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OPINIA RADY
z dnia 10 marca 2009 r.

w sprawie zaktualizowanego programu stabilno$ci na lata 2008-2011 przedstawionego przez

Niderlandy

(2009/C 68/06)

RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska,

uwzgledniajac rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie wzmocnienia
nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych ('), w szczegblnosci jego
art. 5 ust. 3,

uwzgledniajac zalecenie Komisji,

po zasiggnieciu opinii Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,

PRZEDSTAWIA NINIEJSZA OPINIE:

(1)

W dniu 10 marca 2009 r. Rada przeanalizowala zaktualizowany program stabilnosci przedstawiony
przez Niderlandy, obejmujacy lata 2008-2011.

W roku 2008 r. odnotowano znaczne oslabienie aktywnos$ci gospodarczej, poniewaz globalne
spowolnienie gospodarcze i kryzys finansowy odbily si¢ zaréwno na popycie zewnetrznym, jak i
krajowym. Roczny wzrost osiagnal wprawdzie poziom 1,9 %, jednak bylo to spowodowane gltéwnie
znacznym efektem przeniesienia silnego popytu krajowego w drugiej polowie 2007 r., zwigzanego z
wysokim wzrostem spozycia prywatnego. W §rodokresowej prognozie stuzb Komisji ze stycznia
2009 r. przewiduje si¢, ze w roku 2009 aktywnos$¢ gospodarcza zmniejszy sie gwaltownie o 2 %.
Bardzo otwarta gospodarka Niderlandéw wzglednie mocno ucierpi wskutek przewidywanego spadku
wymiany handlowej na $wiecie. Zasadnicze wyzwania polityczne w okresie spowolnienia odnosza si¢
zaréwno do sektora finansowego, w przypadku ktérego zwigzane sa z podjeciem dzialan w reakcji
na bardzo niski poziom zaufania i zmniejszajaca si¢ warto$¢ aktywéw funduszy emerytalnych, jak i
do gospodarki realnej, w przypadku ktérej dotycza wsparcia dla inwestycji i konkurencyjnosci.
Spowolnienie wywrze znaczny wplyw na finanse publiczne, poniewaz nalezy si¢ spodziewal, Ze
prognozowana nadwyzka w roku 2008 zamieni si¢ w deficyt w roku 2009, ktéry poglebi si¢ jeszcze
w roku 2010. Uwzgledniono przy tym skutki przedstawionego w listopadzie pakietu wsparcia
koniunktury, w ramach ktérego przewidziano mig¢dzy innymi wsparcie dla inwestycji prywatnych.

W dniu 19 grudnia 2008 r. Niderlandy przedlozyly dodatek do programu stabilnoSci zawierajacy
plan naprawy gospodarczej oraz czgSciows aktualizacje scenariusza makroekonomicznego. Dane licz-
bowe przedstawione w dodatku s3 znacznie mniej optymistyczne niz zawarte w programie, wska-
zujac na wzrost PKB na poziomie -0,75 % w roku 2009 i 1 % w roku 2010 oraz deficyt sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych odpowiednio na poziomie 1,2 % i 2,4 % PKB. Niemniej te
nowe dane liczbowe nie bedg wykorzystane jako podstawa oceny, jako ze scenariusz makroekono-
miczny nie byl kompletny, a przedstawione dane o finansach publicznych stuzyly raczej celom infor-
macyjnym i nie byly oficjalnie zatwierdzone przez ministerstwo finanséw.

