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Streszczenie oceny skutkow

Ocena skutkdw wniosku Komisji dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie

ustanowienia Europejskiego Instrumentu Stabilizacji Inwestycji.

A. Zasadnosc¢ dziatan

Dlaczego nalezy podjac dziatania? Na czym polega problem?

Problemem, ktéry ma zosta¢ rozwigzany w ramach niniejszej inicjatywy, jest, w skrécie, niewystarczajgca
zdolno$¢ dostepnych instrumentéw do radzenia sobie z duzymi wstrzgsami makroekonomicznymi w strefie euro.
W nowoczesnej gospodarce polityka budzetowa i polityka monetarna stanowig gtéwne narzedzia zarzgdzania
cyklem koniunkturalnym. W strefie euro mamy jednak do czynienia ze szczegdlng strukturg: polityka monetarna
moze koncentrowac¢ sie jedynie na zagregowanych wahaniach w ramach strefy, natomiast polityka budzetowa
jest ,zdecentralizowana” i zasadniczo moze reagowac¢ na wstrzgsy w poszczegolnych panstwach. Rozwigzanie
to wydaje sie optacalne w warunkach normalnej koniunktury, jednak w przypadku wystgpienia istotnych zaktdcen
gospodarczych pojawiajg sie powazne problemy. W szczegoélnosci dato sie to zauwazy¢é w zmianach w sytuac;ji
gospodarczej i finansowej oraz w trakcie kryzysu w strefie euro, ktére dowiodty istnienia znacznych ograniczen
w funkcjonowaniu krajowych automatycznych stabilizatoréw stuzgcych przeciwdziataniu asymetrycznym
wstrzgsom, nawet w panstwach cztonkowskich o solidnych kompetencjach budzetowych. Konsekwencjg tego
jest procykliczny model polityki budzetowej, ktory miat rowniez niekorzystny wplyw na jako$¢ finansow
publicznych, a w szczegdlnosci na inwestycje publiczne.

Jaki jest cel inicjatywy?

Oczekuje sie, ze inicjatywa bedzie wspiera¢ panstwa cztonkowskie strefy euro, aby mogty lepiej reagowaé na
szybko zmieniajgcg sie sytuacje gospodarczg i ustabilizowaé swoje gospodarki w przypadku znacznego
wstrzgsu asymetrycznego. W szczegdlnosci powinna ona przyczyni¢ sie do zmniejszenia amplitudy i asymetrii
wahan cykli koniunkturalnych w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich. Powinna ona by¢ wyrazem poparcia
dla polityki budzetowej, ktora jest bardziej antycykliczna, lub przynajmniej ograniczaé ryzyko procyklicznosci;
przyczyni¢ sie do skorygowania kierunkéw inwestycji publicznych i do poprawy spojnosci gospodarczej. Jej
celem powinno by¢é zapobieganie wystepowaniu kompleksowych kryzysow na rynkach finansowych.
Jednoczesnie powinna utrzymywac neutralnos¢ miedzy krajami.

Na czym polega wartos¢ dodana podjecia dziatan na poziomie UE?

Zgodnie zzasadg pomocniczo$ci mechanizm stabilizacji dziatataby w powaznych okolicznoSciach jako
narzedzie uzupetniajgce. W ramach unii walutowej istnieje kilka linii obrony przed negatywnymi wstrzgsami.
Zintegrowane europejskie rynki sg niezbedne, aby skutecznie amortyzowaé wstrzasy gospodarcze w panstwach
cztonkowskich. Rzady krajowe odgrywajg kluczowg role w stabilizacji gospodarki europejskiej zabezpieczajgcej
przed wstrzgsami. Biorgc pod uwage istniejgce wspodlne instrumenty europejskie, EBC jest liderem w regularnej
stabilizacji makroekonomicznej. Nawet przy wprowadzeniu tych wszystkich elementéw istnieje ryzyko, ze
krajowe polityki budzetowe bedg niewystarczajgce i konieczne bedzie wsparcie na poziomie europejskim.
W przypadku duzych wstrzgséw fiskalne (automatyczne) stabilizatory mogg okazaé sie niewystarczajgce dla
zapewnienia wiasciwej stabilizacji. Strefa euro potrzebuje zatem instrumentu polityki fiskalnej, ktéry pomoze
sprosta¢ znacznym wstrzgsom.

