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WPROWADZENIE

Biezacy pakiet jesienny przyjmowany jest w czasach powaznych wyzwan, zaréwno w UE,
jak i na calym Swiecie, jednak prognozuje si¢, Ze gospodarka UE pozostanie odporna, ze
stalym umiarkowanym wzrostem. Jako jedna z najbardziej otwartych gospodarek na §wiecie
UE jest narazona na rosngce globalne ograniczenia w handlu, napigcia i czesto nieuczciwag
konkurencj¢ ze strony innych partnerow handlowych, co poglebia niepewnos$¢ zwigzang
z rosyjska wojng napastniczg przeciwko Ukrainie. Najnowsze dane wskazujg, ze w pierwszej
potowie 2025 r. dzialalno$¢ gospodarcza rozwijata si¢ w szybszym tempie niz przewidywano,
czesciowo ze wzgledu na koncentracje produkcji i wywozu towardw przed wprowadzeniem
wyzszych amerykanskich cet przywozowych. Chociaz oczekuje si¢, ze w drugiej potowie roku
dynamika wzrostu spadnie, przewiduje si¢, ze w 2025 r. realny PKB strefy euro wzrosnie
o 1,3 %, czyli nieco powyzej prognoz przedstawionych w prognozie Komisji z wiosny 2025 r.
Pomimo prognoz, ze tempo wzrostu gospodarczego zmniejszy si¢ w 2026 r., oczekuje si¢, ze
odporne wydatki konsumpcyjne iinwestycje przyczynig si¢ do wzrostu realnego PKB
01,2%'.

Utrzymanie stabilnosci fiskalnej ma kluczowe znaczenie dla trwalego wzrostu
gospodarczego iodpornosci. Zreformowane ramy fiskalne UE, ktore weszty w zZycie
w 2024 r., obecnie funkcjonuja juz w petni. Biezacy pakiet jesienny stanowi wazny krok, jesli
chodzi o operacyjno$¢ tych ram. Wszystkie panstwa cztonkowskie przedlozyly swoje
sredniookresowe plany budzetowo-strukturalne, a Rada przyjeta zalecenia okreslajace $ciezki
wydatkéw netto? dla kazdego z nich®.

W niniejszym komunikacie podsumowano rozwdj sytuacji fiskalnej w202S5r.
i perspektywy budzetowe na 2026 r. oraz oceniono przestrzeganie ram fiskalnych UE
przez panstwa czlonkowskie. Zakres niniejszego komunikatu obejmuje wszystkie panstwa
cztonkowskie, ze szczegdlnym uwzglednieniem strefy euro. Panstwa cztonkowskie strefy euro
przedtozyty Eurogrupie iKomisji projekty planow budzetowych na 2026 r., a Komisja
przyjeta opinie w sprawie kazdego ztych projektow planéow budzetowych. Ponadto
w niniejszym komunikacie oceniono, czy panstwa czlonkowskie objete procedura
nadmiernego deficytu podejmuja skuteczne dziatania w odpowiedzi na odpowiednie zalecenia
Rady*.

Ramy fiskalne UE uwzgledniaja niezbe¢dny wzrost wydatkow na obronnos¢.
W odpowiedzi na obecny kontekst geopolityczny izwigkszone wyzwania w zakresie

Komisja opublikowala jesienna prognoze z2025r. 17 listopada 2025 r., a europejskie sprawozdanie
makroekonomiczne (SWD(2025) 957) 25 listopada 2025 r.

»Wydatki netto” oznaczaja wydatki publiczne po skorygowaniu o wydatki z tytutlu odsetek, dziatania
dyskrecjonalne po stronie dochodow, wydatki na programy unijne w pelni kompensowane dochodami
z funduszy unijnych, krajowe wydatki na wspolfinansowanie programoéw finansowanych przez Unig,
cykliczne elementy wydatkow na zasitki dla bezrobotnych oraz dzialania jednorazowe iinne dziatania
tymczasowe (rozporzadzenie (UE) 2024/1263, art. 2).

Zalecenie Rady okres$lajace Sciezki wydatkow netto dla kazdego panstwa cztonkowskiego jest dostgpne
w zaktadce ,Nadzor fiskalny” https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-
states/country-pages_pl.

Pakiet jesienny zawiera sprawozdanie na podstawie art. 126 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej.



https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-2025-economic-forecast-shows-continued-growth-despite-challenging-environment_pl
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_pl
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_pl
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_pl
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_pl

bezpieczenstwa wynikajace zrosyjskiej wojny napastniczej przeciwko Ukrainie Komisja
zwrocita si¢ do panstw cztonkowskich o wystgpienie z wnioskiem o uruchomienie krajowych
klauzul wyj$cia w dziedzinie obronnosci w ramach inicjatyw Gotowos$¢ 2030°. Krajowe
klauzule wyj$cia zapewniajg panstwom cztonkowskim mozliwos¢ elastycznego zwigkszenia
wydatkéw na obronno$¢ bez konieczno$ci natychmiastowego finansowania takiego
zwigkszenia za pomocg ci¢¢ wydatkow lub $srodkéw zwiekszajacych dochody. Dzigki tej
elastycznosci panstwa czlonkowskie majg czas niezbedny do uwzglednienia wyzszych
wydatkow na obronno$¢ w budzetach krajowych. Pozwala ona panstwom cztonkowskim na
tymczasowe odchylenie od $ciezki wydatkow netto zalecanej przez Rad¢ — pod warunkiem, ze
odchylenia te sg zwigzane ze wzrostem wydatkow na obronno$¢ —nawet o 1,5 % PKB w ciggu
najblizszych czterech lat. Do tej pory Rada uruchomita krajowa klauzule wyjscia dla 16 panstw
cztonkowskich (Belgii, Butgarii, Chorwacji, Czech, Danii, Estonii, Finlandii, Grecji, Litwy,
Lotwy, Niemiec, Polski, Portugalii, Stowacji, Stowenii 1 Wegier).

Niniejszy komunikat jest podzielony na dwie sekcje. W sekcji I przedstawiono przeglad
sytuacji fiskalnej w strefie euro, w tym perspektywy na nadchodzace lata, w oparciu o projekty
planow budzetowych panstw cztonkowskich 1jesienng prognoze Komisji z2025r.
Przeanalizowano w niej ogoélny kurs polityki fiskalnej ijej elementy skladowe, a takze
oceniono adekwatno$¢ kursu polityki fiskalnej wcatej strefie euro. W sekcji 11
skoncentrowano si¢ na dokonanej przez Komisj¢ ocenie przestrzegania przez panstwa
cztonkowskie putapow wzrostu wydatkow netto zgodnie z zaleceniem Rady. W przypadku
panstw cztonkowskich strefy euro w ocenie uwzgledniono informacje przedstawione w ich
projektach planéw budzetowych. W odniesieniu do panstw cztonkowskich objetych procedura
nadmiernego deficytu ocena uwzglednia sprawozdania panstw cztonkowskich na temat dziatan
podjetych w odpowiedzi na odpowiednie zalecenia Rady. Ponadto sekcja II zawiera
streszczenie sprawozdania sporzadzonego na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE, na podstawie
ktorego Komisja rozpatruje nowe przypadki wszczecia procedury nadmiernego deficytu.
Zalaczniki zawierajg analize¢ 1 dane, na ktorych opiera si¢ sprawozdanie.

L ROZWOJ SYTUACJI FISKALNEJ I KURS POLITYKI FISKALNEJ W STREFIE EURO

Oczekuje sie, ze laczny deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych strefy euro
nieznacznie wzrosnie zaréwno w 2025r., jak i w2026 r. Wedtug jesiennej prognozy
Komisji z 2025 r. deficyt strefy euro w ujeciu tagcznym wzrosnie z 3,1 % PKB w 2024 r.
do 3,2 % PKB w2025r. Przy zalozeniu kontynuacji obecnej polityki oczekuje sig, ze
w 2026 r. deficyt wzro$nie do 3,3 % PKB.

Po znacznym spadku w poprzednich latach relacja dlugu do PKB w strefie euro w uj¢ciu
lacznym zaczela rosna¢ w 2025 r. i oczekuje si¢, Ze na koniec 2026 r. wzrosnie do 89,8 %
PKB z okolo 88 % na koniec 2024 r. Wzrost ten wynika z utrzymujacych si¢ deficytow
pierwotnych 1 niektorych zwigkszajacych zadluzenie wartosci rezydualnych zmiany dlugu.
Ponadto réznica miedzy stopa procentowa a stopa wzrostu (,,efekt kuli $nieznej”’) ma sta¢ sig
mniej korzystna, poniewaz ukryta stopa procentowa ptacona od zadtuzenia ro$nie, podczas gdy
inflacja (deflator PKB) nadal spada. Przewiduje si¢, Zze w przysztym roku wskazniki zadtuzenia
w czterech panstwach cztonkowskich przekrocza 100 %.

5 Komisja i wysoki przedstawiciel zaprezentowali 19 marca 2025 r. bialg ksiege w sprawie obronnosci

europejskiej — Gotowos¢ 2030.



https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf




Wykres 1. Kurs polityki fiskalnej strefy euro i jego komponenty, 2024-2026 (% PKB)

Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

Prognozuje si¢, ze kurs polityki fiskalnej strefy euro w 2025 i 2026 r. bedzie zasadniczo
neutralny®. Odzwierciedlajac realizacje planow sredniookresowych, panstwa cztonkowskie
ograniczyly wzrost wydatkéw biezacych finansowanych ze $rodkéw krajowych lub
zwigkszyly dochody w 2025 r. Ograniczenie to zostalo w duzej mierze zrbwnowazone przez
zwigkszenie inwestycji finansowanych ze §rodkow krajowych (gtéwnie na obronnos$¢) oraz
wydatkow finansowanych z dotacji’ w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania
Odpornosci (RRF) 1 innych funduszy UE. W rezultacie oczekuje si¢, ze ogolny kurs polityki
fiskalnej w 2025 r. bedzie zasadniczo neutralny. Oczekuje si¢, ze og6lny kurs polityki fiskalnej
strefy euro pozostanie zasadniczo neutralny rowniez w 2026 r., poniewaz pewne niewielkie
ograniczenie biezacych i innych wydatkow kapitatowych netto jest kompensowane rosnaca
absorpcja dotacji w ramach RRF w ostatnim roku jego wdrazania oraz absorpcjg innych
funduszy UE. Co wazne, prognozuje si¢ rowniez staly wzrost wydatkow na obronnos¢ —
z 1,4 % PKB w 2024 r. do 1,7 % w 2026 .

