REGIONALNE KWESTIE EKONOMICZNE NA WIOSNE 2015 R.
O Centralnej, Wschodniej i Poludniowo-Wschodniej Europie (ang. CESEE)

Godzenie konsolidacji finansowej i wzrostu

Podczas gdy wiekszos¢ krajow CESEE w dalszym ciggu rozwija sie w zdrowym tempie, Rosja i inne
kraje Wspdlnoty Niepodlegtych Paristw (ang. CIS) pozostajg w recesji. Prognoza dla catosci regionu
mato zmienita sie w stosunku do planéw z wiosny 2015 roku,

... Ryzyko jednak poszto na minus przy stabszym wzroscie wschodzgcych rynkdw i zaktéceniach w
gospodarce, na skutek dotgczenia ryzyka zwigzanego z kryzysem migracyjnym do innych,
dtugofalowo obecnych typéw ryzyka.

Priorytety polityki zalezne sg od tego, jak daleko zaszty gospodarki w korektach pokryzysowych. Tam,
gdzie poprawa gospodarki jest mocno zaawansowana, priorytety przesunety sie w kierunku
odbudowy buforéw fiskalnych i reform strukturalnych.

Wiele z krajéw CESEE poczynito postepy w konsolidagji finanséw publicznych. Niektére z nich takze
poprawity jakosc swojego budzetu, obcinajgc nieproduktywne transfery, reformujgc programy
uprawnien publicznych i przenoszgc obcigzenie podatkowe z dochodu do podatkéw posrednich. To
powiedziawszy, reforma fiskalna pozostaje krytycznym elementem dla poprawy perspektyw
dtugofalowego wzrostu krajéw CESEE.

Podczas gdy wiekszos¢ krajow CESEE rozwija sie w zdrowym tempie, Rosja i inne kraje
Wspoélnoty Niepodlegtych Panstw (ang. CIS) pozostajq w recesji. Oczekuje sig, ze catosciowo
region CESEE wroci do obszaru dodatniego wzrostu w 2016 roku, w miare tego jak gospodarki
krajow CIS beda sie stabilizowac i zaczng wychodzi¢ z kryzysu:

Trwajgca ekspansja w krajach Europy Centralnej i Wschodniej (CEE), w Turcji oraz wiekszosci
krajéw Europy Potudniowo-Wschodniej (SEE): Napedem wzrostu jest zdrowy popyt na rynku
krajowym; wspieraja go takze niskie ceny ropy naftowej i lepsze perspektywy wzrostu obszaru
euro. Kilka z krajow UE skorzystato takze z tymczasowego zastrzyku inwestycyjnego,
bioracego sie z ostrego wzrostu utylizacji funduszy strukturalnych i spéjnosciowych UE. Kraje
battyckie przejawiajg mniejsza aktywnosé w zwiagzku ze stabym popytem z krajow CIS.

Ustepujgca recesja w Rosji, na Ukrainie i w innych krajach CIS: Oczekuje sie stabilizacji na rok
2016, w miare tego, jak gospodarka rosyjska bedzie dostosowywac sie do niskich cen ropy
naftowej i sankgji, a zysk z reform i zredukowanych dyslokacji ekonomicznych zmaterializuje
sie na Ukrainie.
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Zrédto: Szacunki Komisji Europejskiej i pracownikow MFW.
Uwaga: Dane za 2015 sa do czerwca i sa podzielone na pot prognozowanego PKB na 2015 r.
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Pojawity sie nowe rodzaje ryzyka dla perspektyw - zwigzane ze zwalniajgcq gospodarkq
Chin oraz trwajgcym kryzysem migracyjnym - co powoduje, ze balans ryzyka sie pogorszyt.
Podczas gdy bezposrednie powigzania handlowe z Chinami sg relatywnie mate, region CESEE
narazony jest na zwarzenie sie nastroju inwestorow w odniesieniu do szerszych rynkéw
wschodzacych. Kryzys migracyjny w Europie, przynajmniej krétkoterminowo, mégtby stworzyé
presje na finanse publiczne i zaktéci¢ ptynnos¢ handlu.

Priorytety polityki uzaleznione sq od tego, jak daleko gospodarki krajow zaszty w
korektach pokryzysowych i od tego, jak bardzo sq narazone na ryzyko zewnetrzne.

o Tam, gdzie poprawa gospodarki jest mocno zaawansowana, priorytety coraz bardziej
przesuwaja si¢ w kierunku $rednio terminowych celow, w tym odbudowy buforow
fiskalnych oraz kontynuacji reform w celu poprawy srodowiska dziatalnos$ci
gospodarczej 1 zaadresowania kwestii stabosci strukturalnych. Powiedziawszy to, kluczowe
pozostatosci po kryzysie - duzy nawis niesptaconych kredytéw i zadtuzenia - wymagaja
dalszej pracy w niektorych krajach.

Jakosc struktur budzetowych w CESEE poréwnuje

sie niekorzystnie do grupy rowiesniczej

Budzet CESEE rzeczywisty kontra ,,rowiesniczy”
(Strukturalnie skorygowany, w procentach potencjalnego PKB)
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Strukturalna zmiana w wydatkach

Zrodta: Baza danych ,\World Economic Outlook” MFW i obliczenia pracownikéw MFW.

e Dla krajow, ktore pozostajq w recesji, kluczowym wyzwaniem jest takie posterowanie
korektami w zakresie warunkoéw handlowych i1 innych wstrzagsow, aby wspiera¢ staby
popyt i redukowac wysoka inflacje.

