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w sprawie zaktualizowanego programu stabilno$ci na lata 2008-2012 przedstawionego przez Cypr

[

(Rezolugje, zalecenia i opinie)

OPINIE

RADA

OPINIA RADY

(2009/C 281/01)

RADA UNII EUROPEJSKIE],

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)

(2)

W dniu 27 kwietnia 2009 r. Rada zbadala zaktualizowany program stabilnosci Cypru na lata
2008-2012.

W ostatnich latach na Cyprze odnotowano silny wzrost gospodarczy na poziomie $rednio ok. 4 %,
ktéremu towarzyszyly prawie pelne zatrudnienie i niska inflacja. Wedtug $rédokresowej prognozy
stuzb Komisji ze stycznia 2009 r. w 2008 r. tempo wzrostu PKB nieznacznie spadlo do poziomu
3,7 %. W wyniku stabnacego popytu zewnetrznego, w 2009 r. oczekuje si¢ wyhamowania tempa
wzrostu PKB do niewiele ponad 1 %, a w roku kolejnym PKB pozostanie dodatni, lecz ponizej wartosci
potencjalnej. Od konca 2008 r. wladze Cypru przyjely szereg réznych Srodkéw budzetowych stuza-
cych ozywieniu aktywnosci gospodarczej, ktorych wartos¢ wynosi ok. 1,5 % PKB w 2009 r. zgodnie
z europejskim planem naprawy gospodarczej. Poza tymi Srodkami uznaniowymi spowolnienie gospo-
darcze w polaczeniu ze struktura wzrostu gospodarczego, do ktérego w mniejszym stopniu przyczy-
niaja si¢ sktadniki prowadzace do wysokich wplywéw z podatkéw, stanie si¢ Zrédlem presji na finanse
publiczne. Wyzwaniem dla Cypru jest rowniez wysoka stopa zadtuzenia netto w stosunku do reszty
$wiata, co odzwierciedla nie tylko niewielkie oszczednosci netto w sektorze prywatnym, ale takze
pogorszenie sytuacji budzetowej netto sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych. Wyzwaniem dla
Cypru jest zatem pobudzenie wzrostu w okresie powaznego i przedluzajacego si¢ spowolnienia
koniunktury gospodarczej na $wiecie, a takze przeciwdzialanie istniejgcym zaburzeniom réwnowagi
makroekonomicznej poprzez kontynuowanie ostroznej polityki budzetowej. W perspektywie dlugo-
terminowej Cypr stoi wobec konieczno$ci wzmocnienia stabilnosci finanséw publicznych w obliczu
zjawiska starzenia si¢ spoleczenstwa.

(") Dz.U. L 209 z 2.8.1997, s. 1. Dokumenty przytoczone w niniejszym tekscie s3 dostgpne na stronie internetowej:

http://ec.europa.cufeconomy_finance[about/activitiesjsgp/main_en.htm
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(3) Scenariusz makroekonomiczny, bedacy podstawa programu, przewiduje, ze wzrost realnego PKB

obnizy si¢ z poziomu 3,8 % w 2008 r. do 2,1 % w roku 2009, a nastepnie umocni si¢ do poziomu
wynoszacego Srednio prawie 3 % w pozostalych latach okresu objetego programem. Z dostgpnych
obecnie informacji wynika (1), Ze scenariusz ten jest oparty na optymistycznych zalozeniach dotycza-
cych wzrostu gospodarczego na rok 2009 i kolejne lata. W szczegdlnoéci przewidywana zmiana
w strukturze wzrostu, zakladajaca ograniczenie negatywnego wplywu eksportu netto, opiera si¢ na
zalozeniu dodatniego wzrostu eksportu w 2009 r., co wydaje si¢ optymistyczne w $wietle oslabienia
wymiany handlowej na $wiecie oraz wzrostu gospodarczego gléwnych partneréw handlowych Cypru.
Ponadto oczekuje si¢, ze po 2009 r. spozycie prywatne i inwestycje beda si¢ ksztaltowaly na dobrym
poziomie. W zwigzku ze stopniowa redukcja deficytu bilansu handlowego w programie przewiduje si¢
powolny spadek deficytu bilansu platniczego z poziomu 12,4 % PKB w 2008 r. do 10,2 % PKB
w 2012 r, co jest spojne z bardziej umiarkowanym wzrostem popytu krajowego. Przedstawione
w programie prognozy dotyczace inflacji wydaja si¢ realistyczne.

