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1. WPROWADZENIE

W liscie intencyjnym towarzyszacym oredziu o stanie Unii z 2016 r. przewodniczacy Jean-
Claude Juncker 1 pierwszy wiceprzewodniczacy Frans Timmermans oglosili zamiar
promowania przez Komisje — w nastepnym zaleceniu dotyczacym polityki gospodarczej w
strefie euro — pozytywny kurs polityki budzetowej dla strefy euro, wspierajacy polityke
pieni¢zng Europejskiego Banku Centralnego.

Niniejszy komunikat zostanie przyj¢ty wraz z zaleceniem dotyczacym polityki gospodarcze;j
w strefie euro na lata 2017—2018"; przedstawiono w nim uzasadnienie aspektéw budzetowych
tej polityki. Publikacja tych dokumentéw na poczatku rocznego cyklu europejskiego semestru
na rzecz koordynacji polityki gospodarczej, wraz z roczng analiza wzrostu gospodarczego
2017% oraz dokumentami powigzanymi, umozliwia terminowa dyskusje nad priorytetami
gospodarczymi i spotecznymi na poziomie UE, strefy euro i poziomie krajowym. Wynik tej
debaty powinien znalez¢ odzwierciedlenie w polityce panstw cztonkowskich, a zwtaszcza w
krajowych programach gospodarczych i budzetowych wiosng przysztego roku.

Potozenie nacisku na potrzebe pozytywnego kursu polityki budzetowej w strefie euro wynika
z szerszego kontekstu, jakim jest stabilny, lecz nadal skromny wzrost gospodarczy, co
ilustruje niedawna prognoza gospodarcza Komisji z jesieni 2016 r.®. W ostatnich latach
poczyniono znaczne postepy: PKB w strefie euro przekracza od 2015 r. w ujgciu realnym
poziom sprzed kryzysu, stopa bezrobocia spadta do najnizszego poziomu od okresu 2010—
2011, zwicksza si¢ rowniez poziom inwestycji. Ozywienie gospodarcze w strefie euro
nastepuje jednak powoli, niewykorzystane moce produkcyjne w odniesieniu do pracy i
kapitalu s3 znaczne, a ogo6lny poziom niepewnosci pozostaje wysoki. Ponadto stabe i1
niepewne perspektywy wzrostu gospodarczego poza UE wskazuja, ze ewentualny wptyw
eksportu bedzie nieznaczny. Kontynuacja ekspansji w strefie euro musi zatem w coraz
wigkszym stopniu opierac si¢ na popycie krajowym.

Polityka pieni¢zna sprzyjata wzrostowi w ostatnich latach, lecz w mniejszym stopniu byto tak
w przypadku polityki budzetowej. W latach 2011-2013 kurs polityki budzetowej w ujeciu
zbiorczym byl restrykcyjny, jako ze wiele panstw cztonkowskich dokonywato konsolidacji
budzetowej, aby zachowaé¢ swodj dostgp do rynkéw w szczytowym okresie kryzysu
zadluzeniowego. Uwazano, ze takie dzialanie — mimo ze hamowato wzrost gospodarczy —
bylo konieczne do zachowania stabilno$ci finansowej w niespotykanych dotad
okolicznosciach oraz zapobiegania efektowi domina, jaki mogt obja¢ calg strefe euro, co z
kolei mogto spowodowac jeszcze wigksze pogorszenie sytuacji gospodarczej. W latach 2014—
2015 kurs polityki budzetowej w ujgciu zbiorczym pozostawal zasadniczo neutralny, a
nastepnie stal si¢ nieznacznie ekspansywny w 2016 r., lecz przewiduje si¢, ze w 2017 .
ponownie bedzie raczej neutralny.

! zob. COM(2016) 726 final z 16.11.2016.
2 Zob. COM(2016) 725 final z 16.11.2016.
3 Prognoza ta jest dostgpna pod adresem: http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2016_autumn_forecast_en.htm
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Sytuacja ta cze$ciowo wskazuje na ograniczenia ram budzetowych UE*. Po pierwsze, obecne
unijne ramy budzetowe nie zawieraja zadnych uregulowan ani instrumentow, by bezposrednio
zarzadza¢ kursem polityki budzetowej w strefie euro w ujeciu zbiorczym, co stanowi
zasadnicza roznice w poréwnaniu z innymi obszarami jednolitej waluty na §wiecie. Zalecenie
dotyczace polityki gospodarczej w strefie euro staje si¢ zrodlem odniesienia nadajacym
kierunek dzialaniom, lecz jego skuteczno$¢ ostatecznie zalezy od indywidualnej i zbiorowe;j
gotowosci panstw czlonkowskich do kontynuacji tych dziatan.

Po drugie, zasady okres§lone w pakcie stabilnosci i wzrostu maja gltdéwnie na celu
zapobieganie nadmiernemu poziomowi deficytu i dlugu publicznego®. Przewiduja one
bardziej rygorystyczne i wigzace mechanizmy dla tych panstw cztonkowskich, ktore nie sg w
stanie osiggna¢ swoich $redniookresowych celow budzetowych; ma to rdwniez pomdc tym
panstwom w odzyskaniu mozliwosci stabilizacji makroekonomicznej. W odniesieniu do tych
panstw czlonkowskich, ktore osiggnety swoje cele budzetowe lub posiadajg wigksza
przestrzen fiskalng do dziatania, dzi¢ki narzedziom europejskiego semestru mozna jedynie
zaleci¢ bardziej ekspansywng polityke budzetowa, lecz nie mozna jej narzucié. Jest to
odzwierciedleniem tego, co czasami okresla si¢ jako asymetri¢ ram budzetowych UE:
przepisy moga zakaza¢ wysokiego deficytu (réwniez aby unikna¢ wysokiego zadluzenia),
lecz jednocze$nie mogg jedynie zaleca¢ zmniejszenie nadwyzki budzetowej, nie narzucajac
takiego zmniejszenia.

Ze wzgledu na konieczno$¢ wsparcia trwajacego ozywienia gospodarczego oraz aby
zlikwidowa¢ ryzyko powstania sytuacji, w ktorej panuje niski wzrost gospodarczy przy
niskiej inflacji, w niniejszym komunikacie przedstawiono argumenty przemawiajace za
znacznie bardziej pozytywnym kursem polityki budzetowej dla strefy euro. Pozytywny kurs
polityki budzetowej obejmuje zaréwno wspierajace, tj. ekspansywne, podejscie, ktére co do
zasady powinna przyjac polityka budzetowa, jak i1 jakos$¢ struktury korekty, pod wzgledem
podzialu wysitkow miedzy poszczegodlne panstwa oraz rodzajow wydatkéw lub podatkdéw
lezacych u jej podstaw.