Scenariusz makroekonomiczny bedacy podstawa programu przewiduje, ze tempo wzrostu realnego
PKB obnizy si¢ z poziomu 2,25 % w roku 2008 do 1,25 % w roku 2009, a nastgpnie podniesie si¢
do poziomu wynoszacego Srednio 2 % w pozostalych latach okresu objetego programem. Wobec
szybkiego pogarszania si¢ perspektyw makroekonomicznych w ostatnich miesiacach wydaje sie
obecnie, ze ten sfinalizowany we wrzesniu (?) scenariusz oparty jest na wyraznie optymistycznych
zalozeniach dotyczgcych wzrostu gospodarczego, jesli poréwnaé go ze $rédokresowa prognozg stuzb
Komisji ze stycznia. Nawet przedstawiona w dodatku liczba wyrazajaca wzrost PKB w roku 2009
(-0,75 %) jest mimo wszystko optymistyczna w poréwnaniu z prognoza stuzb Komisji, ktéra
uwzglednia gwaltowne pogorszenie si¢ perspektyw gospodarczych. W szczegdlnosci najnowsze

() Dz.U. L 209 z 2.8.1997, s. 1. Dokumenty przytoczone w niniejszym tekscie sa dostgpne na nastepujacej stronie inter-

netowej:
http:/[ec.europa.eufeconomy_finance[about/activities/sgp/main_en.htm

() Ocena uwzglednia w szczeg6lnosci srodokresowg prognoze stuzb Komisji ze stycznia 2009 r., ale réwniez inne infor-

macje, ktére uzyskano od tego czasu.
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dostepne informacje wskazuja na wyraZzne zmniejszenie inwestycji spowodowane zaostrzeniem
warunkow udzielania kredytéw, jak rowniez na gwaltowny spadek eksportu w zwigzku ze stabym
popytem zewnetrznym. W scenariuszu makroekonomicznym nie uwzgledniono (ograniczonego)
wplywu pakietu wsparcia koniunktury na budzet ani na gospodarke. Zawarte w programie przewidy-
wania dotyczace inflacji wydaja si¢ zawyzone dla roku 2009, natomiast dla nastepnych lat wydaja sie
realistyczne.

W prognozie $rédokresowej stuzb Komisji ze stycznia 2009 r. nadwyzke sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych w roku 2008 oszacowano na 1,1 % PKB, natomiast w poprzedniej zaktualizowanej
wersji programu stabilnosci zakladano, ze wyniesie ona 0,5 % PKB. Przyczyng tej poprawy jest przede
wszystkim lepszy od zakladanego wynik w 2007 r. Oprécz tego réwniez wzrost dochodéw w 2008
r. byl nieco wyzszy od przewidywanego, co wigze si¢ z faktem, ze wyzsze dochody z gazu zostaly
tylko czgiciowo skompensowane nizszymi, wskutek kryzysu finansowego, dochodami z podatkéw.
Wzrost wydatkéw w roku 2008 byl réwniez nieznacznie wyzszy, co w duzej mierze spowodowane
bylo wyzszymi od przewidywanych platnoiciami z tytulu odsetek i wydatkami na opieke¢ nad
dzieémi.

W aktualizacji programu cel budzetowy na rok 2009 ustalono jako nadwyzke na poziomie 1,2 %
PKB, natomiast w $rédokresowej prognozie stuzb Komisji przewiduje si¢ deficyt na poziomie 1,4 %.
Saldo strukturalne, zgodnie z informacjami przedstawionymi w aktualizacji programu stabilnosci i
przeliczone przez stuzby Komisji, ma osiagna¢ nadwyzke na poziomie okolo 1 % PKB w 2009 r., w
poréwnaniu do nadwyzki na poziomie okoto 0,75 % w roku 2008. Przedstawiony w programie kurs
polityki budzetowej mozna uzna¢ za nieco restrykcyjny. Jednakze w prognozie $rédokresowej stuzb
Komisji przewidziano na rok 2009 ekspansywny kurs polityki budzetowej, w ktérym saldo struktu-
ralne obniza si¢ o 1 punkt procentowy PKB w wyniku oddzialywania budzetowego dzialan uznanio-
wych podjetych w reakcji na spowolnienie gospodarcze (co moze spowodowaé przyrost o wielkosé
siggajaca 0,5 % PKB), a takze w wyniku utraconych dochodéw z gazu i dochodéw podatkowych zwia-
zanych z nizszym wzrostem i wigksza elastycznoscig podatkows.