(4) Szacuje si¢, ze nadwyzka sektora instytucji rzadowych i samorzadowych spadla z poziomu 3,4 % PKB

w 2007 r. do 1 % w 2008 r., a saldo strukturalne (tj. saldo dostosowywane cyklicznie, bez uwzgled-
nienia §rodkéw jednorazowych i innych $rodkéw tymczasowych, przeliczone przez stuzby Komisji na
podstawie informacji zawartych w programie) spadlo z poziomu 3,5 % PKB do 0,75 %. Spadki te
odzwierciedlaja przede wszystkim zmniejszenie dochodéw wynikajace ze spowolnienia na rynku
nieruchomo$ci oraz w mniejszym stopniu przekroczenia planowanego poziomu wydatkéw.
W szczeg6lnosci do wzrostu wydatkéw przyczynily si¢ dotacje i inne wydatki — kazda z tych pozycji
o ok. 0,5 punktu procentowego PKB. W ramach powyzszych pozycji zwigkszone wydatki zwigzane
z susza i wydatki poniesione na utrzymanie dostaw wody oraz na odszkodowania dla rolnikéw
wynoszg 0,75 punktu procentowego PKB. Ponadto $wiadczenia socjalne i inne $rodki stuzace zapew-
nieniu spéjnosci spotecznej (na rzecz emerytéw, oséb niepelnosprawnych i innych oséb pobierajacych
Swiadczenia) byly przyczyna dodatkowego wzrostu wydatkéw o prawie 0,5 punktu procentowego
PKB. Tym niemniej nadwyzka w roku 2008 przekroczyla cel na poziomie 0,5 % PKB, ustalony
w programie stabilnosci z 2007 r., dzi¢ki wyzszym od spodziewanych dochodom, nizszym platno-
$ciom z tytulu odsetek oraz korzystnej sytuacji wyjsciowej z 2007 r., kiedy to ostatecznie nadwyzka
budzetowa wzrosta do 3,4 % PKB w poréwnaniu z zakladanym wynikiem na poziomie 1,5 %. Chociaz
na duzy spadek salda strukturalnego wplyw wywarla utrata dochodéw wywotana skutkami struktury
wzrostu, generalnie w okresie wciaz dobrej koniunktury prowadzono procykliczng polityke budze-
towa.

5) W zaktualizowanej wersji programu na 2009 r. docelowa warto$¢ deficytu okre$lono na 0,8 % PKB, co
() j wersji prog 3 yt

zasadniczo odpowiada $rodokresowej prognozie stuzb Komisji. W poréwnaniu z docelows wartoscia
nadwyzki na poziomie 1 % PKB, okreslong w ustawie budzetowej na 2009 r., przyjetej przez parla-
ment dnia 18 grudnia 2008 r., oznacza to korekte w dét o 1,75 punktu procentowego PKB. Mozna to
wytlumaczy¢ skorygowaniem w dét przewidywan dotyczacych lacznych dochodéw, co jest spdjne
z perspektywami wolniejszego tempa wzrostu. W zaktualizowanej wersji programu w roku 2009
przewiduje si¢ spadek — w poréwnaniu do wynikéw za rok 2008 — wskaznika relacji dochodéw do
PKB o 1,5 punktu procentowego, co wynika przede wszystkim ze spowolnienia na rynku nierucho-
mosci i nizszej rentownosci przedsigbiorstw, a takze braku dochodéw z tytulu dywidend z organizacji
czgSciowo rzgdowych. Oczekuje si¢ nieznacznego wzrostu wydatkéw publicznych. Wyzsze $wiad-
czenia socjalne sg niwelowane przez oszczednosci platnosci z tytulu odsetek. Podsumowujac, kurs
polityki budzetowej w 2009 r. bedzie ekspansywny, zgodnie z europejskim planem naprawy gospo-
darczej, wynoszacy 1,5 % PKB.