Obecna sytuacja nie jest optymalna z co najmniej dwdoch wzgledow. Po pierwsze, w §wietle
najnowszych danych gospodarczych i budzetowych wypekienie wszystkich wymagan
dotyczacych polityki budzetowej zawartych w zaleceniach dla poszczegolnych krajow
przedstawionych przez Rad¢ doprowadzitoby tacznie do umiarkowanie restrykcyjnego kursu
polityki budzetowej dla strefy euro jako catosci w 2017 1 2018 r., a wydaje si¢, ze w obecnych
okolicznosciach sytuacja gospodarcza wymaga ekspansywnego kursu polityki budzetowe;.

Po drugie, aktualne laczne dane budzetowe wskazuja na duze rdéznice je$li chodzi o
mozliwosci polityki budzetowej w poszczegolnych panstwach cztonkowskich, co nie jest
optacalne gospodarczo z punktu widzenia calej strefy euro. Sytuacje t¢ mozna podsumowac

# Zob. rowniez rozdziat na temat kursu polityki budzetowej w strefie euro w biuletynie gospodarczym Europejskiego Banku
Centralnego z czerwca 2016 r.

° Przepisy te znacznie wzmocniono w latach 2011-2013 w odpowiedzi na kryzys finansowy i zadtuzeniowy.



jako paradoksalng: te panstwa, ktore nie posiadajg przestrzeni fiskalnej, chcg z niej
skorzysta¢; z kolei panstwa posiadajace przestrzen fiskalng nie chcg z niej zrobi¢ uzytku.
Potrzebne jest bardziej kolektywne podejscie, aby wyeliminowa¢ ryzyko, ze strefa euro
znajdzie si¢ w sytuacji, w ktorej wszystkie strony sa narazone na straty.

W dazeniu do takiego pozytywnego kursu polityki budzetowej nalezy uwzgledni¢ szereg
ograniczen gospodarczych i prawnych oraz dopusci¢ ewentualne kompromisy. Ponadto w
niniejszym komunikacie podkreslono, ze bezwzglednie konieczna jest poprawa jakoS$ci
finansobw publicznych, aby zmaksymalizowa¢ ich wplyw na zatrudnienie i wzrost
gospodarczy, jak rowniez zwigkszenie sprawiedliwosci spotecznej, nie tylko na szczeblu
krajowym, lecz rowniez dla strefy euro jako calosci.

W niniejszym komunikacie przedstawiono rowniez szereg wnioskow, a bardziej bezposrednie
skutki dla polityki opisane zostaly w proponowanym zaleceniu dotyczacym polityki
gospodarczej w strefie euro na lata 2017-2018, ktdére zostanie opublikowane wraz z
niniejszym komunikatem.

Ramka 1: Kurs polityki budzetowej w strefie euro

Chociaz nie istnieje powszechnie przyjeta definicja kursu polityki budzetowej, jest on zazwyczaj
rozumiany jako ukierunkowanie polityki budzetowej za pomoca uznaniowych decyzji rzadow w
zakresie podatkéw i wydatkow. Kurs polityki budzetowej okres$li¢ mozna zazwyczaj przez zmiany w
strukturalnym saldzie pierwotnym
(saldo budzetowe skorygowane o wplyw cyklu koniunkturalnego, $rodkow tymczasowych oraz
ptatnosci odsetek), cho¢ mozna tez zastosowac inne wskazniki charakteryzujace ten kurs (takie jak
wskazniki oparte na wzroscie wydatkow pomniejszonym o nowe $rodki po stronie dochodow). W
zaleznosci od tego, czy rzad podejmie decyzje o zwigkszeniu wptywu finansé6w publicznych na
gospodarke realna, jego ograniczeniu badz pozostawieniu bez zmian — poprzez
zwigkszenie/zmniejszenie wydatkow pomniejszonych o nowe $rodki podatkowe — kurs polityKi
budzetowej uznaje si¢ odpowiednio za ekspansywny, restrykcyjny lub neutralny.

Wraz z polityka pieni¢zng polityka fiskalna odgrywa znaczaca role w stabilizowaniu otoczenia
makroekonomicznego, stuzac jednoczesnie szerszym celom w zakresie stabilnosci budzetowej i
redystrybucji dochodéw. Kierunek kursu polityki budzetowej okresla role, jaka polityka ta odgrywa w
cyklu gospodarczym, ktéra moze by¢ mniej lub bardziej pro- Iub antycykliczna w zaleznosci od
okolicznosci.

W odniesieniu do strefy euro jako calo$ci nalezy zauwazy¢, ze cho¢ polityka pieni¢zna zostata
ustanowiona iopracowana jako jeden instrument, ogélna polityka budzetowa jest wynikiem
potaczenia 19 odrebnych polityk budzetowych. Narzedzia w ramach europejskiego semestru oraz
zasady okreslone w pakcie stabilno$ci 1 wzrostu od dawna stanowig wytyczne dla dziatan na szczeblu
krajowym, jednak koordynacja dzialan — oprocz roli, jakg ostatnio odgrywa zalecenie dotyczace
polityki gospodarczej w strefie euro — byta dotychczas ograniczona, a sytuacja i wyzwania zwigzane
ze strefg euro nie zostaty w pelni uwzglednione. W szczegolnosci nadal jest kwestia przypadku, czy
potaczenie krajowych polityk budzetowych doprowadzi do kursu polityki budzetowej w strefie euro,
ktory bedzie wlasciwy 1 spojny z polityka pieniezng. Jest to szczegoélnie istotne w sytuacji, gdy stopy
procentowe w ramach polityki pienigznej osiagaja zerowa granicg nominalnych stop procentowych
(zob. zalacznik 2).




Dyskusja w sprawie wlasciwego kursu polityki budzetowej dla strefy euro jest kluczowym aspektem
dzialan Komisji na rzecz wzmocnienia dyskusji nad interesem ogo6lnym i zbiorowa
odpowiedzialnoscia w strefie euro w ramach etapu 1 dziatan nastgpczych w zwigzku ze
sprawozdaniem pigciu przewodniczacych w sprawie dokonczenia budowy europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowej (,,poglebianie przez dzialanie”)G.