Gléwnym celem strategii budzetowej okreslonej w programie jest osiagniecie nadwyzki strukturalnej,
tj. nadwyzki w ujeciu uwzgledniajagcym zmiany cykliczne po skorygowaniu o dziatania jednorazowe i
inne dzialania tymczasowe, w wysokosci 1 % PKB na koniec okresu objetego programem. Tym
samym przez caly okres objety programem Niderlandy osiggalyby swéj Sredniookresowy cel budze-
towy, tzn. deficyt strukturalny wynoszacy miedzy 0,5 % a 1 % PKB. W programie zaklada si¢, ze
nominalna nadwyzka budzetowa zmniejszy si¢ z poziomu 1,2 % w roku 2009 do poziomu 0,8 %
PKB w roku 2010, by nastepnie wzrosna¢ do 1,1 % PKB w roku 2011. Podobnie bedzie si¢ ksztatto-
walo saldo pierwotne. Przewiduje sig, Ze dtug brutto sektora instytucji rzadowych i samorzadowych,
ktérego wysoko$¢ szacuje si¢ w programie na 42,1 % PKB w roku 2008, zmniejszy si¢ o 6 punktéw
procentowych w okresie objetym programem. Niemniej prognozy te zostaly sporzadzone przed
podjeciem dziatai rzadowych ukierunkowanych na stabilizacje rynkéw finansowych, i tym samym
nie uwzgledniaja tych dzialan. Wspomniane dzialania, takie jak zakup banku Fortis Bank Netherlands
i operacje dokapitalizowania bankéw, przyczynily si¢ w roku 2008 do wzrostu wskaznika dlugu w
relacji do PKB o okolo 15 punktéw procentowych. W szczegdlnosci, zgodnie ze $rodokresowa prog-
nozg stuzb Komisji, wskaznik zadluzenia osiagnat poziom 57,3 % w roku 2008, natomiast w roku
2009 spadnie do 53,2 % w zwiazku ze splata pozyczki, by w roku 2010 ponownie wzrosng¢ do
poziomu 55,2 %. Stosownie do sugestii zawartych w dodatku z grudnia 2008 r. obecnie oczekuje sig,
ze saldo nominalne w latach 2009-2010 osiagnie poziom znacznie nizszy od wartosci docelowych
zalozonych w programie (przewidujagcym deficyt na poziomie — odpowiednio — 1,2 % i 2,4 %).
Sugeruje to, ze dane dotyczace planowanego salda na rok w 2011 moga by¢ réwniez nieaktualne.