(6) W programie przewiduje si¢ stopniowe pogarszanie deficytu zasadniczego z docelowego poziomu

0,8% PKB w 2009 r. do 2,2% w 2012 r. Réwnocze$nie nastapi spadek nadwyzki pierwotnej
z poziomu 1,5 % PKB w 2009 r. do 0,2% w 2011 r, a w 2012 r. wystapi deficyt w wysokosci
0,2 %. Deficyt strukturalny wykazuje tendencje znizkowa z deficytu na poziomie 0,75 % PKB
w 2009 r. do deficytu na poziomie ok. 2 % PKB w 2012 r. w kontekscie oczekiwanego dynamicznego
wzrostu gospodarczego. Na podstawie wspdlnie uzgodnionej metodologii saldo strukturalne wskazuje
na znaczne odejécie od celu $redniookresowego, jakim jest zréwnowazenie budzetu w kategoriach
strukturalnych, poczawszy od roku 2009. Prognozowane zwigkszenie deficytu budzetowego wynika
przede wszystkim ze wzrostu biezacych wydatkéw pierwotnych, w szczegdlnosci $wiadczen socjal-
nych, plac i innych wydatkéw. Przewiduje si¢, Ze dlug publiczny brutto, szacowany w 2008 r. na
49,3 % PKB, w 2012 r. obnizy si¢ do poziomu 44,2 % PKB, dzigki stabilnym, ale szybko zmniej-
szajgcym si¢ nadwyzkom pierwotnym.

(7) Wyniki budzetowe moga by¢ gorsze od przewidywanych w programie. W szczeg6lnosci scenariusz

makroekonomiczny zakladany w aktualizacji programu wydaje si¢ by¢ oparty na optymistycznych
zalozeniach dotyczacych wzrostu w calym okresie objetym programem. Po stronie dochodéw zagro-
zenia dla finanséw publicznych, w szczegblnosci w latach 2009-2010, sg powazniejsze niz w latach

(") Ocena uwzglednia w szczegblnoSci prognoze stuzb Komisji ze stycznia 2009 r., a takze inne informacje, ktére

uzyskano od tego czasu.
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ubieglych i wiaza si¢ z ewentualnym wyraznym oslabieniem koniunktury oraz zmiang struktury
wzrostu, do ktorego w mniejszym stopniu przyczyniaja si¢ skladniki prowadzace do wysokich
wplywow z podatkéw. W $wietle oczekiwanego spowolnienia gospodarczego i presji na pobudzenie
popytu krajowego poprzez zwigkszenie wydatkéw publicznych ryzyko przekroczenia pulapu
wydatkow jest znaczace. Zmiany wskaznika zadluzenia moga ksztaltowal si¢ mniej korzystnie niz
przewidziano w aktualizacji programu, zwazywszy na zagrozenia zwigzane ze scenariuszem makroe-
konomicznym i dotyczace osiagnigcia celéw budzetowych.

Dlugoterminowy wplyw starzenia si¢ spoleczefistwa na budzet jest znacznie powyzej $redniej UE, co
wynika gltéwnie ze stosunkowo duzego wzrostu wydatkéw na emerytury w relacji do PKB
w nadchodzacych dekadach, czeSciowo z uwagi na fakt, ze system emerytalny nie jest jeszcze
w pelni operacyjny. W programie przedstawiono niedawno uchwalong reformg systemu emerytalnego,
ktora, zgodnie z przewidywaniami, ma ograniczy¢ wzrost wydatkéw na emerytury. Jednakze dopdki
zaktualizowane prognozy nie zostana ostatecznie zatwierdzone przez Komitet Polityki Gospodarczej,
mozna je uznaé wylgcznie za ,prognozy krajowe”. O ile sytuacja budzetowa w 2008 r. przyczynitaby
si¢ do czeSciowego zrownowazenia przewidywanego dlugoterminowego wplywu starzenia si¢ spole-
czenstwa na budzet, to w przypadku urzeczywistnienia si¢ prognoz budzetowych zakladanych
w programie nastgpiloby odwrdcenie sytuacji. Do zmniejszenia powaznych zagrozeri dla dtugotermi-
nowej stabilnosci finanséw publicznych przyczynilyby si¢ poprawa salda pierwotnego w perspektywie
$rednioterminowej oraz wdrozenie dalszych $rodkéw sluzacych ograniczeniu znacznego wzrostu
wydatkdéw zwigzanych ze starzeniem si¢ spoteczefistwa.