2. ZROZNICOWANE OTOCZENIE GOSPODARCZE WYMAGA POZYTYWNEGO KURSU POLITYKI
BUDZETOWEJ

W porownaniu z okresem sprzed Kkryzysu finansowego, Sredniookresowy potencjal
wzrostu gospodarczego strefy euro spadl niemal o polowe. Jest to cze§ciowo zwigzane ze
zmianami demograficznymi, jak rowniez zmianami majacymi szerszy zasi¢g, lecz zjawisko to
odzwierciedla roéwniez tzw. efekt histerezy wynikajacy z kryzysu: stabe wyniki gospodarki w
dlugim okresie moga doprowadzi¢ do obnizenia kapitalu rzeczowego oraz zmniejszenia
produktywnosci i uczestnictwa w rynku pracy w takim stopniu, ze zmniejszy to w sposob
trwaly potencjal wzrostu gospodarczego7. Jak podkreslono w rocznej analizie wzrostu
gospodarczego 2017 oraz w zaleceniu dotyczacym polityki gospodarczej w strefie euro,
zwigkszenie potencjatu wzrostu gospodarczego w UE wymaga przede wszystkim pobudzenia
zatrudnienia 1 wydajnosci przez polityke strukturalng, jednak odpowiedzialna polityka
budzetowa sprzyjajaca wzrostowi gospodarczemu ma réwniez do odegrania pewng role,
zwlaszcza w obecnym okresie.

Obecne perspektywy gospodarcze sg zréznicowane, przy czym ozywienie gospodarcze
niezmiennie postepuje od 2013 r., lecz w wolnym tempie. PKB strefy euro jest obecnie
powyzej poziomu sprzed kryzysu, jednak ozywienie gospodarcze jest nadal powolne, ponadto
utrzymuje si¢ niepewnos¢ co do jego stabilno$ci i istnieja liczne oznaki sugerujace, iz
gospodarka wcigz dysponuje niewykorzystanym potencjatem. Inflacja rowniez utrzymuje si¢
na niskim poziomie, pomimo wprowadzenia bezprecedensowych srodkéw polityki pieni¢zne;j.
Ponadto wcigz istnieja zagrozenia. Bardzo wysoka nadwyzka zewnetrzna strefy euro nadal
ukrywa znaczne zaburzenia rownowagi makroekonomicznej. Bezrobocie spada, lecz w
niektorych panstwach czionkowskich utrzymuje si¢ na bardzo wysokim poziomie. Wzrost
wydajnosci 1 wzrost ptac pozostajg na niskim poziomie. Brytyjskie referendum w sprawie
cztonkostwa w UE 1 inne wydarzenia geopolityczne przyczynily si¢ do powstania nowych
zrddel niepewnosci. Powyzsze wskazuje na potrzeb¢ wzmocnienia wewnetrznych Zrdodet
wzrostu gospodarczego.

Jako ze Europejski Bank Centralny (EBC) bardzo intensywnie wykorzystuje juz
dostepne mu narzedzia polityki pieni¢znej, powszechnie uznaje sie, Ze polityka pieni¢zna
nie moze przeja¢ calego ciezaru stabilizacji makroekonomicznej, a odpowiedzialna

®Zob. sprawozdanie na stronie: https://ec.europa.eu/priorities/sites/beta-political/files/5-presidents-report_pl.pdf
! Typowe przyktady obejmuja utrate umiejetnosci wynikajaca z wysokiego i dlugotrwalego poziomu bezrobocia oraz
powstawanie znacznych luk inwestycyjnych, czego doswiadczyta Europa.



https://ec.europa.eu/priorities/sites/beta-political/files/5-presidents-report_pl.pdf

polityka budzetowa sprzyjajaca wzrostowi gospodarczemu musi odgrywac¢ wigkszg role we
wspieraniu ozywienia gospodarczego w strefie euro. Te¢ opini¢ podziela si¢ réwniez na
Swiecie: podczas swoich niedawnych posiedzeh grupa G-20 ponownie podkreslita
zaangazowanie panstw do niej nalezacych na rzecz strategii wzrostu gospodarczego opartej na
trzech filarach i we wrzesniu 2016 r. wydata o§wiadczenie potwierdzajace, ze panstwa te sa
zdecydowane wykorzysta¢ wszystkie narzedzia polityki pienieznej, budzetowe;j i strukturalne;j
— indywidualnie i zbiorowo — by osiaggngé¢ cel silnego, trwatego, zrownowazonego i
sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu wzrostu gospodarczegos.

Istnieje zaréwno potrzeba, jak i mozliwos¢ dzialania w obszarze budzetowym w tym
wlasnie momencie, takzie w celu przywrocenia rownowagi w kombinacji polityki
budzetowej i pieni¢znej w strefie euro. Oczekiwania dotyczace faktycznej i przewidywanej
inflacji w dalszym ciagu nie wskazuja na spelnienie definicji stabilno$ci cen okreslonej przez
EBC (rozumianej jako stopa inflacji na poziomie okoto 2 %, lecz ponizej tej wartosci, w
perspektywie $rednioterminowej). Wraz z przeprowadzaniem reform strukturalnych i silnym
naciskiem na inwestycje polityka budzetowa musi przyczyni¢ si¢ w sposob bardziej
bezposredni do wspierania popytu krajowego, ozywienia gospodarczego oraz pokonania
niskiej inflacji. Taki wzrost inflacji moze si¢ rowniez przyczyni¢ do normalizacji stop
procentowych, co pozytywnie wplynie na zwrot z oszczednosci i ogélnie na funkcjonowanie
sektora finansowego, ktéry wciaz zmaga si¢ ze spuscizng po kryzysie w postaci zadtuzenia.

Z. uwagi na szczegolne uwarunkowania makroekonomiczny wplyw polityki budzetowej
bedzie prawdopodobnie wiekszy niz w normalnych warunkach. Skuteczno$¢ polityki
budzetowej jako narzedzia stabilizacji zalezy od ogdlnego otoczenia gospodarczego, w
ktérym jest realizowana. Biorgc pod uwage fakt, ze polityka pienigzna osiggneta juz stopy
procentowe na poziomie zero (lub ,,zerowa granicg¢ nominalnych stop procentowych”), wptyw
srodkow polityki budzetowej zaré6wno na gospodarke realng (,,mnozniki fiskalne”) oraz
gospodarki innych krajow (,,efekt mnoznikowy”) jest wiekszy niz miatoby to miejsce9 na
przyktad woéwcezas, gdy stopy procentowe bylyby wysokie lub istnialoby ryzyko ich
szybkiego wzrostu, a bodZce budzetowe prowadzilyby do ryzyka wyparcia inwestycji
prywatnych (zob. zalacznik 2). Ponadto aktualnie niskie stopy procentowe powoduja znaczne
zmniejszenie kosztow finansowania lub refinansowania budzetoéw publicznych.

