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Streszczenie

Ninigjszy komunikat stanowi podsumowanie przeprowadzonej przez Komisje oceny projektow
planow budzetowych na 2021 r. przedstawionych przez panstwa cztonkowskie strefy euro zgodnie
z wymogami rozporzadzenia (UE) nr 473/2013.

W ocenie Komisji uwzgledniono obecny kryzys zdrowotny, wysoki poziom niepewnos$ci i powazne
pogorszenie koniunktury gospodarczej spowodowane pandemia COVID-19. Ocena opiera si¢ na
zaleceniu w sprawie polityki fiskalnej przyjetym przez Radg w dniu 20 lipca 2020 r. i uwzglgdnia
aktywowanie ogolnej klauzuli wyjscia paktu stabilno$ci i wzrostu. Jak wskazano w rocznej strategii
zrownowazonego wzrostu gospodarczego na rok 2021, panstwa czltonkowskie powinny nadal
zapewnia¢ ukierunkowane i tymczasowe wsparcie budzetowe w 2021 r., aby skutecznie zwalczac
pandemig, utrzymac gospodarke i wesprze¢ jej odbudowe. Gdy pozwolag na to warunki ekonomiczne,
celem polityki fiskalnej powinno by¢ osiagnigcie rozwaznej $redniookresowej sytuacji fiskalnej
i zapewnienie zdolno$ci obstugi zadtuzenia, przy jednoczesnym zwigkszeniu inwestycji. Niniejszy
komunikat stanowi podsumowanie oceny poszczegdlnych projektow planow budzetowych oraz
0g0lnej sytuacji budzetowej w strefie euro, w tym ogdlnego kursu polityki fiskalnej.

Projekty planow budzetowych na 2021 r., w tym ocene¢ kursu polityki fiskalnej w catej strefie euro,
mozna podsumowaé¢ w nastepujacy sposob:

1. Gospodarka strefy euro jest nadal pod wptywem pandemii COVID-19. Zgodnie z prognozg
realny PKB spadnie o prawie 8 % w 2020 r. Mimo prognozowanego powrotu gospodarki na
sciezke wzrostu w 2021 r. oczekuje si¢, ze ozywienie gospodarcze begdzie niepelne i bedzie
si¢ znacznie rozni¢ w poszczegolnych panstwach czionkowskich. Oczekuje sie, ze
gospodarka bedzie nadal funkcjonowac ponizej swojego potencjatu. Niepewnos¢ i zagrozenia
utrzymuja si¢ na wyjatkowo wysokim poziomie.

2. Znaczne i konieczne $rodki tymczasowe wprowadzone w 2020 r. w celu ztagodzenia skutkdw
pandemii w strefie euro obcigzaja sytuacje budzetowa w ujeciu tacznym, ktora ma ulec
nieznacznej poprawie w 2021r. Projekty plandéw budzetowych wskazujag na deficyt
nominalny w ujeciu lacznym w wysoko$ci prawie 6 % PKB irelacje dlugu do PKB
wynoszaca okoto 100 % w 2021 r., zasadniczo zgodnie z prognoza Komisji z jesieni 2020 r.
Ponowny wzrost zakazen wirusem w Europie oznacza ryzyko pogorszenia koniunktury, ktére
mogloby wplyna¢ na pogorszenie wynikow gospodarczych i fiskalnych w 2021 r. w stosunku
do szacunkow zawartych w projektach planéw budzetowych.

3. Panstwa cztonkowskie zastosowaly znaczne $rodki polityki budzetowej w odpowiedzi na
pandemi¢ (4,2% PKB w2020r. i2,4% PKB w2021r.). Celem wigkszosci $rodkow
nadzwyczajnych bylo ztagodzenie sytuacji W zakresie zdrowia publicznego oraz
rekompensata dla pracownikéw i firm za utrate dochodow w wyniku wprowadzonych
srodkow izolacji izaktocen w tancuchu dostaw (3,4 % PKB w2020r. i0,9% PKB
w 2021 r.). Inne $rodki, takie jak zmniejszenie podatkow posrednich czy dodatkowe roboty
publiczne, skupiaty si¢ glownie na wspieraniu ozywienia koniunktury (0,8 % PKB w 2020 r.
i1,5% PKB w2021r.). Panstwa czlonkowskie zapewnily roéwniez silne wsparcie
ptynnosciowe gospodarstwom domowym ifirmom w formie gwarancji lub zawieszenia
platnosci podatkow i sktadek na ubezpieczenia spoteczne. W niektorych przypadkach
ograniczona przestrzen fiskalna wptynela na zmniejszenie skali reakcji fiskalnej. Panstwa
czlonkowskie o lepszej sytuacji budzetowej zapewnialy zasadniczo bardziej bezposrednie
wsparcie budzetowe, za$ panstwa cztonkowskie o stabszej sytuacji budzetowej w wigkszym
stopniu udzielaly wsparcia ptynnosciowego. Tego typu $rodki nie maja bezposredniego
wptywu na deficyt nominalny, lecz stanowig zobowigzania warunkowe.

4. Kurs polityki fiskalnej strefy euro zaréwno w 2020 r., jak i 2021 r. wydaje si¢ korzystny, o ile
zostanie skorygowany o0 wycofywanie tymczasowych srodkéw nadzwyczajnych zgodnie
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z projektami planow budzetowych (+1,1 % PKB w2020r. i +1,4% PKB w 2021r.).
W $wietle nawrotu pandemii w Europie panuje jednak zwigkszona niepewno$¢ co do
planowanego na 2021 r. wycofania $rodkow nadzwyczajnych. Oczekuje si¢, ze panstwa
cztonkowskie przedtuza dalsze wsparcie w sytuacjach nadzwyczajnych, aby zapewnié
konieczng pomoc dla gospodarki, wykraczajac poza obecne plany budzetowe
odzwierciedlone juz w prognozie Komisji.

5. Mozna oczekiwa¢, ze finansowanie z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania
Odpornosci  bedzie stanowi¢ znaczny dodatkowy impuls fiskalny w porownaniu
z finansowaniem zalozonym w biezacych planach iprognozach panstw czlonkowskich.
Zuwagi na to, ze plany odbudowy i zwigkszania odpornoéci zostang przediozone
i zatwierdzone w2021r., prognoza Komisji zjesieni 2020r. zaklada w prognozach
budzetowych na 2021 r. ptatnosci zaliczkowe na poziomie 10 % na poczet dotacji w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci. Traktuje je jako transakcje
finansowg niemajaca wplywu na saldo budzetowe, lecz majaca wplyw na zmniejszenie dlugu
publicznego. W pézniejszym okresie przewiduje si¢, ze Instrument na rzecz Odbudowy
i Zwigkszania Odpornosci bedzie miat wplyw w skali makro na dzialalno$¢ gospodarcza
i finanse publiczne w wielu panstwach cztonkowskich i w strefie euro jako catosci.

6. Indywidualne kursy polityki fiskalnej, bardzo akomodacyjne w 2020 r., wydaja si¢ miec¢
wcigz wspierajacy charakter w prawie wszystkich panstwach cztonkowskich w 2021 r., po
korektach zwigzanych ze stopniowym wycofywaniem tymczasowych §rodkow
nadzwyczajnych. Oile s$rodki nadzwyczajne stanowig ponad jedng trzeciag wszystkich
srodkdéw przewidzianych na 2021 r. w projektach planéw budzetowych, wigkszos¢ §rodkoéw
ma na celu wsparcie ozywienia gospodarczego. Mozna oczekiwaé, ze wydatki finansowane
z dotacji w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci bedg stanowié
znaczny dodatkowy impuls fiskalny, nie majac wptywu na poziom deficytu i zadtuzenia
panstw cztonkowskich.

7. Panstwa czlonkowskie powinny unika¢ naglego wycofywania wsparcia fiskalnego.
Potaczenie duzego spadku produkcji iwystepujacego ryzyka pogorszenia koniunktury
wymaga statego wsparcia polityki fiskalnej w 2021 r.

8. Srodki wsparcia powinny by¢ dobrze ukierunkowane i tymczasowe. Panstwa czlonkowskie
planujg obecnie polaczenie $rodkéw tymczasowych i statych w 2021 r. Srodki state, co do
ktérych nie planuje si¢ finansowania przez wzrost dochodéw lub redukcje wydatkoéw
kompensacyjnych, moga mie¢ wptyw na stabilnos¢ fiskalng w $rednim okresie.

9. Wiarygodne S$redniookresowe strategie fiskalne sg wyjatkowo wazne dla zapewnienia
stabilnosci fiskalnej, zwlaszcza w przypadku wysoko zadtuzonych panstw czionkowskich.
Wdrazanie dobrze opracowanych $rodkdéw polityki budzetowej i pakietow reform, zwlaszcza
w ramach planéw odbudowy i zwigckszania odporno$ci, ma duze znaczenie, by odpowiadaé
na wyzwania wskazane w odpowiednich zaleceniach dla poszczegdlnych krajow.

W zwiagzku z tym opinie Komisji w sprawie projektow planéw budzetowych na 2021 r. opieraja si¢ na
jako$ciowej ocenie srodkow polityki budzetowej. Opinie mozna podsumowac w nastgpujacy sposob:

1. Komisja jest zdania, ze projekty planow budzetowych sa zasadniczo zgodne z zaleceniem
w sprawie polityki fiskalnej przyjetym przez Rade w dniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢
srodkow przewidzianych w projektach planéw budzetowych wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
w konteks$cie znacznej niepewnosci.

2. W przypadku Austrii, Belgii, Cypru, Estonii, Finlandii, Grecji, Hiszpanii, Irlandii,
Luksemburga, Lotwy, Malty, Niderlandow, Niemiec, Portugalii i Stowenii $rodki majg
(gtébwnie) charakter tymczasowy. Wydaje si¢, ze niektore srodki przewidziane w projektach
planow budzetowych Francji, Litwy, Stowacji i Wtoch nie majg charakteru tymczasowego ani
nie sg zrownowazone $rodkami kompensacyjnymi. Litwa przedtozyla swdj projekt planu
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budzetowego zaktadajacy kontynuacje dotychczasowej polityki i jest proszona o przedtozenie
zaktualizowanego projektu planu budzetowego.

Biorgc pod uwagg poziom dlugu publicznego Belgii, Francji, Grecji, Hiszpanii, Portugalii
i Wioch i powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finanséw publicznych w $rednim okresie
przed wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby panstwa te zadbaly o to, by przy
wprowadzaniu $rodkow budzetowych o charakterze wspierajagcym zachowac stabilnosé
fiskalng w $rednim okresie.




I. Wprowadzenie

Koordynacja krajowych polityk budzetowych jest waznym elementem ram zarzadzania
gospodarczego w unii gospodarczej i walutowej. Aby umozliwi¢ t¢ koordynacje, panstwa
cztonkowskie strefy euro przedkiadaja Komisji i Eurogrupie, do polowy pazdziernika,
projekty planow budzetowych na nadchodzacy rok. W planach tych zawarte sg streszczenia
projektow budzetow, ktére rzady planuja przedtozy¢ parlamentom narodowym. Komisja
wydaje opini¢ na temat kazdego planu, oceniajac go pod katem zgodnosci z zobowigzaniami
danego panstwa cztonkowskiego w ramach paktu stabilno$ci i wzrostu. Komisja dokonuje
réwniez ogblnej oceny sytuacji budzetowej i perspektyw budzetowych w odniesieniu do catej
strefy euro.