Ramy budzetowe Cypru przynosity dobre rezultaty w zakresie realizowania z nadwyzka celow budze-
towych, miato to jednak miejsce w kontekscie wysokiej dynamiki wzrostu gospodarczego. W ostatnich
latach funkcjonowanie ram uleglo poprawie dzigki przyjeciu Ksieggowego Systemu Zarzadzania Finan-
sami (FIMAS), stopniowemu przyjmowaniu od 2006 r. trzyletnich $rednioterminowych ram budzeto-
wych (MTBEF) oraz wprowadzeniu w 2007 r. budzetowania zadaniowego (PPB). Dotychczasowa prak-
tyka przyjmowania budzetéw dodatkowych w trakcie roku prowadzila do wzrostu wydatkéw biezg-
cych przewyzszajacych zakladane przesuniecia Srodkéw. Zgodnie z programem oczekuje sie, ze nowe
ramy budzetowania doprowadza do zaprzestania stosowania tej praktyki, a takze do realizacji skutecz-
niejszego i wydajniejszego procesu budzetowania, co przyczyni si¢ do ograniczenia wydatkéw. Jedno-
cze$nie nowy proces budzetowania stworzylby solidne podstawy do przesuniecia wydatkéw na dzia-
fania pobudzajace wzrost gospodarczy zgodnie z priorytetami okreslonymi w krajowym programie
reform. Nowe ramy sa jednak nadal na wczesnym etapie procesu wdrazania, ktérego zakoriczenie
przewiduje si¢ na rok 2012.

Rzad Cypru nie przyjal zadnego konkretnego pakietu majacego na celu stabilizacje sektora finanso-
wego. Jednak w celu zwigkszenia zaufania do systemu bankowego poziom gwarangji dla depozytéw
zwickszono z 40 000 EUR do 100 000 EUR. Ponadto na poczatku stycznia 2009 r. rzad Cypru
wyemitowal weksle skarbowe z terminem wykupu w pazdzierniku 2009 r., przedtuzonym nastepnie
do grudnia 2009 r., przeznaczone na finansowanie biezacych potrzeb rzadu (w zakresie przeplywow
pienieznych) oraz na zwickszenie plynnosci w systemie bankowym. taczna warto$¢ weksli wynosi
1,4 mld EUR (8 % PKB), z czego okolo polowa zostanie zdeponowana w bankach i instytucjach
kredytowych.

W ramach reakcji na pogorszenie koniunktury gospodarczej rzad Cypru przyjal uznaniowe $rodki
budzetowe. Pakiet $rodkéw stymulacyjnych na 2009 r. jest zgodny z europejskim planem naprawy
gospodarczej i stanowi adekwatng reakcje na pogorszenie koniunktury gospodarczej, wspierajac
tymczasowo dzialalno$¢ gospodarcza w 2009 r. Laczne koszty budzetowe pakietu wynosza
ok. 1,5% PKB, z czego 0,25 punktu procentowego zostalo juz ujete w budzecie na rok 2009.
Celem pakietu jest zlagodzenie wplywu kryzysu na najbardziej podatne sektory gospodarki,
w szczegblnosci budownictwo (1,25 % PKB) oraz turystyke (ok. 0,25 % PKB). Rzad przyjal réwniez
$rodek specjalny umozliwiajacy udzielanie rodzinom o niskich dochodach kredytéw — na korzystnych
warunkach — na zakup nieruchomosci z przeznaczeniem na miejsce stalego zamieszkania; wplyw tego
$rodka na zadluzenie w latach 2009-2013 szacuje si¢ na ok. 1 % PKB. Podsumowujac, pakiet zostat
przyjety w odpowiednim czasie, jest ukierunkowany i ma charakter przejsciowy. Zasadniczo stanowi
on wiasciwg reakcje na gltéwne cele polityki w perspektywie krotkoterminowej. W aktualizacji
programu przewiduje si¢ takze szereg $rodkéw strukturalnych, bedacych czeécig pomyslanego bardziej
dlugofalowo programu reform politycznych, ale réwniez przyczyniajacych si¢ do rozwigzania bieza-
cych probleméw zwiazanych z pogorszeniem koniunktury gospodarczej. Srodki te zwigzane sa ze
$redniookresowym programem reform i z zaleceniami dla Cypru, przedstawionymi przez Komisj¢
w dniu 28 stycznia 2009 r. w ramach strategii lizbonskiej na rzecz wzrostu gospodarczego
i zatrudnienia. Celem tych Srodkéw jest zwigkszenie potencjalu wzrostu, wzmocnienie konkurencyj-
nosci oraz polepszenie jakosci kapitalu rzeczowego i ludzkiego.
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(12) Ogoélny kurs polityki budzetowej ma charakter ekspansywny w calym okresie objetym programem.
W szczegblnosci obserwuje si¢ znaczny wzrost deficytu budzetowego, poczawszy od roku 2009,
prowadzacy do znacznego odejscia od Sredniookresowego celu budzetowego, co stanowi problem
w $wietle znacznej nierdwnowagi zewnetrznej gospodarki cypryjskiej. Z uwagi na to, Ze wystapienie
zagrozen w perspektywie $rednioterminowej jest prawdopodobne, cele budzetowe moga by¢ gorsze
niz przewidziano w programie. Z powodu wysokiego poziomu zadluzenia netto w stosunku do reszty
$wiata Cypr ma jedynie ograniczone mozliwosci manewru na polu polityki budzetowej, a dalsze
pogarszanie si¢ sytuacji budzetowej w ostatnich latach okresu objetego programem nie jest zgodne
z korektg wystepujacych w kraju zaburzen réwnowagi oraz Sciezkg osiagania Sredniookresowego celu
budzetowego.