Bardziej aktywna polityka budzetowa — jezeli jest wlasciwie opracowana, a w
szczego6lnosci w polaczeniu z reformami i wsparciem inwestycji — moze przyczynic¢ si¢ do
szybszego zmniejszenia bezrobocia w krotkim okresie, lecz rowniez do zwi¢kszenia w
srednim okresie (potencjalnego) wzrostu gospodarczego w strefie euro. Nadal odnotowuje
si¢ znaczny zastd] w gospodarce i w chwili obecnej najwazniejszym wyzwaniem jest
zapobiegnigcie utrwaleniu sytuacji niskiego wzrostu gospodarczego przy niskiej inflacji. Po

8 Komunikat ze szczytu lideréw grupy G-20 w dniach 4—5 wrzeénia 2016 r. w Hangzhou.

% Zasadniczo uwaza si¢, ze efekt mnoznikowy spowodowany przez bodzce budzetowe w kluczowych panstwach
cztonkowskich UE jest nieznaczny w normalnych warunkach. W chwili obecnej moze to jednak nie obowigzywaé ze
wzgledu na bardzo niskg inflacj¢ i bardzo niskie stopy procentowe. W szczegoélnoSci inwestycje publiczne w krajach z
nadwyzka budzetowa moglyby mie¢ istotne pozytywne skutki uboczne w odniesieniu do PKB dla pozostatych krajow strefy
euro (zob. zatacznik 2).



latach kryzysu odczuwalne jest znaczne zmeczenie reformami: zdolno$¢ do wszczecia i
przeprowadzenia istotnych reform strukturalnych moze pocigga¢ za sobg pewne koszty dla
finanséw publicznych w krétkim okresie, jednak w przypadku powodzenia takie reformy
moga mie¢ bezposrednie dlugoterminowe korzystne skutki budzetowe, w tym poprzez
zwigkszenie potencjatu wzrostu gospodarczego. Oprocz wspierania ozywienia gospodarczego
w samej Unii bardziej sprzyjajaca polityka budzetowa przyniostaby rowniez pozytywne
efekty dla swiatowej gospodarki, przyczyniajac si¢ do obnizenia nadwyzki na rachunku
obrotow biezacych strefy euro, a tym samym do usuni¢cia zaburzen rdéwnowagi
makroekonomicznej na $wiecie.

Niedawne inicjatywy na szczeblu UE przyczyniaja si¢ do maksymalizacji wplywu
finansow publicznych na gospodarke realng. Koncentrujac si¢ na wykorzystaniu srodkéw
prywatnych w ramach rentownych i trwatych projektow inwestycyjnych, plan inwestycyjny
dla Europy przyczynia si¢ do rozwigzania problemu luki inwestycyjnej, ktora powstala w
czasie kryzysu™. Potaczenie europejskich funduszy strukturalnych i inwestycyjnych oraz
Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych bedzie mialo szczegdlne
znaczenie, jezeli chodzi o zapewnienie nowych innowacyjnych instrumentéw finansowych,
ktore pozwola zmaksymalizowa¢ skutki gospodarcze kazdego euro zainwestowanego ze
srodkoéw publicznych. Postepy w realizacji unii bankowej i unii rynkoéw kapitatowych® sa
roOwniez niezbe¢dne, aby zdywersyfikowa¢ zrodta finansowania dla gospodarki realnej, a tym
samym zmniejszy¢ presje na finanse publiczne. Skupienie si¢ — w ramach europejskiego
semestru na rzecz koordynacji polityki gospodarczej — na wdrazaniu reform strukturalnych
wspierajacych inwestycje (tzw. trzeciego filaru planu inwestycyjnego dla Europy) jest takze
kluczowe w kontekscie maksymalizacji skuteczno$ci polityki budzetowe;.

3. OBECNY KURS POLITYKI BUDZETOWEJ W STREFIE EURO

W celu oceny obecnej sytuacji istotne jest, aby traktowa¢ strefe euro jako jeden podmiot
— zakladajac hipotetycznie, Ze istnieje minister finansow dla strefy euro jako calosci — i
rozwazacé jej polityke budzetowa w ujeciu zbiorczym. Jest to podejscie przyjete w niniejszej
sekcji.

Ogolnie w wyniku znacznej konsolidacji budzetowej w latach 2011-2013 szacuje si¢, ze
kurs polityki budzetowej w strefie euro pozostanie w duzej mierze neutralny w latach
2014-2017 (zob. wykres ponizej). W latach 2011-2013, gdy Sytuacja gospodarcza ulegata
pogorszeniu, kurs polityki budzetowej w strefie euro byl restrykcyjny. Kurs polityki
budzetowej stat sic w duzej mierze neutralny w latach 2014-2015 i nieco ekspansywny w
2016 r. w kontekscie ozywienia gospodarczego. Jesli chodzi o 2017 r., zarbwno projekty
planow budzetowych panstw cztonkowskich w ujeciu zbiorczym (na wykresie nazywane

0w dniu 14 wrzesnia 2016 . Komisja zaproponowata przedtuzenie obowigzywania Europejskiego Funduszu na rzecz
Inwestycji Strategicznych (EFIS) i zwigkszenie poziomu inwestycji do kwoty co najmniej 500 mld EUR do konca 2020 r. i
630 mld EUR do 2022 r.

11 Zob. COM(2016) 601 final z 14.9.2016.



»planami panstw cztonkowskich™), jak i1 prognoza gospodarcza Komisji z jesieni 2016 r.
ponownie wskazuja na zasadniczo neutralny kurs polityki budzetowej.

Kurs polityki budzetowej w strefie euro w latach 2011-2017
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Uwaga: na niniejszym wykresie przedstawiono kurs polityki budzetowej w strefie euro, czyli
ukierunkowanie polityki budzetowej na poziomie zagregowanym. Jest ono mierzone zmiang strukturalnego
salda pierwotnego (zob. rowniez ramka 1). Wartos¢ dodatnia odpowiada zwigkszajgcemu si¢ deficytowi
budzetowemu (co przyczynia si¢ do , ekspansji budzetowej”), a wartos¢ ujemna odpowiada
zmniejszajgcemu sig deficytowi budzetowemu (,, konsolidacja budzetowa”). Lgczne wartosci nie obejmujg
Grecji, ktora jest objeta programem dostosowan gospodarczych.

Obecnie z uwagi na powolne ozywienie gospodarcze i ryzyka w otoczeniu
makroekonomicznym  istnieja argumenty przemawiajace za  umiarkowanie
ekspansywnym kursem polityki budzetowej w strefie euro. Na podstawie szacunkow
sluzb Komisji uwaza si¢, ze w obecnych warunkach ekspansja budzetowa w wysokosSci
do 0,5 % PKB na poziomie strefy euro jako calosci jest pozadana w 2017 r."2. Warto$¢ ta
wynika z oceny poziomow aktywnosci gospodarczej, wolnych mocy produkcyjnych,
bezrobocia i inflacji. Jest to pragmatyczna 1 ostrozna warto$¢ docelowa z szerszego zakresu
warto$ci szacunkowych: taki ekspansywny kurs polityki fiskalnej zmniejszylby udziat
niewykorzystanych zdolnosci produkcyjnych w strefie euro™, wspierajac jednoczesnie
polityke pieni¢zng i unikajac zbednego przegrzania gospodarki.