Prawie wszystkie panstwa czlonkowskie strefy euro przedlozyly projekty planow
budzetowych na2021r. do dnia 15 pazdziernika 2020r., zgodnie z wymogami
rozporzadzenia (UE) nr 473/2013. Cypr i Wiochy przedstawity swoje plany z niewielkimi
opoznieniami. Zgodnie ze wskazowkami zawartymi w kodeksie postepowania w sprawie
dwupaku? Belgia i Litwa przedlozyly projekty planéw budzetowych przygotowane przy
zatozeniu kontynuacji dotychczasowej polityki. Belgia, ktora utworzyta nowy rzad w dniu 30
wrzesnia 2020 r., przedlozyta nastgpnie zaktualizowany plan w dniu 30 pazdziernika. Opinia
Komisji opiera si¢ na ocenie tego zaktualizowanego planu. W pazdzierniku na Litwie odbyly
si¢ wybory parlamentarne, arzad tymczasowy przedstawil plan zakladajacy kontynuacje
dotychczasowej polityki.

Szanujgc kompetencje budzetowe panstw czlonkowskich, Komisja w swoich opiniach
zapewnia obiektywne doradztwo w dziedzinie polityki, w szczegolnosci dla rzadow
I parlamentéw panstw cztonkowskich, aby ulatwi¢ ocene zgodnosci projektow budzetow
z regutami fiskalnymi UE. Przepisy dwupaku zapewniaja kompleksowy zestaw narzedzi
pozwalajacych traktowa¢ polityke gospodarcza 1budzetowa jako przedmiot wspolnego
zainteresowania w obrebie strefy euro, zgodnie z Traktatem.

Ocena Komisji opiera si¢ na zaleceniach dla poszczegdlnych krajow, przyjetych przez Rade
wdniu 20 lipca 2020r® W tym roku, w kontekscie pandemii COVID-19, zalecenia
budzetowe dla poszczegdlnych krajow majg charakter czysto jako$ciowy 1nie obejmujg
numerycznych wymogoéw budzetowych, ktére normalnie miatyby zastosowanie. Wynika to
z uruchomienia ogoélnej klauzuli wyjscia paktu stabilno$ci i wzrostu. Zalecenia
koncentrowaly si¢ na najpilniejszych wyzwaniach zwigzanych z pandemig COVID-19 oraz
na potrzebie skoordynowanej reakcji budzetowej. Rada wydata identyczne zalecenia
budzetowe dla wszystkich panstw cztonkowskich strefy euro objetych czescig zapobiegawcza

! Jak okreslono w rozporzadzeniu (UE) nr 473/2013, znanym jako ,,dwupak”, w sprawie wspélnych

przepisow dotyczacych monitorowania i oceny projektow planow budzetowych oraz zapewnienia korekty
nadmiernego deficytu w panstwach cztonkowskich nalezacych do strefy euro. Przepisy te weszty w zycie
w maju 2013 r.

Zob. kodeks postepowania dotyczacy dwupaku:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sqp/pdf/coc/2014-11-
07 two_pack coc_amended en.pdf

https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-
specific-recommendations-adopted/



http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-07_two_pack_coc_amended_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-07_two_pack_coc_amended_en.pdf
https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-specific-recommendations-adopted/
https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-specific-recommendations-adopted/

paktu’, zalecajac im podjecie wszelkich dziatan, zgodnie zogélng klauzula wyjscia,
niezb¢dnych do skutecznego zwalczania pandemii, utrzymania gospodarki i wsparcia
ozywienia gospodarczego. Gdy pozwola na to warunki ekonomiczne, celem polityki fiskalnej
powinno by¢ osiggni¢cie rozwaznej Sredniookresowej sytuacji fiskalnej i zapewnienie
zdolnos$ci obstugi zadluzenia, przy jednoczesnym zwigkszeniu inwestycji.

Komisja potwierdzita w rocznej strategii zrdwnowazonego wzrostu gospodarczego
na 2021 r., ze polityka fiskalna powinna nadal wspiera¢ ozywienie gospodarcze w 2021 r.> W
zwigzku z tg potrzebg i utrzymujaca si¢ duzg niepewnoscig co do gospodarczych skutkow
pandemii ogo6lna klauzula wyjscia pozostanie aktywna w 2021r. Wiosng 2021r., po
uwzglednieniu zaktualizowanych prognoz makroekonomicznych, Komisja dokona ponowne;j
oceny sytuacji i podsumuje stosowanie ogdlnej klauzuli wyjscia.

Cel niniejszego komunikatu jest dwojaki. Po pierwsze, przedstawia on ogolny obraz polityki
budzetowej na poziomie strefy euro, oparty na przekrojowej ocenie projektow planow
budzetowych poszczegdlnych panstw. Dziatanie to powiela schemat przekrojowej oceny
programow stabilnos$ci przeprowadzonej wiosng, z wigkszym jednak naciskiem na nastepny
rok niz na $redniookresowe plany budzetowe. Po drugie, komunikat stanowi przeglad
projektow planow budzetowych na poziomie panstw czlonkowskich, wraz z wyjasnieniem
podejscia stosowanego przez Komisje przy ich ocenie, szczegodlnie w zakresie Srodkéw
polityki budzetowej wprowadzonych w odpowiedzi na pandemi¢ COVID-19 i wynikajacy
z niej kryzys gospodarczy.

I1. Glowne ustalenia dotyczace strefy euro

Prognoza gospodarcza

Wykres 2.1 Strefa euro: wzrost realnego PKB w latach 2015-
2021 (%)
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*  Rumunia jest obecnie objeta procedura nadmiernego deficytu. Obecne zalecenie budzetowe dla tego kraju

odzwierciedla przyjete w kwietniu 2020 r. zalecenie Rady na podstawie art. 126 ust. 7 majace na celu
likwidacje nadmiernego deficytu.

Zob. rowniez pisma w sprawie kierunkow polityki budzetowej na 2021 r.: https://ec.europa.eu/info/business-
economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-
correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-
plans-2021 pl



https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl

GOSpOdarka Strefy euro jeSt nada| pOd Uwaga: Prognoza Komisji Europejskiej z wiosny 2020 r. jest

stosowana w przypadku panstw, ktére nie przedstawity

Wplywem pandemii COVID-19.  prognozna 2020 . lub 2021 r. w swoich programach
: 4 . : stabilno$ci na 2020 r.
Nadzwyczajne SI'Odkl pOWStrZymuJ ace Irédta: Proiekty planéw budzetowych na 2021 r., proanozy

rozprzestrzenianie si¢ wirusa, wprowadzone
W pierwszej potowie 2020 r. doprowadzity do dramatycznego ograniczenia dzialalno$ci
gospodarczej. W pierwszej potowie 2020 r. produkcja globalna spadta o okoto 15 %, do
poziomow odnotowanych ostatnio w 2005 r. Szczegodlnie mocno ucierpiaty sektory oparte na
kontaktach mi¢dzyludzkich. Pomimo silnego ozywienia dziatalno$ci gospodarczej w trzecim
kwartale, odbudowa gospodarki ma zahamowaé¢ z powodu nowego wzrostu zakazen
I wznowienia wysitkow na rzecz powstrzymywania rozprzestrzeniania si¢ choroby. Ogodlnie,
zgodnie z prognoza, realny PKB spadnie oprawie 8% w2020r. Zalozenia
makroekonomiczne zawarte w projektach plandw budzetowych pokazujag podobny obraz,
przy czym prognoza wzrostu gospodarczego w ujeciu fgcznym ksztattuje si¢ o okoto 1 p.p.
ponizej wynikéw przewidzianych w programach stabilno$ci na 2020 r. (wykres 2.1
i zalacznik tabela IV.1)°. W dalszej perspektywie zaréwno Komisja, jak i panstwa
cztonkowskie przewiduja ozywienie dziatalnosci w 2021 r., chociaz panstwa cztonkowskie
oczekuja bardziej energicznego ozywienia koniunktury, w szczegdlnosci Hiszpania
I Luksemburg. Nalezy jednak zauwazy¢, ze prognoza Komisji, opublikowana w dniu 5
listopada, odzwierciedla bardziej aktualne informacje niz projekty planéw budzetowych na
temat rozprzestrzeniania si¢ wirusa i wprowadzenia nowych srodkéw powstrzymujacych jego
rozprzestrzenianie si¢. W kontek$cie nieprzewidywalnego iszybko zmieniajagcego si¢
rozwoju sytuacji nalezy si¢ spodziewac takich réznic. Pomimo powrotu na $ciezkg wzrostu
ozywienie gospodarcze pozostanie niepeilne i oczekuje si¢, ze w 2021 r. gospodarki strefy
euro beda nadal funkcjonowaé znacznie ponizej swego potencjatu. Wdrozenie Next
Generation EU, ktore uwzglgdniono jedynie w niewielkim stopniu w prognozie Komisji
z jesieni 2020 r. iw projektach planéw budzetowych, bedzie w dalszym ciggu wspieraé
odbudowg gospodarki w strefie euro.

Niepewno$¢ izagrozenia utrzymuja si¢ na wyjatkowo wysokim poziomie. Rozwdj
pandemii COVID-19 i jej skutki gospodarcze sg gtownym zrodlem niepewnosci. Ponowny
wzrost zakazeh wirusem moze jeszcze bardziej ostabi¢ dziatalnos¢ gospodarcza.
Przedwczesne wycofanie wsparcia zwigzanego z COVID-19 mogloby utrudni¢ ozywienie
dzialalnosci gospodarczej, na przyklad przez ostabienie zaufania do gospodarki. Jednoczesnie
przedtuzanie ponad miar¢ Srodkdw wsparcia polityki mogtoby przynies¢ efekty odwrotne do
zamierzonych (na przyklad przez rozszerzenie wsparcia na nierentowne przedsigbiorstwa).
Niewystarczajaca koordynacja krajowych dziatan politycznych mogtaby rowniez zahamowac
ozywienie gospodarcze. Skutki uboczne nizszego niz zaktadano popytu globalnego jeszcze
bardziej spowolnityby wzrost gospodarczy. Nie mozna wykluczy¢ wystapienia napie¢ na
rynku finansowym. Moglaby si¢ pogorszy¢ sytuacja sektora bankowego, poniewaz wyzsza
liczba przypadkéw niewykonania zobowigzan przez przedsigbiorstwa doprowadzitaby do
wzrostu liczby kredytow zagrozonych. Z drugiej strony szybszy postep w kontrolowaniu
pandemii oraz wdrazanie ambitnych i skoordynowanych polityk w UE mogltyby umozliwi¢
szybsza odbudoweg.

Wykres 2.2 Sirefa euro: deficyt nominalny w latach 2015-

®  Panstwa cztonkowskie strefy euro musza opiera¢ swoje projekty budzetow na prognozach

makroekonomicznych zatwierdzonych lub sporzadzonych przez niezalezne organy.
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Perspektywy budietowe

Oczekuje sig, ze deficyt nominalny w strefie
euro w ujeciu lacznym spadnie w 2021 r.,
ale nadal bedzie bardzo wysoki(wykres 2.2
I zalacznik tabela I1V.2). Projekty plandéw
budzetowych wskazuja, ze deficyt nominalny
W ujeciu tgcznym w 2021 r. wyniesie 5,9 %
PKB, co oznacza spadek w stosunku do
oczekiwanego poziomu 8,6 % PKB w 2020 r.
Prognozy te sg zasadniczo zgodne z prognoza
Komisji z jesieni 2020 r., ale wskazuja na
znaczny wzrost w poréwnaniu z programami

stabilnosci na 2020 r., w ktdrych
przewidziano  zagregowany deficyt na
poziomie 3,5% PKB w 2021 r.