Oczekuje sie, ze w 2026 r. inwestycje publiczne w strefie euro bedg dalej rosna¢ dzieki
polaczeniu finansowania krajowego i unijnego. W 2026 r. inwestycje maja mie¢ dalszy
ekspansywny wptyw na kurs polityki fiskalnej strefy euro. Przewiduje si¢, ze inwestycje
publiczne w strefie euro osiagng 3,7 % PKB do 2026 r., w porownaniu z 3,0 % w 2019 .
Wzrost w latach 2019-2026 byl wspierany zar6wno z budzetu krajowego, jak i z budzetu UE,
zwlaszcza z RRF. Inwestycje w obronno$¢ rowniez nabieraja tempa — okoto 1/3

®  Kurs polityki fiskalnej mierzy krotkoterminowy impuls dla gospodarki wynikajacy z uznaniowej polityki

fiskalne;.
7 Termin ,,dotacje” odnosi si¢ do wydatkéw publicznych finansowanych z bezzwrotnego wsparcia (,,dotacji”) z
RRF i innych funduszy UE.



prognozowanego wzrostu inwestycji w latach 2025-2026 wynika z wyzszych inwestycji
w obronnos¢.



Wykres 2. Inwestycje publiczne w strefie euro w latach 2019-2026 (% PKB)

Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

Kurs polityki fiskalnej strefy euro wydaje si¢ zasadniczo odpowiedni zarowno w 2025 r.,
jak i w 2026 r. Zasadniczo neutralny kurs polityki fiskalnej jest spojny ze spadkiem inflacji
ijej przewidywang stabilizacjag na poziomie okoto 2 % oraz z potrzeba utrzymania nadal
umiarkowanych perspektyw wzrostu w niepewnych warunkach. Odpowiada on wysitkom
panstw cztonkowskich strefy euro na rzecz zachowania zgodno$ci z maksymalnymi stopami
wzrostu wydatkow netto zalecanymi przez Rad¢ oraz wykorzystaniu elastycznosci
przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkéw na obronno$c¢.

Struktura kursu polityki fiskalnej jest odpowiednia. Konsolidacja krajowych finansow
publicznych, spowodowana spowolnieniem wydatkéw biezacych netto, zasadniczo odpowiada
potrzebom w zakresie dostosowania odzwierciedlonym w zalecanych $ciezkach wydatkow
netto, zwlaszcza w panstwach o wysokim deficycie i wysokim zadluzeniu. Jednocze$nie RRF
11nne finansowanie unijne przyczyniajg si¢ do zneutralizowania restrykcyjnego wplywu tej
konsolidacji. Ponadto wzrost inwestycji — zardwno za posrednictwem finansowania
krajowego, jak 1 finansowania z RRF — wspiera realizacje priorytetow i potencjatu wzrostu UE.
W 2026 r. nadal istnieje potrzeba wspierania budowania zdolnosci obronnych panstw
cztonkowskich, przy jednoczesnym zapewnieniu, aby panstwa cztonkowskie potrzebujace
dostosowan kontynuowaty wysitki fiskalne, zwlaszcza w odniesieniu do wydatkow
niezwigzanych z obronnoscia.

II. OCENA PROJEKTOW PLANOW BUDZETOWYCH, SKUTECZNYCH DZIALAN PANSTW
CZLONKOWSKICH WYKAZUJACYCH NADMIERNY DEFICYT ORAZ SYTUACJI
BUDZETOWEJ W INNYCH PANSTWACH CZLONKOWSKICH

(@) Podejscie do oceny zgodnosci z ramami fiskalnymi UE



Zgodnie ze zreformowanymi ramami zarzadzania gospodarczego jednolitym
wskaznikiem operacyjnym stluzacym do monitorowania przestrzegania przez panstwa
czlonkowskie odpowiednich zalecen Rady jest wzrost wydatkéw netto. W swoich planach
sredniookresowych panstwa cztonkowskie zobowigzuja si¢ do przestrzegania maksymalnych
stop wzrostu wydatkdOw netto wyrazonych wujeciu rocznym i skumulowanym oraz,
w przypadku wniosku o przedtuzenie okresu dostosowawczego, do przestrzegania pakietu
reform i inwestycji®. Po zatwierdzeniu przez Rade te maksymalne stopy wzrostu lub putapy
stajg si¢ punktami odniesienia dla oceny zgodnosci w okresie obowigzywania plandw.
W przypadku panstw cztonkowskich objetych procedurg nadmiernego deficytu punktem
odniesienia dla zapewnienia zgodnosci sg $ciezki korekty wydatkow netto ustanowione przez
Radeg. Obecnie procedurg nadmiernego deficytu objetych jest dziewie¢ panstw cztonkowskich:
Austria, Belgia, Francja, Malta, Polska, Rumunia, Stowacja, Wegry i Wilochy. Panstwa
cztonkowskie, w odniesieniu do ktorych Rada uruchomila krajowa klauzule wyjscia
w odniesieniu do wydatkow na obronno$¢, moga tymczasowo odstapi¢ od swoich zalecanych
maksymalnych stép wzrostu wydatkdéw netto — pod warunkiem, ze odchylenia te sg zwigzane
ze wzrostem wydatkow na obronno$¢ — o maksymalnie 1,5 % PKB w latach 2025-2028.
Dotyczy to 16 panstw czlonkowskich. Sa nimi: Belgia, Bulgaria, Czechy, Dania, Niemcy,
Estonia, Grecja, Chorwacja, Lotwa, Litwa, Wegry, Polska, Portugalia, Stowenia, Stowacja
1 Finlandia.

Ocena zgodnosci przeprowadzona przez Komisje¢ opiera si¢ na jesiennej prognozie
Komisji z 2025 r. i podkreslono w niej zagrozenia dla zgodnoS$ci w celu zapewnienia, aby
wytyczne polityczne Unii mogly zosta¢ odpowiednio wlaczone do przygotowywania
budzetow krajowych. W prognozie Komisji uwzgledniono informacje przekazane przez
panstwa cztonkowskie w projektach plandw budzetowych na 2026 r. (w przypadku panstw
cztonkowskich strefy euro), w sprawozdaniach na temat skutecznych dzialan (w przypadku
panstw objetych procedurag nadmiernego deficytu)’ oraz — bardziej ogdlnie — w budzetach
krajowych wszystkich panstw cztonkowskich!®. Ocena zgodnosci opiera sie na poréwnaniu

Osiem panstw czionkowskich zobowigzato si¢ do przeprowadzenia reform iinwestycji stanowigcych
podstawe przedtuzenia okresu dostosowawczego. Sg nimi: Austria, Belgia, Niemcy, Francja, Wtochy,
Finlandia, Hiszpania i Rumunia.

Przeglad obowigzujacych i zakonczonych procedur nadmiernego deficytu jest dostgpny tutaj. Zalecenia
Rady na podstawie art. 126 ust. 7 dotyczace korekty nadmiernego deficytu nakladajg na panstwa
cztonkowskie objete procedurg nadmiernego deficytu obowiazek sktadania co szes¢ miesiecy sprawozdan
z dzialan podjetych w odpowiedzi na zalecenie. W przypadku panstw strefy euro objetych procedura
nadmiernego deficytu projekt planu budzetowego moze stuzy¢ jako sprawozdanie na temat skutecznych
dziatan.

Zgodnie z wymogami prawnymi prognozy makroekonomiczne stanowigce podstawe budzetow krajowych
muszg by¢ sporzadzane lub zatwierdzane w sposob niezalezny. W niektorych panstwach cztonkowskich
(Belgia, Luksemburg, Niderlandy, Austria i Stowenia) prognozy sporzadza krajowa niezalezna instytucja
fiskalna. W innych panstwach cztonkowskich prognoz¢ makroekonomiczng zatwierdza krajowa niezalezna
instytucja fiskalna (Cypr, Estonia, Grecja, Hiszpania, Chorwacja, Irlandia, Wtochy, Litwa, Lotwa, Malta
i Portugalia) lub komitet niezaleznych ekspertéw (Niemcy i Stowacja). We Francji niezalezna instytucja
fiskalna ocenia prognozy makroekonomiczne. W Finlandii jeden z departamentéw Ministerstwa Finansow
sporzadza prognoze makroekonomiczng zgodnie z wymogami prawnymi UE dotyczacymi niezaleznosci
funkcjonalnej, ale niezalezna instytucja fiskalna nie dokonuje oficjalnego zatwierdzenia. Niektore niezalezne


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_pl#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures

wzrostu wydatkow netto prognozowanego w jesiennej prognozie Komisji z2025r.
z maksymalnym wzrostem wydatkéw netto zaleconym przez Rade, z uwzglednieniem
elastycznosci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow na
obronno$¢ dla 16 panstw cztonkowskich, o ktorych mowa powyzej'!. W ramce 1
przedstawiono kompleksowy przeglad sposobu, w jaki Komisja przeprowadzita oceng
zgodno$ci, uzasadniajacy ustalenia przedstawione w niniejszym komunikacie.

Ramka 1. Przeprowadzona przez Komisj¢ ocena przestrzegania przez panstwa
czlonkowskie zalecen Rady

W jesiennej rundzie nadzoru fiskalnego w 2025 r. gtbwnym elementem dokonywanej przez
Komisj¢ oceny rozwoju sytuacji fiskalnej 1 perspektyw fiskalnych w panstwach
cztonkowskich jest porownanie prognoz Komisji dotyczacych wzrostu wydatkow netto
z maksymalnymi stopami wzrostu wydatkow netto zgodnie z zaleceniem Rady. Te ostatnie
zostaty okreslone w zaleceniach Rady zatwierdzajacych plany $redniookresowe panstw
cztonkowskich albo w zaleceniach Rady majacych na celu likwidacj¢ nadmiernego deficytu.
W przypadku panstw cztonkowskich strefy euro Komisja przedstawia t¢ ocen¢ w swojej
opinii na temat projektow planow budzetowych.

W przypadku wszystkich panstw cztonkowskich odchylenia od zalecanych maksymalnych
stop wzrostu wydatkow netto rejestruje si¢ w ujeciu rocznym i skumulowanym poczawszy
od roku bazowego, w ktorym wydano dane zalecenie, ktory zazwyczaj odpowiada rokowi
poprzedzajacemu zatwierdzenie planu $redniookresowego'?.

Ocenia sig, ze panstwo czlonkowskie zachowuje zgodnos$é, jezeli wzrost wydatkdéw netto
miesci si¢ w granicach putapow zalecanych przez Rade.