(13) Co do wymagan odnoénie do danych, okreslonych w kodeksie postgpowania dotyczacym programow
stabilnosci i konwergencji, w programie przestawiono wszystkie dane obowigzkowe i prawie wszystkie
dane opcjonalne ().

Podsumowujac, z powodu przyjecia w 2009 r. znacznych budzetowych $rodkow stymulacyjnych zgodnie
z europejskim planem naprawy gospodarczej kurs polityki budzetowej w roku 2009 bedzie mial charakter
ekspansywny. W kolejnych latach przewiduje si¢ dalsze pogarszanie si¢ salda budzetowego. Zakladane
rozluzZnienie polityki budzetowej nie wydaje si¢ uzasadnione w $wietle stosunkowo korzystnych perspektyw
gospodarczych oraz istnienia znacznych zaburzen réwnowagi zewnetrznej. Co wigcej, w kontekscie gwal-
townego pogorszenia sytuacji gospodarczej na $wiecie realizacja strategii budzetowej moze napotkaé prze-
szkody, przy czym zalozenia dotyczace wzrostu zawarte w scenariuszu makroekonomicznym, na ktérym
opiera si¢ program, sa optymistyczne. W $wietle znacznych zaburzen réwnowagi zewngtrznej, za gléwne
priorytety nalezy uzna¢ utrzymanie ostroznej polityki i wzmocnienie stabilnosci finanséw publicznych.
Z tego wzgledu kontrola wydatkéw biezacych oraz unikanie procyklicznosci stanowia gléwne wyzwania
dla polityki budzetowej Cypru. Ponadto poprawa jakosci finanséw publicznych ma istotne znaczenie
réwniez w celu wsparcia plynnego dostosowania gospodarki w kontekscie wystepujacych zaburzen réwno-
wagi.

W $wietle powyzszej oceny wzywa si¢ Cypr do:
(i) realizacji polityki budzetowej w 2009 r. zgodnie z europejskim planem naprawy gospodarczej

i w ramach paktu stabilnosci i wzrostu, unikajac dalszego pogorszenia stanu finanséw publicznych
w 2009 r. w stosunku do celu budzetowego;

(i) odwrocenia przewidywanego zwigkszenia deficytu budzetowego w roku 2010 i w latach kolejnych,
przez ograniczanie wzrostu wydatkow w celu zapewnienia stabilnej sytuacji budzetowej w perspektywie
Srednioterminowej;

(ili) wzmocnienia dlugoterminowej stabilno$ci finanséw publicznych przez przeprowadzenie reform
systemu emerytalnego i systemu opieki zdrowotnej, wobec przewidywanego wplywu starzenia si¢
spoleczenstwa na wzrost wydatkéw publicznych.

Poréwnanie gléwnych prognoz makroekonomicznych i budzetowych

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Realny PKB PS styczen 2009 4,4 3,8 2,1 2,4 3,0 3,2
(zmiana w %)

KOM styczen 2009 4,4 3,6 1,1 2,0 bd. bd.