Kraje narazone na zewnetrzne wstrzqsy musza by¢ przygotowane do radzenia sobie z
presjami rynkowymi poprzez wykorzystywanie elastycznosci kursu wymiany walutowej
jako amortyzatora wstrzasu, wraz z polityka makro podyktowang rozwaga, aby
powstrzymac narastanie ryzyk sektora finansowego.

Poprawa przyjaznego podejscia budzetow parnstwowych do wzrostu pozostaje kluczowym
wyzwaniem dla polityki. Budzety w regionie sg stosunkowo nieprzyjazne wzrostowi, jako ze
relatywnie duza ich cze$¢ jest wydawana na nieproduktywne dziatania takie jak transfery i
konsumpcja publiczna. Po stronie przychodéw do budzetu, relatywnie wysokie obciazenia
publiczno-prawne z tytutu wynagrodzen - szczegdlnie, sktadki na ubezpieczenie spoteczne, ktore
moga by¢ powodem putapek zatrudnienia i ubdstwa - sg niekorzystne dla wzrostu.

Struktury budzetowe zmienitly sie zauwazalnie w przeciggu ostatnich siedmiu lat, w miar¢
tego jak wladze panstwowe znalazty si¢ pod presja konsolidacji finanséw publicznych w
nastgpstwie globalnego kryzysu finansowego. W niektérych przypadkach, catkowita korekta
fiskalna przekroczyta pie¢ procent potencjalnego wyniku i byta ona zazwyczaj przyjmowana z
gory. Wiekszos¢ krajow osiggneta najwieksza konsolidacje raczej poprzez redukcje wydatkéw niz
zwiekszenie przychodow.



(Cyklicznie korygowane, w procentach potencjalnego PKB)
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Serbia L)
Bulgaria L 3
Stowenia *
Chorwacja 0
Polska )
Ukraina -
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Slowacja 0
Czechy L]
Rosja L]
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Uwaga: Dlug stabilizujgcy pierwotne saldo korzysta z poziomu m(l]unku biezacego jako wartosci odniesienia, a -1 procent PKB jest celem
srednioterminowym Komisji Europejskiej dla wielu krajéw CESEE. Zadna z tych miar nie pokazuje w pelni potrzeb konsolidacji fiskalnej.

Tendencjq konsolidacji byt pozytywny wplyw na jakosc¢ budzetéw.

e Po stronie przychodoéw wiele krajow ucierpiato z powodu strukturalnych spadkéw podatku
dochodowego od przedsiebiorstw, co byto poktosiem globalnego kryzysu finansowego, ale
zréwnowazyto ten spadek wzrostem form opodatkowania na ktére wzrost nie wptywa,
takiego jak podatek VAT.



e Po stronie wydatkoéw spore oszczednosci czesto pojawity sie na skutek reformy programow
uprawnien publicznych i redukgji konsumpgji publicznej. Rownoczesnie, wielu z krajéw
battyckich i Europy Centralnej - tych, ktére miaty dostep do funduszy strukturalnych i
spéjnosciowych UE - udato sie uniknaé szkodliwych dla wzrostu cie¢ w wydatkach
kapitatowych. Ciecia inwestycyjne byty wieksze w Europie Potudniowo-Wschodniej i w
krajach CIS.

Konsolidacja oraz reforma budzetowa, przyjazne dla wzrostu, majq krytyczne znaczenie dla
wzmacniania perspektyw wzrostu dtugofalowego. W wielu krajach, korekty nie dobiegty
jeszcze konca, szczegodlnie na terenie Potudniowo-Wschodniej Europy. Kluczowe priorytety
polityki powinny obejmowac:

e Redukcje nieproduktywnych transferéw oraz dalsza reforme programow uprawnien
publicznych - w tym publicznych systemdw emerytalnych - przy réwnoczesnej ochronie
produktywnych wydatkéw na zdrowie, edukacje i infrastrukture publiczna

e Reforme zatrudnienia paristwowego, tam gdzie koszt ptac sektora panstwowego jest wysoki -
albo z powodu nadmiernego zatrudnienia lub nieproporcjonalnie wysokich stawek ptac w
sektorze panstwowym.

e Wykorzystanie dostepu do funduszy strukturalnych i spéjnosciowych UE - tam gdzie to
mozliwe - w celu unikniecia cie¢ w inwestycjach panstwowych.

e Przeniesienie opodatkowania z dochodoéw do konsumpgji - szczegdlnie przez VAT - oraz
rozwazenie wprowadzenia lub wzmocnienia podatku od emisji dwutlenku wegla i podatku
katastralnego.

Kraje majace zréwnowazong postawe fiskalng mogtyby takze skorzystac¢ na reformie fiskalnej,
ktéra wzmacnia perspektywy dtugofalowego wzrostu. Priorytety obejmuja poprawe wydajnosci
wydatkow panstwowych, przeniesienie ciezaru opodatkowania od podatkéw dochodowych i tych
sktadek na ubezpieczenie spoteczne, ktére sg szkodliwe dla wzrostu, poszerzenie podstaw
opodatkowania oraz zredukowanie krancowych stop podatkowych.