W przypadku gdy wzrost wydatkow jest wyzszy niz zalecany (tj. odchylen dodatnich),
Komisja bierze pod uwage wielkos¢ odchylenia w stosunku do progdw wynoszacych 0,3 %
PKB w ujeciu rocznym i 0,6 % PKB w ujeciu skumulowanym'®. Odchylenie ponizej tych
progow niesie ze sobg ryzyko niezgodnos$ci, natomiast odchylenie powyzej tych progow
niesie ze sobg ryzyko istotnej niezgodnosci.

instytucje fiskalne poza strefa euro rowniez oceniajg lub zatwierdzaja prognozy makroekonomiczne
wykorzystywane w budzetach rocznych.
Wydatki na obronnos¢ istotne dla oceny zgodnos$ci to wydatki na obronno$¢ finansowane ze $rodkow
krajowych zgodnie z klasyfikacja funkcji sektora instytucji rzadowych isamorzadowych (COFOG)
w ramach europejskiego systemu rachunkow (ESA 2010).
12 Szczegdlowe tabele dla poszczegdlnych krajow stanowigce podstawe oceny znajdujg sie w fiskalnych

tabelach statystycznych zawierajacych istotne dane ogdlne na potrzeby oceny projektow plandow

budzetowych panstw cztonkowskich, SWD(2025) 951 final, Bruksela 25.11.2025 r.
13 Art. 2 ust. 2 zmienionego rozporzadzenia (WE) nr 1467/97.



Ponadto w przypadku panstw cztonkowskich objetych procedurag nadmiernego deficytu
odchylenia dodatnie przekraczajace ktorykolwiek z tych progéw wigzatyby si¢ z silnym
domniemaniem nieskuteczno$ci dziatan 1moglyby prowadzi¢ do przyspieszenia
procedury'*. Na obecnym etapie nie ma danych dotyczacych wyniku za 2025r.,
a przyspieszenie procedury byloby brane pod uwage tylko wtedy, gdyby pordéwnanie
wzrostu wydatkoéw netto prognozowanego w prognozie Komisji z zalecang $ciezka korekty
wydatkow netto (z uwzglednieniem, w stosownych przypadkach, elastycznosci
przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow na obronnosc)
wskazywalo na szczegdlnie powazny przypadek niezgodnosci. W przeciwnym razie
procedura nadmiernego deficytu pozostaje w zawieszeniu. W przypadku panstw
cztonkowskich, ktére nie sa objete procedura nadmiernego deficytu, ale ich wskaznik
zadluzenia przekracza 60 % PKB, dodatnie odchylenia przekraczajace ktorykolwiek z tych
progdéw doprowadzityby do sporzadzenia sprawozdania na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE,
jezeli zostaloby to potwierdzone na podstawie danych dotyczacych wyniku. W takim
przypadku w sprawozdaniu oceniono by zgodno$¢ zkryterium dlugu i1mogloby to
doprowadzi¢ do wszczecia procedury nadmiernego deficytu opartej na kryterium dhugu.

W przypadku 16 panstw cztonkowskich, dla ktérych Rada uruchomita krajowa klauzule
wyjscia w odniesieniu do wydatkéw na obronno$¢, ocena zgodnos$ci obejmuje sprawdzenie,
czy odchylenie w gore od zalecanego maksymalnego wzrostu wydatkéw netto w ujeciu
skumulowanym mozna wytlumaczy¢ odpowiednim wzrostem wydatkow na obrong
w poréwnaniu z rokiem odniesienia, maksymalnie o 1,5 % PKB w latach 2025-2028. Jezeli
odchylenie mozna w petni wyjasni¢ przewidywanym wzrostem wydatkow na obronnos¢
w porownaniu z rokiem odniesienia, uznaje si¢, ze panstwo cztonkowskie zachowuje
zgodno$¢ z odno$nym zaleceniem.

W swojej ocenie zgodnos$ci opartej na wzroscie wydatkow netto Komisja bierze roéwniez pod
uwage ogolng sytuacje budzetowa panstwa cztonkowskiego, tj. to, czy jest ona bliska
réwnowagi, czy wykazuje nadwyzke.

(i) Panstwa czlonkowskie, ktore przedlozyly projekt planu budietowego

W przypadku panstw czlonkowskich strefy euro w projektach planéow budzetowych
przedstawiono Srodki po stronie wydatkow i dochodow, ktore panstwa te zamierzaja
wdrozy¢ w 2026 r. Wigkszo$¢ panstw czlonkowskich strefy euro przedtozyta projekty planow
budzetowych na 2026 r. w przewidzianym prawem terminie przypadajacym na potowe
pazdziernika. Belgia iHiszpania nie przedtozyly jeszcze projektu planu budzetowego,
poniewaz w ich parlamentach nie przedstawiono budzetu na 2026 r.!> Austria przedlozyta

Przyspieszenie procedury oznacza, ze Komisja zaleca Radzie przyjecie decyzji stwierdzajacej brak
skutecznych dziatan na podstawie art. 126 ust. 8.

Komisja stale monitoruje rozwoj sytuacji budzetowej w Belgii i Hiszpanii iuwzglednita wszystkie
odpowiednie srodki z zakresu polityki podczas przygotowywania swoich jesiennych prognoz. Hiszpania nie
przedlozyta tez projektu planu budzetowego na 2025 r.



projekt planu budzetowego 13 maja 2025 r. obejmujacy zarowno 2025 r., jak 12026r.,
a Komisja wydata opinie 23 czerwca 2025r1.!° Panstwa cztonkowskie objete procedura
nadmiernego deficytu mogty wykorzysta¢ projekt planu budzetowego réwniez do zglaszania
skutecznych dziatan podjetych w ramach tej procedury.

A) Panstwa czlonkowskie objete procedurg nadmiernego deficytu

Przewiduje si¢, ze trzy panstwa czlonkowskie strefy euro objete procedurg nadmiernego
deficytu zachowaja zgodno$¢ z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkow netto.

o W przypadku Wloch prognozuje si¢, ze wydatki netto w latach 2025 i 2026 wzrosng
w granicach putapow zalecanych przez Radg. W rezultacie procedura nadmiernego
deficytu pozostaje w zawieszeniu.

e W przypadku Slowacji prognozuje si¢, ze wydatki netto w 2025r. wzrosng
w granicach pulapéw zalecanych przez Radg, natomiast wzrost wydatkow netto
w 2026 r. przekroczy pulap zalecany przez Rade. Oczekuje si¢ jednak, ze
przewidywane odchylenie bedzie miesci¢ si¢ w zakresie elastycznosci przewidzianej
w krajowej klauzuli wyjécia w odniesieniu do wydatkéw na obronno$¢. W rezultacie
procedura nadmiernego deficytu pozostaje w zawieszeniu.

o W przypadku Francji przewiduje si¢, ze wzrost wydatkéw netto w 2025 r. nieznacznie
przekroczy pulap zalecany przez Radg, ale odchylenie nie przekroczy 0,3 % PKB,
powyzej ktorego istnialoby silne domniemanie braku skutecznych dziatan. Prognozuje
si¢ natomiast, ze wydatki netto w 2026 r. wzrosng w granicach putapu zalecanego przez
Radg¢. W rezultacie procedura nadmiernego deficytu pozostaje w zawieszeniu. Komisja
zauwaza, Ze ocena ta jest obarczona znaczng niepewnoscig w §wietle trwajacych debat
parlamentarnych.

Przewiduje si¢, ze w przypadku jednego panstwa czlonkowskiego strefy euro objetego
procedura nadmiernego deficytu wystapi ryzyko istotnej niezgodnoS$ci z zalecanym
maksymalnym wzrostem wydatkow netto.

e W przypadku Malty prognozuje si¢, ze wydatki netto w latach 2025 1 2026 (w ujeciu
rocznym) wzrosng w granicach pulapow zalecanych przez Rade. Biorac jednak pod
uwage duze odchylenie w 2024 r., skumulowane odchylenie zaréwno w 2025 r., jak 1
w 2026 1. znacznie przekracza 0,6 % PKB w obu latach, co oznacza silne domniemanie
braku skutecznych dzialan. Chociaz procedura nadmiernego deficytu pozostaje na tym
etapie w zawieszeniu ze wzgledu na brak danych dotyczacych wyniku za 2025 r.,
w przypadku Malty wystepuje ryzyko istotnej niezgodnos$ci, w zwigzku z czym moze
ona nie by¢ w stanie podja¢ skutecznych dziatan, co moze wymagac zintensyfikowania
procedury nadmiernego deficytu. Nalezy jednak zauwazy¢, ze korekta nadmiernego
deficytu w 2026 r. jest mozliwa ze wzgledu na znaczne nadzwyczajne dochody, ktore
wystapity w 2024 r.

16 W opinii Komisji stwierdzono, ze projekt planu budzetowego Austrii na lata 2025 12026 jest zgodny

z postanowieniami paktu stabilnosci i wzrostu. Opinia Komisji w sprawie projektu planu budzetowego
Austrii, 23.06.2025 r., COM(2025) 4106 final.
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B) Panstwa czlonkowskie nieobjete procedura nadmiernego deficytu

Przewiduje sig, ze sze$¢ panstw cztonkowskich strefy euro nieobjetych procedurg nadmiernego
deficytu zachowa zgodnos¢ z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkéw netto.

e W przypadku Finlandii'” i Luksemburga prognozuje sie, ze wydatki netto w 2026 r.
wzrosng w granicach putapéw zalecanych przez Radg.

e W przypadku Niemiec, Estonii, Grecji i Lotwy przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow
netto przekroczy pulap zalecany przez Rade. Oczekuje si¢ jednak, ze odchylenia
prognozowane dla tych panstw czlonkowskich begda miesci¢ si¢ w zakresie
elastycznosci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow
na obronnos$¢.

Uznaje si¢, ze trzy panstwa czlonkowskie strefy euro nieobjete procedura nadmiernego
deficytu zachowuja zgodno$§é zzobowigzaniami w zakresie polityki budzetowej
wynikajacymi z paktu stabilno$ci 1 wzrostu dzigki sytuacji budzetowej bliskiej rownowadze
lub wykazujacej nadwyzke, chociaz przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow netto przekroczy
zalecany maksymalny wzrost wydatkow netto.

e Przewiduje sig, ze sytuacja budzetowa Irlandii, Cypru i Portugalii bedzie wykazywac
nadwyzke (Irlandia i Cypr) lub bedzie bliska rownowagi (Portugalia), co przyczyni si¢
do obnizenia relacji dlugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych do PKB.
Jednocze$nie Komisja zauwaza, ze w przypadku Irlandii wystepuje ryzyko
przekroczenia zalecanego maksymalnego wzrostu wydatkow netto, natomiast
w przypadku Cypru iPortugalii wystepuje ryzyko znacznego przekroczenia
zalecanego maksymalnego wzrostu wydatkdéw netto.