Wyniki budzetowe moga by¢, ze wzgledu na rézne zagrozenia, (znacznie) gorsze niz przewidziano w
programie. Co najistotniejsze, przewidywania makroekonomiczne s3 oparte na wyraznie optymistycz-
nych zalozeniach dotyczacych wzrostu gospodarczego, czego dowodza ostatnie stabe dane gospo-
darcze np. dotyczace produkeji przemystowej. Dane dotyczace wzrostu gospodarczego w roku 2009
r6znig sie w stosunku do $roédokresowej prognozy stuzb Komisji o 3,25 % PKB, co oznacza znaczne
zagrozenia dla budzetu, jak réwniez znajduje odzwierciedlenie w pogarszajacym si¢ saldzie sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych, o ktérym mowa w dodatku. Ponadto w okreslonych
w programie celach budzetowych nie zostaly jeszcze uwzglednione budzetowe Srodki stymulacyjne,
aczkolwiek ich wplyw jest bardzo maly. Oprécz bezposredniego wplywu na budzet Srodki obejmu-
jace udzielenie gwarancji stanowig znaczne zagrozenie posrednie, jezeli gwarancje te zostang
faktycznie w duzym stopniu wykorzystane. Zagrozenie dla wyniku budzetowego moga stanowic
réwniez dochody z gazu, poniewaz w programie oszacowano je przy bardziej optymistycznych zato-
zeniach dotyczacych cen ropy niz w $rédokresowej prognozie stuzb Komisji. W zwigzku z tymi
zagrozeniami dla celéw budzetowych oraz znacznymi gwarancjami udzielonymi sektorowi banko-
wemu istnieje wysokie ryzyko, ze wskaznik zadtuzenia bedzie si¢ ksztaltowal mniej korzystnie niz
przewidziano w programie.
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Dlugoterminowy wplyw na budzet zwigzany ze starzeniem si¢ spoleczefistwa jest w Niderlandach
wyzszy niz $rednia UE. Prognozowany przyszly wzrost dochodéw z podatkéw wyrazonych w
proporcji do PKB, wynikajacy gtéwnie z odroczonego opodatkowania prywatnych systeméw emery-
talnych, czg$ciowo skompensowalby wzrost wydatkéw publicznych w perspektywie dtugoterminowej.
Oszacowana w programie sytuacja budzetowa w roku 2008, ktéra jest lepsza niz sytuacja wyjsciowa
z poprzedniego programu, przyczynia si¢ do zréwnowazenia przewidywanego dlugoterminowego
wplywu starzenia si¢ spoleczefistwa na budzet, ale nadal nie jest wystarczajaco dobra, aby w pehni
sprostaé presji wydatkowej w przyszto$ci. Wyzsze nadwyzki pierwotne w perspektywie Sredniookre-
sowej i wdrozenie reform w celu ograniczenia prognozowanego wzrostu wydatkéw zwiazanych ze
starzeniem si¢ spoleczefistwa przyczynilyby si¢ do zmniejszenia zagrozenia dla stabilnosci finanséw
publicznych, ktére ksztaltuje si¢ na Srednim poziomie. Kryzys finansowy moze mieé¢ negatywny
wplyw réwniez na dlugoterminows stabilno¢ finanséw publicznych w zwigzku z wdrazanymi przez
Niderlandy programami stabilizacji sektora finansowego (jak np. dokapitalizowanie, gwarancje),
glownie z racji ich wplywu na dtug publiczny, gdyby koszty wsparcia rzadowego nie zostaly w pelni
odzyskane w przyszlosci.

W roku 1994 Niderlandy zaczely stosowaé ramy budzetowe oparte na biezacych tendencjach, co
okazalo si¢ bardzo udanym rozwigzaniem (). Obecny rzad potwierdzit te ramy, chociaz na poczatku
kadencji rzadu w roku 2007 wprowadzono kilka drobnych dostosowan (?). Zasady budzetowe zostaly
zmienione ostatnio w listopadzie 2008 r. w ten sposéb, ze wszystkie ewentualne wydatki oraz
dochody inne niz podatkowe wynikajace z interwencji w sektorze finansowym nie beda objete pula-
pami wydatkéw (°). Ponadto jezeli wskutek tych dzialan rzagdowych zostanie osiagnieta warto$¢ alar-
mowa (%) deficytu w wysokosci 2 % PKB, nie beda podejmowane Zadne $rodki korygujace. Ta dodat-
kowa zasada budzetowa ma zminimalizowaé wplyw $rodkéw, ktore zostaly podjete w reakeji na
kryzys finansowy, na normalny proces ksztaltowania polityki budzetowej. Nie wskazano daty, do
ktorej majg obowigzywaé te zmienione zasady. Rzad oglosil takze reform¢ metod ujmowania w
budzecie innych niz podatkowe dochodéw z gazu, poczawszy od 2012 r. Na lata 2008-2011 okres-
lono maksymalng kwote dochodéw z gazu, jaka mozna przeznaczaé na wydatki.

