wydata komunikat zatytulowany ,,Optymalne
wykorzystanie elastycznosci przewidzianej w obowigzujacych postanowieniach paktu
stabilno§ci i wzrostu™. Przedstawiono wnim nowe wytyczne dotyczace stosowania
obowigzujacych postanowien paktu na rzecz stabilnosci iwzrostu (,,pakt”) wcelu
zacie$nienia powigzania mi¢dzy najwazniejszymi priorytetami trojakiej strategii
gospodarczej nowej Komisji, tj. inwestycjami, reformami strukturalnymi i odpowiedzialng
polityka budzetowg wspierajgcymi wzrost gospodarczy i tworzenie nowych miejsc pracy,
atakze wcelu lepszego uwzglednienia zmian sytuacji gospodarczej. Nowe wyjasnienia
przygotowane przez Komisje zostaly szczegdtowo omdwione z panstwami cztonkowskimi.
Zaowocowalo to opublikowaniem wspdlnego stanowiska uzgodnionego przez Komitet
Ekonomiczno-Finansowy, ktore zostato zatwierdzone przez Rad¢ ECOFIN w dniu 12 lutego
2016 .

W sekcjach 2.2 i 5 wspdlnie uzgodnionego stanowiska w sprawie elastyczno$ci zwrdcono si¢
do Komisji 0 przeprowadzenie do konca czerwca 2018 r. przegladu skutecznosci tych
nowych wyjasnien. W ramach przegladu powinna ona rozwazy¢ zwlaszcza dwa kluczowe
elementy, tj. skuteczno$¢ modulacji wysitku fiskalnego w zaleznosci od fazy cyklu
koniunkturalnego, atakze stosowanie elastyczno$ci w kontek$cie reform strukturalnych
I inwestycji. W zalaczniku technicznym przedstawiono obliczenia i niezb¢dne informacje
szczegotowe potwierdzajace wyniki przegladu.

1. Omoéwienie gléwnych elementéow elastyczno$ci przewidzianej w pakcie stabilnoSci
I wzrostu

W styczniu 2015 r., kiedy to przyjeto komunikat, Europa zaczynata wprawdzie wychodzi¢
Z recesji gospodarczej trwajacej od 2008 r., lecz ozywienie byto wcigz stabe i niepewne,
istnialy tez bardzo duze roznice pomiedzy poszczegdlnymi panstwami w zakresie sytuacji
gospodarczej. Utrzymywalo si¢ wysokie bezrobocie, podczas gdy poziom inwestycji,
zarobwno prywatnych, jak i publicznych, byt niski. Wiele panstw cztonkowskich zmagato si¢
z wysokim dlugiem publicznym stanowigcym spuscizne kryzysu. Stopa inflacji pozostawala
niska, ksztattujac si¢ znacznie ponizej celu inflacyjnego Europejskiego Banku Centralnego.

Komunikat Komisji i wspodlnie uzgodnione stanowisko uwzglednialy ten kontekst,
przedstawiajac praktyczne wskazowki, wjaki sposob nalezy stosowaé obowigzujace
postanowienia w sposéb odpowiedzialny, dopasowany do indywidualnej sytuacji
I sprzyjajacy wzrostowi gospodarczemu.

Wyjasnienia dotycza jedynie czeSci zapobiegawczej paktu, ktérej celem jest zapewnienie
stabilnej sytuacji budzetowej we wszystkich panstwach czlonkowskich w perspektywie
$rednioterminowej. Komisja podtrzymata 1potwierdzita t¢ podstawowa zasade
odpowiedzialnosci fiskalnej. Dopuscita ona jednocze$nie mozliwos¢ réznicowania zalecen
kierowanych do panstw cztonkowskich w sprawie wymaganej korekty budzetowej
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w przypadku (i) zmian otoczenia gospodarczego oraz (ii) konieczno$ci wspierania reform
strukturalnych i inwestycji publicznych.

Modulacja korekty budzetowej w trakcie cyklu koniunkturalnego zostata opisana w formie
tzw. matrycy wymogow (zwanej dalej ,,matrycg”). Modulacja ta oznacza, ze w okresie dobrej
koniunktury gospodarczej lub w przypadku wystgpowania wysokiego poziomu dlugu
publicznego od panstw cztonkowskich wymagany jest wigkszy wysilek fiskalny, natomiast
w okresie zlej koniunktury gospodarczej lub w przypadku wystepowania niskiego poziomu
dhugu publicznego od panstw cztonkowskich wymagany jest mniejszy wysitek fiskalny (zob.
ramka).