Przewiduje si¢, ze w przypadku trzech panstw czlonkowskich strefy euro nieobjetych
procedurg nadmiernego deficytu wystgapi ryzyko niezgodnosci z zalecanym maksymalnym
wzrostem wydatkow netto.

e W przypadku Chorwacji, Litwy 1 Stowenii przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow netto
w 2026 r. przekroczy putap zalecany przez Rade. Uwzgledniajac jednak elastycznosé
przewidziang w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow na obronnos¢,
przewidywane skumulowane odchylenie w 2026 r. nie przekracza 0,6 % PKB.

Przewiduje si¢, ze w przypadku jednego panstwa czlonkowskiego strefy euro nieobjgtego
procedura nadmiernego deficytu wystapi ryzyko istotnej niezgodnos$ci z zalecanym
maksymalnym wzrostem wydatkow netto.

e W przypadku Niderlandéw prognozuje si¢, ze wzrost wydatkéw netto w 2026 .
znacznie przekroczy putap zalecany przez Radg, poniewaz zaré6wno roczne, jak
1 skumulowane odchylenia przekraczaja odpowiednio 0,3 % 1 0,6 % PKB.

Komisja jest jednak zdania, ze Finlandia nie spetnia kryterium deficytu okreslonego w art. 126 TFUE oraz
ze chociaz Rada uruchomila krajowsg klauzule wyjscia dla Finlandii, deficyt przekraczajacy warto$¢
odniesienia w 2025 r. nie jest w pelni uzasadniony wzrostem wydatkéw na obronno$¢ (zob. ponizej).
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(iii)  Panstwa czlonkowskie objete procedurq nadmiernego deficytu, ktore nie
przedtoiyly projektu planu budietowego

W przypadku panstw czionkowskich strefy euro objetych procedurg nadmiernego deficytu,
ktore nie przedlozyty projektu planu budzetowego jesienig, oraz w przypadku panstw
cztonkowskich nienalezacych do strefy euro objetych procedura nadmiernego deficytu
Komisja przeprowadzita rowniez oceng skutecznos$ci podjetych dziatan na podstawie swojej
prognozy. W rezultacie procedura nadmiernego deficytu pozostaje w zawieszeniu
w odniesieniu do wszystkich zainteresowanych panstw cztonkowskich.

e W przypadku Austrii prognozuje si¢, ze wydatki netto w 2025 12026 r. (zard6wno
w ujeciu rocznym, jak i skumulowanym) wzrosng w granicach pulapow zalecanych
przez Rade. W jesiennej prognozie Komisji z 2025 r. dla Austrii uwzgledniono $rodki
z zakresu polityki okres$lone juz w projekcie planu budzetowego przedtozonym 13 maja
2025 ., atakze nowsze informacje. Prognozuje si¢ zatem, ze Austria zachowa
zgodnos¢ z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkéw netto.

e W przypadku Belgii i Polski przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow netto w 2025
12026 r. (w ujeciu skumulowanym) przekroczy pulapy okreslone w S$ciezce
korygujacej. Oczekuje si¢ jednak, Ze odchylenia beda si¢ miesci¢ w zakresie
elastycznosci przewidzianej w krajowej klauzuli wyj$cia w odniesieniu do wydatkoéw
na obronno$¢. Prognozuje si¢ zatem, ze Belgia iPolska zachowaja zgodno$¢
z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkow netto.

e W przypadku Wegier przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow netto w 2025 12026 r. (w
ujeciu skumulowanym) przekroczy putapy okreslone w $ciezce korygujacej. Oczekuje
si¢, ze w 2025 r. skumulowane odchylenie bedzie miesci¢ si¢ w zakresie elastycznos$ci
przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkéw na obronnosc,
aw 2026 r. pozostanie ponizej 0,6 % PKB, powyzej ktorego istnieje silne domniemanie
braku skutecznych dziatan. Chociaz na tym etapie procedura nadmiernego deficytu
pozostaje w zawieszeniu, w przypadku Wegier wystepuje ryzyko niespelnienia
wymogoéw w 2026 r., w zwigzku z czym moga one nie by¢ w stanie podja¢ skutecznych
dziataf, co moze wymagac¢ zintensyfikowania procedury nadmiernego deficytu.

e W przypadku Rumunii prognozuje si¢, ze wzrost wydatkow netto w 2025 r. bedzie
tylko nieznacznie wyzszy od pulapu zalecanego przez Rade¢ (0,1 % PKB), a wzrost
wydatkow netto w 2026 r. zdecydowanie utrzyma si¢ w granicach putapu zalecanego
przez Radg. Jest to mozliwe dzigki pakietom konsolidacji budzetowej przyjetym przez
Rumuni¢ latem. W rezultacie procedura nadmiernego deficytu pozostaje
w zawieszeniu. W zwigzku ztym Komisja nie zaproponuje obecnie zawieszenia
funduszy UE w ramach procedury warunkowosci makroekonomicznej, zgodnie
z rozporzadzeniem w sprawie wspolnych przepisoOw 1rozporzadzeniem w sprawie
RRF. Jednocze$nie w perspektywie krotkoterminowej kluczowe znaczenie dla
Rumunii bedzie miato rygorystyczne wdrozenie $rodkéw konsolidacji budzetowe;j
przyjetych w ostatnich miesigcach oraz usprawnienie inwestycji publicznych. Ponadto,
jak podkreslono w zaleceniu Rady z 8 lipca 2025 r. wydanym na podstawie art. 126
ust. 7 TFUE, Rumunia powinna wzmocni¢ swoja administracje¢ podatkowa i procedure
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(iv)

budzetowa, aby unikng¢ nadmiernych wydatkéw w stosunku do planow. Realizacja
tych zobowigzan politycznych przyczyni si¢ do zapewnienia dalszych skutecznych
dziatan. W perspektywie srednioterminowej konieczne bedg dalsze $rodki konsolidacji
budzetowej w celu skorygowania nadmiernego deficytu do 2030 r.

Inne panstwa czlonkowskie

Na podstawie swojej prognozy Komisja ocenita réwniez zgodnos$¢ z zalecanym maksymalnym
wzrostem wydatkdéw netto pozostatych panstw cztonkowskich.

")

W przypadku Czech i Danii prognozuje si¢, ze wzrost wydatkow netto w 2026 r.
przekroczy putap zalecany przez Radg. Oczekuje si¢ jednak, ze odchylenia
prognozowane dla tych panstw czlonkowskich begda miesci¢ si¢ w zakresie
elastycznosci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow
na obronno$¢. Prognozuje si¢ zatem, ze Czechy 1Dania zachowaja zgodno$¢
z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkéw netto.

Przewiduje si¢, ze wzrost wydatkow netto w Szwecji w 2026 r. przekroczy pulap
zalecany przez Rad¢ i poziom 0,3 % PKB. Biorgc jednak pod uwage wyniki za lata
2024 12025, wydatki netto w ujeciu skumulowanym w 2026 r. nie przekraczaja putapu
zalecanego przez Radg. Prognozuje si¢ zatem, ze Szwecja zachowa zgodnos¢
z zalecanym maksymalnym wzrostem wydatkéw netto.

W przypadku Hiszpanii prognozuje si¢, ze wzrost wydatkow netto w 2026r.
przekroczy pulap zalecany przez Radg, ale odchylenie wyniesie ponizej 0,3 % (w ujeciu
rocznym) 10,6 % PKB (w ujeciu skumulowanym). Prognozuje si¢ zatem, ze
w przypadku Hiszpanii wystgpuje ryzyko nieprzestrzegania zalecanego maksymalnego
wzrostu wydatkow netto w 2026 r.

W przypadku Bulgarii'®

prognozuje si¢, ze wzrost wydatkéw netto w 2026 r.
przekroczy putap zalecany przez Radg, z uwzglednieniem elastycznos$ci przewidzianej
w krajowej klauzuli wyj$cia w odniesieniu do wydatkow na obronnos$¢. Prognozuje si¢
zatem, ze w przypadku Bulgarii wystepuje ryzyko niezgodnosci z zalecanym

maksymalnym wzrostem wydatkow netto w 2026 r.

Sprawozdanie na podstawie art. 126 ust. 3

W ramach pakietu jesiennego na 2025 r. Komisja przyjela sprawozdanie na podstawie
art. 126 ust. 3 TFUE obejmujace Niemcy i Finlandi¢'’. W przypadku Finlandii przyczyna
sporzadzenia sprawozdania jest deficyt w 2024 r. przekraczajagcy warto$¢ odniesienia

Po przystgpieniu do strefy euro 1 stycznia 2026 r. Bulgaria bedzie podlega¢ takim samym obowigzkom

sprawozdawczym jak wszystkie pozostate panstwa czltonkowskie strefy euro, wtym obowigzkowi
przedtozenia projektu planu budzetowego jesienia.

Sprawozdanie Komisji przygotowane zgodnie z art. 126 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskie;j,

25.11.2025 r., COM(2025) 950 final. W sprawozdaniu tym przeanalizowano deficyty sektora instytucji
rzadowych isamorzadowych pod katem wymogdéw Traktatu, aby stwierdzi¢, czy w danym panstwie
cztonkowskim wystepuje ryzyko nadmiernego deficytu. Z drugiej strony w opiniach Komisji w sprawie
projektow plandw budzetowych przeanalizowano wydatki netto prognozowane na 2026 r. pod katem
odpowiednich zalecen Rady.
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wynoszaca 3 % PKB oraz planowany deficyt na 2025r. przekraczajacy 3 % PKB;
w przypadku Niemiec jest to deficyt planowany na 2025 r. przekraczajacy 3 % PKB.
W sprawozdaniu stwierdzono, ze na tym etapie nie ma podstaw do wszczecia procedury
nadmiernego deficytu wobec Niemiec, poniewaz przekroczenie deficytu powyzej 3 % PKB
jest w pelni uzasadnione wzrostem wydatkow na obronno$¢ ijest dozwolone w krajowej
klauzuli wyjscia. W Finlandii deficyt przekraczajacy 3 % PKB w 2025 r. mozna jedynie
czgsciowo wyjasni¢ wzrostem wydatkow na obronno$¢ i elastyczno$cia przewidziang
w krajowej klauzuli wyjscia. W zwigzku z tym Komisja rozwazy zaproponowanie wszczecia
wobec Finlandii procedury nadmiernego deficytu.

i) Whioski i dalsze dzialania

Zacheca sie panstwa czlonkowskie, aby uwzglednily opini¢ Komisji na temat ich projektu
planu budzetowego w procesie przyjmowania ich ustawy budzetowej. Wzywa si¢ 19
panstw cztonkowskich, ktére oceniono jako zachowujace zgodno$é, do dalszego wdrazania
polityki budzetowej w 2026 r. zgodnie z planem. Z kolei osiem panstw cztonkowskich,
w przypadku ktorych wystepuje ryzyko niezgodno$ci, wzywa si¢ do wprowadzenia
niezbednych $rodkéw w ramach krajowej procedury budzetowej w celu zapewnienia
zgodnosci polityki fiskalnej w 2026 r. z zaleceniem Rady. W szczegoélnos$ci w przypadku
panstw czlonkowskich objetych procedurg nadmiernego deficytu jest to wazne, aby unikngé
ewentualnego przyspieszenia procedury nadmiernego deficytu wiosng. Komisja jest gotowa
wspoOtpracowaé ze wszystkimi panstwami czlonkowskimi i1 wspiera¢ ich wysitki na rzecz
zapewnienia zgodnos$ci ze zmienionymi ramami zarzadzania gospodarczego.