Rzad Niderlandéw przyjat szereg srodkéw w celu ustabilizowania sektora finansowego. Po pierwsze,
zwigkszono do 100 000 EUR kwotg objeta systemem gwarantowania depozytéw. Po drugie, wprowa-
dzono system gwarantowania kredytéw, w ramach ktérego udostgpniono kwote 200 mld EUR (33 %
PKB) na zabezpieczenie bankowych srednioterminowych instrumentéw dluznych. System ten ma
poprawi¢ dostep bankéw do finansowania. Po trzecie, utworzono fundusz w wysokosci 20 mld EUR
(3,3 % PKB) przeznaczony na dokapitalizowanie instytucji finansowych. Oprécz tego rzad przeprowa-
dzil nacjonalizacj¢ jednego z gléwnych bankéw i udostepnil instrument wsparcia duzej instytucji
finansowej.

Zgodnie z europejskim planem naprawy gospodarczej, zatwierdzonym w grudniu przez Rad¢ Euro-
pejska, Niderlandy przyjely $rodki stuzace wsparciu inwestycji prywatnych za pomoca obnizek
podatkéw i gwarancji kredytow, ochronie miejsc pracy przez wprowadzenie mozliwosci czasowego
zmniejszenia liczby godzin pracy, zwigkszeniu podazy kredytow wskutek gwarancji, a takze obnizenie
sktadek na ubezpieczenia spoleczne. Srodki te s3 podejmowane w odpowiednim momencie, przewi-
duja konkretne cele, sa zgodne z europejskim planem naprawy gospodarczej i czgSciowo maja
charakter czasowy. W zwigzku z tym nie powinny wywrze¢ znacznego skutku na stabilnos¢ finanséw
publicznych w dlugim okresie. Bioragc pod uwage znaczne zobowiazania w zwiazku z programami
pomocy finansowej, pomimo dobrej wyjéciowej sytuacji w odniesieniu do salda budzetu i poziomu
dlugu publicznego oraz przewidywanej dotkliwosci spowolnienia gospodarczego, zakres programu
wsparcia budzetowego jest niewielki (0,5 % PKB). W aktualizacji programu stabilnosci przewiduje si¢
takze szereg Srodkéw strukturalnych, ktére pobudzaja popyt, ale s réwniez zgodne z programem
reform polityki w dluzszej skali czasowej. Obnizenie skladek na ubezpieczenia spoteczne ma pobu-
dzi¢ popyt i réwnoczesnie zwigkszy¢ podaz sily roboczej. Oprdcz tego w celu ograniczenia zwolnien
pracownikéw oraz ufatwienia przemian na rynku pracy tworzone s3 osrodki mobilnosci, oparte na
partnerstwach publiczno-prywatnych. Srodki te zwigzane sa ze Sredniookresowym programem
reform i z zaleceniami dla Niderlandéw, przedstawionymi przez Komisje w dniu 28 stycznia 2009 r.
w ramach strategii lizboniskiej na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia.

1) Swiadczy o tym fakt, ze od roku 1994 $redni deficyt budzetowy ksztaltowat sie na poziomie 1,1 % PKB, tj. na znacznie
y O by yt wy ¢ na p )

lepszym poziomie niz Sredni deficyt w strefie euro, wynoszacy 2,3 % PKB. Ponadto cel budzetowy wytyczony w odno$nych
memorandach budzetowych nie zostal osiggniety jedynie w 3 latach.

(*) Zob. opis tych §rodkéw zamieszczony w ocenie makroekonomicznej programu stabilnosci przedstawionego przez Nider-
landy (aktualizacja z listopada 2007 r.), rozdziat 6.

() Pulapy wydatkéw w Niderlandach obejmuja wydatki i dochody inne niz podatkowe.

