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Koordynacja polityki gospodarczej w 2021 r.:
przezwyciezenie COVID-19, wspieranie odbudowy i modernizacja naszej
gospodarki

1. WPROWADZENIE

Unia Europejska podjela bezprecedensowe dzialania w celu zwalczenia pandemii
COVID-19, zlagodzenia skutkéw Kkryzysu i skierowania naszej gospodarki na Sciezke
silnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spotecznemu. W ciagu
ostatniego roku UE i panstwa cztonkowskie wykazaty si¢ zdecydowaniem i solidarno$cig we
wprowadzaniu szeregu Srodkow z zakresu polityki w celu zwalczania pandemii, ograniczania
jej skutkow gospodarczych i spotecznych, utrzymania korzystnych warunkéw finansowania,
ochrony integralnos$ci jednolitego rynku oraz przygotowania szybkiej, zroéwnowazonej
i sprzyjajacej wiaczeniu spotecznemu odbudowy. Wedtug prognozy gospodarczej Komisji
z wiosny 2021 r.* spadek aktywnosci gospodarczej byt mniejszy, niz wezesniej oczekiwano,
dziecki nadzwyczajnym $rodkom wsparcia majacym na celu zapewnienie ptynnosci
przedsigbiorstwom oraz ochrong¢ dochodow i miejsc pracy obywateli UE.

Stanowigce przelom opracowanie szczepionek i wprowadzenie masowych szczepien
W Europie poprawilo perspektywy od jesieni. Szczepienia w UE s3 na dobrej drodze do
osiaggnigcia celu, jakim jest zaszczepienie 70 % wszystkich dorostych do lipca biezacego
roku®. Zgodnie z prognoza gospodarcza Komisji z wiosny 2021 r. gospodarka UE osiagnie
w 2021 r. poziom produkcji w ujeciu kwartalnym sprzed kryzysu, a we wszystkich panstwach
cztonkowskich nastapi odbicie dziatalno$ci gospodarczej3. Po utrzymujacym si¢ w ostatnich
latach trendzie spadkowym kryzys wywotany COVID-19 moze doprowadzi¢ do zwigkszenia
zagrozen dla stabilnoéci makroekonomicznej. Scista koordynacja i skuteczne wprowadzenie
wszystkich instrumentow polityki UE bedzie mialo zasadnicze znaczenie dla sprostania tym
zagrozeniom 1 uniknigcia dalszego poglebiania si¢ nierOwnowagi.

Opiewajacy na 750 mld EUR NextGenerationEU jest kluczowym narzedziem, za
pomoca ktorego UE wspiera inwestycje i odbudowe, aby wyjs¢ z obecnego Kkryzysu
silniejsza i bardziej odporna. Uruchomienie Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania
Odpornosci (,,Instrument”) przyczyni si¢ do uczynienia naszych gospodarek i spoleczenstw
bardziej zroéwnowazonymi, sprzyjajacymi wiaczeniu spolecznemu, odpornymi i lepiej
przygotowanymi na zielong 1icyfrowa transformacj¢. Instrument, bedacy centralnym
elementem NextGenerationEU, zapewni panstwom cztonkowskim wsparcie finansowe na
wielka skale. Wyniesie ono do 672,5 mld EUR i bedzie udzielane w formie dotacji i pozyczek
na finansowanie reform i inwestycji.

Plan dzialania na rzecz Europejskiego filaru praw socjalnych okresla konkretne
dzialania majace na celu wzmocnienie wymiaru socjalnego we wszystkich obszarach
polityki Unii ipomoze zapewni¢ odbudowe gospodarcza sprzyjajaca wlaczeniu

! Europejska prognoza gospodarcza — wiosna 2021 r. European Economy — Institutional Papers, 149,

maj 2021 r.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej i Rady: ,,Wsp6lny front do walki z
COVID-19”, COM(2021) 35 final.

W prognozie uwzglgdniono $rodki okreslone w krajowych planach odbudowy i zwigkszania odpornosci dla
wszystkich panstw czlonkowskich. W przypadkach, w ktérych w dacie granicznej prognozy szczegdly
planéw nie byly jeszcze w wystarczajacym stopniu znane, przyjeto standardowe zatozenia.
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spolecznemu®. Na Szczycie Spotecznym w Porto w dniach 7-8 maja 2021 r. przywédcy UE
uznali Europejski filar praw socjalnych za zasadniczy element odbudowy i podkreslili
w deklaracji z Porto® swoja determinacje do dalszego poglebiania jego wdrazania na szczeblu
unijnym i krajowym. Inicjatywa ta wzmocni dgzenia Unii do cyfrowej, ziclonej
I sprawiedliwej transformacji oraz przyczyni si¢ do osiggnigcia pozytywnej konwergencji
spoteczno-gospodarczej poprzez sprostanie wyzwaniom demograficznym i zapewnienie
réwnych szans dla wszystkich®. Trzy nowe gltéwne cele UE, wraz z uzupehiajacymi je celami
czastkowymi, ktore maja zosta¢ osiggniete do 2030 r. w dziedzinie zatrudnienia, umiejetnosci
i wlaczenia spolecznego, przyczynia sic do postepow w kierunku silnej Europy socjalnej’.
Ponadto zaktualizowana tablica wskaznikow spotecznych pomoze monitorowac postepy we
wdrazaniu zasad filaru praw socjalnych w ramach koordynacji polityki w kontekscie
europejskiego semestru. Przywddcy UE z zadowoleniem przyjeli rowniez wspolny wniosek
europejskich partnerow spotecznych dotyczacy alternatywnego zestawu wskaznikow
stuzacych do pomiaru postgpu gospodarczego, spotecznego i ekologicznego, ktdry to zestaw
ma uzupeli¢ PKB jako probierz dobrobytu do celow trwatego wzrostu gospodarczego
sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu?®,

Zréwnowazenie srodowiskowe, wydajnosé, sprawiedliwos¢ i stabilnos¢
makroekonomiczna pozostaja zasadami przewodnimi programu gospodarczego UE.
Koncepcja konkurencyjnego trwalego rozwoju ijego cztery osie, okreslone na poczatku
kadencji kolegium®, nadal stanowia nadrzedne priorytety dlugoterminowe;j strategii wzrostu
UE zgodne z Europejskim Zielonym fadem, atym samym stanowig podstawe planow
odbudowy i zwiekszania odporno$ci panstw cztonkowskich. Ponadto cyfrowa transformacja
naszych spoteczenstw, przedsi¢biorstw i gospodarek ma kluczowe znaczenie dla zwigkszenia
wydajnl(())éci 1 konkurencyjno$ci Europy na rzecz trwatej odbudowy, zgodnie z cyfrowa
dekada™.

Zapewnienie skutecznej koordynacji polityki w ramach europejskiego semestru ma
nadal kluczowe znaczenie dla skierowania gospodarki UE na S$ciezke silniejszego
wzrostu po ustaniu kryzysu. Chociaz jego tegoroczny cykl zostal tymczasowo dostosowany,
aby uwzgledni¢ uruchomienie Instrumentu, europejski semestr nadal umozliwia panstwom
cztonkowskim prowadzenie dyskusji na temat ich strategii politycznych, wymiang
najlepszych praktyk i uzgodnienie wspolnych dziatan na przysztosé¢. Panstwa cztonkowskie sa
zobowigzane do przedstawienia w swoich planach odbudowy i zwickszania odporno$ci
skutecznych  dziatan stuzacych zaradzeniu wszystkim wyzwaniom wskazanym
W odpowiednich zaleceniach dla poszczeg6lnych krajow, lub znacznej czgsci tych wyzwan,

* COM(2021) 102 final, tekst dostepny na stronie: https://op.europa.eu/webpub/empl/european-pillar-of-social-

rights/en/
® Tekst dostepny na stronie: https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2021/05/08/the-porto-
declaration/
®  Zgodnie z roznymi inicjatywami majacymi na celu budowe Unii réwnosci.

Do 2030 r. co najmniej 78 % ludnosci w wieku 20-64 lata powinno by¢ zatrudnionych; co najmniej 60 %
wszystkich dorostych (w wieku 25-64 lata) powinno co roku uczestniczy¢ w szkoleniach; liczba os6b
zagrozonych ubdstwem lub wykluczeniem spotecznym powinna zmale¢ o co najmniej 15 mln (w
poréwnaniu z 2019 r.), w tym o co najmniej 5 min dzieci.

Zgodnie z dazeniem Komisji podkreslonym w sprawozdaniu dotyczacym prognozy strategicznej z 2020 r.,
COM(2020) 493 final.

https://ec.europa.eu/info/publications/2020-european-semester-annual-sustainable-growth-strategy _en
Komunikat Komisji z dnia 3 marca 2021 r. ,,Cyfrowy kompas na 2030 r.: europejska droga w cyfrowej
dekadzie”, COM(2021) 118 final.
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wtym ich aspektow fiskalnych. W kwestiach wykraczajacych poza zakres stosowania
Instrumentu zalecenia, ktore nie zostaly uwzglednione, zachowujg wazno$¢ i beda nadal
monitorowane w ramach europejskiego semestru.

2. SYTUACJA | PERSPEKTYWY W ZAKRESIE GOSPODARKI | ZATRUDNIENIA

Oczekiwane jest silne odbicie gospodarki UE. Od jesieni ubiegltego roku rygorystyczne
srodki powstrzymujace rozprzestrzenianie si¢ COVID-19 doprowadzily do ponownej recesji
gospodarczej w UE. W miar¢ stopniowego znoszenia S$rodkow powstrzymujacych
rozprzestrzenianie si¢ wirusa 1 postgpowania szczepien oczekuje si¢, ze aktywnosc
gospodarcza w UE zwigkszy si¢ we wszystkich panstwach cztonkowskich, a jej dynamika
zacznie przyspiesza¢ w drugiej potowie 2021 r., co bedzie rowniez odzwierciedleniem
impulsu do wzrostu wynikajacego z wdrozenia krajowych planow odbudowy i zwickszania
odpornosci. Tempo ozywienia gospodarczego bedzie si¢ r6zni¢ w poszczegolnych panstwach
cztonkowskich 1iregionach. Przewiduje si¢, ze do konca 2022 r. wszystkie panstwa
cztonkowskie UE osiagna swoj poziom produkcji w ujeciu kwartalnym sprzed kryzysu.