Komisja rozwazy zaproponowanie wszczecia procedury nadmiernego deficytu wobec
Finlandii. W przypadku Finlandii, w $wietle sprawozdania sporzadzonego na podstawie
art. 126 ust. 3 TFUE 1 po uwzglednieniu opinii Komitetu Ekonomiczno-Finansowego wydane;j
na podstawie art. 126 ust. 4 TFUE, Komisja rozwazy zaproponowanie Radzie przyjecia decyzji
na podstawie art. 126 ust. 6 TFUE stwierdzajacej wystapienie nadmiernego deficytu. Jezeli
Rada stwierdzi wystgpienie nadmiernego deficytu, jednoczes$nie przyjmie rowniez zalecenie,
zgodnie z art. 126 ust. 7 TFUE, okreslajace Sciezke korekty wydatkow netto.

Wiosng 2026 r. Komisja przedstawi zaktualizowana ocene. Zaktualizowana ocena
zgodnos$ci bedzie oparta na danych dotyczacych wynikow za 2025 r., wiosennej prognozie
Komisji z 2026 r. oraz rocznych sprawozdaniach z postepow, ktore panstwa cztonkowskie
musza przedtozyé do 30 kwietnia 2026 r.2° Ocena sytuacji budzetowej bedzie wigzala sie
z pierwszym obliczeniem przez Komisj¢ rachunku kontrolnego dla kazdego panstwa
cztonkowskiego na podstawie danych dotyczacych wyniku. Ten rachunek kontrolny bedzie
stuzyl do $ledzenia odchylen od $ciezki wzrostu wydatkow netto dla wszystkich panstw
cztonkowskich 1bedzie wykorzystywany do ukierunkowania dziatah w zakresie

20 W przypadku panstw objetych procedurg nadmiernego deficytu sprawozdanie z wiosny 2026 r. z dziatan

podjetych w odpowiedzi na zalecenie Rady wydane na podstawie art. 126 ust. 7 w sprawie korekty
nadmiernego deficytu mozna wlaczy¢ do rocznego sprawozdania z postepow.
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egzekwowania prawa’!. Ponadto w ramach wiosennej oceny monitorowane bedzie rowniez
wdrazanie reform 1 inwestycji stanowigcych podstawe przedluzenia okresow dostosowania
fiskalnego do siedmiu lat, co dotyczy Hiszpanii, Francji, Wtoch, Finlandii, Belgii, Austrii,

Niemiec i Rumunii.

2l W ramce 1 przedstawiono réwniez opis mozliwych etapéw nadzoru w przypadku dodatniego odchylenia od
zalecanego maksymalnego wzrostu wydatkow netto. Szczegdtowe wyjasnienie rachunku kontrolnego
zawarto w fiskalnych tabelach statystycznych zawierajacych istotne dane ogoélne na potrzeby oceny
projektéw plandow budzetowych panstw cztonkowskich, SWD(2025) 951 final, Bruksela 25.11.2025 r.
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ZALACZNIK I: ROCZNE I SKUMULOWANE ODCHYLENIA WZROSTU WYDATKOW NETTO
W 202512026 R. W STOSUNKU DO ZALECEN

Roczne i skumulowane odchylenia (%0 PKB)

Roezne odechylenie Skumul, odchylenie Krajowa Rok Skumulowane
klauzula odnies, odchylenia z

wyjscia krajowe] uwzglednieniem
klauzuli elasztveznozei

wyjscia  wynikajacej z krajowej
klauzuli wyjseia

025 026 1025 1026 2025 026

(A) (B) ) (D) (E} ) () (H)

Panstwa czlonkowskie, ktire przedlozyly projelt planu budzetowego

DE -0.3 03 -0.3 0.0 Tak 2021 -0.8 -0.7
EE -27 29 -2.0 1.0 Tak 2021 -35 -0.5
IE 0.5 -0.1 0.2 0.1 Nie nd. nd. nd.
EL 0.0 1.2 -1.0 0.2 Talk 2024 -1.2 -0.1
R 0.1 -0.3 -0.2 -0.4 Nie nd. nd. nd.
HE 1.3 03 0.8 1.1 Tak 2021 03 0.5
IT -0.1 0.0 -0.2 -0.2 Nie nd. nd. nd.
CY 03 0.5 -0.1 0.5 Nie nd. nd. nd.
LV 03 0.7 -1.2 -0.5 Tak 2021 -2.0 -2.0
LT 1.1 0.8 1.1 1.8 Talk 2021 -04 0.3
LU 0.5 -0.2 -0.3 -0.4 Nie nd. nd. nd.
MT -0.5 -0.4 2.0 1.5 Nie nd. nd. nd.
NL 1.5 0.5 1.3 1.7 Nie nd. nd. nd.
PT 03 0.0 0.8 0.7 Tak 2021 0.7 0.7
sI 1.0 0.6 0.2 0.8 Talk 2021 0.0 0.2
SK -0.5 03 -1.4 -1.0 Talk 2021 -2.3 -1.5
FI -0.2 -0.1 -0.4 -0.5 Tak 2021 -2.0 -2.4

Panstwa czlonkowskie objete procedura nadmiernego deficytu, ktdre nie przediozyly projekiu planu budz.

BE 03 02 0.3 0.5 Tak 2021 -0.2 -0.3
HU 1.3 1.3 0.6 1.9 Tak 2021 -0.5 0.5
AT -0.2 0.0 -0.2 -0.2 Nie nd. nd. nd.
PL 03 -0.1 0.6 0.5 Talk 2021 -0.9 -1.0
RO 0.1 -1.0 0.1 -0.9 Nie nd. nd. nd.

Inne panstwa czlonkowskie

BG 13 -0.5 1.3 0.7 Talk 2024 0.1 0.2
CZ -0.5 1.0 -2.1 -1.0 Tak 2021 -2.5 -1.5
DK 2.1 0.5 0.4 0.8 Talk 2021 -1, -0.7
ES 03 03 -0.1 0.2 Nie nd. nd. nd.
SE -1.0 0.9 -1.0 -0.1 Nie nd. nd. nd.

Zrodio: Obliczenia K omisji na podstawie jesiennej prognozy Komisjina 2025 r.

Dodatnie odchyvlenie wskazige wydathi nefto pr-efraczaiace zalecany poziom.
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ZALACZNIK II: NAJWAZNIEJSZE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE I FISKALNE

Wynik sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, dlug i wzrost PKB

Wrynik sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych rzadowych i samorzadowych

Dlug sektora instytucji

PKB

(rzeczywista stopa wzrostu)

(% PKB) (% PKB)
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Panstwa czlonkowskie, ktore przedlozyly projelkt planu budZzetowego

DE -2.7 -3.1 -4.0 62,2 63.5 65.2 -0.5 0.2 1.2
EE -1.7 -1.3 -4.4 23,5 234 259 -0.1 0.6 2.1

IE 4.0 1.5 1.0 38,3 33.1 325 26 10,7 0.2

EL 1.2 1.1 0.3 1542 147.6 1421 21 2.1 22
FR -5.8 -5.5 -4.9 113.2 116,3 118.1 12 0.7 0.9
HE -1.9 -2.8 -2.9 57.4 56.2 56.1 32 32 29
IT -3.4 -3.0 -2.8 134.9 136.4 137.9 0,7 0.4 0.8
CY 41 33 3,0 62.8 56,4 51.0 3.9 34 2.6
LV -1.8 -3.1 -3.5 46.6 48.3 49.9 0,0 1.0 1.7
LT -13 -2.2 -2.5 38.0 398 447 3,0 24 3.0
LU 0.9 -0.8 -0.5 26,3 26.8 27.1 0.4 0.9 1.9
MT -3.5 -3.2 -2.8 46,2 47.0 47.2 6.8 4.0 3.8
NL -0.9 -1.9 -2.7 437 452 47.9 1.1 1.7 13
PT 0.5 0.0 -0.3 93.6 91.3 89.2 21 1.9 22

s8I -0.9 -2.2 -23 66.6 65.2 63.7 1.7 1.0 24
SK -5.5 -5.0 -4.6 59.7 61.9 64.0 1.9 0.8 1.0

FI -4.4 -4.5 -4.0 825 881 90.9 0.4 0.1 0.9

Panstwa czlonkowskie objete procedura nadmiernego deficytu, ktore nie przedlozyly projelitu planu budzetowego

BE
HU
AT
PL
RO

4.4
5.0
4.7
6.5
93

53
46
44
6.8
84

Inne paistwa czlonkowskie

BG
CcZ
DK
ES
SE

-3.0
-2.0
45
-3.2
-1.6

-3.0
-1.8
23
25
-1.7

103.9
73.5
79.9
55.1
548

238
433
30.5
101.6
34.0

107.1
73.7
814
595
59.1

28.5
434
28.9
100.0
345

109.9
73.9
828
64.9
61.1

306
441
27.7
98.2
353

1.1
0.6
-0.7
3.0
0.9

1.0
0.4
0.3
3.2
0.7

1.1
23
0.9
3.5
1.1

Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji na 2025 r.
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ZALACZNIK III: OGOLNA SYTUACJA FISKALNA I KURS POLITYKI FISKALNEJ W STREFIE
EURO

(i) Deficyt sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych oraz wplywajgce na niego
czynniki w latach 2025-2026

Oczekuje sie¢, ze deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wzrosnie w 2025
12026 r. w calej strefie euro, przy czym miedzy poszczegélnymi panstwami wystepuja
znaczne réznice. Wedtug prognoz w 2026 r. deficyt wzro$nie w 12 panstwach w poréwnaniu
z 2025 r. Oczekuje sig, ze w o$Smiu panstwach cztonkowskich strefy euro deficyt przekroczy
3 % PKB, a w siedmiu z nich deficyt wyniesie co najmniej 4 %.

Wykres 3. Wynik sektora instytucji rzadowych i samorzadowych panstw czlonkowskich strefy euro
w 2026 r.
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Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

Uwaga: Przystapienie Bulgarii do strefy euro zaplanowano na 1 stycznia 2026 r. Zagregowana SE20 nie obejmuje
Bulgarii.