(*) Warto$¢ alarmowa salda sektora instytucji rzadowych i samorzadowych ma na celu uniknigcie przekroczenia progu dla
deficytu wynoszacego 3 % PKB. Kiedy jest prawdopodobne, Ze deficyt budzetowy przekroczy te warto$¢, konieczne jest
podjecie srodkéw korygujacych, aby zapobiec pojawieniu si¢ nadmiernego deficytu. Warto$¢ alarmowa wprowadzono w
2004 r. w reakcji na nadmierny deficyt w 2003 r. Poczatkowo warto$¢ alarmowg deficytu poziomie 2,5 % PKB. W roku
2007 obnizono ja do poziomu 2,0 % PKB.
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Sadzac po zmianach salda strukturalnego i biorgc pod uwage zagrozenia dla prognoz budzetowych,
kurs polityki budzetowej w roku 2009 ma charakter ekspansywny. Jest to zasadniczo zgodne z
paktem stabilnoci i wzrostu, w ktérym wskazuje si¢, Ze dostosowanie powinno by¢ wicksze w
okresach dobrej koniunktury gospodarczej, natomiast w okresach gorszej koniunktury moze byé
mniejsze. Niemniej w $wietle znacznych zagrozen w odniesieniu do ksztaltowania si¢ salda oraz
dlugu publicznego istnieje ryzyko, ze pogorszenie stanu finanséw publicznych bedzie mialo nega-
tywny wplyw na ich dlugookresows stabilno$¢. Z drugiej strony oczekuje si¢, ze pewien pozytywny
wplyw na dlugoterminowy stabilno$¢ beda mialy planowane Srodki majace dalej zwigkszaé wskaznik
zatrudnienia, takie jak stopniowe znoszenie mozliwosci przenoszenia ogélnego kredytu podatkowego
i wprowadzenie ulgi podatkowej powiazanej z uzyskiwanymi dochodami z pracy, co ma spowo-
dowa¢, ze podjecie zatrudnienia stanie si¢ oplacalne dla oséb niskowykwalifikowanych. Majac na
uwadze zagrozenia dla wspomnianych wyzej prognoz dotyczacych poziomu dlugu, w okresie
objetym programem wskaznik zadluzenia moze przekraczaé warto$¢ referencyjna.

Co do wymagan odnoénie do danych, okreslonych w kodeksie postepowania dotyczacym programéw
stabilno$ci 1 konwergencji, w programie przedstawiono wszystkie dane obowigzkowe i wigkszo$¢
danych opcjonalnych.

Ogolnie mozna stwierdzié, ze wyjciowa sytuacja budzetowa Niderlandow jest stabilna. Jednak w zwigzku z
przewidywanym gwaltownym spowolnieniem gospodarczym saldo sektora instytucji rzagdowych i samorzg-
dowych moze, po kilku latach nadwyzki, ponownie przyja¢ wartosci ujemne. Wskaznik dtugu brutto sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych znacznie wzrdst w rezultacie przyjecia $rodkéw stuzacych wsparciu
sektora finansowego. Istniejg powazne zagrozenia dla okreSlonych w programie celéw budzetowych,
poczawszy od roku 2009, gtéwnie w zwigzku z wyraZnie optymistycznym scenariuszem ekonomicznym,
co juz potwierdzajg najnowsze dane (').

W zwigzku z powyisza ocena wzywa si¢ Niderlandy do realizacji w roku 2009 zaplanowanej polityki
budzetowej zgodnie z europejskim planem naprawy gospodarczej i w ramach paktu stabilnoéci i wzrostu,
aby ograniczy¢ ryzyko dalszego pogorszenia si¢ salda budzetowego w roku 2010 w stosunku do najnow-
szych prognoz, a nastgpnie, poczagwszy od roku 2011 — do realizagji celu $redniookresowego.

Poréwnanie gléwnych prognoz makroekonomicznych i budzetowych

2007 2008 2009 2010 2011

Realny PKB PS grudzien 2008 3,5 2,25 1,25 2 2
(zmiana w %)

KOM styczen 2009 3,5 1,9 -2,0 0,2 bd.

PS listopad 2007 2,75 2,5 1,75 1,75 bd.
Inflacja HICP PS grudziefi 2008 1,6 2,5 3,25 2 2
(%)

KOM styczen 2009 1,6 2,2 1,9 1,8 bd.