Prognozowany wzrost deficytow sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych bedzie
wiekszy, niz wzrost odnotowany podczas
$wiatowego kryzysu finansowego (wykres
2.3). Spodziewana poprawa zagregowanego

deficytu ~w?2021r. wynika  glownie
z wygasniecia  tymczasowych  $Srodkow
polityki budzetowej przyjetych w 2020r.
w celu przeciwdziatania kryzysowi

zdrowotnemu i jego skutkom gospodarczym.
Niedawny nawrot pandemii w Europie moze
doprowadzi¢ do przedtuzenia obowigzywania
tych $rodkow, aby utrzymaé gospodarke
i wesprze¢ jej odbudowe, wywierajac presje
na wzrost deficytu w2021r. Prawie

2021 (% PKB)

10
SP2020 mDBP2021 mAF2020

0 .--—-

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Uwaga: Prognoza Komisji Europejskiej z wiosny 2020 r. jest
stosowana w przypadku panstw, ktére nie przedstawity
prognoz na 2020 r. lub 2021 r. w swoich programach
stabilno$ci na 2020 .

Irédta: Projekty planéw budzetowych na 2021 r., prognozy
Komisji Europejskiej z jesieni i wiosny 2020 r. oraz programy
stabilno$ci na 2020 .

Wykres 2.3 Strefa euro: zmiana deficytu nominalnego
i dlugu publicznego w latach 2008-2010i 2019-

2021 (p.p. PKB)

15
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5
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W CHug publiczny Defioyt nominalmy

Irédto: Prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2020 r.

wszystkie panstwa cztonkowskie strefy euro planujg nizszy deficyt w 2021 r. w poréwnaniu
z 2020 r. Najwickszy spadek PKB, oponad 4 p.p., planowany jest w Belgii, Grecji

i Luksemburgu.

Wykres 2.4 Strefa euro: ditug publiczny w latach 2015-2021 (%

PKB)
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Uwaga: Prognoza Komisji Europejskiej z wiosny 2020 . jest
stosowana w przypadku panstw, ktére nie przedstawity prognoz
na 2020 r. lub 2021 r. w swoich programach stabilno$ci




Prognozuje si¢, ze relacja dlugu do PKB
W ujeciu lacznym utrzyma si¢ w 2021 r. na
zasadniczo niezmienionym poziomie okolo

na 2020r.

irédta: Projekty plandw budzetowych na 2021 r., prognozy
Komisji Europejskiej z jesieni i wiosny 2020 r. oraz programy
stabilno$ci na 2020 r.

100 % (wykres 2.4 i zalgcznik tabela 1V.3).

Wykres 2.5  Strefa euro: rozktad zmiany wskaznika zadtuzenia

w latach 2020-2021 (p.p. PKB)

Trend spadkowy wskaznika zadluzenia 75
sprzed pandemii odwrdécit sie¢ w 2020 r., co
byto wynikiem znacznego spadku PKB

i duzej kwoty dlugu wyemitowanego w celu 15 4
sfinansowania  reakcji na  pandemig.
Prognozowane  pogorszenie = wskaznika
zadluzenia w 2020 r. byto znacznie wigksze 3
niz w latach 2008-2009 (wykres 2.3). =
W projektach planow budzetowych
przewiduje si¢ wzrost wskaznika zadtuzenia = -
286 % w20191. do102% w2020 1., ijego EMh”ﬂ'ﬂ. P ;‘jﬁ;
stabilizacje¢ w 2021r. Prognoza ta jest )
B Deficyt pierwatmy + Dzolem

podobna do prognozy Komisji z jesieni

Uwaga: Efekt kuli $nieznej odnosi sie do wptywu netto stép
procentowych, inflacji i wzrostu realnego PKB (fj. réznicy miedzy
stopg oprocentowania astopg wzrostu) na  dynamike
zadtuzenia.

Irédto: Prognoza Komisji Europeiskiej z jesieni 2020 .

2020 r. na 2020 ., ale nie na 2021 r., kiedy
to Komisja spodziewa si¢ dalszego wzrostu
wskaznika zadluzenia 00,6 p.p. PKB.

W ogolnym ujeciu, deficyt pierwotny bedzie

nadal wptywa¢ na dynamike zadluzenia w 2021 r., ale korzystna rdznica miedzy stopa
oprocentowania a stopg wzrostu powinna pomdc w 0graniczeniu prognozowanego wzrostu
(wykres 2.5). Panstwa cztonkowskie, w ktorych prognozuje si¢ najwickszy wzrost wskaznika
zadluzenia w 2021 r., to Estonia, Irlandia | Malta. Panstwa czlonkowskie o najwyzszych
wskaznikach zadluzenia sprzed kryzysu spodziewaja si¢ pewnej poprawy w 2021 r.

Prognozy dotyczace dlugu sa wyjatkowo niepewne. Symulacje stochastyczne sugeruja, ze
relacja dlugu do PKB w strefie euro bgdzie prawdopodobnie wynosi¢ od 99 % do 106 %
PKB w2021r. (zatacznik III). W perspektywie Sredniookresowej wskaznik ten
prawdopodobnie ustabilizuje si¢ w miar¢ stopniowego zmniejszania si¢ wplywu kryzysu
zwigzanego z COVID-19 na finanse publiczne. Zobowigzania warunkowe wynikajace
z udzielenia gwarancji publicznych w celu podtrzymania dziatalnosci gospodarczej
I sektorow szczeg6Olnie dotknigtych pandemia, znalaztyby odzwierciedlenie w dlugu
publicznym i deficycie publicznym tylko w przypadku ich uruchomienia. Te zobowigzania
warunkowe wynoszg okoto 20 % PKB w 2020 r. i znacznie r6znig si¢ w poszczegdlnych
panstwach czlonkowskich (ramka 1). Zdrugiej strony istnieje kilka czynnikow
ograniczajacych ryzyko. Czynniki te obejmuja wydtuzenie okresow zapadalnosci dilugu
w ostatnich latach, stabilne zrodila finansowania, historycznie niskie koszty finansowania
zewnetrznego oraz inicjatywy UE, takie jak europejski instrument tymczasowego wsparcia
w celu zmniejszenia zagrozen zwigzanych z bezrobociem w sytuacji nadzwyczajnej (SURE)
oraz, co wazniejsze, Next Generation EU, ktéry obejmuje Instrument na rzecz Odbudowy
I Zwickszania Odpornosci (RRF).



Ramka 1. Gwarancje i inne srodki wsparcia plynnosci w projektach planow budietowych na 2021 r.

Panstwa  czionkowskie udzielily znacznego wsparcia plynnosciowego, aby przeciwdzialaé
negatywnym skutkom gospodarczym pandemii COVID-19. Najpowszechniejszymi formami wsparcia
plynnosciowego sq gwarancje rzqdowe majgce na celu pomoc w uzyskaniu kredytow przez sektor
prywatny iodroczenia platnosci podatkéw (tj. mozliwosé bezkarnego opdznienia zobowigzan
podatkowych). Panstwa czltonkowskie wydaly rowniez gwarancje w celu wsparcia nowych
instrumentéw na poziomie UE.

Gwarancje rzadowe stanowia najwieckszg kategorie Srodkéw wsparcia plynnoS$ci. Panstwa
cztonkowskie wprowadzity programy o wartosci 17 % PKB. Kwota ta stanowi maksymalng wielko$¢
ram gwarancyjnych, ale ich faktyczne wykorzystanie Iub porozumienia umowne mig¢dzy
gospodarstwami domowymi, przedsigbiorstwami, sektorem finansowym i sektorem instytucji
rzagdowych isamorzadowych moga by¢ mniejsze. Jedynie w przypadku czesci zobowigzan
umownych prawdopodobne jest wykorzystanie gwarancji rzadowych, co przelozy si¢ na deficyt
i zwigkszy poziom zadtuzenia. Trudno jest oszacowaé z wyprzedzeniem, jak duza bedzie to czesc.
Panstwa cztonkowskie wydaly rowniez gwarancje w celu wsparcia nowych instrumentow na
poziomie UE, w szczegdlnosci SURE i europejskiego funduszu gwarancyjnego.

Wielko$¢ programéw gwarancyjnych iich struktury rdéznia sie w poszczegdélnych panstwach
czlonkowskich. Niektore rzady bezposrednio gwarantowaly kredyty udzielane przez banki
gospodarstwom domowym i przedsigbiorstwom. Inne panstwa cztonkowskie polegaly na krajowych
instytucjach prorozwojowych przy wdrazaniu programow wsparcia pltynnosci. Do instytucji tych
nalezg: KfW w Niemczech, KredEx w Estonii, grecki bank rozwoju, BPI France, CDP we Wtoszech,
Altum na Lotwie, INVEGA na Litwie,

maltanski  bank rozwoju oraz Finnvera Wykres B1.1 zGovggrf?;jiK Br)ozszerzone na podmioty krajowe,
w Finlandii. ~ Wykorzystanie  gwarancji, 5,

wwyniku ktorego teoretycznie mozliwe

maksymalne  zobowigzania  warunkowe 45

wramach programu przeksztatcajg — si¢

W rzeczywiste  zobowigzania  warunkowe 10

sektora instytucji rzadowych

i samorzagdowych, jest rowniez ]

nierbwnomierne w poszczegOlnych I I I I

panstwach cztonkowskich. Wedlug 0 . . inmm-

szacunkoéw Komisji do tej pory wykorzystana
zostala tylko okoto jedna czwarta dostepnych
gwarancji.

DE FR ES BE LU FI PT MLMT 5K EE EL LT LV IE

B Obecny stopien wykorzystania M Pozostate

Uwaga: Wytgczono gwarancije dla instrumentow na szczeblu unijnym
i miedzynarodowym. W przypadku Niemiec wykres pokazuje wielko$é
nowo utworzonych programéw gwarancji, podczas gdy ogdlne
ramy gwarancji sq w rzeczywistosci nieograniczone. W przypadku
Francji, Irlandii itotwy dane zawarte w projektach planéw
budzetowych uzupetniono o informacje pochodzgce z innych zrodet
publicznych. Austria i Wtochy nie dostarczyty danych dotyczgcych
gwarancji  pomimo istniejgcych programéw. We  Wtoszech
maksymalne zobowigzania warunkowe szacuje sie na okoto 30 %
PKB. przy czvm do tei porv wvkorzvstano orientacvinie okoto 7 % PKB.

Komisja zwrocila sie do  panstw
czlonkowskich o dobrowolne
przedstawianie wich projektach planéw
budzetowych  informacji na  temat
maksymalnej wielkos$ci ram gwarancji i ich
wykorzystania. Wigkszos¢ panstw
cztonkowskich dostarczyla tych informacji
przynajmniej czeSciowo. Niektore panstwa
czlonkowskie zglosily rowniez gwarancje wspierajgce instrumenty na szczeblu unijnym
I migdzynarodowym, takie jak SURE. Wykres B1.1 przedstawia gwarancje rozszerzone wytacznie na
krajowe podmioty gospodarcze, skorygowane by zapewni¢ poréwnywalnosc¢.