Ogromne $rodki fiskalne i szeroki zestaw srodkow polityki pienieznej ograniczyly straty
w gospodarce i pobudzajg jej ozywienie. Dzigki szybkiemu uruchomieniu ogélnej klauzuli
wyjécia w ramach paktu stabilnosci i wzrostu' oraz tymczasowych ram pomocy panstwa?
we wszystkich panstwach czlonkowskich mozliwe bylo wsparcie fiskalne na duza skale.
Szacuje si¢, ze w 2020 r. calkowite wsparcie fiskalne udzielone przez panstwa cztonkowskie
wyniosto ponad 6%2 % PKB™. W rezultacie zagregowany deficyt sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych w strefie euro i w UE wzrost z rekordowo niskiego poziomu okoto 0,5 %
PKB w2019r. do okoto 7% w 2020 r. Ponadto EBC wdrozyt szeroki zestaw s§rodkéw
z zakresu polityki pienieznej stuzgcych utrzymaniu korzystnych warunkoéw finansowania dla
wszystkich sektorow gospodarki, co miato na celu wsparcie aktywnosci gospodarczej
I zapewnienie stabilnosci cen w §rednim okresie. Wzajemnie wzmacniajace si¢ efekty polityki
fiskalnej i pienieznej, w polaczeniu ze $rodkami regulacyjnymi i ostrozno$ciowymi
skierowanymi do sektora finansowego, miaty kluczowe znaczenie dla ztagodzenia skutkoéw
Kryzysu.

Dzi¢ki sSrodkom wprowadzonym na szczeblu unijnym i krajowym ograniczono wplyw
pandemii na rynki pracy w Europie. Wybuch pandemii zakonczyt szescioletni okres
wzrostu na europejskim rynku pracy — w czwartym kwartale 2019 r. zatrudnionych byto 209
mln 0sdb, astopa bezrobocia wyniosta 6,5 %. Rok po6zniej zatrudnienie spadto o3 min,
a stopa bezrobocia wzrosta do 7,2 %. Bioragc pod uwage rozmiary wstrzasu, liczba utraconych
miejsc pracy byta ograniczona. Aby ztagodzi¢ jego skutki, panstwa cztonkowskie wdrozyty
szeroki wachlarz $rodkow stuzacych utrzymaniu miejsc pracy, takich jak mechanizmy
zmniejszonego wymiaru czasu pracy i okresowe wprowadzenie przestoju ekonomicznego,
ktore to s$rodki wykorzystano do wsparcia nawet 32 mln miejsc pracy w Europie.

1 Komunikat Komisji do Rady w sprawie uruchomienia ogdlnej klauzuli korekcyjnej wramach paktu

stabilnosci i wzrostu, COM(2020) 123 final.

Komunikat Komisji: Tymczasowe ramy $rodkow pomocy panstwa w celu wsparcia gospodarki w kontekscie
trwajacej epidemii COVID-19, C(2020) 1863 final.

Mierzone zmiang ich sald pierwotnych w ujeciu rok do roku, na podstawie danych zweryfikowanych
w kwietniu 2021 r. przez Eurostat.
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Finansowanie unijne — migdzy innymi tymczasowe wsparcie w celu zmniejszenia zagrozen
zwigzanych z bezrobociem w sytuacji nadzwyczajnej (instrument SURE) oraz inicjatywa
inwestycyjna w odpowiedzi na koronawirusa'* — odegrato zasadnicza role w osiagnieciu tego
celu. Do tej pory 19 panstw cztonkowskich otrzymato w ramach SURE pozyczki o wartosci
ponad 90 mld EUR, ktére zapewnity wsparcie od 25 do 30 min oséb i od 1,5 do 2,5 min
przedsigbiorstw.

Skutki kryzysu rozlozyly si¢ nierownomiernie w poszczegolnych grupach spotecznych,
sektorach i regionach; najbardziej ucierpialy osoby znajdujace si¢ w najtrudniejszej
sytuacji. Skutki kryzysu dotknely w nieproporcjonalnym stopniu osoby mtode, kobiety,
pracownikdéw o niskich umiejetno$ciach, migrantow, osoby z niepelnosprawnosciami, osoby
zatrudnione na czas okre$lony lub majace inne niestandardowe formy zatrudnienia, ale takze
osoby samozatrudnione. Sytuacj¢ t¢ pogorszyt fakt, ze przedsigbiorstwa z sektora uslug
znalazly si¢ w szczeg6lnie ciezkim potozeniu, w szczegoélnosci te dziatajace w takich
ekosystemach branzowych jak turystyka, dziatalno§¢ kulturalna i twércza. Chociaz wsparcie
dochodu i siatki bezpieczenstwa socjalnego zapobiegly duzemu spadkowi dochodow
gospodarstw domowych, kryzys zwigzany z COVID-19 ujawnit luki w dostgpie do ochrony
socjalnej i uwypuklit znaczenie wspierania wigkszej odpornosci. W zwigzku z tym wigkszo$¢
panstw cztonkowskich zwigkszyla skalg istniejagcych systemow, rozszerzajac zakres
stosowania i tymczasowo lagodzac warunki kwalifikowalnosci, ale moglyby one jeszcze
bardziej wzmocni¢ ochrong socjalng dla wszystkich w zrownowazony sposob.

W ogélnym ujeciu zagrozenia dla prognoz wzrostu sa zasadniczo zrownowazone. Poziom
niepewnos$ci bedzie jednak utrzymywat si¢ na wysokim poziomie, dopoki pandemia bedzie
wywiera¢ wplyw na gospodarke unijng is$wiatowg. Pomimo postepow w kampaniach
szczepien prognozy nadal obarczone sg ryzykiem, ktore dotyczy sytuacji epidemiologicznej
i gospodarczej. Rozwdj pandemii moze mie¢ rézny przebieg, a efektywno$¢ i skutecznosé
programéw szczepieh moze okazaé si¢ wicksza lub mniejsza, niz zakladano, co bedzie
wymagato réznych poziomdéw ograniczen dziatalno$ci. Wzrost gospodarczy moze by¢
réwniez stabszy, niz si¢ tego oczekuje, jezeli wsparcie polityczne zostanie wycofane zbyt
wczesnie. Jednocze$nie zbyt podzne wycofanie mogloby spowodowal wystgpienie
nieuzasadnionych skutkow ubocznych iopdzni¢ przejscie na bardziej zréwnowazong
i dostosowang do przysztych wyzwan gospodarke. Z drugiej strony prognozy moga
niedoszacowywac¢ sktonnosci gospodarstw domowych do konsumpcji, ktdra pozostawala
sttumiona przez kilka kwartatow, gdy jednoczesnie rosta stopa oszczednosci. Ozywienie
gospodarcze poza UE moze rowniez by¢ silniejsze, niz jest to obecnie spodziewane.

Polityka gospodarcza powinna zachowaé swoj wspierajacy charakter przez caly 2021
1 2022 r. W dalszej perspektywie, gdy pozwola na to warunki ekonomiczne, polityki nalezy
ukierunkowaé¢ na minimalizowanie $rednioterminowych skutkow tego kryzysu. Wdrozenie
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci przyczyni si¢ do zwigkszenia
wzrostu potencjalnego i zatrudnienia, a tym samym do zmniejszenia zaklocen rownowagi. Na
wczesnych etapach Kkryzysu ipodczas izolacji $rodki wspierania polityki byly w duzym
stopniu ukierunkowane na zapobieganie utracie miejsc pracy i bankructwom. Pomoglo to
zapobiec glebokim i dlugotrwalym stratom dla europejskich gospodarek. W przysztosci
ukierunkowane $rodki wsparcia powinny pomoéc rentownym, ale wcigz podatnym na

14 Za posrednictwem inicjatywy inwestycyjnej w odpowiedzi na koronawirusa uruchomiono ponad 23 mld EUR
z funduszy UE na walke z pandemia i jej skutkami gospodarczymi i spotecznymi.



zagrozenia przedsi¢gbiorstwom w dostosowaniu modeli biznesowych. Wsparcie powinno
stopniowo zacza¢ koncentrowaé si¢ na budowaniu zdolno$ci, wtym przez silniejsze
ukierunkowanie na szkolenie, rozwdj umiej¢tnosci, badania naukowe i innowacje oraz
wspieranie tworzenia wysokiej jakosci miejsc pracy i transformacji zawodowej. Instrument
bedzie zatem wspieral inwestycje ireformy, ktére wzmocnig wzrost potencjalny
i zatrudnienie w panstwach cztonkowskich. W rezultacie relacja inwestycji publicznych do
PKB w Unii osiggnie w latach 2021 i2022 najwyzszy poziom od ponad dziesigciu lat.
W zaktualizowane] nowej europejskiej strategii przemystowej okreslono ramy majace
przyspieszy¢ ozywienie gospodarcze w Europie i przejscie na czystszy, bardziej cyfrowy
i odporniejszy model gospodarczy i przemystowy, a takze umozliwi¢ zbudowanie silniejszego
i bardziej odpornego jednolitego rynku®.