Wskazano tymczasowe i ograniczone odstepstwa od wymaganej korekty budzetowej, ktorych
celem jest wspieranie reform strukturalnych iinwestycji. Pakt zezwala panstwu
cztonkowskiemu na odchylenie od stabilnej sytuacji budzetowej (lub Sciezki konwergencji
prowadzacej do osiagniecia takiej sytuacji budzetowej), aby uwzgledni¢ krétkoterminowe
koszty zwigzane z realizacjg reform strukturalnych, ktore przyniosg dlugoterminowe wyniki.
2 Odpowiada to tzw. ,klauzuli reform strukturalnych”. Kurs polityki budzetowej panstwa
cztonkowskiego moze by¢ réwniez dostosowywany zmysla o duzych inwestycjach
publicznych realizowanych na poziomie krajowym, ale wspoétfinansowanych przez Unig.
Odpowiada to tzw. ,klauzuli inwestycyjnej”. W przypadku obu klauzul wprowadzono
odpowiednie zabezpieczenia, aby zrownowazy¢ potrzebe -elastycznosci i koniecznosé
zachowania ostrozno$ci budzetowej. W ramce ponizej przedstawiono dodatkowe informacje
na temat dziatania tych dwoch klauzul.

2 Art. 5 ust. 1 art. 9 ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1466/97.



Ramka: gléwne elementy komunikatu ze stycznia 2015 r.

Komunikat z dnia 13 stycznia 2015 r. skfada si¢ z dwoch glownych czesci. Przedstawia on
wytyczne dotyczace stosowania elastyczno$ci w ramach czgsci zapobiegawczej paktu stabilnosci i
wzrostu w celu (i) uwzglednienia cyklicznych wahan gospodarki oraz (ii) zapewnienia przestrzeni
na wdrazanie reform strukturalnych i inwestycji.

Modulacja wymaganej korekty budzetowej zgodnie z cyklem koniunkturalnym

Wielko$¢ wymaganej korekty budzetowej jest okreslona w tzw. matrycy wymogow. Matryca ta
rozpisuje szczegotowo, jaka roczna korekta jest wymagana w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich, w zaleznosci od ich fazy cyklu gospodarczego, poziomu zadtuzenia i potrzeb w
zakresie stabilno$ci finanséw publicznych, a takze kierunku, w Ktorym zmierza gospodarka.

Fazg cyklu koniunkturalnego identyfikuje gtéwnie luka produktowa, tzn. rdznica miedzy
rzeczywista produkcja a szacowanym produktem potencjalnym. Im wigksza jest dodatnia
(ujemna) luka produktowa, tym wigkszy (mniejszy) jest wymagany wysitek dostosowawczy.
Szybszego tempa korekty budzetowej wymaga niekorzystna ogdlna sytuacja budzetowa — gdy
zagrozona jest stabilno$¢ finansow publicznych lub gdy relacja dlugu do PKB przekracza
okreslong w Traktacie warto$¢ odniesienia wynoszaca 60 % PKB.

Elastycznosé wspierajgca reformy strukturalne i inwestycje

Czeg$¢ zapobiegawcza zapewnia niezbedng elastyczno$¢ w stosowaniu postanowien paktu, bez
uszczerbku dla odpowiedzialnosci fiskalnej. W przypadku reform strukturalnych i inwestycji
elastyczno$¢ ta przyjmuje forme odstepstwa fiskalnego (tymczasowego odstepstwa od
sredniookresowego celu budzetowego albo od $ciezki korekty budzetowej prowadzacej do tego
celu), ktorego wielkos¢ odpowiada wptywowi, jakie te reformy i inwestycje wywieraja na budzet
w krotkim okresie.

Zaréwno reformy strukturalne, jak i inwestycje powinny mie¢ pozytywny wpltyw na budzet w
dlugim okresie i zwicksza¢ wzrost potencjalny. Reformy strukturalne musza mie¢ znaczacy
charakter i zosta¢ w pelni wdrozone. Inwestycje musza by¢ wspotfinansowane w znacznym
stopniu przez Unie, ale uwzgledniana jest tylko cze$¢ finansowana ze srodkéw krajowych.

Z mys$la o ostroznosci budzetowej wprowadzono pewne zabezpieczenia dotyczace obu klauzul.
Na przyktad, podczas okresu dostosowania prowadzacego do osiagnigcia stabilnej sytuacji
budzetowej klauzule te moga by¢ zastosowane tylko jeden raz. Zastosowanie klauzul nie powinno
tez prowadzi¢ do przekroczenia progu deficytu wynoszacego 3 % PKB i konieczne jest
utrzymanie marginesu bezpieczenstwa wobec tego progu. O klauzulg inwestycyjna moga
wnioskowa¢ tylko panstwa czlonkowskie przechodzace okres ztej koniunktury gospodarcze;.
Laczny poziom inwestycji publicznych nie powinien ulec zmniejszeniu.