PS listopad 2007 1,5 2,25 2 2 bd.
Luka produktowa (*) PS grudzien 2008 0,9 0,7 -0,1 -0,5 -0,6
(% potencjalnego PKB)

KOM styczer 2009 (9 21 2,1 -12 ~22 bd.

PS listopad 2007 1,6 2,3 2,7 bd. bd.

() 17 lutego 2009 r. Krajowy Urzad Analiz Polityki Ekonomicznej opublikowat nowa proinozg przewidujaca spadek wzrostu
gospodarczego do poziomu -3,5 % w roku 2009 i-0,25 % w roku 2010, a takze spade

salda sektora instytucji rzagdowych

isamorzadowych do -2,9 % PKB w roku 2009 i do -5,4 % PKB w roku 2010.
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2007 2008 2009 2010 2011

Wierzytelnoscifzadtu- PS grudzien 2008 9,5 8,5 9,5 7,5 8,0
zenie netto wobec reszty
Swiata KOM styczen 2009 9,4 7,7 5,9 5,4 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 6,6 6,5 7,2 7,5 bd.
Dochody sektora insty- PS grudziefi 2008 45,6 46,6 46,3 46,1 46,3
tucji rzadowych i samo-
rzadowych KOM styczen 2009 45,6 46,8 46,1 45,6 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 45,9 46,9 46,9 47,2 bd.
Wydatki sektora insty- PS grudzien 2008 453 45,4 45,1 45,3 45,2
tucji rzagdowych i samo-
rzagdowych KOM styczen 2009 453 45,7 47,4 48,3 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 46,3 46,4 46,3 46,5 bd.
Saldo sektora instytucji PS grudzien 2008 0,3 1,2 1,2 0,8 1,1
rzadowych i samorzado-
wych KOM styczen 2009 0,3 1,1 -1,4 -2,7 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 -0,4 0,5 0,6 0,7 bd.
Saldo pierwotne PS grudzieni 2008 2,6 3,4 3,30 29 3,1
(% PKB)

KOM styczen 2009 2,6 3,5 1,2 -0,2 bd.

PS listopad 2007 1,8 2,7 2,7 2,7 bd.
Saldo w ujeciu uwzgled- | PS grudzien 2008 -0,1 0,8 1,3 1,1 1,5
niajagcym zmiany
cykliczne () KOM styczen 2009 -0,8 0,0 -0,7 -1,5 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 -0,2 0,5 1,1 bd. bd.
Saldo strukturalne (3) PS grudziefi 2008 -0,1 0,8 1,0 1,1 1,5
(% PKB)

KOM styczen 2009 -0,8 0,0 -1,0 -1,5 bd.

PS listopad 2007 -0,2 0,5 0,7 bd. bd.
Dlug brutto sektora PS grudzien 2008 45,7 42,1 39,6 38,0 36,2
instytucji rzagdowych i
samorzadowych KOM styczen 2009 45,7 57,3 53,2 55,2 bd.
(% PKB)

PS listopad 2007 46,8 45 43 41,2 bd.
Uwagi:

(') Podane w programie wartosci luki produktowej oraz salda w ujeciu uwzgledniajacym zmiany cykliczne zostaly przeliczone przez

stuzby Komisji na podstawie informacji przedstawionych w programie.
W oparciu o szacunkowy potencjalny wzrost w wysokosci odpowiednio 1,7 %, 1,8 %, 1,3 % i 1,2 % w latach 2007-2010.
Saldo w ujeciu uwzgledniajacym zmiany cykliczne skorygowane o dzialania jednorazowe i inne dziatania tymczasowe. Dzialania jedno-

2

0
0

razowe i inne dziatania tymczasowe wynosza 0,3 % PKB w roku 2009; zgodnie z najnowszym programem i $rddokresowa prognoza

stuzb Komisji ze stycznia $rodki te przyczyniaja si¢ do zmniejszenia deficytu.

Zrédto:

Program stabilnosci (PS); prognozy srédokresowe stuzb Komisji ze stycznia 2009 r. (KOM); obliczenia stuzb Komisji.