Dalsze reformy iinwestycje panstw czlonkowskich zgodnie z wytycznymi dotyczacymi
polityki zatrudnienia beda mialy kluczowe znaczenie dla wspierania ozywienia
gospodarczego, tworzenia wysokiej jakosci miejsc pracy i sprawnych zmian stanu na rynku
pracy przy aktywnym zaangazowaniu partnerow spolecznych. W wytycznych dotyczacych
polityki zatrudnienia'® okre§lono w szerszym ujeciu kierunki unowocze$nienia instytucji
rynku pracy, ksztatcenia i szkolenia, a takze systemow ochrony socjalnej i opieki zdrowotnej,
tak aby bardziej sprzyjaly wiaczeniu spolecznemu 1 byly bardziej sprawiedliwe. Obejmuja
one konkretne wskazowki majace na celu tagodzenie wptywu kryzysu na zatrudnienie
i sytuacje spoleczng oraz osiaggniccie sprawiedliwej spotecznie zielonej i cyfrowej
transformacji. Biorgc pod uwage to, ze wytyczne te sa nadal adekwatne, Komisja proponuje
przeniesienie obecnych wytycznych dotyczacych polityki zatrudnienia’’ na 2021r.,
podkreslajac jednocze$nie role nowych gtownych celow UE i wytycznych politycznych
wynikajacych ze Szczytu Spotecznego w Porto.

Ponadto zalecenie Komisji w sprawie skutecznego aktywnego wspierania zatrudnienia
w nastepstwie kryzysu zwiazanego z COVID-19 (EASE)™ zawiera konkretne wytyczne
dotyczace stopniowego przechodzenia od stosowania nadzwyczajnych $rodkéw stuzacych
utrzymaniu miejsc pracy do aktywnych polityk w zakresie rynku pracy niezbednych do
odbudowy gospodarczej sprzyjajacej zatrudnieniu.

3. URUCHOMIENIE INSTRUMENTU NA RZzZECzZ ODBUDOWY | ZWIEKSZANIA
ODPORNOSCI

Szybkie wdrozenie krajowych planéw odbudowy i zwiekszania odpornosci w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci ma kluczowe znaczenie dla
wsparcia odbudowy. Dzi¢eki niemu nasze gospodarki i spoleczenstwa stang si¢ bardziej

> Komunikat Komisji z dnia 5 maja 2021 r. ,, Aktualizacja nowej strategii przemystowej z 2020 r.: tworzenie

silniejszego jednolitego rynku sprzyjajacego odbudowie Europy”, COM(2021) 350 final.

1 Upowaznienie na mocy art. 148 TFUE.

" Wytyczne dotyczace polityki zatrudnienia zataczono do decyzji Rady (UE) 2020/1512 przyjetej w dniu 13

pazdziernika 2020 r.

18 Zalecenie Komisji w sprawie skutecznego aktywnego wspierania zatrudnienia | Komisja Europejska

(europa.eu)
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zrownowazone, sprzyjajace wlaczeniu spolecznemu, odporne igotowe na zielong
i cyfrowg transformacje. Za posrednictwem Instrumentu, ktory wszedt w zycie w dniu 19
lutego 2021 r., w ciagu najblizszych 6 lat dostgpne bedzie 312,5 mld EUR w formie dotacji i
do 360 mld EUR w formie pozyczek na wsparcie reform iinwestycji we wszystkich
panstwach cztonkowskich. Instrument bgdzie zatem bezprecedensowa szansa dla wszystkich
panstw cztonkowskich na sprostanie kluczowym wyzwaniom strukturalnym i potrzebom
inwestycyjnym przy jednoczesnym uwzglednieniu zielonej i cyfrowej transformacji.

Komisja nawigzala intensywng wspolprace ze wszystkimi panstwami czlonkowskimi,
aby wesprze¢ je w opracowaniu ambitnych planéw odbudowy i zwigkszania odpornosci.
Plany powinny zawiera¢ propozycje inwestycji i reform, ktore odzwierciedlaja specyficzne
dla danego panstwa cztonkowskiego wyzwania i okolicznosci, w oparciu 0 doglebna analize
i wyzwania zidentyfikowane w ostatnich latach w ramach europejskiego semestru. Plany te
beda ksztattowac program reform i inwestycji w panstwach cztonkowskich na nadchodzgce
lata. Odpowiedzialno§¢ kraju za wlasny rozw0j i zaangazowanie wszystkich
zainteresowanych stron maja kluczowe znaczenie dla zapewnienia skutecznej realizacji
i trwatego wplywu tych planéw. Dlatego tez w czasie trwania catego procesu zdecydowanie
zachecano panstwa cztonkowskie do konsultowania si¢ z wtadzami lokalnymi i regionalnymi,
partnerami spotecznymi, organizacjami spoteczenstwa obywatelskiego, przedsigbiorstwami,
organizacjami miodziezowymi iinnymi odpowiednimi zainteresowanymi stronami zgodnie
z krajowymi ramami prawnymi. Kazdy plan krajowy musi zawiera¢ podsumowanie tych
konsultacji wraz ze wskazaniem, w jaki sposob odzwierciedlono w planie wktad
zainteresowanych stron.

Dotychczas 23 panstwa czlonkowskie przedlozyly swoje plany. Oczekuje si¢, Ze pozostale
zostang przedlozone w najblizszym czasie”. Po zakonczeniu przez Komisje oceny tych
planow Rada bedzie miala miesigc na ich zatwierdzenie, co umozliwi rozpoczgcie etapu
pierwszych wyptat w formie ptatnosci zaliczkowych w ramach Instrumentu na rzecz
Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci.

Oczekuje si¢, ze juz przedlozone lub jeszcze przygotowywane plany odbudowy
i zwiekszania odpornosci w znacznym stopniu przyczynig si¢ do realizacji szeSciu
filarow przewidzianych w rozporzadzeniu. Zgodnie z wymogami okre$lonymi
w rozporzadzeniu kazdy plan bedzie musial przyczyniaé¢ si¢ w kompleksowy i odpowiednio
wywazony sposob do obszaréw polityki o znaczeniu europejskim, podzielonych na szes§¢
filarébw: zielona transformacja; transformacja cyfrowa; inteligentny, zrOwnowazony wzrost
gospodarczy sprzyjajacy wiaczeniu spotecznemu, produktywnos$¢ i konkurencyjnosc;
spojnos¢ spoteczna i terytorialna; opieka zdrowotna oraz odporno$¢ gospodarcza, spoteczna
I instytucjonalna; oraz polityki na rzecz nastgpnego pokolenia, dzieci i mtodziezy. Ogoélnie
rzecz biorgc, Komisja oczekuje, ze znaczna cze$¢ przewidzianych w planach wydatkow
bedzie zwiazana z klimatem? i cyfryzacja, a takze Ze uwzglednione w nich zostana $rodki
przyczyniajace si¢ do spojnosci spotecznej 1 terytorialnej oraz odpornosci. Komisja oczekuje
rowniez istotnych reform i inwestycji, ktore beda obejmowac te obszary polityki i pomoga
zapewni¢ kompleksowe uwzglednienie wszystkich szesciu filarow, takich jak srodki majace

9 BE, CZ, DK, DE, IE, EL ,ES, FR, HR, IT, CY, LV, LT, LU, HU, AT, PL, PT, RO, SI, SK, FI, SE
2 W kategorii tej znajda sie takze $rodki sprzyjajace rdznorodnosci biologicznej, gospodarce o obiegu
zamknigtym i innym celom §rodowiskowym.



na celu zwigkszenie umiej¢tnosci cyfrowych i wyeliminowanie luk w tacznosci, co przyczyni
si¢ do wsparcia transformacji cyfrowej i spdjnosci oraz przyniesie korzysci MSP.

Srodki z narzedzia shuzacego odbudowie gospodarki — NextGenerationEU w polaczeniu
Z nowymi wieloletnimi ramami finansowymi zapewnia finansowanie UE na poziomie 1,8
bln EUR w latach 2021-2027. NextGenerationEU zapewni 750 mld EUR na energiczne
zapoczatkowanie odbudowy za posrednictwem programow szczegdtowych (Instrument na
rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci, REACT-EU, Fundusz na rzecz Sprawiedliwej
Transformacji, rozw¢j obszarow wiejskich, InvestEU, rescEU i ,,Horyzont Europa”).
Przyktadowo InvestEU taczy rozne instrumenty finansowe sluzace wspieraniu inwestycji w
UE, zapewniajac gwarancj¢ UE w wysokosci 26,2 mld EUR. Oczekuje sie, ze w ciagu
najblizszych siedmiu lat dzigki InvestEU uruchomione zostang dodatkowe inwestycje
0 wartosci ponad 370 mld EUR. Srodki z NextGenerationEU uzupehiaja kwote 1,074 bln
EUR z budzetu UE na lata 2021-2027. Kwota ta obejmuje $rodki na polityke spojnosci
w wysokosci 338,6 mld EUR, ktére maja na celu wspieranie dtugoterminowych strategii
rozwoju panstw cztonkowskich za pomoca inwestycji.

4, KOORDYNACJA POLITYKI FISKALNEJ

Koordynacja krajowych polityk fiskalnych ma nadal kluczowe znaczenie dla wsparcia
ozywienia gospodarczego. Ogolny kurs polityki fiskalnej, z uwzglgdnieniem budzetéw
krajowych i Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci, powinien zachowac
swoOj wspierajacy charakter w latach 2021 i2022. Polityka fiskalna powinna pozostac
elastyczna i — gdy jest to zasadne — dostosowywac si¢ do zmieniajacej si¢ sytuacji; nalezy
rowniez unika¢ przedwczesnego wycofywania wsparcia fiskalnego. Gdy zmniejsza si¢
zagrozenia dla zdrowia, $rodki polityki fiskalnej powinny stopniowo skupia¢ si¢ na bardziej
ukierunkowanych $rodkach promujacych odporng izréwnowazong odbudowg. Ponadto,
bioragc pod uwage oczekiwania dotyczace stopniowej normalizacji aktywnosci gospodarczej
w drugiej potowie 2021 r., panstwa czlonkowskie powinny bardziej zroéznicowaé swoje
polityki fiskalne w 2022 r., uwzgledniajac poziom ozywienia gospodarczego, stabilno$¢
fiskalng oraz potrzebe zmniejszenia roznic gospodarczych, spotecznych i terytorialnych.
W miar¢ umocnienia si¢ ozywienia gospodarczego polityka fiskalna powinna priorytetowo
traktowaé wigksze inwestycje publiczne 1 prywatne, wspierajace przejscie na zielong
i cyfrowg gospodarke.