B. Rozwiagzania

Jakie warianty legislacyjne i nielegislacyjne rozwazono? Czy wskazano preferowany wariant? Jak
uzasadniono ten wybdr lub jego brak?

W ocenie skutkéw oprécz wariantu 1 przewidujgcego utrzymanie status quo przeanalizowano trzy warianty
polityki w odniesieniu do mechanizmu stabilizacji. Wariant 2 odpowiada wnioskowi Komisji, czyli Europejskiemu
Instrumentowi Stabilizacji Inwestycji, ktéry udzielatby pozyczek i ograniczonych dotacji panstwom cztonkowskim,




w ktérych wystapity znaczne wstrzasy, w celu utrzymania aktywnosci w zakresie inwestycji publicznych. Wariant
3 przewiduje mechanizm ubezpieczeniowy. Polegatby on na gromadzeniu w okreslonym funduszu regularnych
wkiadow, w szczegdlnosci w normalnych warunkach i w okresie dobrej koniunktury gospodarczej, lub zasobdéw
wiasnych. W przypadku wystgpienia w jakim$ panstwie czionkowskim znacznego wstrzgsu mogtoby ono
skorzysta¢ ze wsparcia w formie wypfat/dotacji. Konieczna bytaby prawdopodobnie ograniczona mozliwosé
zaciggania pozyczek, aby zapewni¢ wiarygodnosc¢ i ciggtosé funkcjonowania. Wariant 4 przewiduje specjalny
budzet strefy euro. Wspdlny budzet nie koncentrowatby sie gtéwnie na stabilizacji gospodarczej, lecz raczej na
zapewnianiu europejskich dobr publicznych. Poleganie na cyklicznych dochodach i antycyklicznych wydatkach,
ewentualnie udoskonalonych elementach uznaniowych, przyczynitoby sie jednak do stabilizacji
makroekonomicznej na szczeblu UE.

Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji (wariant 2) jest preferowanym wariantem na tym etapie. Wariant ten
pomogtby osiggng¢ cel dotyczgcy spoéjnosci, oferujac wsparcie finansowe w przypadku duzego wstrzgsu
asymetrycznego. Bedzie to stanowic silng zachete do ochrony kluczowych inwestycji publicznych, a tym samym
utrzymania niezbednych wydatkéw pobudzajgcych wzrost na odpowiednim poziomie. W tym wariancie wptyw na
stabilizacje makroekonomiczng jest ograniczony ze wzgledu na fakt, ze wsparcie udzielane jest w formie
pozyczki. Jednoczesnie wariant 2 wydaje sie réwniez bardziej wykonalny pod wzgledem politycznym,
przynajmniej w najblizszej przysztosci, poniewaz ryzyko statych transferéw pienieznych i pokusy naduzycia sg
dos¢ ograniczone. Biorgc pod uwage powyzsze rozwazania, wariant 2 w obecnych okolicznosciach jest
wariantem preferowanym.

Jak ksztaltuje sie poparcie dla poszczegdlnych wariantow?

Trwa ozywiona debata na temat potrzeby ustanowienia i formy ewentualnego mechanizmu stabilizacji. Niektore
panstwa czionkowskie aktywnie wspierajg dalszg integracje fiskalng jako zasadniczy element pogtebiania UGW.
Prezydent Francji przedstawit plan ambitnej integracji fiskalnej w formie budzetu strefy euro, kiory
w szczegolnosci zapewnitby stabilizacje. Krajowe ministerstwa gospodarki lub finanséw z Wioch i Hiszpanii
wydaty dokumenty, w ktérych przedstawiono wnioski dotyczace konkretnych funduszy zapewniajgcych
stabilizacje makroekonomiczng. W innych regionach pojawity sie jednak tez watpliwosci dotyczace wartosci
dodanej izagrozen wynikajgcych ze wspdlnego mechanizmu stabilizacji. Premier Holandii byt wyraznie
sceptyczny w niedawno wygtoszonym przemoéwieniu. Wydaje sie, ze niektére panstwa czionkowskie sg otwarte
na dalsze dyskusje, ale niekoniecznie wyrazajg wsparcie. W umowie koalicyjnej, na ktérej opiera sie obecny
rzgd niemiecki, wspomina sie o przysztym budzecie inwestycyjnym dla strefy euro, ktory mégtby réwniez
zapewni¢ stabilizacje.

C. Skutki wdrozenia preferowanego wariantu

Jakie korzysci przyniesie wdrozenie preferowanego wariantu lub — jesli go nie wskazano —
gtownych wariantow?

Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji (wariant 2) przyczynitby sie do realizacji celu dotyczgcego spdjnosci,
oferujgc wsparcie finansowe w przypadku duzego wstrzgsu asymetrycznego majgcego wplyw na okreslone
panstwo cztonkowskie. Wsparcie to bytoby ukierunkowane na inwestycje publiczne w sektorach priorytetowych,
a jego uruchomienie bytoby uzaleznione od okreslonych czynnikdw iwymagatoby spetnienia warunkow
kwalifikowalnosci. Instrument ten utatwitby prowadzenie antycyklicznej polityki budzetowej, umozliwiajgc
dziatanie stabilizatoréw fiskalnych. W praktyce pozwala on na utrzymanie odpowiednich poziomoéw wydatkow,
w tym na inwestycje, mimo ze dochody z podatkdéw zmniejszajg sie w wyniku erozji bazy podatkowej. Sita tego
mechanizmu zalezataby od jego dokfadnego zaprojektowania i parametryzacji. W tym wariancie wptyw na
stabilizacje makroekonomiczng jest ograniczony ze wzgledu na fakt, ze wsparcie udzielane jest w formie
pozyczki.

Mechanizm ten sprzyjatby osigganiu rezultatéw, w przeciwiehstwie do kryzysu w przesziosci, w ktérym czesto
ograniczano inwestycje publiczne w znaczacy sposob, a wiele panstw cztonkowskich musiato powrdcié do
procyklicznej polityki budzetowej w obliczu presji rynkowej. Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji (wariant
2) przyczyniatby sie do bardziej antycyklicznych krajowych polityk budzetowych oraz bardziej stabilnych
inwestycji. Doprowadzitoby to ostatecznie do zmniejszenia amplitudy i asymetrii zmian cyklu koniunkturalnego
oraz pomogtoby zapobiega¢ kompleksowym kryzysom na rynkach finansowych. W rezultacie oznaczatoby to
wiekszg integralnosé Unii.




Jakie sq koszty wdrozenia preferowanego wariantu lub — jeséli go nie wskazano — giéwnych
wariantow?

Nie przewiduje sie zadnych ujemnych kosztéw gospodarczych, spotecznych i Srodowiskowych.

Jakie beda skutki dla przedsiebiorstw, MSP i mikroprzedsiebiorstw?

Proponowany Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji przyczynitby sie do bardziej stabilnej dziatalnosci
w zakresie inwestycji publicznych oraz do bardziej stabilnego otoczenia makroekonomicznego,
a w konsekwencji do wiekszego tempa wzrostu makroekonomicznego. W zwigzku z tym na tym rozwigzaniu
skorzystatyby réwniez mikroprzedsiebiorstwa i MSP. Nie oczekuje sie jednak, ze instrument ten bedzie miat
bezposredni wplyw na poszczegdlne przedsiebiorstwa, co mogtoby byé mierzone w kontekscie
otoczenia/modelu mikroekonomicznego.

Czy przewiduje sie znaczace skutki dla budzetow i administracji krajowych?

Udzielanie pozyczek wzajemnych z budzetu UE wigze sie z koniecznoscig zapewnienia gwarancji z budzetu UE,
a ostatecznie z panstw czionkowskich. Chociaz zwigksza to wymogi dotyczgce tworzenia rezerw dla panstw
cztonkowskich, koszt takiego tworzenia rezerw jest bardzo niski. Podobnie, koszty planowanej dotacji na sptate
odsetek bytyby ograniczone w kategoriach makroekonomicznych.

Czy wystapia inne znaczace skutki?

Nie, nie przewiduje sie dalszych znaczgcych skutkow.

D. Dziatania nastepcze

Kiedy nastapi przeglad przyjetej polityki?

Ocena mechanizmu w catosci zostanie przeprowadzona po kilku latach (prawdopodobnie 3-5 lat). Takie
opOznienie wydaje sie by¢ wystarczajgce, aby umozliwi¢ przeglad pierwszych przypadkéw uruchomienia iich
wplywu. Ze wzgledu na nieznane i z definicji losowe wystepowanie duzych wstrzaséw nie wyklucza sie jednak,
ze liczba przypadkéw uruchomienia moze by¢ ograniczona do tego czasu.




		2018-06-08T07:42:50+0000
	 Guarantee of Integrity and Authenticity


	