2. Najwazniejsze wyniki przegladu

Zgodnie z mandatem udzielonym Komisji, przeglad odpowiada na dwa gtowne pytania. Po
pierwsze, czy matryca okreslajgca roczng korekte budzetowg skutecznie moduluje wymagana
korekte budzetowa w trakcie cyklu koniunkturalnego. Po drugie, czy dodatkowa elastycznos¢
faktycznie umozliwia zwigkszenie reform strukturalnych i inwestycji. Pelna analiza znajduje
si¢ w zalgczniku, a najwazniejsze wyniki przegladu mozna podsumowaé w nastepujacy
sposob:

Modulacja wymaganej korekty budzetowej zgodnie z cyklem koniunkturalnym okazata si¢
skuteczna. Matryca jest wykorzystywana od 2015r. do ustalania iobliczania korekty
budzetowej wymaganej w ramach zalecen dla poszczegdlnych krajow, ktére Komisja
proponuje W kontekscie europejskiego semestru. Matryca w jej obecnej formie umozliwia
realng modulacje wymaganego wysitku fiskalnego odpowiednio do fazy cyklu
koniunkturalnego i poziomu dtugu publicznego w panstwach cztonkowskich. Modulacja ta
nie spowalnia standardowego tempa koniecznej korekty budzetowej. Przyczynia si¢
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w zwigzku z tym do oOsiagnigcia stabilnej sytuacji budzetowej w Srednim okresie oraz do
zadowalajacego tempa redukcji dlugu publicznego.

Od 2015r. o zastosowanie klauzul dotyczacych reform strukturalnych Iub inwestycji
wnioskowaly cztery panstwa czlonkowskie: Wiochy, Lotwa, Litwa i Finlandia w zwigzku
z reformami strukturalnymi; Wiochy i Finlandia w zwigzku z inwestycjami. Niemal potowa
panstw cztonkowskich kwalifikowata si¢, aby ubiega¢ si¢ o zastosowanie klauzuli dotyczacej
reform strukturalnych, ale wigkszo§¢ z nich nie skorzystata z tej mozliwosci. Warunek, ze
panstwo czlonkowskie musi znajdowac si¢ w okresie zlej koniunktury gospodarczej, aby
moglo skorzysta¢ zklauzuli inwestycyjnej, znaczaco ograniczal stosowanie tej klauzuli.
Niektore panstwa czionkowskie ograniczata takze konieczno$¢ utrzymywania przez okres
trzech lat marginesu bezpieczenstwa wobec putapu deficytu wynoszacego 3 % PKB.

Pozytywny wplyw reform 1 inwestycji na stabilno$¢ finanséw publicznych pojawia si¢ przez
dhuzszy okres niz horyzont czasowy objety niniejszym przegladem. Nalezy réwniez zwrocié
uwagg, ze trudno jest doktadnie oszacowac¢ wplyw na wielkos$¢ inwestycji publicznych.

3. Whniosek: nowe podejscie okazalo sie¢ skuteczne i przyniosto wyniki

Przeglad wykazatl ogétem, ze gtowne cele wskazane w komunikacie Komisji i we wspolnie
uzgodnionym stanowisku dotyczacym elastyczno$ci zostaly osiggnigte w duzym stopniu.
Udato si¢ wten sposob stworzy¢ przewidywalne i przejrzyste ramy, ktore umozliwity
Komisji stosowanie istniejacych postanowien paktu w Sposob zréwnowazony i dostosowany
do specyfiki danego kraju. Rowniez Europejska Rada Budzetowa zwrocita uwage w swoim
pierwszym rocznym sprawozdaniu® na zréwnowazone stosowanie paktu.

Elastycznos¢ dopuszczona na mocy paktu umozliwita zapewnienie odpowiedniej rownowagi
pomigedzy dwoma celami — zapewnienia rozwaznej polityki budzetowej ijednocze$nie
ustabilizowania gospodarki. Prognoza Komisji Europejskiej z wiosny 2018 r. pokazuje, ze
od 2016 r. zmniejszyty si¢ poziomy dtugu publicznego i deficytu budzetowego, a dziatalnos¢
gospodarcza przyspieszyta (wykresy 11 2).

Jezeli chodzi o efekty w przysztosci, modulacja zgodnie z cyklem koniunkturalnym zachgca
panstwa czlonkowskie do wiekszego wysitku fiskalnego w okresie dobrej koniunktury, co
sprzyja wigkszej odpornosci naszych gospodarek. Ozywienie gospodarcze w Europie trwa
piaty rok, nadszedl wiec czas na gromadzenie buforow fiskalnych. Dzigki tym
przygotowaniom automatyczne stabilizatory beda mogly w pelni zadzialaé podczas
nastepnego pogorszenia koniunktury, ograniczajac negatywny wplyw na zatrudnienie
I sytuacje spoteczna. Jest to pilne zadanie, poniewaz wiele panstw cztonkowskich zawdzigcza
niedawng poprawe swojej sytuacji budzetowe] gltownie korzystnej fazie cyklu
koniunkturalnego, a poziomy zadluzenia publicznego w kilku panstwach cztonkowskich sa
W dalszym ciggu zblizone do historycznych wartosci maksymalnych.

Wykres 1: Sytuacja finansow publicznych Wykres 2: Sytuacja finanséw publicznych
i wzrost realny w UE-28 i wzrost realny w strefie euro
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