Ogolna klauzula wyjscia przewidziana w pakcie stabilnosci i wzrostu bedzie nadal
stosowana w 2022 r. i ma zosta¢ zdezaktywowana od 2023 r. Ogoélna klauzula wyjscia
umozliwita panstwom cztonkowskim podjecie znacznych dziatan dotyczacych wydatkow
i dochodow, aby zminimalizowa¢ gospodarcze i spoteczne skutki pandemii. Umozliwita im
rébwniez bardziej elastyczng koordynacje ich polityk fiskalnych. Jak zapowiedziano
w komunikacie z dnia 3 marca 2021 r.#, decyzja w sprawie dezaktywacji ogélnej klauzuli
wyj$cia powinna by¢ podejmowana w ramach ogolnej oceny stanu gospodarki opierajacej si¢
na kryteriach iloSciowych, przy czym kluczowym kryterium iloSciowym powinien by¢
poziom aktywnosci gospodarczej w UE w porownaniu z poziomami sprzed kryzysu. Na
podstawie prognozy Komisji z wiosny 2021 r. przewiduje si¢, ze poziom aktywnosci

2! por. komunikat Komisji ,,Rok od wybuchu pandemii COVID-19: dzialania z zakresu polityki fiskalnej”,
COM(2021) 105 final z 3.3.2021.



gospodarczej sprzed kryzysu (na koniec 2019 r.) zostanie osiggnigty okoto czwartego
kwartatu 2021 r. w catej UE i w pierwszym kwartale 2022 r. w strefie euro. Na podstawie tej
prognozy stwierdzono, ze spetnione zostaly warunki uzasadniajace dalsze stosowanie ogolnej
klauzuli wyjécia w 2022 r. ijej dezaktywacje od 2023 r. Po dezaktywacji ogolnej klauzuli
wyjscia nadal uwzgledniac si¢ bedzie sytuacje poszczegodlnych panstw cztonkowskich.

W 2022 r. kurs polityki fiskalnej, wynikajacy z budzetow krajowych oraz z Instrumentu
na rzecz Odbudowy i Zwig¢kszania Odpornosci, musi zachowaé¢ wspierajacy
charakter. Wydatki finansowane z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwickszania
Odpornosci zapewnia znaczacy impuls fiskalny w 2022 r. i w nadchodzacych latach. Wydatki
finansowane z bezzwrotnego wsparcia umozliwig finansowanie wysokiej jakosci projektow
inwestycyjnych i pokrycie kosztow reform zwigkszajacych wydajno$é, nie generujac przy
tym wyzszych deficytdow i zadluzenia. Panstwa cztonkowskie powinny wykorzysta¢
finansowanie z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci, aby w ten sposob
przyczyni¢ si¢ do wsparcia ozywienia gospodarczego, doprowadzi¢ do wyzszego wzrostu
potencjalnego i stopniowej poprawy ich sytuacji fiskalnej. W szczegdlnosci panstwa
cztonkowskie o niskim zadluzeniu powinny realizowaé¢ wspierajacy kurs polityki fiskalnej,
obejmujacy impuls zapewniany przez Instrument na rzecz Odbudowy i Zwickszania
Odpornosci. Panstwa cztonkowskie 0 wysokim zadtuzeniu powinny wykorzysta¢ Instrument
na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci do finansowania dodatkowych inwestycji
wspierajacych ozywienie gospodarcze i jednocze$nie prowadzi¢ rozwazng polityke fiskalna.
Panstwa cztonkowskie powinny utrzymaé inwestycje finansowane ze $rodkéw krajowych.
Jednocze$nie powinny utrzymywac pod kontrolg wzrost wydatkow biezacych finansowanych
ze s$rodkow krajowych, a panstwa cztonkowskie o wysokim zadluzeniu powinny go
ogranicza¢. Dzigki temu $rodki polityki fiskalnej beda mogly zmaksymalizowaé wsparcie na
rzecz ozywienia gospodarczego, nie przesadzajac o przysztych trajektoriach fiskalnych i nie
tworzac trwalego obcigzenia dla finansoéw publicznych™.

W okresie po 2022 r. w polityce fiskalnej nalezy nadal uwzglednia¢ dynamike ozywienia
gospodarczego, poziom niepewnosci gospodarczej oraz kwestie stabilnosci fiskalnej.
Kiedy warunki ekonomiczne na to pozwolg, panstwa czionkowskie powinny prowadzi¢
polityke fiskalng ukierunkowang na osiggni¢cie rozwaznej S$redniookresowej sytuacji
budzetowej 1zapewnienie stabilno$ci fiskalnej w $srednim okresie. Jednocze$nie panstwa
cztonkowskie powinny zwigksza¢ inwestycje, aby pobudza¢ potencjal wzrostu
gospodarczego. W s$wietle obecnego, wcigz wyjatkowo wysokiego poziomu niepewnosci,
miedzy innymi co do wptywu kryzysu oraz reform i inwestycji realizowanych przy wsparciu
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci na potencjal wzrostu
gospodarczego, tegoroczne wytyczne pozostaja w wigkszosci jakosciowe. Bardziej doktadne
wytyczne o charakterze ilo$ciowym na pdzniejsze lata powinny zosta¢ wydane w 2022 r.,
kiedy poziom niepewnosci dostatecznie si¢ obnizy.

Komisja ocenila zgodnos$¢ z kryteriami deficytu i dlugu w 2020 r. Z uwagi na to, ze
uruchomienie ogolnej klauzuli wyjscia nie powoduje zawieszenia procedur przewidzianych
w pakcie stabilnosci iwzrostu, Komisja Europejska kontynuuje roczny cykl nadzoru
budzetowego. Komisja wydata sprawozdanie23 (zgodnie z art. 126 ust. 3 Traktatu

22 Por. zalecenia Komisji dotyczace zalecen Rady zawierajacych opinie Rady w sprawie programéw stabilnosci

lub konwergencji, ktore zostaly przyjete rownoczesnie z niniejszym komunikatem.

Opracowanie zbiorczego sprawozdania na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE, ktore obejmuje 26 panstw
cztonkowskich, zamiast sprawozdan dotyczacych poszczegodlnych krajow na podstawie wspomnianego
artykutu, jest podejsciem jednorazowym zastosowanym z uwagi na wyjatkowe obcigzenie pracg w zwigzku
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o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, TFUE), w ktorym ocenita zgodno$¢ z Kryteriami
deficytu i dlugu we wszystkich panstwach czlonkowskich z wyjatkiem Rumunii®*. W tym
kontekscie Komisja wzigta pod uwage wysoki poziom niepewno$ci, uzgodnione dziatania
z zakresu polityki fiskalnej w odpowiedzi na kryzys wywotany COVID-19 oraz zalecenia
Rady na 2021 r. Analiza, w ktorej odpowiednio uwzgledniono wszystkie istotne czynniki,
wskazuje, ze kryterium deficytu okreslone w Traktacie i w rozporzadzeniu (WE) nr 1467/1997
spelniajg trzy panstwa czlonkowskie, za$§ nie spelniaja go 23 panstwa. 13 panstw
cztonkowskich nie spetnia kryterium diugu okreSlonego w Traktacie i w rozporzadzeniu (WE)
nr 1467/1997. Wybuch  pandemii  COVID-19  spowodowat nadzwyczajne  skutki
makroekonomiczne i fiskalne oraz wyjatkowa niepewnos$¢, wtym w odniesieniu do
wytyczenia wiarygodnej $ciezki polityki fiskalnej. Biorac pod uwage wysoki poziom
niepewnos$ci, uzgodnione dziatania z zakresu polityki fiskalnej w odpowiedzi na kryzys
wywolany COVID-19 oraz zalecenia Rady z dnia 20 lipca 2020 r.?°, Komisja uwaza, ze
W tym momencie nie nalezy podejmowac decyzji o objeciu panstw cztonkowskich procedura
nadmiernego deficytu. W przypadku Rumunii, wobec ktorej procedure nadmiernego deficytu
wszczeto na podstawie danych za 2019 r., Komisja zaleca aktualizacj¢ $ciezki dostosowania
w celu korekty nadmiernego deficytu w 2024 r. Komisja ponownie oceni sytuacj¢ budzetowa
panstw cztonkowskich na podstawie prognozy gospodarczej z jesieni 2021 r. oraz projektow
planow budzetowych na 2022 r., ktére maja zosta¢ przediozone przez panstwa cztonkowskie
nalezace do strefy euro do dnia 15 pazdziernika 2021 r.