Panstwa czlonkowskie strefy euro zezwolily réwniez na odroczenie ptatnosci podatkow i skltadek
na ubezpieczenie spoleczne w wysokosci okolo 172 % PKB w 2020 r. Odroczenia ptatnosci
podatkéw nie majg bezposredniego wplywu na deficyt sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, poniewaz podatki sg rejestrowane w rachunkach narodowych w okresie, w ktorym
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prowadzona jest dziatalno$¢ gospodarcza generujaca zobowigzanie podatkowe. Jednocze$nie
odroczenia moga tymczasowo wpltywac na zadtuzenie, jezeli pociagaja za sobg dodatkowe zaciaganie
pozyczek ze strony sektora instytucji rzadowych isamorzagdowych w okresie odroczenia. Biorgc
jednak pod uwage znaczny spodziewany spadek aktywnosci gospodarczej w 2020 r., jest mato
prawdopodobne, aby niektore przedsigbiorstwa przetrwaty kryzys, a zatem cze$¢ odroczonych
zobowigzan podatkowych moze nigdy nie zosta¢ zaptacona. Zgodnie z ramami statystycznymi UE
podatki nalezne, ale niesciggalne, nie powinny by¢ rejestrowane jako dochody sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych, azatem powoduja one wzrost deficytu. Podsumowujac, projekty
planow budzetowych nie zawieraty wyraznych informacji na temat szacowanych strat podatkowych,
chociaz prognozy podatkowe w nich zawarte prawdopodobnie uwzgledniajg ten wptyw.
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Wykres 2.6  Strefa euro: $rodki majgce bezposredni wptyw na
budzet, lata 2020-2021 (% PKB)

Reakcja budietowa na pandemie COVID-
19

Panstwa czlonkowskie wdrozyly szybko 2
znaczne Srodki polityki budzetowej
w odpowiedzi na pandemi¢. Glownym
celem $rodkéw  polityki  budzetowe;j o
wprowadzonych w 2020 r. byto . f
zlagodzenie sytuacji w zakresie zdrowia mirodid nadzwytzaine M Srodid naprawce

2020 2021

pUbl icznego oraz rekompensata dla Uwaga: Gtéwnym celem $rodkdw nadzwyczajnych jest

ztagodzenie sytuacii w zakresie zdrowia publicznego oraz

pracownikéw i firm za utrate dochoddw  rekompensata dia pracownikéw i firm za utrate dochodéw
w wyniku wprowadzonych srodkéw izolacji i zaktdcen w tancuchu

w wynlku WpI'OWEleOHYCh srodkow dostaw. Sq one przewaznie tymczasowe. Srodki naprawcze maijq

izolacji | zaklocen w laAcuchu dostaw na celu bardziej ogdine wsparcie dziatalnosci gospodarcze;.
. Irédta: Projekty planéw budzetowych na 2021 r. i prognoza Komisji

Szacuje sie, ze te tymczasowe S$rodki  Europejskiejzijesieni 2020 .

nadzwyczajne  wyniosa 3,4% PKB - -

. . .. Wykres 2.7 Strefa euro: Wsparcie budzetowe i zagrozenie
w 2020 r. (WykI'GS 26) SZ&CU_]G S1€, Z€ 1Nn¢ sredniookresowej stabilnosci fiskalnej przed
srodki (tymczasowe lub stale) o bardziej kryzysem. 2020 r. (% PKE)

ogdlnym  charakterze = wspomagajagcym 20
ozywienie  gospodarcze, takie  jak
dodatkowe roboty publiczne lub obnizki
podatkéw posrednich, wyniosg 0,8 % PKB

W Niskie lub srednie ryzyko
15 m Wysokie ryzyko

w 2020 r. Zgodnie zobecng prognoza 1

w2021 r. tymczasowe srodki 5

nadzwyczajne wyniostyby 0,9 % PKB, _

ainne $rodki wsparcia 1,5% PKB'. 0 ) )

Niektore panstwa cztonkowskie - Sor;?r‘l'gr:? j\f@few - St:::'k;;‘ri:miaf
wprowadzity  dodatkowe  $rodki  po P bu dzetp y wp,{ysvu na bu dgiet

przediozemu planow, . _a w Od'pOWIeC_IZI .na" Uwaga: Na wykresie przedstawiono $rednig (arytmetyczng)
drugq fal@ pandemu moze zaistniec dyskrecjonalnego wsparcia budzetowego w 2020 r. Panstwa

. . ’ , cztonkowskie sg pogrupowane wedtug istniejgcych jeszcze przed
potrzeba rozszerzenia hCZby srodkow pandemiq zagrozen dla Sredniookresowej stabilnosci finansdw

nadzwyczajnych_ publicznych, przy czym Belgia, Hiszpania, Francja, Wtochy
i Portugalia nalezg do grupy wysokiego ryzyka. Analiza zdolnosci
, obstugi zadtuzenia przeprowadzona w odniesieniu do Grecji
Srodki nadzwyczaj ne maja zasadnicze w monitorze na temat zdolnosci obstugi zadtuzenia z 2019 r.
roznita sie od wspdlnego podejicia ze wzgledu na specyfike

znaczenie dla WSpierania sektora 0p|9k| greckiej struktury zadtuzenia, w szczegdlinoéci duzy udziat

H H . Z e pozyczek sektora oficjalnego, dla ktérych nie przedstawiono
zdrowotnej  iutrzymania  plynnoSci  [POTCt R0
gOSpOdaI’StW domowych Irédta: Projekty planéw budzetowych na 2021 r., prognoza Komisji

- o s Europejskiej z jesieni 2020 r. i monitor Komisji Europejskiej na temat
I przedsugblorstw, co ma dalSZy zdolnosci obstugi zadtuzenia z 2019 r.

pozytywny wplyw na gospodarke. O ile
byly one uzyteczne w poczatkowym stadium kryzysu, moga jednak okaza¢ si¢ mniej
skuteczne, jesli chodzi o wsparcie ozywienia gospodarczego, gdy sytuacja nadzwyczajna

! Wyrdznienie srodkow nadzwyczajnych wynika z faktu, Ze nalezy ocenia¢ stosowno$¢ ich zastosowania nie

w odniesieniu do stanu gospodarki, lecz do stanu zdrowia publicznego i ograniczen, ktorych stan ten
wymaga. Te $rodki nadzwyczajne majg (prawie wytgcznie) charakter tymczasowy, a ich termin wygasnigcia
przypada na 2022 r. lub wezeéniej. Uznaje sie, ze inne $rodki wynikajgce z kryzysu zwigzanego z COVID-
19, tymczasowe lub state, wspierajg w dalszej kolejnosci ozywienie gospodarcze (tj. inne $rodki wsparcia).
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zwigzana ze zdrowiem bedzie stopniowo ulegaé¢ poprawie. Ze wzgledu na swoj charakter
krétkoterminowe mnozniki tymczasowych srodkow nadzwyczajnych bedg prawdopodobnie
niskie w kontekscie ograniczen dzialalno$ci gospodarczej, co potwierdza gwaltowny wzrost
sktonnos$ci sektora prywatnego do oszczedzania (raczej niz konsumpcji) w 2020 r. Dlatego
tez, gdy sytuacja pandemiczna ulegnie poprawie, $rodki nadzwyczajne moga wymagac
dostosowania i potaczenia ich ze $rodkami, ktore poprawiaja fundamenty naszych
gospodarek, wspieraja transformacj¢ ekologiczng i cyfrowa oraz maja pozytywny wplyw na
popyt. W miedzyczasie, w §wietle nawrotu pandemii w Europie, srodki nadzwyczajne moga
w dalszym ciggu okaza¢ si¢ niezbedne, aby zapewni¢ wsparcie gospodarce.

Panstwa czlonkowskie o lepszej sytuacji budzetowej zapewnialy bardziej bezposrednie
wsparcie budzetowe, podczas gdy panstwa czlonkowskie o slabszej sytuacji budzetowej
w wigkszym stopniu udzielaly wsparcia plynnosciowego (wykres 2.7). Ogolnie rzecz
biorgc, panstwa o stosunkowo lepszej sytuacji budzetowej udzielaly wiecej wsparcia
budzetowego, ktore wywiera bezposredni wplyw na budzet (1 % PKB). Wydaje si¢
natomiast, ze kraje o stabszej sytuacji budzetowej udzielaty wiecej wsparcia ptynnosciowego,
ktore nie ma bezposredniego wpltywu na budzet. W przysztosci wspieranie inicjatyw na
szczeblu UE, takich jak Instrument na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci, powinno
zapewni¢ dodatkowg przestrzen fiskalng, by wspiera¢ ozywienie gospodarcze i odpornos¢
panstw czlonkowskich.

. - . Wykres 2.8 Stref 1k lityki fiskalnej w latach 2020-
Ocena kursu polityki fiskalnej strefy euro YIS ES e Ky o anelwialae

Mechaniczny odczyt tradycyjnych

wskaznikow nie jest w obecnej sytuacji .
. . . . Tradycyjne podejscie
odpowiedni do oceny kursu polityki

fiskalnej.  Wprowadzenie i pdzniejsze

wycofanie znacznych tymczasowych

srodkéw nadzwyczajnych zaklocaja obraz Skorygowane o $rodki
sytuacji, poniewaz odpowiednie zmiany nadzwyczajne

poziomu wydatkdw publicznych z roku na
rok maja wptyw na wskazniki stosowane do 2-10 1 2 3 4 5
oceny kursu polityki fiskalnej®. Wytaczenie 2020 W 2021

tymc;asovyych sr()’dlfoyv nadzwyczaj I}YCI} Uwaga: Wykres pokazuje dyskrecjonalny impuls fiskalny zgodnie
Z obliczania wskaznikdow kursu pOlltykl z metodykqg warto$ci odniesienia dotyczacq wydatkdw, ktdra

H H H S mierzy wzrost wydatkdw (po odliczeniu dziatan
fISkaIneJ pr(_)W&le dO bardZIeJ dyskrecjonalnych) w stosunku do potencjalnego wzrostu. Na
reprezentatywnej oceny podstawowego wykresie tym wartosci dodatnie wskazujg na ekspansywny kurs

. . . ;. polifyki budzetowe;j.
wsparcia bUdZCtOWCgO dla dziatalno$ci  #sato: Prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2020 r.

gospodarczej.

Kurs polityki fiskalnej w 2021 r. wydaje si¢ mie¢ charakter wspierajacy, o ile zostanie
skorygowany o planowane wycofywanie tymczasowych S$rodkéw nadzwyczajnych.
W projektach planow budzetowych zaklada si¢, Zze znaczna cz¢§¢ tymczasowych §rodkow
nadzwyczajnych wygasnie w 2021r. Konwencjonalne wskazniki (w tym $rodki
nadzwyczajne) wskazuja na korzystny kurs polityki fiskalnej wynoszacy +4,5 % PKB

8 Srodkéw nadzwyczajnych zwigzanych z COVID-19 nie uznaje sie za $rodki jednorazowe, chociaz

wiekszo$¢ z nich wprowadzono tymczasowo w celu uzupetnienia automatycznych stabilizatorow.
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w 2020 r., lecz na jej zacie$nianie o -1,0 % PKB w 2021 r. (zgodnie z prognoza Komisji
z jesieni 2020r.; wykres 2.8). Zkolei po wylgczeniu tymczasowych $rodkow
nadzwyczajnych bezposrednio zwigzanych z pandemia, kurs polityki fiskalnej ma charakter
wspierajacy w obu latach, i wynosi +1,1 % PKB w 2020 r. i +1,4 % PKB w 2021 r. Chociaz
prognozuje si¢, ze ozywienie gospodarcze bgdzie niepetne, wprowadzone juz $rodki polityki
budzetowej przyczynig si¢ do wspierania dziatalno$ci gospodarczej w latach 2020-2021.