W przypadku panstw czlonkowskich oznaczonych gwiazdka* wszczeto procedur¢ nadmiernego deficytu.

Zmiany w wydatkach sa gléwna sila napedowa deficytu w strefie euro. Prognozuje sig, ze
relacja wydatkow do PKB w strefie euro wzro$nie o 0,5 punktu procentowego (pp.) w 2025 r.
10 0,3 pp. w 2026 r. Prognozuje si¢, ze wydatki na obronno$¢ beda stale rosty (z 1,4 % PKB
w 2024 1. do 1,7 % w 2026 1.), a wydatki z tytutu odsetek beda rowniez rosty jako odsetek
PKB. W 2026 r. w wigkszo$ci panstw cztonkowskich inwestycje wzrosng, wspierane zarowno
ze Srodkow krajowych, jak i unijnych. Prawie potowa wzrostu inwestycji publicznych w latach
2019-2026 jest zwigzana z inwestycjami finansowanymi przez UE, w szczegdlnosci z RRF.
Przewiduje si¢, ze wigkszo$¢ panstw strefy euro wyda wigcej na inwestycje publiczne
finansowane ze $rodkow krajowych niz przed pandemia. Wlochy i Litwa wyrdzniajg si¢
wzrostem powyzej 1 % PKB. Z funkcjonalnego punktu widzenia oczekuje si¢ rowniez, ze
w 2026 r. w wigkszosci panstw UE wzrosng wydatki na obronnos$¢. Oczekuje si¢ znacznego
wzrostu w Estonii (powyzej 1 pp.) 1 na Lotwie (okoto 1 pp.). Nalezy zauwazy¢, ze
harmonogram dostaw sprzetu wojskowego moze powodowaé pewng zmienno$¢ w liczbach
z roku na rok.

18



Wykres 4. Komponenty inwestycji publicznych panstw czlonkowskich strefy euro (2026 r.)
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Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

(i) Dlug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych w latach 2025-2026

Prognozuje si¢, ze zmiany wskaznikow dlugu publicznego beda si¢ roznié
w poszczegolnych panstwach strefy euro w latach 2025 i 2026, w zaleznosci od dzialan na
rzecz konsolidacji i zmian makroekonomicznych. Po znacznym spadku w wigkszoS$ci
panstw cztonkowskich strefy euro w latach 2000-2024 prognozuje si¢, ze w latach 2025-2026
wskaznik zadtuzenia wzrosnie w 14 panstwach cztonkowskich strefy euro. Oczekuje sie, ze
do 2026 r. wskazniki zadtluzenia czterech panstw cztonkowskich (Belgii, Grecji, Francji
1 Wtoch) beda nadal przekracza¢ 100 % PKB. Jednoczesnie przewiduje si¢ dalsze znaczne
spadki zadluzenia w Grecji 1 na Cyprze dzigki znacznym nadwyzkom pierwotnym w tych
panstwach.

Wykres 5. Czynniki wplywajace na roczng zmiane relacji dlugu do PKB w strefie euro (2022-2026)
i jej panstwach czlonkowskich (2026 r.)
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Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

W wiekszosci panstw czlonkowskich strefy euro zmiana wskaznika zadluzenia w latach
2026-2025 jest odzwierciedleniem wyniku pierwotnego i niektérych wartosci
rezydualnych zmiany dlugu. Oczekuje si¢, ze warto$¢ rezydualna zmiany dlugu bedzie
szczegollnie istotna (powyzej 1 pp. PKB) w Grecji, Portugalii, Irlandii, we Wtoszech, na Litwie
i w Niderlandach. Efekt ,kuli $nieznej” nadal mialby wplyw na zmniejszenie zadtuzenia,
poniewaz oczekuje si¢, ze rdznica migdzy stopg procentowa a stopa wzrostu pozostanie
korzystna we wszystkich panstwach cztonkowskich z wyjatkiem Wtoch, chociaz jest znacznie
mniejsza niz w poprzednich latach, gltownie ze wzgledu na nizsza inflacje i wyzsze
implikowane stopy procentowe ptacone od dtugdéw publicznych.

(iii) Kurs polityki fiskalnej w krajach strefy euro: 2025 i 2026 r.

Kurs polityki fiskalnej prognozowany w strefie euro na 2025 r. jest zasadniczo neutralny,
przy czym miedzy poszczegolnymi panstwami wystepuja znaczne réznice?2. Oczekuje sie,
ze spadek wydatkow biezacych netto zostanie w duze] mierze zrownowazony przez
ekspansywny impuls ze strony inwestycji publicznych 1 wydatkéw finansowanych przez UE.
Rozw¢j sytuacji budzetowe] pozostaje jednak niejednorodny w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich 1 waha si¢ od spadku o 1,4 % PKB w Estonii do wzrostu o 1,5 % PKB na
Lotwie (wykres 6). T¢ niejednorodno$¢ mozna czg§ciowo przypisaé strukturze nowych ram
zarzadzania gospodarczego, w ktorych rozréznia si¢ wymogi w zakresie korekty fiskalnej
w zaleznos$ci od wyzwan fiskalnych stojacych przed panstwami cztonkowskimi, a czgs§ciowo
odmiennemu impulsowi fiskalnemu od wydatkéw finansowanych z dotacji w ramach RRF
1 innych funduszy UE.

W szczegolnosci oczekuje sie, ze w 2025 r. pie¢ panstw czlonkowskich strefy euro wdrozy
restrykcyjna polityke budzetowa, podczas gdy dziewie¢ panstw czlonkowskich bedzie
prowadzic¢ polityke ekspansywna, a szeS¢ utrzyma zasadniczo neutralny kurs. Przewiduje

22 Zagregowane wydatki netto stosowane do oceny kursu polityki fiskalnej obejmuja wydatki finansowane

z dotacji wramach RRF iinnych funduszy UE. Uznaje si¢, ze kurs polityki fiskalnej jest zasadniczo
neutralny pod wzgledem warto$ci w przedziale -0,25 %/+0,25 % PKB, natomiast poza tym przedziatem
uznaje si¢ go za ekspansywny (-) lub restrykcyjny (+).
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sie, ze wsrod panstw czltonkowskich o wysokim zadluzeniu glownym czynnikiem
ksztaltujgcym ogolny kurs polityki fiskalnej we Wtoszech, Francji, Austrii, Stowacji 1 Finlandii
bedzie restrykcyjny wpltyw wydatkow biezacych netto. Oczekuje si¢, ze komponent ten bedzie
ekspansywny w pigciu z dziesigciu panstw strefy euro, ktére korzystaja z elastycznosci
przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkéw na obronnos¢.
Oczekuje si¢, ze w wigkszosci panstw cztonkowskich inwestycje finansowane ze $rodkow
krajowych — w szczegdlnosci wydatki finansowane z dotacji w ramach RRF 1iinnych
instrumentow UE — zapewnig wysokiej jakosci wsparcie fiskalne dla gospodarki. W trzech
panstwach cztonkowskich (Finlandia, Stowacja i Estonia) prognozuje si¢, ze wktad inwestycji
finansowanych ze srodkow krajowych wyniesie co najmniej 0,5 pp. PKB. Przewiduje si¢, ze
wktad z RRF 1 innych wydatkow finansowanych przez UE wyniesie co najmniej 0,5 pp. PKB
w siedmiu panstwach (Estonia, Grecja, Chorwacja, Litwa, Portugalia, Stowacja i Lotwa).
Oczekuje sig, ze zadne panstwo cztonkowskie strefy euro nie odnotuje spadku w ramach tego
komponentu.

Wykres 6. Kurs polityki fiskalnej panstw czlonkowskich strefy euro i jego komponenty, 2025 r.

Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

Oczekuje si¢, ze w 2026 r. laczny kurs polityki fiskalnej strefy euro bedzie neutralny,
napedzany zarowno budzetami krajowymi, jak i unijnymi. Zalecane Sciezki wydatkow
netto same w sobie wigzalyby si¢ z zasadniczo neutralnym kursem polityki fiskalnej dla strefy
euro w 2026 1., przy czym elastycznos¢ dozwolona w krajowej klauzuli wyj$cia w odniesieniu
do wydatkdbw na obronno$¢ sprzyjataby bardziej ekspansywnemu kursowi. Z jesiennej
prognozy Komisji z 2025 r. wynika, ze kurs polityki fiskalnej w strefie euro w 2026 r. bedzie
zasadniczo neutralny. Oczekuje si¢, ze ekspansywne budzety w niektorych panstwach
cztonkowskich, a takze rosngca absorpcja dotacji w ramach RRF i innych funduszy UE (ktore
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nie sg uwzglednione w wydatkach netto) zostang zrownowazone ograniczeniami fiskalnymi
w innych panstwach cztonkowskich.

Oczekuje sie, ze w 2026 r. kurs polityki fiskalnej w poszczegolnych panstwach strefy euro
pozostanie zréznicowany. Wedtug prognoz w 2026 r. sze$¢ panstw cztonkowskich strefy euro
wdrozy restrykcyjng polityke budzetowa, podczas gdy w kolejnych dziesigciu panstwach
cztonkowskich polityka budzetowa bedzie ekspansywna, a w pigciu — zasadniczo neutralna.
Kurs polityki fiskalnej panstw cztonkowskich strefy euro na 2026 r. ma wahac si¢ od spadku
01,3 % PKB na Slowacji do wzrostu o 3,0 % PKB w Estonii. Prognozuje si¢, ze biezace
wydatki netto beda gléwna sitg napgdowa ogdlnego kursu polityki fiskalnej w wiekszosci
panstw cztonkowskich strefy euro, przy czym znaczny spadek (o co najmniej 0,5 % PKB)
prognozowany jest w Finlandii, Austrii, na Malcie, we Francji i na Stowacji. Oczekuje sie, ze
w wigkszosci panstw cztonkowskich inwestycje finansowane ze $rodkow krajowych,
w szczeg6lnosci wydatki finansowane z dotacji wramach RRF iinnych funduszy UE,
zapewnig wysokiej jakosci wsparcie fiskalne dla gospodarki. W przypadku Grecji, Portugalii
i Bulgarii kurs ekspansywny wynika w duzej mierze z prognozowanego przyspieszenia
absorpcji RRF.

Wykres 7. Kurs polityki fiskalnej panstw czlonkowskich strefy euro i jego komponenty, 2026 r.

Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.

(iv) Adekwatnos¢ kursu polityki fiskalnej i kombinacji polityki fiskalnej i pieni¢inej

Adekwatnos¢ kursu polityki fiskalnej mozna rozpatrywaé z trzech réznych punktow
widzenia.