Jakos¢ finansow publicznych ma zasadnicze znaczenie dla ksztaltowania polityki
fiskalnej W 2020 r. panstwa cztonkowskie bardzo szybko reagowaty, wprowadzajac $rodki
nadzwyczajne, aby walczy¢ zpandemia oraz wspiera¢ dochody przedsigbiorstw
i gospodarstw domowych. W miar¢ jak zmniejsza si¢ ryzyko zdrowotne, nalezy
przekierowywac polityke gospodarcza z dziatan nadzwyczajnych na osigganie celow
zwigzanych z odbudowa. Jako$¢ srodkow budzetowych powinna zapewnié trwale ozywienie
gospodarcze sprzyjajace wigczeniu spotecznemu. Panstwa cztonkowskie w Sposob
priorytetowy powinny traktowa¢ inwestycje pobudzajace wzrost  gospodarczy,
w szczegbOlno$ci  wspierajace  zielong icyfrowag transformacj¢. Niezwykle istotne jest
skupienie si¢ na fiskalnych reformach strukturalnych, w tym majacych na celu wspieranie
efektywnego wydatkowania i wysokiej jako$ci zarzadzania finansami publicznymi. Po stronie
dochodow niezbedne sg rowniez reformy majace na celu przejscie z opodatkowania pracy na
podatki ekologiczne, ktore sa mniej zaklocajace oraz zapobiegaja szkodliwej konkurencji
podatkowej i agresywnemu planowaniu podatkowemu. Pomoze to zapewni¢ finansowanie
priorytetow polityki publicznej i przyczyni si¢ do dlugoterminowej stabilnosci finansow
publicznych, wtym przez zwigkszenie zasiggu, adekwatnosci i stabilnosci powszechnych
systemow opieki zdrowotnej iochrony socjalnej dla wszystkich obywateli. Po
natychmiastowej reakcji na kryzys w 2020 r. niektore panstwa cztonkowskie wznowily
realizacj¢ plandbw majagcych na celu poprawe przegladu i oceny wydatkdw. Usprawnienie

z uruchomieniem Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci oraz oceng przez Komisj¢
planow ztozonych przez panstwa cztonkowskie.

W sprawozdaniu nie omoéwiono sytuacji Rumunii, ktéra jest obecnie jedynym panstwem cztonkowskim
objetym procedurg nadmiernego deficytu.

Rada zalecila panstwom czlonkowskim wprowadzenie wszelkich niezbednych $rodkoéw, zgodnie z ogodlna
klauzulg wyjécia, w celu skutecznego zwalczania pandemii COVID-19, zapewnienia funkcjonowania
gospodarki, a nastepnie wspierania ozywienia gospodarczego. Kiedy warunki ekonomiczne na to pozwola,
panstwa czlonkowskie powinny prowadzi¢ polityke fiskalng ukierunkowana na osiagnigcie rozwaznej
sredniookresowe]j sytuacji fiskalnej izapewnienie dlugookresowej zdolnosci do obstugi dlugu, przy
jednoczesnym zwigkszaniu inwestycji. Zob. Dz.U. C 282 z 26.8.2020, s. 1.
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przegladu wydatkéw publicznych przez budowanie zdolno$ci, poprawe zarzadzania
i Sci$lejsze powigzanie z cyklem budzetowym zostato ujete jako wazna reforma w niektorych
pakietach na rzecz odbudowy. Skuteczniejsza ocena strategii politycznych oraz potozenie
wickszego nacisku na priorytety polityczne odgrywaja istotniejsza role w planowaniu
budzetu. Niektére panstwa cztonkowskie opracowuja takze praktyki ekologicznego
planowania budzetu, aby nasili¢ dziatania w dziedzinie klimatu i srodowiska. Praktyki te
pozwola tym panstwom oceni¢ ekologiczne elementy ich polityki budzetowej oraz zapewnié
spojnos¢ wydatkow i dochodow publicznych z celami srodowiskowymi. Komisja kontynuuje
dialog i wsparcie w zakresie opracowywania i ulepszania procesow i praktyk, ktore podnosza
jakos¢ finanséw publicznych.

5. ZAKLOCENIA ROWNOWAGI MAKROEKONOMICZNEJ W PANSTWACH
CZX.ONKOWSKICH

Komisja  stwierdzila slaboSci makroekonomiczne zwigzane z zakléceniami
i nadmiernymi zakloceniami réwnowagi makroekonomicznej w 12 panstwach
czlonkowskich W sprawozdaniu przedktadanym w ramach mechanizmu ostrzegania z 2021 r.
wskazano te panstwa cztonkowskie jako kwalifikujace si¢ do szczegdtowej oceny sytuacjize.
W rozumieniu procedury dotyczacej zaklocen réwnowagi makroekonomicznej w trzech
panstwach cztonkowskich (Cypr, Grecja i Wiochy) w dalszym ciggu wystepuja nadmierne
zaklocenia rownowagi, za§ w dziewigciu (Chorwacja, Francja, Hiszpania, Irlandia,
Niderlandy, Niemcy, Portugalia, Rumunia iSzwecja) — zakiécenia rownowagi
makroekonomicznej. Uruchomienie Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwickszania
Odpornosci bedzie mialo kluczowe znaczenie dla ograniczenia istniejacych zakldcen
rownowagi makroekonomicznej, poniewaz zapewni wsparcie dla reform i inwestycji
stanowigcych odpowiedz na wyzwania stwierdzone w poprzednich cyklach europejskiego
semestru.

Gloéwne 7Zrodla zaklocen rownowagi sa w duzej mierze te same co przed rokiem, ale
ryzyko wzroslo Cho¢ kryzys wywotany COVID-19 nie zmienit zasadniczo charakteru
zaklocen rownowagi w panstwach cztonkowskich, utrudnit on ograniczanie tych zaktocen
i moze zwickszy¢ ryzyko dla stabilno$ci makroekonomicznej. Dtug publiczny i zadtuzenie
sektora prywatnego wyraznie wzrosty, co mozna w duzym stopniu wyjasni¢ nie tylko recesja,
ale takze strategiami politycznymi majacymi na celu zaradzenie pandemii oraz wspieranie
gospodarki i odbudowy. W niektorych panstwach cztonkowskich utrzymuja si¢ duze
nadwyzki obrotéw biezacych. Szereg panstw z wysokim poziomem zadluzenia jednocze$nie
odnotowuje niski wzrost potencjalny. W tych przypadkach -efektywne wykorzystanie
Instrumentu do wspierania sprzyjajacych wzrostowi inwestycji i reform bedzie odgrywato
zasadniczg rolg. Po wygasnieciu srodkéw wsparcia trudnosci ze sptata zadtuzenia mogg si¢
przetozy¢ na kredyty zagrozone. Z drugiej strony niektore stabosci zwigzane z presja
konkurencyjnosci kosztowej zmniejszyly si¢ podczas kryzysu wywotanego COVID-19.

% Sprawozdanie Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Centralnego
i Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego: Sprawozdanie przedktadane w ramach mechanizmu
ostrzegania 2021, COM(2020) 745 final.
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Na obecnym etapie zmiana klasyfikacji zaklocen nie wydaje si¢ uzasadniona. Kryzys
wywotany COVID-19 moze zwigksza¢ ryzyko dla stabilnosci makroekonomicznej, ale nie
W sposob, ktory wymagatby zmiany klasyfikacji zaktocen na tym etapie. Stale wysoki poziom
niepewno$ci wymaga $cislego monitorowania zaklécen réwnowagi iryzyka dla stabilnosci
makroekonomicznej przy silnym ukierunkowaniu na przysziosc.

e Na Cyprze, wGrecji i we Wloszech nadal wystepuja nadmierne zaklocenia
réwnowagi makroekonomicznej zwigzane z wysokim poziomem diugu publicznego
i duzym odsetkiem kredytow zagrozonych, pomimo stalych i znacznych postepoéw
w tym obszarze. Cypr iGrecja odnotowuja ponadto wysoki poziom zadluzenia
zewnetrznego, a Cypr dodatkowo takze wysoki poziom zadhluzenia sektora
prywatnego. Wzrost potencjalny jest zbyt niski, by moglt sprzyja¢ zmniejszeniu
zadluzenia.

e Zaktocenia rownowagi w Chorwacji, Hiszpanii, Irlandii i Portugalii obejmujg wysokie
poziomy zadluzenia sektora prywatnego, dlugu publicznego i zadluzenia
zewnetrznego, natomiast we Francji do zaklocen roOwnowagi przyczyniaja sie stale
rosngce poziomy dlugu publicznego i zadtuzenia sektora prywatnego. Dla tych panstw
cztonkowskich w dalszym ciggu wazne jest zapewnienie wzrostu wydajnosci
I konkurencyjnosci. W Rumunii zmniejszajg si¢ straty konkurencyjno$ci, ale
utrzymuje si¢ duzy deficyt obrotow biezacych ikonieczne jest zdecydowane
odwrdcenie tendencji fiskalnych po wielu latach, gdy ulegatly one pogorszeniu.
Niemcy i Niderlandy notuja stale duze nadwyzki obrotow biezacych zwigzane
z nadmiarem oszczednos$ci w stosunku do inwestycji, do czego w Niderlandach
doktada si¢ jeszcze wysokie zadluzenie sektora prywatnego. W Szwecji nie stabnie
wzrost juz wysokich cen nieruchomo$ci mieszkalnych, a duze iwcigz rosnace
zadluzenie gospodarstw domowych nadal budzi niepokd;j.

W dodatku 1 przedstawiono wigce] szczegdtow na temat specyficznych dla poszczegdlnych
panstw aspektéw analizy zaktocen rownowagi makroekonomicznej.

6. DOSTOSOWANIE EUROPEJSKIEGO SEMESTRU

Z uwagi na fakt, ze europejski semestr i wczesne etapy Instrumentu na rzecz Odbudowy
i Zwigkszania Odpornosci w duzej mierze si¢ pokrywaja, konieczne bylo tymczasowe
dostosowanie cyklu europejskiego semestru w 2021 r. do uruchomienia Instrumentu.
Umozliwia to Komisji i panstwom cztonkowskim skupienie si¢ podczas tegorocznego cyklu
na przygotowaniu planéw odbudowy i zwiekszania odporno$ci, ktore stanowig gtéwny,
ukierunkowany na przyszto$¢, dokument odniesienia dla programu reform i inwestycji panstw
cztonkowskich. Jednocze$nie kontynuowany byl nadzor nad zaktoceniami réwnowagi
makroekonomicznej z naciskiem na ryzyka pojawiajace si¢ w zwigzku z Kryzysem
wywolanym COVID-19, ktore w stosownych przypadkach omawiano z panstwami
cztonkowskimi podczas dyskusji poswigconych ich projektom plandw.