Finansowanie w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigekszania Odpornosci
bedzie stanowilo dodatkowy impuls fiskalny. Wydatki finansowane z dotacji w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci stanowia dodatkowe budzetowe
srodki stymulacyjne na poziomie strefy euro, mimo ze sg neutralne dla sald budzetowych
panstw czlonkowskich®. Na razie w prognozie Komisji z jesieni 2020 r. zaklada si¢ niewielki
wplyw wydatkoéw finansowanych w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania
Odpornosci na kurs polityki fiskalnej strefy euro w 2021 r. (0,15 % PKB). Spowodowane jest
to jednak brakiem wystarczajaco szczegotowych informacji o tych $rodkach w projektach
planow budzetowych na 2021r. Tylko sze$¢ panstw cztonkowskich zglosito wydatki
finansowane w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci w swoich
projektach planéw budzetowych: Grecja, Francja, Litwa, Portugalia, Stowenia i Wtochy.

Termin iskala wycofywania S$rodkow nadzwyczajnych przewidzianego na 2021r.
wydaja si¢ obecnie niepewne w §wietle drugiej fali pandemii. Harmonogram wycofywania
opieral si¢ na zatozeniu przejscia z fazy ,,nadzwyczajnej” kryzysu do fazy ,,odbudowy” po
kryzysie, tj. od ograniczenia szkodliwych skutkdw dla zdrowia i gospodarki spowodowanych
pandemia do fazy ukierunkowanej na osiggni¢cie trwalego ozywienia gospodarczego.
Niedawny nawrdt pandemii w Europie moze jednak pociaggnaé za sobg przedtuzenie fazy
,hadzwyczajnej”, aby zapewni¢ pomoc dla gospodarki. Wsparcie to prawdopodobnie zmieni
plany budzetowe odzwierciedlone juz w prognozie Komisji. Nowe $rodki nadzwyczajne nie
powinny jednak koniecznie nasladowac srodkéw wprowadzonych podczas pierwszej fali
epidemii, lecz powinny odzwierciedla¢ zdobyte doswiadczenia i by¢ potaczone z dziataniami,
ktore poprawiajg fundamenty gospodarcze. Wyzwaniem bedzie dalsze wspieranie gospodarki
w sytuacji nadzwyczajnej przy jednoczesnym stworzeniu warunkéw umozliwiajacych powrot
do trwalego 1zrownowazonego wzrostu gospodarczego zgodnego z zielong icyfrowa
transformacja gospodarki UE.

Polaczenie duzego spadku produkcji i wystepujacego wysokiego ryzyka pogorszenia
koniunktury wymaga stalego wsparcia polityki fiskalnej, wlasciwie ukierunkowanego
I tymczasowego. Po pierwsze, panstwa cztonkowskie powinny unika¢ nagltego wycofywania
wsparcia budzetowego. Po drugie, $rodki wsparcia budzetowego w obecnej fazie pandemii
moga rozni¢ si¢ od zwyklego wsparcia zagregowanego popytu obserwowanego podczas
normalnej recesji. W zwigzku ztrwajaca pandemia 1ipanujgca niepewnoscig $rodki
stymulacyjne powinny by¢ dobrze ukierunkowane, poniewaz srodki szeroko zakrojone moga
okaza¢ si¢ nieskuteczne. Po trzecie, nawr6ét pandemii nie powinien doprowadzi¢ do
systematycznego przedtuzania srodkéw polityki fiskalnej ukierunkowanych na sytuacje
nadzwyczajne, gdy sytuacja w zakresie zdrowia ulegnie poprawie. Priorytety i odpowiednie
srodki w ramach systemu ,,nadzwyczajnego” i systemu ,,odbudowy” sg rozne, a panstwa

°  Po konsultacji z krajowymi urzedami statystycznymi Eurostat wydat wstepna pozytywna oceng neutralnosci

budzetowej dotacji w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci.

13



cztonkowskie musza sprawnie reagowac i W danym momencie uzna¢, w jaki sposob potaczyc
oba rodzaje pomocy.

Reakcja panstw czlonkowskich w zakresie polityki fiskalnej powinna nadal zapewnia¢
wsparcie fiskalne, przy jednoczesnym zachowaniu stabilnosci fiskalnej w perspektywie
sredniookresowej. Skutki gospodarcze pandemii byly bardziej dotkliwe w wielu panstwach
cztonkowskich o wysokim zadhluzeniu, co dodatkowo zwickszyto wyzwanie, jakim jest
znalezienie optymalnej reakcji polityki fiskalnej. Obecnie panstwa cztonkowskie czerpia
korzysci z niskich kosztéw finansowania dzigki znacznemu wsparciu ze strony Europejskiego
Banku Centralnego w ramach polityki pieni¢znej oraz wyraznemu zwigkszeniu zaufania
rynkéw finansowych po wprowadzeniu znaczgcych instrumentéw na szczeblu UE. Aby
jednak  pogodzi¢ potrzebe wsparcia gospodarczego z zapewnieniem —rozwaznej
sredniookresowej sytuacji budzetowej 1 $redniookresowej stabilnosci fiskalnej, $rodki
wsparcia powinny by¢ tymczasowe i nie powinny determinowac kierunku polityki fiskalnej
w okresie pokryzysowym. Gdy pozwola na to warunki ekonomiczne, sektor instytucji
rzadowych isamorzadowych powinien powréci¢ do prowadzenia polityk fiskalnych
majacych na celu osiaggnigcie rozwaznej sytuacji fiskalnej w $rednim terminie, przy
jednoczesnym zwigkszeniu inwestycji. Wiarygodne $redniookresowe strategie fiskalne sa
wazne dla wspierania stabilnosci fiskalnej, co ma znaczenie zwlaszcza w przypadku wysoko
zadtuzonych panstw cztonkowskich.
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II1. Ocena projektow planow budzetowych

Prawie wszystkie panstwa czlonkowskie strefy euro przedlozyly projekty planéw
budzetowych do dnia 15 pazdziernika br. zgodnie zart. 6 rozporzadzenia (UE)
nr473/2013. Wyjatkami sg dwa panstwa: Wtochy i Cypr. Wtochy przedlozyly swdj plan
W dniu 19 pazdziernika br., a Cypr — w dniu 23 pazdziernika. Zgodnie z przepisami kodeksu
postgpowania dotyczacego ,.dwupaku” Belgia 1 Litwa przedstawily projekty planow
budzetowych zaktadajace kontynuacje dotychczasowej polityki. Ze wzgledu na niedawne
utworzenie nowego rzadu federalnego Belgia przedlozyla plan zakladajacy kontynuacje
dotychczasowej polityki w dniu 15 pazdziernika br., a nastepnie w dniu 30 pazdziernika
przedlozyta zaktualizowany plan. Opinia Komisji opiera si¢ na ocenie tego zaktualizowanego
planu. Ze wzgledu na przeprowadzenie w pazdzierniku br. wyboréw krajowych Litwa
przedtozyta projekt planu budzetowego zaktadajacy kontynuacje dotychczasowej polityki.
Wiadze Litwy proszone sa o przedtozenie Komisji i Eurogrupie zaktualizowanego planu
z chwilg objecia wladzy przez nowy rzad oraz co do zasady przynajmniej na miesigc przed
planowanym terminem przyjecia projektu ustawy budzetowej przez parlament narodowy.

Dziatania budietowe podejmowane w latach 2020-2021 w odpowiedzi na pandemie
COVID-19 we wszystkich panstwach czlonkowskich

Po skorygowaniu obliczen o stopniowe wycofywanie tymczasowych Srodkow
nadzwyczajnych we wszystkich panstwach czlonkowskich strefy euro kurs polityki
budzetowej w latach 2020-2021 wydaje si¢ korzystny (wykres 3.1). Jak omoéwiono
w sekcji II, planowane wycofanie wydatkow nadzwyczajnych ma znaczny wplyw na
tradycyjne wskazniki kursu polityki budzetowej. Odpowiedni wysilek fiskalny (mierzony
warto$cig odniesienia dotyczaca wydatkdw) — zZ wylaczeniem tymczasowych $rodkow
nadzwyczajnych — oznacza ekspansywny kurs polityki w 2021 r. (okoto 1,5% PKB).
W niektorych panstwach cztonkowskich wsparcie to jest znaczne i wynosi co najmniej 2 %
PKB. Wsparcie to jest uzupelieniem znacznych $rodkow o charakterze ekspansywnym
wynoszacych okoto 1% PKB, juz wdrozonych w 2020 r. (wykres 3.2), iudziela si¢ go
w wigkszosci panstw cztonkowskich (wykres 3.3). Po skorygowaniu 0 planowane wycofanie
srodkéw nadzwyczajnych przewiduje si¢, ze w dwoch panstwach cztonkowskich kurs
polityki budzetowej w 2021r. bedzie nieco restrykcyjny. Finansowanie w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci zapewni dodatkowe budzetowe
srodki stymulacyjne.

Wykres 3.1 Kurs polityki budzetowej, 2021 (w % PKB) Wykres 3.2 Kurs polityki budzetowej z wytaczeniem srodkéw
nadzwyczajnych, 2020-2021 (w % PKB)

4 5

¢ *
* ¢ PSR 4 *
*
2 PR “ * .‘ ¢ II
0 - —
[ l I-I

LT IT ES SK SI AT MT LU DE EL CY LV FR NL BE EE FI PT IE EA
m2020 W2021

w

o
N~

[

IT EL SI LTFRDEMTATSKLULVCYESNL IE EEPT FI BESE

B Impuls fiskalny w 2021 r. bez $rodkéw nadzwyczajnych
# Impuls fiskalny w 2021 r. z uwzgl. Srodkdw nadzwyczajnych

15



Uwaga: Kurs polityki budzetowej oblicza sie jako uznaniowy Uwaga: Kurs polityki budzetowej oblicza sie jako uznaniowy

impuls fiskalny w oparciu o metodyke wartosci odniesienia impuls fiskalny, z wytgczeniem $rodkdw nadzwyczajnych.
dotyczqgcej wydatkdw. Wartosci dodatnie wskazujg na korzystny Wortoéci dodatnie wskazujg na korzystny kurs.
kurs. Irédto: Prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2020 r.

Irédto: Prognoza Komisji Europeiskiej z jesieni 2020 r.
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Wykres 3.3 Kurs polityki budzetowej z wytqczeniem srodkéw
nadzwyczajnych w 2021 i dtugu publicznego w 2019 r. (w
% PKB)
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Uwaga: Kurs polityki budzetowej oblicza sie jako uznaniowy impuls
fiskalny, z wytgczeniem $rodkéw nadzwyczajnych. Wartosci dodatnie
wskazujg na korzystny kurs.

Irédto: Prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2020 r.

Wykres 3.4 Srodki nadzwyczajne i inne srodki wsparcia, 2021 (w

% PKB)
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Uwaga: Na wykresie przedstawiono skutki dziatan dyskrecjonalnych
przyjetych poczgwszy od 2020r. dla budzetu w 2021 r. Celem $rodkdw
nadzwyczajnych jest gtdwnie zaradzenie sytuacji w zakresie zdrowia
publicznego oraz rekompensowanie pracownikom i przedsiebiorstwom
strat w dochodach spowodowanych srodkami izolacji i zaktdceniami
wtancuchu dostaw; sq one przewaznie tymczasowe. Inne Srodki
wsparcia majg na celu bardziej ogdlne wsparcie dziatalnosci
gospodarczej i mogg mie¢ charakter tymczasowy Iub staty.