Kierunek dzialan jest jasny, jednak dokladny cel mozna rozpatrywacé jako znajdujgcy
sie¢ w przedziale i wymagajacy osadu. Ekspansja budzetowa wynoszaca 0,3 % PKB
stanowilaby dolng granice tego przedziatu: przyczynitaby si¢ ona do zapewnienia, aby luka
produktowa w strefie euro zmniejszyta si¢ o potowe w 2017 r., przy czym w duzym stopniu
zachowano by zgodnos$¢ z celem stabilno$ci finansow publicznych. Takie podejscie moze

12 Taka ekspansja budzetowa odpowiadataby dodatkowemu bodzcowi budzetoweniu o wartosci okoto 50 mld euro dla calej
strefy euro w 2017 r., w poréwnaniu ze scenariuszem status quo oszacowanym w najnowszej prognozie Komisji. Jest to
kwota odpowiadajaca wzrostowi deficytu strukturalnego (z uwzglednieniem platnosci odsetek) w celu osiagnigcia
pozadanego kursu polityki budzetowe;.

3 Ekspansywny kurs polityki budzetowej o wartosci 0,5 % PKB przyczynilby si¢ réwniez do zlikwidowania jednej czwartej
r6znicy migdzy prognozowang inflacja bazowa w strefie euro oraz docelows inflacjg w wysokosci 2 % w 2017 r.
4 Luka produktowa stanowi réznice miedzy rzeczywista produkcja w gospodarce i potencjatem produkcyjnym.



jednak nie by¢ wystarczajaco ambitne, zwlaszcza ze szacunkom dotyczacym luki
produktowej towarzyszy niepewnos$¢, co moze doprowadzi¢ do niedoszacowania potrzeby
stabilizacji w strefie euro. Natomiast gérng granicg stanowitaby ekspansja budzetowa w
wysokosci 0,8 % PKB: pozwolitoby to na calkowite zlikwidowanie luki produktowej juz w
2017 r. Takie podej$cie moze by¢ jednak zbyt ekspansywne, poniewaz moze doprowadzi¢ do
niepozadanego przegrzania gospodarki w niektorych panstwach cztonkowskich i byloby
sprzeczne z celem, jakim jest zachowanie stabilno$ci finansow publicznych.

Obecny problem polega na tym, ze nawet jezeli ekonomisSci sa w stanie wskazaé
pozadany kurs polityki budzetowej dla strefy euro umozliwiajacy polaczenie stabilnosci
makroekonomicznej ze stabilnoscia budzetowa, taki kurs polityki budzetowej nie bedzie
automatycznie wynikal ze stosowania przepisow w odniesieniu do kazdego panstwa
czlonkowskiego. W $wietle najnowszych danych gospodarczych 1 budzetowych wypetnienie
wszystkich wymagan dotyczacych polityki budzetowej zawartych w zaleceniach dla
poszczegolnych krajow przyjetych przez Rade w lipcu 2016 r. oznaczaloby, w ujeciu
zbiorczym, zastosowanie umiarkowanie restrykcyjnego kursu polityki budzetowej dla strefy
euro jako catosci w 2017 r.; podobng tendencj¢ przewiduje si¢ rowniez na 2018 r.® (zob.
wykres 4 w zalagczniku 1). Nie uwzglednia si¢ przy tym elastyczno$ci przepisow,
umozliwiajacej dostosowanie si¢ do zmieniajacych si¢ warunkow gospodarczychls.

Okreslajac wlasciwy na dzien dzisiejszy kurs polityki budzetowej dla strefy euro, nalezy
rowniez podkresli¢, ze w obecnej sytuacji budzetowej rozklad korekty budzetowej
miedzy poszczegdlne kraje jest wyraznie nieoptymalny. Sytuacja poszczegdlnych panstw
cztonkowskich rézni si¢ pod wzglgdem dostepnej przestrzeni fiskalnej 1 wymagane]
konsolidacji (zob. wykres 3 w zalaczniku 1). Wydaje sig, ze w 2017 r. panstwa cztonkowskie,
w ktorych nadal bedzie wymagana konsolidacja budzetowa, beda prowadzity coraz bardziej
ekspansywng polityke budzetowa, co mogloby wzbudzi¢ obawy co do stabilnosci ich
finanséw publicznych (zob. wykres 5 w zatgczniku 1). Natomiast panstwa czlonkowskie
dysponujace przestrzenig fiskalng niekoniecznie z niej korzystaja. Moze to budzi¢ obawy
zwigzane z potrzeba zwigkszenia inwestycji i wzmocnienia podstaw wzrostu gospodarczego,
lecz takze ze zdolnoscia do wspierania ozywienia gospodarczego w strefie euro jako catosci.

4, GOSPODARCZE | PRAWNE OGRANICZENIA W OSIAGNIECIU POZYTYWNEGO KURSU
POLITYKI BUDZETOWEJ

Dazenie do pozytywnego kursu polityki budzetowej na lacznym poziomie strefy euro
podlega ograniczeniom gospodarczym i prawnym. Ograniczenia gospodarcze dotycza
zasadniczo koniecznosci zrOwnowazenia potrzeby rownowagi makroekonomicznej w krotkim
okresie i zachowania stabilnosci finansow publicznych w $rednim okresie, w ramach szerzej
zakrojonego programu gospodarczego. Natomiast ograniczenia prawne dotycza

15 Przewiduje si¢, ze wymagania dotyczace polityki budzetowej i wynikajacy z tego kurs polityki budzetowej dla strefy euro
w 2018 r. beda w znacznym stopniu podobne do wymagan na 2017 r., jako Ze sa one uzaleznione od tego, w jakim stopniu
dane panstwo osiagneto swoj Sredniookresowy cel budzetowy, oraz od sytuacji gospodarczej i poziomu zadhuzenia, ktore
wedlug prognoz nie ulegng znacznym zmianom.

18 7ob. COM(2015) 12 final z 13.1.2015.



funkcjonowania unijnych ram nadzoru budzetowego w okre§lonych okolicznosciach. Oba
rodzaje ograniczen umozliwiajag zawieranie ewentualnych kompromiséw, co ostatecznie
wymaga osadu politycznego.