PK grudzien 2007 4,2 4,1 4,0 4,0 4,0 bd.
Inflacja HICP PS styczen 2009 2,2 4,4 2,0 2,5 2,5 2,5
%
) KOM styczeh 2009 | 2,2 44 2,0 2,3 bd. bd.

PK grudzien 2007 2,2 2,5 2,0 2,0 2,0 bd.
Luka produktowa (') PS styczen 2009 0,2 0,8 -0,1 -0,6 -0,5 -0,2
(% potencjalnego PKB) -

KOM styczen 1,1 1,9 0,5 0,1 bd. bd.

2009 ()

PK grudzien 2007 -0,7 -0,6 -0,6 -0,4 bd. bd.
Wierzytelnosci/zadluzenie netto | PS styczen 2009 -11,7 -12,4 -12,1 -11,5 -10,9 -10,2
wobec reszty $wiata -
(% PKB) KOM styczen 2009 | -9,7 -13,2 -11,8 -10,8 bd. bd.

PK grudzien 2007 -6,6 -6,5 -6,3 -59 -5,6 bd.

(") W szczeg6lnosci nie podano danych na temat salda dochodéw pierwotnych i transferéw.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012

Dochody  sektora instytucji | PS styczefi 2009 46,4 45,3 43,8 44,0 44,4 44,8
rzagdowych i samorzadowych -
(% PKB) KOM styczei 2009 | 46,4 | 456 | 441 | 441 bd. bd.

PK gmdzieri 2007 45,9 44,3 44,5 44,6 44,7 bd.
Wydatki sektora instytucji rzado- | PS styczen 2009 42,9 44,3 44.6 45,5 46,3 47,1
wych i samorzadowych
0 styczef , , , , . .
% PKB) KOM styczeri 2009 | 42,9 | 447 | 447 | 451 bd bd

PK grudzieri 2007 44,4 43,8 44,0 44,0 44,1 bd.
Saldo sektora instytucji rzado- | PS styczei 2009 3,4 1,0 -0,8 -14 -1,9 -22
wych i samorzagdowych -
o styczef , , -0, -1, . .
(A) PKB) KOM Vi 2009 3,4 1,0 0,6 1,0 bd bd

PK gTudZieri 2007 1,5 0,5 0,5 0,7 0,7 bd.
Saldo pierwotne PS styczen 2009 6,5 3,9 1,5 0,8 0,2 -0,2
(% PKB) -

KOM styczen 2009 6,5 3,9 1,8 1,2 bd. bd.

PK grudzier 2007 4,7 3,4 2,9 2,9 2,8 bd.
Saldo dostosowane cyklicznie (') | PS styczefi 2009 3,4 0,7 -0,8 -1,2 -1,7 -2,1
(% PKB) -

KOM styczert 2009 3,0 0,2 -038 -1,1 bd. bd.

PK grudziei 2007 1,8 0,7 0,7 0,8 0,7 bd.
Saldo strukturalne (%) PS styczen 2009 3,4 0,7 -0,8 -1,2 -1,7 -21
(% PKB) -

KOM styczen 2009 3,0 0,2 -0,8 -1,1 bd. bd.

PK grudzien 2007 0,3 0,7 0,7 0,8 0,7 bd.
Dlug publiczny brutto PS styczen 2009 59,4 49,3 46,8 45,4 44,2 44,2
% PKB
(% FKE) KOM styczen 2009 | 59,4 | 481 | 467 | 457 bd. bd.

PK grudzien 2007 60,0 48,5 45,3 43,8 40,5 bd.
Uwagi:

(") Podane w programie wartosci luki produktowej oraz salda dostosowanego cyklicznie zostaly przeliczone przez stuzby Komisji na

podstawie informacji zawartych w programach.

() W oparciu o szacowany potencjalny wzrost w wysokosci — odpowiednio — 3,1%, 2,8 %, 2,6 % i 2,4% w latach 2007-2010.
() Wynik w ujeciu uwzgledniajgcym zmiany cykliczne z wylaczeniem $rodkéw jednorazowych i innych Srodkéw tymczasowych.
W najnowszym programie oraz w styczniowej $rodokresowej prognozie stuzb Komisji nie uwzgledniono zadnych $rodkéw jednora-

zowych ani tymczasowych.
Zrédto:

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