Irédto: Prognoza Komisji Europejskiej z jesieni 2020 .

Wykres 3.5  Srodki tymczasowe i state, 2021 (w % PKB)
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Chociaz celem wiekszosci sSrodkow ¢
jest wspieranie ozywienia 5
gospodarczego, tymczasowe Srodki 4

nadzwyczajne stanowia jednak 3

w2021 r. Srednio ponad jedng I I I

trzecia wszystkich Srodkéw, przy I I I I I I I I
duzym  zroznicowaniu miedzy o 11 I i ! I B

panstwami (wykres 3.4).
Odzwierciedla to utrzymujacg si¢ duza
niepewno$¢ co do rozwoju pandemii. -2
Budzet pigciu panstw cztonkowskich

b4 w w o - e A w vy W
m';:':—':u_.EEu_ELu CZo2anadd4
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NL

B Srodki tymczasowe B Srodki state

na_ Wydatkl nadzwyczajne_ Wyn_OSI ,CO Uwaga: Na wykresie przedstawiono skutki dziatan dyskrecjonalnych
najmniej 1 % PKB, natomiast niektOre  pryjetych poczawszy od 2020 1. dia budzetu w 2021 r. Srodki

Ast . ledniai t tymczasowe majq wygasngc w 2022 r. lub wezesnie;.
pans wa nic LlWZg Q nla.]q Wp ) wu Irédlo: Prognoza Komisji Europeijskiej z jesieni 2020 r.

tymczasowych dziatan

nadzwyczajnych w swoich budzetach na 2021 r. Kilka panstw planuje przeklasyfikowac
w 2021 r. swoje wsparcie budzetowe ze $rodkow nadzwyczajnych na $rodki wsparcia
ozywienia gospodarczego. Jednak w $wietle niedawnego nawrotu pandemii w Europie
planowane wycofanie $rodkéw nadzwyczajnych w 2021 r. jest coraz bardziej niepewne,
poniewaz oczekuje sie, ze panstwa czlonkowskie beda zapewnialy dalsze wsparcie
w sytuacjach nadzwyczajnych, aby zapewni¢ pomoc gospodarce.

W celu wsparcia dzialalnoSci gospodarczej w sytuacji znacznej niepewnos$ci panstwa
czlonkowskie planujg na 2021 r. zestaw Srodkow, na ktore bedq sie sklada¢ w wiekszosci
srodki o charakterze tymczasowym ipewna liczba $rodkow stalych (wykres 3.5).
Oczekuje sig, ze srodki wyniosg $rednio 2,6 % PKB, a niektore panstwa planujg bodziec na
poziomie co najmniej 3 % PKB. W 2021 r. srodki tymczasowe stanowig $rednio okoto dwoch
trzecich wszystkich srodkow. Tylko nieliczne panstwa wdrozyty jednak dodatkowo $rodki
0 charakterze stalym, w bardzo nielicznych przypadkach przekraczajace 1 % PKB, co bedzie
miato wplyw na przyszte trajektorie fiskalne. Moze by¢ to zrodlem niepokoju, gdyz nadal
duza jest niepewno$¢ zwigzana z drugg fala pandemii, w przypadku ktorej moze zaistnie¢
potrzeba wprowadzenia dodatkowych srodkéw nadzwyczajnych. Potaczenie niezbednych
tymczasowych $rodkéw nadzwyczajnych ze S$rodkami stalymi nie powinno zagrazac¢
sredniookresowej stabilnosci fiskalnej (wykres 3.6).
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Wykres 3.6  State srodki i przedkryzysowe zagrozenie dla stabilnosci fiskalnej w srednim
okresie, 2021 r. (w % PKB)
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Uwaga: Na wykresie przedstawiono skutki statych srodkdw przyjetych poczawszy od 2020 r.
dla budzetu w 2021 r. Pahstwa cztonkowskie sg pogrupowane odpowiednio do
wystepujgcego u nich przed pandemiq zagrozenia dla stabilnosci w srednim okresie.
Analiza zdolno$ci obstugi zadtuzenia przeprowadzona w odniesieniu do Grecji w monitorze
na temat zdolnosci obstugi zadtuzenia z 2019 r. réznita sie nieco od wspdlnego podejicia
ze wzgledu na specyfike greckiej struktury zadtuzenia, w szczegdlnosci duzy udziat
pozyczek sektora oficjalnego, dla ktdrych nie przedstawiono klasyfikacii ryzyka.

irédto: Prognoza Komisji Europejskie] z jesieni 2020 r. i monitor zdolnoéci obstugi zadtuzenia
z2019r.

Jakosciowa ocena Komisji dotyczqgca projektow planow budzetowych na 2021 r.

W opiniach Komisji w sprawie projektéw plané6w budzetowych na 2021r.
uwzgledniono uruchomienie ogolnej klauzuli wyjscia paktu stabilnosci iwzrostu.
W dniu 20 marca 2020 r. Komisja przyjeta komunikat w sprawie aktywowania ogoélnej
klauzuli wyjscia paktu stabilno$ci i wzrostu'®. W komunikacie tym Komisja przedstawita
swoja opinig, w mys$l ktorej, biorac pod uwage przewidywane powazne pogorszenie
koniunktury gospodarczej w wyniku pandemii COVID-19, obecna sytuacja pozwala na
uruchomienie klauzuli. W dniu 23 marca 2020r. ministrowie finansow panstw
cztonkowskich zgodzili si¢ zoceng Komisji. Jak wskazano wrocznej strategii
zrOwnowazonego wzrostu gospodarczego na rok 20211 i jak ogloszono w pismie Komisji do
ministrow finanséw panstw cztonkowskich zdnia 19 wrzesnia 2020 r, panstwa
cztonkowskie powinny nadal zapewnia¢ ukierunkowane i tymczasowe wsparcie budzetowe
w 2021 r. w kontek$cie uruchomienia ogdlnej klauzuli wyjscia, chronigc jednoczesnie
stabilnos¢ fiskalng w §rednim okresie.

0 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Banku

Centralnego, Europejskiego Banku Inwestycyjnego i Eurogrupy — Skoordynowana reakcja gospodarcza na
epidemi¢ COVID-19, Bruksela, COM(2020) 112 final z 13.3.2020.

Komunikat Komisji — Roczna strategia zrownowazonego wzrostu gospodarczego na rok 2021, Bruksela,
COM(2020) 575 final z 17.9.2020.

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-

governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-
euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021 en
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https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_pl

Wiosna Komisja przyjela sprawozdania na podstawie art.126 ust.3 Traktatu
0 funkcjonowaniu Unii Europejskiej dla wszystkich panstw czlonkowskich z wyjatkiem
Rumunii, ktéra byla juz objeta czeScia naprawcza paktu. Zuwagi na wyjatkowa
niepewno$¢ spowodowang pandemig COVID-19 oraz jej nadzwyczajne skutki
makroekonomiczne i fiskalne, w tym w odniesieniu do wyznaczenia wiarygodnej $ciezki
polityki budzetowej, ktora bedzie musiata zachowac¢ swoj wspierajacy charakter w 2021 r.,
Komisja uznata, ze nie nalezy podejmowac¢ decyzji dotyczacej objecia panstw cztonkowskich
procedurg nadmiernego deficytu. Podejscie to obowigzuje nadal.

W 2020 12021 r. polityka budzetowa koncentruje si¢ na przeciwdzialaniu pandemii.
W dniu 20 lipca 2020 r., po uruchomieniu ogodlnej klauzuli wyjs$cia, Rada zalecita panstwom
cztonkowskim podj¢cie wszelkich dziatan niezbednych do skutecznego zwalczania pandemii,
utrzymania gospodarki i w dalszej kolejnosci wsparcia ozywienia gospodarczego. Panstwa
czlonkowskie — gdy pozwola na to warunki ekonomiczne — powinny prowadzi¢ polityki
budzetowe majace na celu osiggnigcie rozwaznej Sredniookresowej sytuacji budzetowej
I zapewni¢ zdolnos$¢ obstugi zadtuzenia, przy jednoczesnym zwigkszeniu inwestycji.

Opinie w sprawie projektow planéw budzetowych na 2021 r. koncentruja si¢ na ocenie
srodkow budzetowych na 2021 r. W opiniach ocenia sig, czy planowane $srodki wsparcia sa
zgodne z zaleceniami Rady z dnia 20 lipca 2020 r. i wskazéwkami zawartymi w pi$mie
przestanym przez Komisj¢ w dniu 19 wrze$nia br. Ocenia si¢ w szczegolnosci, czy Srodki
majg charakter tymczasowy. Ta ostatnia kwestia ma istotne znaczenie w kontekscie
zachowania stabilno$ci fiskalnej w perspektywie Srednioterminowej, zgodnie z ogdlng
klauzulg wyjscia.

JakosSciowa ocene¢ projektow planow budzetowych na 2021 r. mozna podsumowaé
nastepujaco:

1. Komisja jest zdania, ze projekty planow budzetowych s3a zasadniczo zgodne
z zaleceniem w sprawie polityki fiskalnej przyjetym przez Rade w dniu 20 lipca
2020 r. Wigkszos¢ srodkéw przewidzianych w projektach planéw budzetowych
wspiera dziatalno$¢ gospodarcza w kontek$cie znacznej niepewnosci.

2. W przypadku Austrii, Belgii, Cypru, Estonii, Finlandii, Grecji, Hiszpanii, Irlandii,
Luksemburga, Lotwy, Malty, Niderlandow, Niemiec, Portugalii i Stowenii $rodki
majg (gtownie) charakter tymczasowy. Wydaje si¢, ze niektore srodki przewidziane
w projektach planow budzetowych Francji, Litwy, Slowacji 1 Wloch nie maja
charakteru tymczasowego ani nie sg zrownowazone Srodkami kompensacyjnymi.
Litwa przedlozyla swoj projekt planu budzetowego zakladajacy kontynuacje
dotychczasowej polityki i jest proszona o przedtozenie zaktualizowanego projektu
planu budzetowego.

3. Bioragc pod uwage poziom dlugu publicznego Belgii, Francji, Grecji, Hiszpanii,
Portugalii i Wtoch i powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finansow publicznych
w §rednim okresie przed wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby panstwa te
zadbaly o to, by przy wprowadzaniu $rodkéow budzetowych o charakterze
wspierajagcym zachowac stabilno$¢ fiskalng w §rednim okresie.