W przyszlej rocznej strategii zréwnowazonego wzrostu gospodarczego na 2022 r.
przedstawione zostang najwazniejsze elementy kolejnego cyklu europejskiego semestru.
Pierwszy rok realizacji planéw odbudowy i zwigkszania odpornosci trzeba bedzie
monitorowa¢ w oparciu o roczne ramy koordynacji w kontekscie europejskiego semestru.
W zwigzku ztym rozporzadzenie ustanawiajace Instrument na rzecz Odbudowy
I Zwigkszania Odpornosci przewiduje, ze panstwa czlonkowskie powinny dwa razy w roku
sktada¢ sprawozdania na temat postepoéw w realizacji swoich planow w ramach europejskiego
semestru. Monitorowanie postgpow we wdrazaniu zasad Europejskiego filaru praw
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socjalnych bedzie musialo zostaé wilaczone do europejskiego semestru, co podkreslili
przywddcy UE podczas Szczytu Spotecznego w Porto. W rocznej strategii zrOwnowazonego
wzrostu gospodarczego na 2022 r. okreSlone zostang konkretne dzialania dotyczace
organizacji ram zarzadzania europejskiego semestru w 2022 r. Na tej podstawie Komisja
nawigze dialog z Parlamentem Europejskim, Rada, panstwami czionkowskimi, partnerami
spolecznymi i innymi wtasciwymi zainteresowanymi podmiotami.

7. DALSZE KROKI

Komisja z zadowoleniem przyjmuje zatwierdzenie decyzji w sprawie zasobow wlasnych
przez wszystkie panstwa czlonkowskie. Otwiera to Komisji droge do rozpoczecia
zaciggania pozyczek w ramach NextGenerationEU w celu wyptaty srodkoéw, w tym ptatnosci
zaliczkowych z tytutu dotacji i pozyczek w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy
I Zwiekszania Odpornosci.

W drugiej polowie czerwca Komisja zacznie przyjmowaé¢ wnioski dotyczace decyzji
wykonawczych Rady w sprawie planéw odbudowy i zwi¢kszania odpornosci. Komisja
oczekuje szybkiego przyjecia decyzji przez Rade, aby zapewni¢ terminowg realizacje planow,
co umozliwi trwale i sprzyjajace wiaczeniu spotecznemu ozywienie gospodarcze zgodnie
z konkluzjami przywodcoéw UE na szczycie w Porto. Komisja jest tez gotowa, na wniosek
panstw cztonkowskich, udzieli¢ im pomocy technicznej oraz wesprze¢ odpowiednie organy
w jak najlepszym wykorzystaniu unijnych funduszy.

Komisja przyjmuje z zadowoleniem intensywng i konstruktywna wspélprace wszystkich
instytucji UE, w szczegolnosci za posrednictwem dialogu w sprawie odbudowy
i zwiekszania odpornosci. Silne zaangazowanie Parlamentu Europejskiego bedzie niezbedne,
aby zapewni¢ wigksza przejrzystos¢ 1 rozliczalno$¢ podczas wdrazania Instrumentu. Komisja
zobowigzuje si¢ w pelni do dzielenia si¢ z Parlamentem iRada wszystkimi istotnymi
informacjami oraz do nalezytego uwzgledniania opinii wyrazonych przez Parlament
w kontekécie ~ wspomnianego  dialogu,  zgodnie = zwymogami  przewidzianymi
W rozporzadzeniu.

Komisja wzywa panstwa czlonkowskie do zapewnienia, aby plany odbudowy
i zwiekszania odpornosci zostaly w pelni zrealizowane, z zachowaniem wyznaczonych
terminow iw drodze glebokiego dialogu z partnerami spolecznymi, spoleczenstwem
obywatelskim i innymi zainteresowanymi podmiotami.
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DODATEK 1 — WNIOSKI ZE SZCZEGOLOWYCH OCEN ZAKLOCEN
ROWNOWAGI MAKROEKONOMICZNEJ W PANSTWACH CZLONKOWSKICH
UE

W przypadku 12 panstw czlonkowskich, ktore objeto szczegolowa ocena sytuacji,
klasyfikacja zaklocen inadmiernych zaklocen rownowagi zostala potwierdzona.
W szczegotowej ocenie sytuacji bada si¢, jak powazne sg zaktocenia rownowagi, jak si¢
zmieniaty ibeda zmienia¢ w przysztosci oraz jakie $rodki sa wobec nich podejmowane
w ramach polityki. Uwzglednia si¢ rowniez istotne efekty zewngtrzne oraz systemowe
transgraniczne skutki zaktocen rownowagi.

Kontekst oceny podatnosci na zagrozenia wtym roku rozni sie¢ od analizy
w zeszlorocznych szczegélowych ocenach sytuacji. W 2020 r. wysitki w ramach polityki na
og6t skupialy si¢ na zwalczaniu itagodzeniu skutkow pandemii oraz wspieraniu trwatej
odbudowy, co samo w sobie ma sprzyja¢ korekcie zaktocen rownowagi, ale zaistniata tez
potrzeba kontroli ryzyka dla stabilno$ci makroekonomicznej w §rednim okresie. Perspektywa
przysztoSciowa ma wigc kluczowe znaczenie w ocenie ryzyka. Poziom niepewnos$ci jednak
wcigz jest wysoki, trudno jest wiec oceni¢ w pelni skutki kryzysu. Wymaga to statego
i Scistego  monitorowania  zakldocen rownowagi oraz ryzyka dla  stabilno$ci
makroekonomicznej. Zaktocenia rownowagi byly przedmiotem dyskusji z panstwami
cztonkowskimi na etapie przygotowywania planow odbudowy i zwigkszania odpornosci,
poniewaz Instrument na rzecz Odbudowy i1 Zwigkszania Odpornosci stwarza wyjatkowa
szans¢ skorygowania zaklocen rownowagi makroekonomicznej oraz zaspokojenia potrzeb
w zakresie inwestycji ireform. Analizy strategii politycznych zawarte w obecnych
szczegdtowych ocenach sytuacji zostaly sfinalizowane przed formalnym zlozeniem plandéw
odbudowy i zwigkszania odporno$ci, dlatego nie uwzgledniaja informacji ujetych w tych
planach. Cho¢ w momencie publikacji niniejszego komunikatu ocena przez Komisje planéw
odbudowy i zwigkszania odpornosci jest wcigz w toku i nie mozna przesadzi¢ o jej wyniku,
skuteczna realizacja tych planow stwarza mozliwo$¢ korekty istniejagcych zaklocen
rownowagi.

Ogolnie rzecz biorac, zrodlem ryzyka islabosci makroekonomicznych sg te same
czynniki, ktore stwierdzono we wczesniejszych analizach. Kryzys wywolany COVID-19
zahamowal redukcj¢ zaklocen réwnowagi makroekonomicznej obserwowang w minionej
dekadzie, ale nie w sposob, ktory wymagalby zmiany klasyfikacji zaklocen na tym etapie.
W kilku panstwach cztonkowskich juz przed pandemig wystepowaty lacznie wysokie
poziomy zadluzenia sektora prywatnego, dlugu publicznego i zadluzenia zewngtrznego.
W innych panstwach problem wysokiego zadluzenia dotyczyl jedynie sektora instytucji
rzadowych i1 samorzadowych albo sektora prywatnego. W 2020 r. relacja dlugu do PKB we
wszystkich tych przypadkach zwigkszyta sie, odzwierciedlajac gwaltowne zatamanie
aktywnosci gospodarczej i znaczny wzrost poziomu zacigganych pozyczek, zwlaszcza przez
przedsigbiorstwa 1 sektor instytucji rzadowych 1samorzagdowych, na cele zwigzane
Z tagodzeniem skutkéw pandemii oraz zapobieganiem jeszcze powazniejszemu pogorszeniu
sytuacji gospodarczej i stabilnosci makroekonomicznej. Tymczasowe moratoria na splatg
dlugu dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych pozwolily dluznikom splaca¢ kredyty
I ograniczyty ryzyko niedoboréw ptynnosci.

Dynamika zadluzenia sektora prywatnego idlugu publicznego moze w przyszlosci
stanowi¢ wieksze wyzwanie, oczekuje si¢ jednak poprawy sytuacji w zwiazku
z odbudowg. Niektore panstwa zmagajace si¢ z problemem wysokiego zadluzenia notuja
takze niski wzrost potencjalny. Kryzys moze jeszcze bardziej zahamowaé wzrost, zwtaszcza
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w krajach, w ktorych sektory znajdujace si¢ w trudniejszej sytuacji maja wigkszy udziat
W gospodarce, co ograniczy ogoélne tempo zmniejszenia zadtuzenia. To pokazuje, jak wazna
role odgrywa skuteczna realizacja Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornos$ci
we wspieraniu wyzszego wzrostu potencjalnego i wigkszego ozywienia gospodarczego oraz
W korygowaniu zaktocen réwnowagi. Rosnace trudnosci ze sptata zadluzenia moga
skutkowaé w przysztosci wzrostem liczby kredytow zagrozonych, zwlaszcza w sektorach
bardziej dotknigtych kryzysem oraz po wygasnigciu moratoriow na sptate¢ dtugu i innych
srodkoéw wsparcia. Z tego wzgledu, cho¢ odpornos¢ bankoéw poprawita sie¢ w ostatnich latach,
mogg one odczuwac negatywne skutki z opdznieniem i W dtuzszym okresie, co moze wptynaé
na podaz kredytow, a co za tym idzie na dynamike ozywienia gospodarczego.