Napiety stosunek miedzy potrzeba wspierania ozywienia gospodarczego w perspektywie
krotkoterminowej oraz zapewnienia stabilnosci finanséw publicznych w perspektywie
Srednioterminowej jest szczegélnie widoczny w panstwach czlonkowskich 0 wysokim
poziomie dlugu sektora instytucji rzadowych 1 samorzadowych (zob. wykres 3 1 wykres 8§ w
zalaczniku 1). W tych panstwach cztonkowskich zbyt aktywna polityka budzetowa moze
spotegowaé problem braku zaufania do stabilno$ci finanséw publicznych 1 trwatosci
ozywienia gospodarczego, zamiast ten problem rozwigzaé. Jest to szczegOlnie
prawdopodobne, jezeli zastosowanej strategii nie towarzyszylyby reformy 1 polityki, ktore
zapewnityby osiagnigcie rzeczywistego wptywu na gospodarke realna, jezeli okazatoby sig,
ze znaczne zmniejszenie dlugu nie jest mozliwe lub jezeli prowadzona polityka
doprowadzitaby do wzrostu stop procentowych.

Stabilno$¢ budzetowa pozostaje priorytetem, zwlaszcza w odniesieniu do okreslonych
panstw czlonkowskich, jednak od okresu najwi¢kszego kryzysu dzialania w tym zakresie
przestaly juz stanowi¢ tak znaczace wyzwanie, dzi¢ki czemu utrzymanie stabilnosci
budzetowej nie jest juz powaznym ZzZrodlem zagrozen dla strefy euro jako caloSci w
krotkim okresie. Sytuacja finanséw publicznych pogorszyta si¢ gwattownie w latach 2008—
2012, a poziom dlugu sektora instytucji rzadowych 1 samorzadowych w strefie euro wzrdst
srednio z 60 % PKB do ponad 90 %. W wigkszosci przypadkoéw duzy wzrost zadtuzenia w
ostatnich latach wynikat z dokapitalizowania bankoéw i niskiego wzrostu nominalnego PKB, a
nie na skutek rozrzutnosci budzetowej. Obecnie dlug publiczny nieznacznie obnizyt si¢ z
najwyzszego poziomu wynoszacego 92 % w 2015 r., lecz nadal utrzymuje si¢ na bardzo
wysokim poziomie, na przyklad w siedmiu nast¢pujacych panstwach cztonkowskich
przekracza $rednig dla strefy euro: Grecja (182 % PKB w 2016 r.), Wiochy (133 %),
Portugalia (130 %), Cypr (107 %), Belgia (107 %), Hiszpania (99 %) i Francja (96 %).
Jednoczes$nie tgczny deficyt publiczny w strefie euro spadt z ponad 6 % PKB w 2010 r. do
ponizej 2 % w 2016 r. i przewiduje si¢ jego dalszy spadek.

Jak wskazano powyzej, bardziej pozytywny kurs polityki budzetowej wydaje sie
odpowiedni, zwazywszy na stopien ozywienia gospodarczego, lecz nie nalezy
przyjmowac¢ takiego samego zalozenia na lata 2017-2018. Obecne unijne ramy budzetowe
skupiaja si¢ gléwnie na okresleniu szczegodlnych wymogéw dla poszczegdlnych panstw
cztonkowskich, nie uwzgledniajac przy tym calkowitych skutkow dla strefy euro. Zgodnie z
zasadami paktu stabilnosci 1 wzrostu zaklada sie, ze panstwa czlonkowskie moga
najskuteczniej oprze¢ si¢ na dziataniu automatycznych stabilizatorow, kiedy osiggniety
zostanie $redniookresowy cel budzetowy, a do tego czasu nalezy prowadzi¢ pewne dziatania
w zakresie konsolidacji budzetowej. Zaklada si¢, ze po dokonaniu niezbednych korekt
budzetowych panstwa cztonkowskie, ktore osiagna swoje sredniookresowe cele budzetowe 1
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dysponuja przestrzenig fiskalng, zdecyduja si¢ wspiera¢ popyt krajowy, we wlasnym interesie
1 w interesie ogdlnym, jednak sg one do tego jedynie zachecane: unijne coroczne zalecenia dla
poszczegdlnych krajow zawieraja jasne wytyczne polityczne w tej sprawie, lecz nie
przewiduja zadnych iloSciowych wymogdéw budzetowych skierowanych do tych panstw
cztonkowskich. W odniesieniu do 2017 r., w zaleceniach przedstawionych w ramach paktu
stabilno$ci 1 wzrostu szereg panstw cztonkowskich wezwano do kontynuowania konsolidacji
budzetow, aby skorygowac nadmierne deficyty (w krajach objetych czescig naprawcza paktu
stabilnosci 1 wzrostu) albo osiggna¢ Sredniookresowe cele budzetowe (w krajach objetych
czg$cig zapobiegawczg).

Osiagniecie wlasciwej kombinacji polityki budzetowej i pieni¢znej dla strefy euro jest
mniej oczywiste, jezeli brak jest scentralizowanego budzetu, ktéory moglby odgrywaé
bardziej aktywna role. Nawet jezeli europejskie fundusze strukturalne i inwestycyjne maja
istotne znaczenie we wspieraniu popytu krajowego®’, aktualny budzet UE jest stosunkowo
niewielki, tj. wynosi okoto 1 % PKB UE, i nie jest konkretnie ukierunkowany na potrzeby
strefy euro, ponadto mozliwosci korygowania go z roku na rok sg ograniczone. Okoliczno$¢
ta zostala rowniez podkreslona w sprawozdaniu pigciu przewodniczacych w sprawie
dokonczenia budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowe;.

5. STRUKTURA 1 JAKOSC KURSU POLITYKI BUDZETOWEJ MAJA ZNACZENIE

Propagowanie pozytywnego kursu polityki budzetowej jest nie tylko kwestia kierunku i
wielkoS$ci salda budzetowego, lecz jest rowniez w duzym stopniu zwigzane ze struktura
finanséw publicznych bedacych jego podstawa. Oprocz wspomnianej powyzej kwestii
rozktadu korekty budzetowej miedzy panstwa cztonkowskie istotne jest zatem podkreslenie
znaczenia jakos$ci wydatkéw publicznych 1 opodatkowania.