Wszystkie panstwa cztonkowskie wzywa si¢ do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.
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ZALACZNIK I: Ocena projektow planow budzetowych poszczegolnych krajow
na 2021 r.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Austrii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Austrii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Austri¢ do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatno$ci srodkow wsparcia oraz gotowos$ci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Belgii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ $rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Belgii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnos$ci. Bioragc pod uwage poziom dlugu publicznego Belgii
i powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finanséw publicznych w $rednim okresie przed
wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby Belgia zadbata o to, by przy wprowadzaniu
srodkow budzetowych o charakterze wspierajacym zachowac stabilnos$¢ fiskalng w $rednim
okresie. Wzywa si¢ Belgi¢ do regularnego przegladu stosowania i skutecznosci §rodkow
wsparcia oraz gotowos$ci do dostosowania ich wrazie potrzeby do zmieniajacych si¢
okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Cypru jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Cypru wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Cypr do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych sie okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Estonii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ srodkoéw
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Estonii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Estoni¢ do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowos$ci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, Zze projekt planu budzetowego Finlandii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ srodkoéw
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Finlandii wspiera dzialalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Finlandi¢ do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Francji jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Francji wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
w sytuacji znacznej niepewnosci. Wydaje si¢ jednak, ze niektore srodki nie maja charakteru
tymczasowego ani nie sg zrownowazone srodkami kompensacyjnymi. Biorgc pod uwage
poziom dlugu publicznego Francji i powazne wyzwania w zakresie stabilno$ci finanséw
publicznych w érednim okresie przed wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby
Francja zadbala o to, by przy wprowadzaniu s$rodkéw budzetowych o charakterze
wspierajagcym zachowac¢ stabilno$¢ fiskalng w $rednim okresie. Wzywa si¢ Francje do
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regularnego przegladu stosowania i skuteczno$ci $rodkdw wsparcia oraz gotowosci do
dostosowania ich w razie potrzeby do zmieniajgcych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Niemiec jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ $rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Niemiec wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Niemcy do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatno$ci srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Grecji jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszo$¢ $rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Grecji wspiera dzialalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Biorac pod uwage poziom dtugu publicznego Grecji przed
wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby Grecja zadbata o to, by przy wprowadzaniu
srodkow budzetowych o charakterze wspierajgcym zachowac stabilnos$¢ fiskalng w Srednim
okresie. Wzywa si¢ Grecje do regularnego przegladu stosowania, skuteczno$ci
i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie potrzeby do
zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Irlandii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszo$¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Irlandii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
w sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Irlandi¢ do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatnosci srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Wloch jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Wiloch wspiera dziatalno$é¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wydaje si¢ jednak, ze niektore srodki nie majg charakteru
tymczasowego ani nie sg zrownowazone Srodkami kompensacyjnymi. Biorac pod uwage
poziom dlugu publicznego Wtoch i powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finansow
publicznych w $rednim okresie przed wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby
Wiochy zadbaly o to, by przy wprowadzaniu srodkow budzetowych o charakterze
wspierajagcym zachowaé stabilno$¢ fiskalng w $rednim okresie. Wzywa si¢ Wilochy do
regularnego przegladu stosowania, skuteczno$ci 1adekwatnosci Srodkéw wsparcia oraz
gotowosci do dostosowania ich w razie potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Lotwy jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Lotwy wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Lotwe do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowos$ci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Luksemburga jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Luksemburga wspiera dziatalnos¢
gospodarcza w sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Luksemburg do regularnego
przegladu stosowania, skutecznosci i adekwatnosci srodkéw wsparcia oraz gotowosci do
dostosowania ich w razie potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.
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Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Litwy jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszo$¢ $rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Litwy wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wydaje si¢ jednak, ze niektore srodki nie majg charakteru
tymczasowego ani nie sg zrownowazone $rodkami kompensacyjnymi. Wzywa si¢ Litwe do
regularnego przegladu stosowania, skutecznosci iadekwatnos$ci srodkow wsparcia oraz
gotowosci do dostosowania ich w razie potrzeby do zmieniajacych si¢ okoliczno$ci. Z chwilg
objecia wladzy przez nowy rzad oraz co do zasady przynajmniej na miesigc przed
planowanym terminem przyjecia projektu ustawy budzetowej przez parlament narodowy
wiladze proszone sg o przedtozenie Komisji i Eurogrupie zaktualizowanego projektu planu
budzetowego.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Malty jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Malty wspiera dziatalnos¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Malte do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatnosci srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Niderlandow jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszo$¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego wspiera dziatalnos¢ gospodarcza w sytuacji
znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Niderlandy do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatnosci srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Portugalii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Portugalii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Bioragc pod uwage poziom dlugu publicznego Portugalii
I powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finanséw publicznych w $rednim okresie przed
wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby Portugalia zadbata o to, by przy
wprowadzaniu Srodkéw budzetowych o charakterze wspierajacym zachowaé stabilno$é
fiskalng w $rednim okresie. Wzywa si¢ Portugali¢ do regularnego przegladu stosowania,
skutecznosci i adekwatnos$ci srodkéw wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Slowacji jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020 r. Wigkszos¢ srodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Stowacji wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wydaje sie jednak, ze niektore srodki nie majg charakteru
tymczasowego ani nie sg zrownowazone srodkami kompensacyjnymi. Wzywa si¢ Stowacje
do regularnego przegladu stosowania, skuteczno$ci i adekwatnosci srodkow wsparcia oraz
gotowosci do dostosowania ich w razie potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.

Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Slowenii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszos¢ s$rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Stowenii wspiera dzialalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnosci. Wzywa si¢ Stowenie do regularnego przegladu stosowania,
skuteczno$ci i adekwatno$ci Srodkow wsparcia oraz gotowosci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajacych si¢ okolicznosci.
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Komisja jest zdania, ze projekt planu budzetowego Hiszpanii jest zasadniczo zgodny
z zaleceniem przyjetym przez Rade wdniu 20 lipca 2020r. Wigkszo$¢ $rodkow
przewidzianych w projekcie planu budzetowego Hiszpanii wspiera dziatalno$¢ gospodarcza
W sytuacji znacznej niepewnos$ci. Biorgc pod uwage poziom dtugu publicznego Hiszpanii
I powazne wyzwania w zakresie stabilnosci finanséw publicznych w §rednim okresie przed
wybuchem pandemii COVID-19, wazne jest, aby Hiszpania zadbata o to, by przy
wprowadzaniu s$rodkéow budzetowych o charakterze wspierajgcym zachowaé stabilnosé
fiskalng w §rednim okresie. Wzywa si¢ Hiszpani¢ do regularnego przegladu stosowania,
skutecznos$ci i adekwatno$ci srodkow wsparcia oraz gotowos$ci do dostosowania ich w razie
potrzeby do zmieniajgcych si¢ okolicznosci.
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ZALACZNIK II: Metodyka i zalozenia lezace u podstaw prognozy Komisji
z jesieni 2020 r.

Zgodnie zart. 7 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 473/2013 ,,do ogélnej oceny zalgcza si¢
metodologi¢ (...) oraz zalozenia najbardziej aktualnych prognoz gospodarczych stuzb Komisji
dla kazdego z panstw cztonkowskich, w tym szacunki wplywu zagregowanych dziatan
budzetowych na wzrost gospodarczy”. Zalozenia lezace u podstaw prognozy Komisji
z jesieni 2020 r., sporzadzonej niezaleznie przez stuzby Komisji, sa objasnione bezposrednio
w prognozie®.

Dane budzetowe za okres do 2019 r. opieraja si¢ na danych przekazanych Komisji przez
panstwa cztonkowskie przed dniem 1 pazdziernika 2020 r. i zatwierdzonych przez Eurostat
W dniu 22 pazdziernika 2020 r. Eurostat nie wprowadzit zadnych zmian w danych
przekazanych przez panstwa czlonkowskie jesienia 2020 r. Eurostat wycofal swoje
wczesniejsze zastrzezenie dotyczace jakosci danych zgloszonych przez Danie za 2019r.
Zastrzezenie to dotyczyto niekompletnosci iduzej rozbiezno$ci statystycznej danych
dostarczonych przez dunskie organy statystyczne w marcu 2020 r. Od tego czasu dufiskie
organy statystyczne dostarczyly kompletny zbiér danych, a ich rozbiezno$¢ byta znacznie
mniejsza.

Na potrzeby prognozy $rodki majace na celu przywrdcenie stabilnosci finansowej ujeto
zgodnie z decyzja Eurostatu z dnia 15 lipca 2009 r.** Zastrzyki kapitatowe (na ktorych temat
dostepne sg wystarczajgco szczegdtowe informacje) uwzgledniono w prognozie jako
transakcje finansowe, tzn. jako zwigkszajace dtug, ale nie zwickszajace deficytu, chyba ze
dane panstwo cztonkowskie zaklasyfikowato je w zgloszeniu inaczej. Gwarancje panstwowe
obejmujace zobowigzania bankow i depozyty bankowe nie sa uwzgledniane w wydatkach
publicznych, chyba Ze na dzien sporzadzenia prognozy Komisja dysponuje informacjami
potwierdzajacymi, ze dana gwarancja zostala zrealizowana. Jednak pozyczki udzielone
bankom przez rzad lub przez inne podmioty zaklasyfikowane do sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych powickszaja zwykle dtug tego sektora.

W odniesieniu do 2021 r. brane sg pod uwage budzety przyjete przez parlamenty narodowe
lub przedstawione tym parlamentom oraz wszelkie inne $rodki, w odniesieniu do ktdrych
dostepne sg wystarczajaco szczegotowe dane. W prognozie zjesieni uwzglednia si¢
W szczeg6lno$ci  wszystkie informacje zawarte w projektach planéw budzetowych
przedtozonych Komisji do polowy pazdziernika. W odniesieniu do 2022 r. zalozenie
niezmiennego kursu polityki, przyjete na potrzeby prognoz, oznacza, ze dokonuje si¢
ekstrapolacji trendow w zakresie dochodow i wydatkéw oraz uwzglednia si¢ $rodki, na temat
ktérych dostepne sa wystarczajaco szczegotowe dane.

Zagregowane na poziomie europejskim wartosci liczbowe dotyczace dtugu sektora instytucji
rzagdowych 1isamorzadowych w latach objetych prognoza (2020-2022) publikuje si¢ na
zasadzie nieskonsolidowanej (tzn. w ujeciu nieskorygowanym o pozyczki migedzyrzadowe).
Aby zapewni¢ spOjno$¢ w ramach szeregow czasowych, dane historyczne publikuje si¢

13 Zatozenia metodyczne lezace u podstaw prognozy gospodarczej Komisji z jesieni 2020 r. sa dostepne na

stronie internetowej: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-
forecasts/economic-forecasts/autumn-2020-economic-forecast_en

Dostepne na stronie internetowej: http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/FT-Eurostat-
Decision-9-July-20093--final-.pdf.
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rowniez na tej samej zasadzie. Prognozy dlugu sektora instytucji rzadowych
i samorzgdowych dla poszczegolnych panstw czionkowskich dotyczace lat 2020-2022
obejmujg wplyw gwarancji na rzecz Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej,
bilateralnych pozyczek dla innych panstw cztonkowskich oraz udzialu w kapitale
Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci wedtug plandw na dzief stanowiacy graniczng date
prognozy™.

Jak wynika z prognozy Komisji z jesieni 2020 r., srodki budzetowe ujete w projektach
planow budzetowych na 2021 r. prowadzg do zwigkszenia deficytu w ujeciu lagcznym (wptyw
na budzet wielkosci okoto 1 % PKB). Oczekuje sig, ze ten negatywny wplyw beda miec
srodki zwigkszajace wydatki. W ujgciu ogdlnym prognozuje si¢, ze mechaniczny wptyw tych
srodkéw na wzrost PKB w perspektywie krotkoterminowej bedzie pozytywny.