Podczas kryzysu wywolanego COVID-19 bilans platniczy byl w wi¢kszosci stabilny.
Deficyty obrotow biezacych na ogot ulegly tylko niewielkim zmianom, poniewaz
oszczedno$ci netto sektora instytucji rzadowych i samorzadowych i sektora prywatnego
wzajemnie si¢ kompensowaly. Wyjatek stanowity panstwa najbardziej narazone na spadek
turystyki zagranicznej, w ktdrych w 2020 r. nastgpito bardziej wyrazne pogorszenie salda
obrotdw biezacych, a w roku biezacym i przysztym moze nie dojs¢ do pelnej poprawy.
Jednoczesnie jednak nie ulegly zmianie duze nadwyzki obrotow biezacych w niektorych
krajach, ani nadwyzka obrotow biezacych calej strefy euro. Ujemne migdzynarodowe pozycje
inwestycyjne netto pogorszyly si¢ w 2020 r., ale nie oczekuje si¢ ich dalszego pogorszenia
wroku biezacym ani przysztym. Warunki finansowania zewngtrznego byly korzystne,
z wyjatkiem krotkiego okresu zwigkszonej niecheci do ryzyka na $wiatowych rynkach
finansowych zaraz po wybuchu kryzysu, ktora dotyczyla w szczegdlnoSci panstw
nienalezacych do strefy euro.

Stala ekspansja notowana w latach przed kryzysem wywolala presj¢ spowodowana
przegrzaniem rynku, co znalazlo odzwierciedlenie w spadku konkurencyjnosci
kosztowej i gwaltownym wzro$cie cen nieruchomosci mieszkalnych. W czasie kryzysu
wywolanego COVID-19 nastgpilo zlagodzenie strat konkurencyjnosci kosztowej oraz —
W mniejszym stopniu — spowolnienie wzrostu cen mieszkan. Oczekuje si¢, ze sytuacja
w zakresie konkurencyjnos$ci kosztowej ustabilizuje si¢, wraz ze spowolnieniem wzrostu ptac
na rynku pracy wyraznie ostabionym wskutek COVID-19 oraz w miarg jak cykliczny wzrost
wydajnosci ostabi presje na jednostkowe koszty pracy w roku biezacym i przysztym. Jezeli
chodzi o ceny nieruchomosci mieszkalnych, w panstwach, w ktorych ryzyko zawyzania cen
jest bardziej wyrazne, nadal notuje si¢ dynamiczny wzrost cen. W niektorych przypadkach nie
da si¢ jednak wykluczy¢, ze wygasnigcie moratoriow na splatg dtugu oraz wycofanie innych
tymczasowych $rodkéw wsparcia moze wywota¢ presj¢ hamujacg wzrost cen mieszkan,
zwlaszcza w panstwach, w ktorych dochody gospodarstw domowych bardziej ucierpiaty
wskutek kryzysu.

Panstwa, w ktorych wystepuja nadmierne zakldcenia rOwnowagi makroekonomicznej

e W Grecji wystepujg nadmierne zaklocenia rownowagi makroekonomicznej. Stabosci
zwigzane sg z wysokim poziomem dlugu publicznego, niepelnym przywroceniem
rownowagi zewnetrznej oraz duzym odsetkiem kredytow zagrozonych, w sytuacji
wysokiego bezrobocia i niskiego wzrostu potencjalnego. Kryzys wywotany COVID-
19 przerwal proces dostosowan rozpoczety w poprzednich latach. Diug publiczny
znacznie wzrost w 2020 r. i oczekuje si¢, ze zacznie powoli male¢ dopiero w 2022 r.
Dlug publiczny przypada w wickszosci na wierzycieli z sektora oficjalnego, co wraz
ze znacznym buforem gotowkowym chroni Grecj¢ przed wahaniami
krotkoterminowymi. W ostatnim czasie nastapito zwickszenie deficytu obrotow
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biezacych, ktory wedlug prognoz pozostanie wysoki, w znacznej mierze z powodu
wptywu kryzysu wywotanego COVID-19 na duzy sektor turystyki. Pomimo
znacznych spadkéw w ostatnich latach odsetek kredytow zagrozonych wcigz jest
wysoki I istnieje ryzyko, ze jeszcze wzro$nie po wycofaniu tymczasowych srodkow
wsparcia. Wysitki zmierzajace do poprawy perspektyw wzrostu napotykaja na
przeszkody w postaci uszczuplonego Kkapitalu rzeczowego, starzejgcego  sie
spoteczenstwa i migracji zewngtrznej pracownikéw z odpowiednimi umiejetnosciami.
Niski potencjalny wzrost gospodarczy utrudnia zmniejszenie zadluzenia.

e We Wiloszech wystepuja nadmierne zaktocenia rownowagi makroekonomiczne;j.
Stabosci zwigzane sg z wysokim poziomem dlugu publicznego oraz utrzymujaca si¢
od dtuzszego czasu stabg dynamika wydajnosci i majg one znaczenie transgraniczne
W sytuacji niestabilno$ci na rynku pracy 1w sektorze bankowym. Wskaznik
zadluzenia sektora instytucji rzadowych 1samorzadowych wzrdst gwaltownie
w 2020 r., w efekcie spadku PKB oraz dziatan fiskalnych w reakcji na kryzys
wywotany COVID-19, ioczekuje si¢, ze zacznie powoli zmniejsza¢ si¢ dopiero
w 2022 r. Wydajnos¢ pracy w 2020 r. wzrosta, ale dtugoterminowy wzrost wydajnosci
wcigz utrudniajg bariery dla inwestycji prywatnych i publicznych oraz ograniczenia
dla wzrostu najbardziej produktywnych przedsiebiorstw. Wskazniki aktywnos$ci
zawodowej i zatrudnienia pozostajg ponizej $redniej unijnej. Bardzo powolny wzrost
wydajnosci wraz z niskimi wskaznikami zatrudnienia hamuja potencjalny wzrost
gospodarczy, co z kolei ogranicza przestrzen dla zmniejszenia zadtuzenia. Choc
w latach przed kryzysem wywotanym COVID-19 wloski sektor bankowy stal si¢
bardziej stabilny i odporny, wciaz jest on podatny na zagrozenia. W szczegdlnosci,
w ostatnich latach nastgpito zmniejszenie odsetka kredytow zagrozonych, ale nadal
jest on stosunkowo wysoki i istnieje ryzyko, ze wzrosnie po wycofaniu tymczasowych
srodké6w wsparcia.

e Na Cyprze wystepuja nadmierne zakldécenia réwnowagi makroekonomicznej.
Stabosci zwigzane s3 z wysokimi poziomami zadluzenia zewngtrznego, dlugu
publicznego i zadluzenia sektora prywatnego, atakze wcigz duzym odsetkiem
kredytow zagrozonych przy jednoczesnym znaczacym deficycie obrotow biezacych.
Deficyt obrotéw biezacych wzrést znaczaco w 2020r., osiggajac  wielko$¢
dwucyfrowa, w efekcie istotnego spadku turystyki zagranicznej podczas kryzysu
wywotanego COVID-19, iw krotkiej perspektywie prognozowane jest tylko
niewielkie zmniejszenie tego deficytu. Zadluzenie zewngtrzne wciaz jest wysokie,
aujemna miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto, nawet bez uwzgledniania
spotek specjalnego przeznaczenia, pogarsza sig, czgsciowo z powodu duzego deficytu
obrotow biezacych. Kryzys wywotany COVID-19 przerwal zmniejszanie zadtuzenia
sektora prywatnego, a wysokie wskazniki zadluzenia wzrosty jeszcze w 2020r.,
glownie na skutek spadku PKB. Odsetek kredytow zagrozonych nalezy do
najwyzszych w UE, pomimo wyraznej redukcji w ostatnich latach, i istnieje ryzyko, ze
ponownie wzrosnie po wycofaniu tymczasowych $rodkéw wsparcia. Wskaznik
zadluzenia sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wzrdst znaczaco w 2020 r.,
ale juz w tym roku spodziewany jest powrot tendencji spadkowej.

Panstwa. w ktoérych wystepuja zakldcenia rOwnowagi makroekonomicznej

e W Niemczech wystepuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Utrzymuje si¢
wysoka nadwyzka obrotéw biezgcych, ktora odzwierciedla niski poziom inwestycji
w stosunku do oszczednos$ci 1 ma znaczenie transgraniczne. Oczekuje sie, ze po
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obserwowanym od 2015 r. stopniowym zmniejszaniu nadwyzki obrotow biezacych
wzrosnie ona w 2021 r., a nastgpnie zacznie si¢ znow obniza¢ w 2022 r., przy czym jej
poziom pozostanie wysoki, ale nizszy niz przed kryzysem. W 2020 r. nastgpil dalszy
wzrost inwestycji publicznych w odpowiedzi na kryzys, podczas gdy poziom
inwestycji prywatnych spadl. Wyzsze oszczedno$ci netto sektora prywatnego
w 2020 r. zostaty w duzej mierze zniwelowane przez wyzszy deficyt sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych, co spowodowato, ze zmiany salda obrotow biezacych
byly niewielkie. Poziom inwestycji wyrazony jako odsetek PKB pozostaje
umiarkowany pomimo korzystnych warunkéw finansowania i istniejacych juz na
dhugo przed kryzysem COVID-19 potrzeb inwestycyjnych, a takze niskiego ryzyka dla
stabilnosci fiskalnej w srednim okresie. Oszczednos$ci netto gospodarstw domowych
wzrosty dodatkowo w 2020r. zuwagi na ograniczone mozliwosci wydawania
pieniedzy ioczekuje si¢, ze w2022 r. zasadniczo powrdca do poziomu sprzed
pandemii.