W zaleceniach UE dla poszczeg6lnych krajow przedstawiono sposoby opracowania
odpowiedzialnej polityki budzetowej sprzyjajacej wzrostowi gospodarczemu i okreslono
niektore obszary priorytetowe, dla ktorych korzystne byloby zwigkszenie wydatkow oraz ich
efektywnosci lub wprowadzenie zmian w systemie opodatkowania na poziomie krajowym.
Jest to szczegolnie istotne w odniesieniu do krajow, ktére muszg sprosta¢ takim problemom
jak staby wzrost gospodarczy czy zagrozenia dla dilugoterminowej stabilnosci finansow
publicznych. Mimo udzielonych wytycznych istniejg dowody na to, ze w wielu panstwach
cztonkowskich struktura konsolidacji budzetowej w nastgpstwie kryzysu nie byta optymalna.
W szczeg6lnosci w panstwach cztonkowskich, ktore juz wtedy charakteryzowaty sie¢ wysokim

7 Fundusze te stanowig bardzo istotng cz¢$¢ catkowitych inwestycji publicznych w wielu panstwach cztonkowskich i ponad
1 % PKB w siedmiu panstwach cztonkowskich strefy euro w danym roku. Ponadto fakt, ze zapewniaja one regularne zrodto
wsparcia finansowego oznacza, ze moga réwniez pehi¢ funkcje stabilizujaca, w szczegdlnosci w odniesieniu do matych
gospodarek, ktore sg bardziej narazone na wstrzasy.
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wskaznikiem dochodéw do PKB, konsolidacja budzetowa opierata si¢ w zbyt duzym stopniu
na zwigkszeniu podatkow, co wptyne¢to niekorzystnie na wzrost gospodarczy (zob. wykres 6
w zalaczniku 1). Jednocze$nie rzadowe wydatki na inwestycje, ktore zostaly znacznie
ograniczone w ramach wysitkéw na rzecz konsolidacji w latach nastepujacych po kryzysie,
pozostaja na niskim poziomie (zob. wykres 7 w zataczniku 1).

Reforma systeméw emerytalnych i opieki zdrowotnej moze dodatkowo przyczynic si¢ do
poprawy jakosci finansow publicznych. Emerytury i opieka zdrowotna stanowig znaczng
cz¢$¢ wydatkow publicznych w wigkszosci panstw czlonkowskich, a dalsza modernizacja
siatki bezpieczenstwa socjalnego jest wspdlnym priorytetem w obliczu nowych wyzwan —
lecz rowniez mozliwo$ci — spowodowanych zmianami w strukturze rodziny, zwigkszeniem
sredniego trwania zycia 1 cyfryzacja gospodarki. Eurogrupa uzgodnita ostatnio szereg zasad
majacych na celu zwigkszenie stabilnosci systemow emerytalnych. Zwroécita si¢ ona rowniez
do Komisji Europejskiej, by uwzglednita te zasady w procesie nadzoru i zastanowita si¢ nad
opracowaniem odpowiednich wskaznikéw na ich podstawie™.

Usprawnienia krajowych ram budzetowych moga rowniez sprzyja¢ prowzrostowemu
charakterowi wydatkéw publicznych, zwlaszcza przez ustanowienie skutecznych
przegladow wydatkow 1 wzmocnienie zarzadzania finansami publicznymi na wszystkich
szczeblach administracji. Takie narzedzia i praktyki sg bardzo pomocne w umacnianiu
wiarygodnosci polityki budzetowej dzieki wiaczeniu unijnych ram do krajowych rozwigzan
politycznych, a tym samym zwigkszeniu poczucia odpowiedzialno$ci. Zasady prowadzenia
przegladu wydatkéw niedawno zatwierdzone przez Eurogrupe moga stanowi¢ bardzo
uzyteczny punkt wyjscia®.

Innym priorytetem dla wi¢kszo$ci panstw czlonkowskich jest uelastycznienie pewnych
cze¢Sci finansow publicznych, aby mogly one skuteczniej reagowa¢ na zmiany cyklu
koniunkturalnego, co wzmocni ich funkcje zapewniania stabilizacji makroekonomiczne;j.
Istnieje wiele elementéw finanséw publicznych, ktore tagodza wstrzasy i maja charakter
antycykliczny; naleza do nich systemy ubezpieczenia od utraty pracy i pomocy spolecznej
oraz progresywny charakter systemu podatku dochodowego.

Kilka instrumentéw w ramach planu inwestycyjnego dla Europy oferuje panstwom
czlonkowskim mozliwosci zwi¢kszenia skutecznosci finansowej interwencji publicznych
w gospodarce realnej, co przynosi korzysci w kraju i za granicg. Dzieje si¢ tak na przyktad,
gdy panstwa czlonkowskie postanowia w wiekszym stopniu wykorzystywaé innowacyjne
instrumenty finansowe w ramach europejskich funduszy strukturalnych i inwestycyjnych. Ma
to rowniez miejsce w przypadku, gdy panstwa cztonkowskie zdecyduja si¢ na udziat we
wdrazaniu Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych (EFIS). Na przyktad
gwarancje dla EFIS sa szczegélnie skutecznym sposobem, aby panstwa cztonkowskie

18 Ogwiadezenie Eurogrupy w sprawie wspolnych zasad wzmocnienia stabilno$ci systemow emerytalnych mozna znalez¢ na
stronie: http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/06/16-eurogroup-pension-sustainability/

¥ Z0b.: http://www.consilium.europa.eu/en/meetings/eurogroup/2016/09/spending-reviews_commission_note_pdf
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dysponujace przestrzenig fiskalng mogly wypetni¢ swoje zobowigzania do prowadzenia

dziatan na rzecz wspierania ozywienia gospodarczego w strefie euro®.

Powodzenie wszelkich bodzcow majacych na celu pobudzanie inwestycji bedzie zaleze¢
od dostepnosci wysokiej jakosci projektow. Na szczeblu europejskim nowy europejski
portal inwestycyjny ujawnia przyklady interesujacych europejskich  projektéw
inwestycyjnych. Na szczeblu krajowym istotne jest, aby dazy¢ do realizacji krajowych
planéw infrastrukturalnych uzgodnionych i skoordynowanych na wszystkich szczeblach
administracji, w celu zapewnienia stabilnego zbioru projektow wysokiej jakosci.

6. PODSUMOWANIE

W swoim programie dziatan obecna Komisja nadata priorytetowe znaczenie kwestii
zatrudnienia, wzrostu gospodarczego 1 sprawiedliwos$ci spolecznej. Swoje dzialania
koncentruje ona na trzech fundamentach polityki gospodarczej, obejmujacych ozywienie
inwestycji, realizacj¢ reform strukturalnych i odpowiedzialng polityke budzetowa. W celu
lepszego uwzglednienia cyklu koniunkturalnego i stworzenia zache¢t do przeprowadzenia
reform strukturalnych 1 pobudzenia inwestycji Komisja doprecyzowata 1 zastosowala juz
zasade elastycznos$ci nalezaca do zasad paktu stabilnos$ci 1 wzrostu. W swoich zaleceniach dla
poszczegodlnych krajow Komisja przedstawita zwiezte wskazowki.