Wazne jest, aby zachowaé ostrozno$¢ przy interpretacji tej wartosci szacunkowe;j:

e rozporzadzenie (UE) nr 473/2013 ma na celu ocen¢ skutkow srodkow okreslonych
w projektach planéw budzetowych. Srodki, ktére przyjeto i wprowadzono w zycie
przed sporzadzeniem projektow planow budzetowych, nie zostaly ujete w ocenie
nawet jesli moga mie¢ dodatkowy wplyw na prognoze finanséw publicznych
na 2021 r.;

e wplyw zgloszonych $rodkow jest wyrazony w stosunku do scenariusza bazowego
zakladajacego brak zmian w kursie polityki. Nastawienie polityki budzetowej w tym
scenariuszu bazowym nie jest do konca neutralne. Na przyktad tendencja wzrostowa
niektorych pozycji wydatkow moze znajdowac si¢ powyzej lub ponizej potencjalnego
wzrostu, ponadto wptyw moga mie¢ wczesniejsze srodki w scenariuszu bazowym lub
tez srodki wprowadzone wczesniej moga wygasnaé w 2021 r.

W prognozach budzetowych niektérych panstw czionkowskich uwzgledniono $rodki, ktore
maja by¢ finansowane w ramach Next Generation EU/Instrumentu na rzecz Odbudowy
I Zwigkszania Odpornosci. W prognozie Komisji z jesieni 2020 r. $rodki te ujeto jako $rodki
zwicgkszajace deficyt, cho¢ moga one zosta¢ ostatecznie sfinansowane w ramach Instrumentu
na rzecz Odbudowy i Zwigckszania Odpornosci. W rezultacie prognozowane deficyty tych
panstw czlonkowskich moga by¢ zawyzone.

5 Zgodnie z decyzja Eurostatu z dnia 27 stycznia 2011 r. w sprawie statystycznego ujmowania operacji
podejmowanych przez Europejski Instrument Stabilno$ci Finansowej, dostgpng na stronie internetowej:
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/5034386/2-27012011-AP-EN.PDF.
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ZALACZNIK III: Analiza zdolnos$ci obstugi zadluzenia i analiza wrazliwoSci

W niniejszym zalaczniku przedstawiono analize¢ wrazliwosci zmian dlugu publicznego
W zwigzku z mozliwymi wstrzgsami makroekonomicznymi, zgodnie z wymogami art. 7
rozporzadzenia (UE) nr473/2013. Prognozy stochastyczne dotyczace poziomu dhugu
wykorzystuje si¢ do oceny wptywu na dynamike dlugu publicznego, jakie moze mie¢ ryzyko
dla wzrostu nominalnego PKB, rozwoju sytuacji na rynkach finansowych oraz szokéw
fiskalnych oddzialujacych na sytuacje budzetowa sektora instytucji rzadowych
i samorzgdowych.

Prognozy stochastyczne uwzgledniaja niepewnos$¢ makroekonomiczng wiazaca si¢ z
,centralnym” scenariuszem prognostycznym dotyczacym dlugu w latach 2021-2025.
Rozwaza si¢ dwa ,,centralne” scenariusze dotyczace dtugu:

e Scenariusz prognostyczny Komisji z jesieni 2020 r., ktory obejmuje prognoze bazowa
do 2022 r.'" Zasadniczo zaklada sie, ze poczawszy 0d 2023 r. panstwa beda
stopniowo dostosowywaé swoje strukturalne saldo pierwotne, co pozwoli im
powroci¢ do poziomu prognozowanego na 2021r. przed pandemig w prognozie
Komisji z jesieni 2019 r.

e Scenariusz przyjety w projektach planéw budzetowych na 2021 r., ktory obejmuje
prognoze bazowa do 2021 r. Zaklada si¢, ze poczawszy od 2022 r. panstwa beda
stopniowo dostosowywaé swoje strukturalne saldo pierwotne, co pozwoli im
powroci¢ do poziomu prognozowanego na 2021 r. przed pandemig w projektach
planéw budzetowych na 2020 r.*8

Warunki makroekonomiczne przyjete w scenariuszu centralnym zostaja poddane wplywowi
wstrzasow, aby uzyska¢ rozktad mozliwych $ciezek dlugu (,,stozek” na wykresach
wachlarzowych pokazanych na wykresie III.1). ,,Stozek” obrazuje szeroki wachlarz
mozliwych warunkow makroekonomicznych, ktore moga wystapi¢ pod wptywem do 2000
symulowanych wstrzasow oddzialujacych na wzrost gospodarczy, stopy procentowe i saldo
pierwotne. Wielkos¢ 1 korelacja tych wstrzasow odzwierciedlajg historyczne dane dotyczace
wahafn odpowiednich zmiennych i1powigzan migdzy tymi zmiennymilg. Obrazujace ten
proces wykresy wachlarzowe zawierajg zatem probabilistyczne informacje dotyczace
dynamiki dtugu w strefie euro, z uwzglednieniem wystapienia ewentualnych wstrzaséw
oddzialujgcych na wzrost gospodarczy, stopy procentowe i saldo pierwotne, ktérych skala
i korelacja odzwierciedlaja dane historyczne.

Na kazdym wykresie wachlarzowym prognozowana $ciezka dtugu w przypadku scenariusza
centralnego przedstawiona jest linig przerywang. Mediana wynikow symulacji przedstawiona

16 Zastosowang tu metodyke stochastycznego prognozowania dtugu publicznego przedstawiono w monitorze

Komisji Europejskiej na temat zdolnosci obstugi zadtuzenia z 2019 r., zatgcznik A7, oraz w: K. Berti,
,,Stochastic public debt projections using the historical variance-covariance matrix approach for EU
countries” (Prognozy stochastyczne dtugu publicznego panstw Unii Europejskiej przy zastosowaniu

macierzy historycznej wariancji—kowariancji), European Economy — Economic Papers, nr 480, 2013 r.

" Prognoza Komisji z jesieni 2020 r. uwzglednia $rodki polityki budzetowej (przyjete lub przynajmniej

w wiarygodny sposob zapowiedziane) oraz informacje na dzien 22 pazdziernika 2020 r.

8 Oznacza to, ze w scenariuszu przedstawionym w projekcie planu budzetowego strukturalne saldo pierwotne

strefy euro, ktore ma osiaggna¢ w 2021 r. deficyt wynoszacy 3,2 % PKB, zblizy si¢ w 2025 r. do 1,1 % PKB,

podczas gdy w scenariuszu Komisji deficyt wynoszacy 2,9 % w 2021 r. zblizy si¢ do poziomu 1,0 % .

9" Zaklada sig, ze wstrzasy beda przebiegaé zgodnie ze wspdlnym rozktadem normalnym.
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jest ciagta czarng linig. Stozek obejmuje 80 % wszystkich mozliwych $ciezek dlugu (nie
pokazano 20 % najmniej prawdopodobnych wstrzasow). Zacieniowane réznymi kolorami
obszary wewnatrz stozka reprezentuja poszczegélne czgsci ogodlnego rozkladu mozliwych
sciezek dhugu.

Symulacje sugeruja, ze w 2021 r. wskaznik zadluzenia w strefie euro bedzie wynosit od 99 %
do 106 % PKB z prawdopodobienstwem 80 % zgodnie ze scenariuszem Komisji oraz mi¢dzy
97% al04% PKB zgodnie ze scenariuszem projektu planu budzetowego.
Prawdopodobienstwo, ze do 2025 r. wskaznik zadluzenia przekroczy poziom okoto 104 %
PKB szacuje si¢ w przypadku obu scenariuszy na 50 %.

Prognozy te podlegaja dodatkowemu ryzyku. Poniewaz wielko$¢ i korelacja wstrzasow
odzwierciedlaja historyczne dane dotyczace ksztaltowania si¢ odpowiednich zmiennych,
metodyka nie uwzglgdnia niepewnosci w czasie rzeczywistym, w szczegdlnosci zwigzanej
z oceng luki produktowej. Luki produktowe sg zazwyczaj korygowane w dot, w Kierunku
nizszego produktu potencjalnego niz zakladano w czasie rzeczywistym. Niepewno$¢ ta
sugeruje mozliwos¢ dodatkowego zrodla ryzyka dla przysziych $ciezek dlugu, ktorego
niniejsza analiza nie odzwierciedla. Inne Zroédto niepewnosci dotyczy realizacji zobowigzan
warunkowych, poniewaz wykresy wachlarzowe uwzgledniaja jedynie rodzaje ryzyka, jakie
wystapity w wyniku pogorszenia salda pierwotnego w przesztosci.
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Wykres I11.1: Wykresy wachlarzowe prognoz stochastycznych dotyczacych dlugu publicznego
opierajacych si¢ na scenariuszu prognostycznym Komisji i scenariuszu prognostycznym
wynikajacym z projektéw planéw budzetowych
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ZALACZNIK IV: Tabele

Tabela IV.1: Wzrost realnego PKB (w %) zgodnie z programami stabilnosci (SP),
projektami plané6w budzetowych (DBP) oraz prognoza Komisji z jesieni 2020 r. (COM)

2020 2021

Panstwo DBP DBP com

BE -7,4 6,5 41
DE -5,8 4.4 3,5
EE -5,5 4,5 3,4
IE -2,4 1,7 2,9
EL -8,2 7,5 5,0
ES -11,2 9,8 54
FR -10,0 8,0 5,8
IT -9,0 6,0 41
cYy -5,5 4,5 3,7
Lv -7,0 51 49
LT -1,5 3,3 3,0
LU -6,0 7,0 3,9
MT -7,4 5,0 3,0
NL -5,0 3,5 2,2
AT -6,8 4,4 4,1
PT -8,5 5,4 5,4
| -6,7 51 51
SK -6,7 5,5 4,7
Fl -4,5 2,6 2,9
SE -7,6 5,9 4,2
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Tabela IVV.2: Saldo nominalne (w % PKB) zgodnie z programami stabilnosci (SP),
projektami planow budzetowych (DBP) oraz prognoza Komisji z jesieni 2020 r. (COM)

2020 2021
Paninstwo DBP DBP comMm
BE -10,3 -6,0 71
DE 6% 4% -4,0
EE -6,6 -6,7 -5,9
IE -6,2 -5,7 -5,8
EL -8,6 -3,9 -6,3
ES -11,3 -7,7 -9,6
FR -10,2 -6,7 -8,3
IT -10,5 -7,0 -7,8
cY -4,5 -0,7 -2,3
Lv -7,6 -3,9 -3,5
LT -8,8 -5,0 -6,0
LU -7,4 -2,7 -1,3
MT -9,4 -5,9 -6,3
NL -7,2 -5,5 -5,7
AT -9,5 -6,3 -6,4
PT -7,3 -4,3 -4,5
| -8,6 -6,6 -6,4
SK -9,7 -7,4 -7,9
FI -7,7 -5,0 -4,8
SE -8,6 -5,9 -6,4

31




Tabela IV.3: Relacja dlugu do PKB (w % PKB) zgodnie z programami stabilnosci (SP),
projektami planow budzetowych (DBP) oraz prognoza Komisji z jesieni 2020 r. (COM)

2020 2021
Panstwo DBP DBP comMm

116,8 113,6 117,8
71 701/4 70,1
18,2 23,6 22,5
62,6 66,6 66,0
197,4 184,7 200,7
118,8 117,4 122,0
117,5 116,2 117,8
158,0 155,6 159,5
114,8 111,0 108,2
47,3 46,0 45,9
47,7 50,2 50,7
27,4 29,4 27,3
55,0 58,6 60,0
59,1 61,1 63,5
84,0 84,8 85,2
134,8 130,9 130,3
82,4 80,9 80,2
62,2 65,0 65,7
70,2 72,8 71,8
101,5 100,9 102,3
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