Kurs polityki fiskalnej w latach 2025 12026 jest odpowiedni z makroekonomicznego
punktu widzenia. Zasadniczo neutralny kurs polityki fiskalnej w 2025 r. uzupetnit
rozluznienie polityki pienieznej EBC w miare dalszego spadku inflacji i utrzymujacej si¢ duzej
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niepewnosci co do perspektyw wzrostu gospodarczego. W 2026 r. zasadniczo neutralny kurs
polityki fiskalnej jest zgodny z oczekiwang stabilizacjg inflacji na poziomie okolo 2 %,
a jednoczesnie nie szkodzi nadal umiarkowanym perspektywom wzrostu w obliczu trudnej
sytuacji na §wiecie i w kontekécie (matej) ujemnej luki produktowej?.

Kurs polityki fiskalnej wydaje si¢ rowniez odpowiedni z punktu widzenia struktury
budzetu. Jego warto$¢ inwestycyjna w latach 2025 12026 pobudzi potencjalny wzrost
w perspektywie $rednioterminowej. Podczas gdy biezace wydatki netto maja zostac
ograniczone ze wzgledu na potrzebe konsolidacji w kilku panstwach cztonkowskich,
inwestycje finansowane ze $rodkow krajowych zostajg utrzymane. Do lacznych inwestycji
przyczynia si¢ rowniez wzrost wydatkow finansowanych z dotacji w ramach RRF, poniewaz
wdrazanie RRF nabiera tempa w miar¢ zblizania si¢ ostatecznego terminu jego wdrozenia.
Ponadto kurs polityki fiskalnej wydaje si¢ zgodny z potrzeba zwigkszenia wydatkow na
obronno$¢ 1uruchomienia krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do kilku panstw
cztonkowskich strefy euro, przy jednoczesnym dalszym konsolidowaniu wydatkéw
niezwigzanych z obronnoscig.

Jezeli chodzi o podzial geograficzny, kurs polityki fiskalnej strefy euro na lata 20251 2026
wydaje sie zasadniczo zgodny z potrzeba ostroznosci fiskalnej w panstwach
czlonkowskich borykajacych si¢ z wyzwaniami zwigzanymi z wysokim zadluzeniem.
Wigkszo$¢ panstw cztonkowskich o wysokim zadluzeniu i wysokim deficycie ma ograniczy¢
wydatki netto finansowane z budzetow krajowych. W niektorych panstwach czionkowskich
o wysokim zadluzeniu nie przewiduje si¢ jednak, aby kurs polityki fiskalnej oparty na
budzetach krajowych byl restrykcyjny ze wzgledu na elastyczno$¢ przewidziang w krajowej
klauzuli wyjécia w odniesieniu do wyzszych wydatkéw na obronno$é¢®*. Ekspansywny kurs
polityki w kilku panstwach cztonkowskich wynika rowniez w duzej mierze z prognozowanego
przyspieszenia absorpcji RRF.

Wykres 8. Kurs polityki pieni¢znej i kurs polityki fiskalnej w strefie euro

23
24

Sredniookresowy wzrost potencjalnego PKB w strefie euro w 2026 r. szacuje sie na 1,2 %.

Dla stabilnosci fiskalnej wazna jest cze$¢ kursu polityki fiskalnej finansowana ze srodkoéw krajowych (tj. bez
wplywu finansowania unijnego), ktéra powinna by¢ nieco restrykcyjna w panstwach cztonkowskich
borykajacych si¢ z duzymi wyzwaniami fiskalnymi.
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Zrédlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r. i EBC
Uwaga: Kurs polityki pienieznej mierzy sie jako ogélng zmiane stopy depozytu w banku centralnym EBC w danym roku.
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ZAELACZNIK 1V: PROCEDURY NADMIERNEGO DEFICYTU

Od czasu opublikowania pakietu wiosennego Rada przyjeta zmienione zalecenia na podstawie
art. 126 ust. 7 TFUE zaro6wno w odniesieniu do Rumunii, jak i Belgii, oraz podj¢ta decyzje
o wszczgciu procedury nadmiernego deficytu wobec Austrii, co doprowadzilo do przyjecia
zalecenia na podstawie art. 126 ust. 7 TFUE w odniesieniu do Austrii. Wszystkim trzem
panstwom cztonkowskim wyznaczono termin 15 pazdziernika 2025 r. na podj¢cie skutecznych
dziatan.

W ponizszych punktach przedstawiono ocen¢ zgodnos$ci z zaleceniem wydanym w ramach
procedury nadmiernego deficytu (z uwzglednieniem, w stosownych przypadkach,
elastycznosci dozwolonej w krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow na
obronnos$¢). W przypadku tych panstw objetych procedura nadmiernego deficytu, ktore
jesienig przedlozyly projekt planu budzetowego, bardziej szczegdtowa ocene przedstawiono
w opiniach dotyczacych projektu planu budzetowego, ze szczegdlnym uwzglednieniem 2026 r.

Austria: Wraz zdecyzja Rady stwierdzajaca istnienie nadmiernego deficytu w Austrii
w zwigzku z niespelnieniem kryterium deficytu 8 lipca 2025 r. Rada przyjeta rowniez
zalecenie okre$lajace $ciezk¢ maksymalnego wzrostu wydatkéw netto majaca na celu
likwidacje nadmiernego deficytu do 2028 r. Wedhug jesiennej prognozy Komisji z 2025 r.
tempo wzrostu wydatkéw netto Austrii zwickszy sie¢ w2025r. 02,2 %, co miesci si¢
w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez Rade wynoszace] 2,6 %. W ujeciu
skumulowanym wzrost wydatkow netto w 2025r. pozostaje roéwniez w granicach
maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade wynoszacej 2,6 %. Wedtug prognozy tempo
wzrostu wydatkow netto zwigkszy sie w 2026 r. o0 2,1 %, co mie$ci si¢ w maksymalnej stopie
wzrostu zalecanej przez Rade wynoszacej 2,2 %. W ujeciu skumulowanym wzrost wydatkow
netto w 2026 r. pozostaje rowniez w granicach maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez
Rade¢ wynoszacej 4,8 %. W rezultacie Austria zachowuje zgodno$¢ z maksymalnym wzrostem
wydatkow netto okreslonym w zaleceniu Rady.

Belgia: Po przedtozeniu, ocenie 1 zatwierdzeniu S$redniookresowego planu budzetowo-
strukturalnego Belgii Rada przyjeta 20 czerwca 2025 r. zmienione zalecenie, dostosowane do
Sciezki wydatkow netto przedstawionej w planie $redniookresowym Belgii, majace na celu
likwidacje nadmiernego deficytu do 2029 r. Wedtug jesiennej prognozy Komisji z 2025 r.
tempo wzrostu wydatkoéw netto Belgii zwigkszy si¢ w2025r. 04,2 %, co stanowi
przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rad¢ wynoszacej 3,6 %.
Odpowiada to rocznemu odchyleniu wynoszacemu 0,3 % PKB i skumulowanemu odchyleniu
wynoszacemu 0,3 % PKB w 2025 r. Po uwzglednieniu elastyczno$ci przewidzianej w krajowe;j
klauzuli wyjscia prognozowane skumulowane odchylenie w 2025 r. miesci si¢ jednak
w zakresie elastycznos$ci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia. Wedtug prognozy tempo
wzrostu wydatkoéw netto zwiekszy si¢ w2026r. 02,9 %, co stanowi przekroczenie
maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade wynoszacej 2,5 %. Odpowiada to rocznemu
odchyleniu wynoszacemu 0,3 % PKB i skumulowanemu odchyleniu wynoszacemu 0,5 %
PKB w 2026 r. Po uwzglednieniu elastycznos$ci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia
prognozowane skumulowane odchylenie w 2026 r. miesci si¢ jednak w zakresie elastycznosci
przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia. W rezultacie Belgia zachowuje zgodnos$¢
z maksymalnym wzrostem wydatkow netto okreslonym w zaleceniu Rady.
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Francja: 21 stycznia 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace Sciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkow netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu we Francji do 2029 r. Wedtug
jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkéw netto Francji zwigkszy si¢
w 2025 1. 0 1,0 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade
wynoszacej 0,8 %. Odpowiada to rocznemu odchyleniu o 0,1 % PKB w 2025 r. W ujeciu
skumulowanym wzrost wydatkéw netto nie przekracza zalecanej przez Rade maksymalnej
stopy wzrostu wynoszacej 4,6 %. Wedtlug prognozy wydatki netto wzrosng w 2026 r. 0 0,7 %,
co miesci si¢ w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez Rad¢ wynoszacej 1,2 %. W ujeciu
skumulowanym wzrost wydatkow netto rowniez nie przekracza zalecanej przez Rade
maksymalnej stopy wzrostu wynoszacej 5,8 %. W rezultacie Francja zachowuje zgodnos¢
z maksymalnym wzrostem wydatkow netto okreslonym w zaleceniu Rady na 2026 ., ale
wystepuje ryzyko niezgodnosci w 2025 r.

Wegry: 18 lutego 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace $ciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkéw netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu na Wegrzech do 2026 .
Wedtug jesiennej prognozy Komisji z2025r. tempo wzrostu wydatkoéw netto Wegier
zwigkszy si¢ w 2025r. 07,6 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu
zalecanej przez Rad¢ wynoszacej 4,3 %. Odpowiada to rocznemu odchyleniu wynoszacemu
1,3% PKB iskumulowanemu odchyleniu wynoszacemu 0,6 % PKB w2025r. Po
uwzglednieniu elastycznos$ci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia prognozowane
skumulowane odchylenie w 2025 r. miesci si¢ jednak w zakresie elastycznosci przewidzianej
w krajowej klauzuli wyjscia. Wedtug prognozy tempo wzrostu wydatkow netto zwigkszy si¢
w 2026 1. 0 7,4 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade
wynoszacej 4,0 %. Odpowiada to rocznemu odchyleniu wynoszacemu 1,3 % PKB
1 skumulowanemu odchyleniu wynoszacemu 1,9 % PKB w 2026 r. Nawet z uwzglednieniem
elastycznosci przewidzianej] w krajowej klauzuli wyj$cia przewidywane skumulowane
odchylenie w 2026 r. nadal wynosi 0,5 % PKB. W rezultacie Wegry zachowuja zgodnos¢
z maksymalnym wzrostem wydatkow netto okreslonym w zaleceniu Rady na 2025 r., ale
wystepuje ryzyko niezgodnosci w 2026 r.