Obecnie, kiedy ozywienie gospodarcze pozostaje niestabilne, a poziom niepewnosci —
wysoki, uzasadniony jest znacznie bardziej pozytywny kurs polityki budzetowej dla strefy
euro. Jest to istotne, aby pobudzi¢ gospodarke realng, lecz rowniez w celu wsparcia polityki
pieni¢znej Europejskiego Banku Centralnego. Jednocze$nie takie ukierunkowanie powinno
opiera¢ si¢ na ramach prawnych okreslonych w pakcie stabilno$ci 1 wzrostu oraz uwzgledniac¢
szersze kwestie zwigzane ze stabilno$cig finansow publicznych, co ma szczegdlne znaczenie
dla niektorych panstw cztonkowskich. To nowe ukierunkowanie powinno by¢ cze$cia
ogo6lnego nowego wywazenia priorytetow i kombinacji polityki budzetowej i pienigznej w
strefie euro oraz powinno w wiekszym stopniu skupia¢ si¢ na jako$ci finanso6w publicznych i
realizacji reform strukturalnych.

Ze wzgledu na brak na poziomie Unii funkcji stabilizacji budzetowej, na szczeblu UE nie
istnieje  wbudowany mechanizm umozliwiajacy stworzenie kursu polityki budzetowej
wlasciwej dla strefy euro jako catosci i jednocze$nie dobrze wywazonej na szczeblu panstw
cztonkowskich. Bezrefleksyjne stosowanie zasad paktu stabilno$ci 1 wzrostu, z pominigciem
elementéw elastycznosci przewidywanych przez te zasady, réwniez nie doprowadzi do
satysfakcjonujacych wynikéw, zwlaszcza w obecnej sytuacji. Opracowanie pozytywnego
kursu polityki budzetowej jest zatem przedmiotem zbiorowej odpowiedzialno$ci panstw
cztonkowskich strefy euro.

20 Wkiady na rzecz EFIS moga przybra¢ forme pienigzng lub gwarancji. Cho¢ wkiady pienigzne, w odréznieniu od
gwarancji, zwigkszaja dlug i deficyt w kategoriach statystycznych, nie sa one uwzgledniane do celéw oceny zgodnosci z
paktem stabilnos$ci i wzrostu.
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Ze wzgledu na konieczno$¢ dziatania w obecnej sytuacji Komisja potwierdza swoje zamiary:

bedzie wspiera¢ Eurogrupe, Rade i Rade Europejska podczas dyskusji na temat
zalecenia w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro na lata 2017-2018. W
zaleceniu nalezy okresli¢ ogdlny kierunek kursu polityki budzetowej w strefie euro
oraz przedstawi¢, w jaki sposob podzielone zostang wysitki fiskalne, ktorych oczekuje
si¢ od poszczegdlnych grup panstw cztonkowskich, nie tylko w zwigzku z ich sytuacja
gospodarcza 1 budzetowa, ale rowniez w $wietle wartosci zbiorczej dla calej strefy
euro. Zgodnie z zaleceniami panstwa cztonkowskie objete procedura nadmiernego
deficytu oraz pozostate panstwa, ktére réwniez musza poczyni¢ postgpy w osigganiu
sredniookresowego celu budzetowego, powinny kontynuowaé dziatania w tym
zakresie. Panstwa cztonkowskie dysponujace przestrzenig fiskalng nalezy zacheca¢ do
prowadzenia bardziej ekspansywnej polityki budzetowej, miedzy innymi przez petne
wykorzystanie narzedzi w ramach planu inwestycyjnego dla Europy w celu
zmaksymalizowania wpltywu na gospodarke realna, ktore to narzedzia obejmuja
gwarancje dla Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych;

bedzie nadal stosowata zasady paktu stabilno$ci 1 wzrostu zgodnie z analiza
ekonomiczng przewidziang w tych zasadach, w tym uwzgledni wyzwania i priorytety
dla strefy euro jako calosci. Podejscie to znajduje rowniez odzwierciedlenie w
przyjetych dzi$ opiniach dotyczacych projektéow plandéw budzetowych na 2017 r.
panstw cztonkowskich nalezacych do strefy euro®;

bedzie wspotpracowaé z kazdym panstwem cztonkowskim nalezacym do strefy euro
w ramach europejskiego semestru na rzecz koordynacji polityki gospodarczej, aby
wyzwania 1 priorytety zwigzane ze strefa euro byly w wigkszym stopniu
odzwierciedlone w polityce krajowej panstw czlonkowskich. Dotyczy to w
szczegolnosci panstw cztonkowskich podlegajacych szczegotowej ocenie sytuacji w
ramach  procedury dotyczacej zakldcen réwnowagi  makroekonomicznej.
Sprawozdania krajowe, ktore zostang przedstawione w lutym przysztego roku, beda
wykorzystane do monitorowania postepow w kazdym panstwie cztonkowskim;

bedzie nadal wykorzystywata wszystkie instrumenty na szczeblu UE, takie jak
instrumenty w ramach planu inwestycyjnego dla Europy, aby zmaksymalizowaé
wplyw wydatkéw publicznych na wszystkich szczeblach administracji, w tym w
ramach wspolpracy transgranicznej, oraz wzmocni¢ efekt synergii miedzy strategiami
unijnymi i krajowymi;

bedzie dokonywata regularnej oceny sytuacji w kontekscie europejskiego semestru na
2017 r. oraz jej przysztych prognoz gospodarczych. Komisja jest gotowa wykorzystaé
wszystkie warianty dostepne w ramach budzetowych UE, jezeli ozywienie
gospodarcze w strefie euro nadal bedzie nieznaczne lub nastgpi pogorszenie sytuacji.
Z drugiej strony, jezeli ozywienie gospodarcze okaze si¢ silniejsze niz przewidywano,
nalezy unika¢ ryzyka przegrzania gospodarki i stosowania polityki procykliczne;.

21 Z0b. COM(2016) 730 final z 16.11.2016.
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W niniejszym komunikacie skupiono si¢ na szczegdlnej sytuacji w okresie 2017-2018, lecz
dokument ten stanowi rowniez element szerzej zakrojonych dziatan Komisji na rzecz
propagowania interesu zbiorowego strefy euro i jej panstw czionkowskich oraz pogtebienia
unii gospodarczej i walutowej. Od momentu ogloszenia sprawozdania pigciu
przewodniczacych i zwigzanego z nim komunikatu Komisji22 osiggnigto pewne postepy w
»poglebianiu przez dzialanie”. W szczego6lnosci ustanowiono niedawno Europejska Rade
Budzetowa, ktéra w przysztosci bedzie regularnie doradzata Komisji w sprawie kursu polityki
budzetowej wlasciwego dla strefy euro oraz stosowania ram budzetowych UE.

Komisja przedstawi dalsze wytyczne dotyczace przysztosci unii gospodarczej i walutowej w
ramach biatej ksiegi na temat przysztosci Europy w marcu 2017 .

22 Zob. COM(2015) 600 final z 21.10.2015.
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