Wilochy: 21 stycznia 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace Sciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkow netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu we Wtoszech do 2026 r.
Wedlug jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkéw netto Wtoch zwigkszy
sie¢ w2025r. 01,2 %, co miesci si¢ w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez Rade
wynoszacej 1,3 %. W ujeciu skumulowanym wzrost wydatkdw netto rowniez nie przekracza
zalecanej przez Rade maksymalnej stopy wzrostu wynoszacej -0,7 %. Wedtug prognozy tempo
wzrostu wydatkow netto zwiekszy sie w 2026 r. o 1,5 %, co miesci si¢ w maksymalnej stopie
wzrostu zalecanej przez Rade wynoszacej 1,6 %. W ujeciu skumulowanym wzrost wydatkow
netto rOwniez nie przekracza zalecanej przez Rad¢ maksymalnej stopy wzrostu wynoszacej
0,9 %. W rezultacie Wlochy zachowuja zgodno$¢ z maksymalnym poziomem wydatkow netto
okreslonym w zaleceniu Rady.

Malta: 21 stycznia 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace §ciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkow netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu na Malcie do 2027 r. Wedtug
jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkow netto Malty zwiekszy sie
w 2025 1. 0 4,4 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade
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wynoszacej 6,0 %. W ujeciu skumulowanym oczekuje si¢ jednak, ze wzrost wydatkéw netto
przekroczy maksymalna stope wzrostu zalecong przez Rade wynoszacg 13,8 %. Odpowiada to
skumulowanemu odchyleniu 02,0 % PKB w2025r. Wedlug prognozy tempo wzrostu
wydatkoéw netto zwiekszy sie¢ w 2026 r. 0 4,6 %, co miesci si¢ w maksymalnej stopie wzrostu
zalecanej przez Rade wynoszacej 5,8 %. W ujeciu skumulowanym oczekuje si¢, ze wzrost
wydatkow netto przekroczy maksymalng stope wzrostu zalecong przez Rade wynoszaca
20,4 %, przy skumulowanym odchyleniu wynoszacym 1,5 % PKB w 2026 r. W zwiazku z tym
w przypadku Malty wystepuje ryzyko istotnej niezgodnosci z maksymalnymi wydatkami netto
okreslonymi w zaleceniu Rady w latach 2025 1 2026.

Polska: 21 stycznia 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace $ciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkéw netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu w Polsce do 2028 r. Wedtug
jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkow netto Polski zwickszy si¢
w 2025 1. 0 7,1 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rade
wynoszacej 6,3 %. Odpowiada to rocznemu odchyleniu wynoszacemu 0,3 % PKB
i skumulowanemu odchyleniu wynoszacemu 0,6 % PKB w2025r. Po uwzglednieniu
elastycznosci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjécia prognozowane skumulowane
odchylenie w 2025 r. mie$ci si¢ jednak w zakresie elastyczno$ci przewidzianej w krajowe;j
klauzuli wyjécia. Wedlug prognozy tempo wzrostu wydatkéw netto zwigkszy si¢ w 2026 r.
04,2 %, co miesci si¢ w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez Rad¢ wynoszacej 4,4 %.
W ujeciu skumulowanym prognozowane odchylenie w 2026 r. wynosi 0,5 % PKB. Po
uwzglednieniu elastycznos$ci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia prognozowane
skumulowane odchylenie w 2026 r. miesci si¢ jednak w zakresie elastycznosci przewidzianej
w krajowej klauzuli wyjscia. W rezultacie Polska zachowuje zgodno$¢ z maksymalnym
wzrostem wydatkdéw netto okreslonym w zaleceniu Rady.

Rumunia: 20 czerwca 2025 r. Rada przyjeta decyzje zgodnie z art. 126 ust. 8 TFUE, w ktorej
stwierdzita, ze Rumunia nie podj¢ta skutecznych dziatanh w odpowiedzi na zalecenie Rady z 21
stycznia 2025 1. 8 lipca 2025 r. Rada przyjela zmienione zalecenie okre$lajace $ciezke
maksymalnej stopy wzrostu wydatkow netto wcelu likwidacji nadmiernego deficytu
w Rumunii do 2030 r. Wedtug jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkow
netto Rumunii zwigkszy si¢ w 2025 r. 0 3,0 %, co stanowi przekroczenie maksymalnej stopy
wzrostu zalecanej przez Rade wynoszace] 2,8 %. Odpowiada to rocznemu odchyleniu
wynoszacemu 0,1 % PKB i skumulowanemu odchyleniu wynoszacemu 0,1 % PKB w 2025 r.
Wedlug prognozy wzrost wydatkow netto zmniejszy si¢ w 2026 r. 0 0,3 %, co miesci si¢
w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez Rade wynoszacej 2,6 %. W ujeciu
skumulowanym wzrost wydatkow netto rowniez nie przekracza zalecanej przez Rade
maksymalnej stopy wzrostu wynoszacej 5,5 %. W rezultacie Rumunia zachowuje zgodnos¢
z maksymalnym wzrostem wydatkow netto okreslonym w zaleceniu Rady na 2026 r., ale
wystepuje ryzyko niezgodnosci w 2025 r.

Stowacja: 21 stycznia 2025 r. Rada przyjeta zalecenie okreslajace $ciezke maksymalnej stopy
wzrostu wydatkow netto w celu likwidacji nadmiernego deficytu na Stowacji do 2027 r.
Wedtug jesiennej prognozy Komisji z 2025 r. tempo wzrostu wydatkow netto Stowacji
zwiekszy sie¢ w 2025 1. 0 2,5 %, co miesci si¢ w maksymalnej stopie wzrostu zalecanej przez
Rade wynoszacej 3,8 %. W uyjeciu skumulowanym wzrost wydatkow netto rowniez nie
przekracza zalecanej przez Rade maksymalnej stopy wzrostu wynoszacej 10,3 %. Wedhug
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prognozy tempo wzrostu wydatkow netto Stowacji zwigkszy si¢ w 2026 r. 0 1,7 %, co stanowi
przekroczenie maksymalnej stopy wzrostu zalecanej przez Rad¢ wynoszacej 0,9 %.
Odpowiada to rocznemu odchyleniu wynoszacemu 0,3 % PKB i skumulowanemu odchyleniu
wynoszacemu -1,0% PKB w2026r. Po uwzglednieniu elastycznos$ci przewidzianej
w krajowej klauzuli wyjscia prognozowane skumulowane odchylenie w 2026 r. miesci si¢
jednak w zakresie elastyczno$ci przewidzianej w krajowej klauzuli wyjscia. W rezultacie
Stowacja zachowuje zgodno$¢ z maksymalnym wzrostem wydatkéw netto okreslonym
w zaleceniu Rady.

ZALACZNIK V: ANALIZA STABILNOSCI DLUGU

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

Prognozy stochastyczne uwzgledniajg niepewno$¢ makroekonomiczng wigzaca si¢ z jednym
,centralnym” scenariuszem prognostycznym dotyczacym dlugu w latach 2026-2030. W tym
scenariuszu od ostatniego roku okresu objetego prognoza stosuje si¢ zwyczajowe zalozenie
niezmiennego kursu polityki fiskalnej®. W zwigzku ztym scenariusz ten nie obejmuje
po 2026 r. zobowigzan do konsolidacji fiskalnej zawartych w $redniookresowych planach
budzetowo-strukturalnych przedtozonych przez panstwa cztonkowskie.

Warunki makroekonomiczne przyjete w scenariuszu centralnym zostaja poddane wplywowi
wstrzasow, aby uzyska¢ rozktad mozliwych $ciezek dlugu (,,stozek” na wykresach
wachlarzowych pokazanych na wykresie 9). ,,Stozek” obrazuje szeroki wachlarz mozliwych
warunkow makroekonomicznych, ktére moga wystgpi¢ pod wplywem do 10 000
symulowanych wstrzaséw oddziatujacych na wzrost gospodarczy, krotko- 1 dlugoterminowe
stopy procentowe i saldo pierwotne. Wielkos¢ i korelacja tych wstrzaséw odzwierciedlajg
historyczne dane dotyczace wahan odpowiednich zmiennych ipowigzan miedzy tymi
zmiennymi. Obrazujace ten proces wykresy wachlarzowe zawieraja zatem probabilistyczne
informacje dotyczace dynamiki dlugu w strefie euro, zuwzglednieniem wystapienia
ewentualnych wstrzasOw oddziatujacych na wzrost gospodarczy, stopy procentowe i wynik
pierwotny, ktorych skala odzwierciedla dane historyczne.

25 Zastosowang tu metodyke stochastycznego prognozowania dlugu publicznego przedstawiono w Bec i in.

(2025), The stochastic simulations of the Commission’s debt sustainability analysis: a refined approach
[,,Stochastyczne symulacje analizy stabilnosci dlugu przez Komisje: podejscie udoskonalone”], ECFIN
Discussion Paper Series.

Jesienna prognoza Komisji z 2025 r. uwzglednia srodki polityki fiskalnej, ktore zostaly przyjete lub
przynajmniej w wiarygodny sposob zapowiedziane, oraz informacje dostgpne na dzien 31 pazdziernika
2025 r. Po 2026 r. strukturalny wynik pierwotny jest modyfikowany jedynie przez prognozowane koszty
(netto) starzenia si¢ spoteczenstwa.
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Na wykresie wachlarzowym prognozowana $ciezka dlugu w przypadku scenariusza
centralnego przedstawiona jest jako czerwona linia. Mediana wynikéw symulacji
przedstawiona jest przerywana czarng linig. Stozek obejmuje 80 % wszystkich mozliwych
Sciezek dlugu, nie pokazano natomiast $ciezek bedacych wynikiem 20 % najmniej
prawdopodobnych wstrzagsow. Zacieniowane réznymi kolorami obszary wewnatrz stozka
reprezentuja poszczegolne czesci ogdlnego rozktadu mozliwych $ciezek dhugu.

Mediana dhugu w 2030 r. szacowana jest na 92,7 % PKB, co oznacza, ze istnieje jednakowe
prawdopodobienstwo, ze dtug bedzie wyzszy albo nizszy od tego poziomu. Ponadto scenariusz
podstawowy wskazuje na nieznaczny wzrost wskaznika zadtuzenia w ciggu najblizszych
pigciu lat, a prognozy stochastyczne sugerujg z prawdopodobienstwem wynoszacym 75 %, ze
zadhuzenie w 2030 r. moze by¢ faktycznie wyzsze niz w 2025 .

Wykres 9. Wykresy wachlarzowe prognoz stochastycznych dotyczacych dlugu publicznego
opierajacych si¢ na scenariuszu bazowym Komisji; strefa euro

Zrodlo: Jesienna prognoza Komisji z 2025 r.
Uwaga: linia przerywana przedstawia mediane, natomiast linia czerwona — scenariusz bazowy.
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