W Irlandii wystepuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Utrzymuja si¢
staboéci zwigzane z wysokimi poziomami zadluzenia sektora prywatnego i dtugu
publicznego oraz zobowigzaniami zagranicznymi netto. Dhug publiczny mierzony
réznymi wskaznikami wcigz jest wysoki i istnieje ryzyko jego dalszego wzrostu
W zwiazku z mozliwymi zmianami przepisow dotyczacych opodatkowania oséb
prawnych oraz reformami w zakresiec mig¢dzynarodowego opodatkowania. Wysokie
jest zadluzenie sektora prywatnego. Zadluzenie przedsigbiorstw ulega zawyzeniu
Z uwagi na obecno$¢ korporacji wielonarodowych, z ktérych wigkszo§¢ ma bardzo
niewielkie powigzania z gospodarka krajowa. Zadluzenie gospodarstw domowych
wyrazone jako odsetek dochodu do dyspozycji brutto gospodarstw domowych nalezy
do najwyzszych w UE. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto wcigz jest
wysoce ujemna, ale poprawia si¢ i jest w wigkszosci efektem dziatalno$ci korporacji
wielonarodowych i funduszy wspolnego inwestowania, majacych niewielkie
powigzania z gospodarkg krajowa.

W Hiszpanii wystepuja zaktocenia réwnowagi makroekonomicznej. Stabosci
zwigzane s3 z wysokim zadluzeniem zewnetrznym i wewngtrznym, zarOwno sektora
instytucji rzgdowych isamorzadowych, jak isektora prywatnego, w sytuacji
wysokiego bezrobocia, imaja znaczenie transgraniczne. Utrzymuje si¢ ujemna
migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto, ale w 2021 r. powinna si¢ ponownie
stopniowo poprawia¢. Kryzys wywotany COVID-19 miat powazne negatywne skutki
dla turystyki. Saldo obrotéw biezacych pogorszylo sie¢ z powodu kryzysu, ale
przewiduje si¢, ze wroku biezacym inastgpnym bedzie w przyblizeniu
w rownowadze. Dhug publiczny znacznie wzrost w 2020 r. w wyniku recesji i srodkow
wsparcia wprowadzonych w celu ztagodzenia skutkow kryzysu. Wedlug prognoz dtug
publiczny zmniejszy si¢ bardziej znaczaco w przysztym roku, z uwagi na stale wysoki,
lecz malejacy deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. Zmniejszenie
zadtuzenia sektora przedsigbiorstw 1sektora gospodarstw domowych ulegto
zahamowaniu w swietle kryzysu wywotanego COVID-19. Wskaznik bezrobocia
wzrost w 2020 r., ale wedtug prognoz powinien zacza¢ spada¢ w 2022 r.

We Francji wystepuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Stabosci zwigzane
sg z wysokim poziomem dlugu publicznego, stabg konkurencyjnoscig i niskim
wzrostem wydajnosci, ktore to czynniki maja znaczenie transgraniczne. W 2020 r.,
W zwigzku zrecesjag 1kompleksowymi $rodkami majgcymi ograniczy¢ Kkryzys
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wywotany COVID-19, wyraznie wzrést dlug publiczny, a jego powolny spadek ma
zaczaé sie w 2022 r. Wysokie jest tez zadluzenie sektora prywatnego i od kilku lat
réwniez wzrasta, cho¢ w 2020 r. nominalnemu wzrostowi zadtuzenia towarzyszyto
zwickszenie buforow plynnosciowych przedsigbiorstw. Pomimo pozytywnych
tendencji, notowanych w okresie przed kryzysem wywotanym COVID-19, nie udato
si¢ nadrobi¢ wczesniejszych strat w zakresie konkurencyjnosci. Ponadto
dlugoterminowy wzrost wydajno$ci utrzymuje si¢ na umiarkowanym poziomie, co
roOwniez uniemozliwia dalsze zwickszenie konkurencyjnosci, hamuje wzrost
potencjalny iwten sposob ogranicza przestrzen dla zmniejszenia zadluzenia
publicznego i prywatnego.

W Chorwacji wystepuja zaktocenia réwnowagi makroekonomicznej. Stabosci
dotycza dlugu publicznego, zadtuzenia sektora prywatnego i zadtuzenia zewnetrznego
w konteks$cie niskiego potencjalnego wzrostu gospodarczego. Saldo obrotow
biezacych w 2020 r. przybrato warto$¢ ujemna, odzwierciedlajac wplyw kryzysu
wywotanego COVID-19 na majacy duze znaczenie w Chorwacji sektor turystyki, przy
czym poprawa sytuacji ma nastgpowacé jedynie powoli. Ujemna mi¢dzynarodowa
pozycja inwestycyjna netto powinna zaczaé stopniowo si¢ poprawia¢ w 2021r.
Umiarkowanie wysoki wskaznik zadluzenia sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych znacznie wzrost w 2020 r. w wyniku recesji i srodkow wsparcia
wprowadzonych w celu ztagodzenia skutkow kryzysu. W tym roku spodziewany jest
jednak powrdt tendencji spadkowej. W 2020 r. po kilku latach poprawy wzrosta
relacja zadluzenia sektora prywatnego do PKB, w efekcie gwattownego spadku PKB,
ktoremu towarzyszyly wigksze potrzeby pozyczkowe przedsigbiorstw. Sektor
bankowy stal si¢ bardziej odporny, rowniez dlatego, ze Chorwacja dotaczyta do
Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego, ale odsetek kredytoéw zagrozonych moze
wzrosng¢ po wycofaniu S$rodkéw chronigcych przedsigbiorstwa przed skutkami
kryzysu wywotanego COVID-19.

W Niderlandach wystepuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Zadtuzenie
sektora prywatnego i nadwyzka obrotow biezacych w dalszym ciggu sg na wysokim
poziomie i maja znaczenie transgraniczne. W 2020 r. nadwyzka obrotow biezacych
zmniejszyta si¢. Wciaz jednak znacznie przekracza poziom uzasadniony w Swietle
fundamentalnych parametrow gospodarczych kraju i wedtug prognoz utrzyma si¢ na
wysokim poziomie. Pomimo trwajacej reformy emerytalnej oraz niedawnych zmian
w systemie podatkowym, ktére dotyczyly zachet do zatrzymania zyskéw w matych
i Srednich przedsiebiorstwach, utrzymujg si¢ czynniki strukturalne, ktoére powoduja, ze
stopa oszczednosci gospodarstw domowych i przedsiebiorstw jest wysoka. Cze$¢
nadwyzki zewnetrznej mozna przypisa¢ aspektom statystycznym zwigzanym z rolg
przedsi¢biorstw wielonarodowych inie oczekuje si¢ jej zmniejszenia w najblizszej
przysztosci. Utrzymuje si¢ wysokie zadluzenie sektora prywatnego, czeSciowo
Z powodu zadtuzenia wewnatrzgrupowego korporacji wielonarodowych, a jego udziat
w PKB w 2020 r. wzrést. Juz wysokie zadluzenie gospodarstw domowych ro$nie
w dalszym ciggu na skutek statego wzrostu cen nieruchomosci mieszkalnych.

W Portugalii wystgpuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Stabosci
zwigzane s3 z wysokimi poziomami zobowigzah zagranicznych netto oraz zadtuzenia
sektora prywatnego i dtugu publicznego, ponadto wysoki jest odsetek kredytow
zagrozonych w sytuacji niskiego wzrostu wydajnosci. Diug publiczny wzrost
znaczaco w 2020 r. w wyniku recesji i srodkow wsparcia wprowadzonych w celu
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ztagodzenia skutkow kryzysu, ale w roku biezacym i przysztym spodziewany jest jego
umiarkowany spadek przy malejacym deficycie budzetowym. Istotny, takze
w perspektywie najblizszej przysztosci, jest wptyw kryzysu wywotanego COVID-19
na turystyke. Saldo obrotow biezacych wykazato deficyt napedzany skutkami kryzysu
wywotanego COVID-19 w sektorze turystyki. Ujemna migdzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto pogorszyta sie¢ w 2020r., ale wtym roku powinna zaczaé
stopniowo si¢ poprawiaé. Po obserwowanej w ostatnich latach szybkiej redukcji
zadluzenia w 2020 r. zadluzenie sektora prywatnego wzrosto, odzwierciedlajac
gwattowny spadek PKB i potrzeby finansowe przedsi¢biorstw w sytuacji kryzysu, i po
wcezesniejszych spadkach w 2020 r. zaczela tez rosng¢ liczba nowo udzielanych
kredytow hipotecznych. Istnieje ryzyko wzrostu odsetka kredytow zagrozonych po
wycofaniu tymczasowych srodkow wsparcia.

W Rumunii  wystepuja zaklocenia rownowagi makroekonomicznej. Stabosci
zwigzane sg z utrzymujacym si¢ znacznym deficytem obrotéw biezacych w kontekscie
duzych deficytow sektora instytucji rzadowych isamorzadowych, podczas gdy
wystepujace wczesniej presje spowodowane przegrzaniem ustgpuja. Wedlug prognoz
duzy deficyt obrotow biezacych ma si¢ utrzyma¢ na wysokim poziomie, mimo
niewielkiej poprawy, za$ ujemna mi¢dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto juz si¢
nie poprawia. W roku biezacym i przyszlym prognozowane jest jedynie stopniowe
zmniejszenie znacznego deficytu budzetowego dzicki ozywieniu gospodarczemu
i pewnej konsolidacji fiskalnej. Oszczednosci netto krajowego sektora prywatnego nie
wystarczaja do pokrycia tych wysokich deficytow fiskalnych, a finansowanie
W wigkszym stopniu opiera si¢ na akumulacji zadluzenia zewnetrznego. Z drugiej
strony wydaje si¢, ze malejg straty konkurencyjnosci, w miar¢ jak wystepujace
w poprzednich latach presje spowodowane przegrzaniem ostabty wskutek kryzysu
wywolanego COVID-19. Niepewno$¢ prawa w dalszym ciggu negatywnie wplywa na
ogoblne otoczenie dziatalnosci gospodarcze;j.

W Szwecji wystepuja zaktocenia rownowagi makroekonomicznej. Utrzymujg si¢
stabosci zwigzane z wysokim i wcigz rosngcym zadtuzeniem gospodarstw domowych
oraz ryzykiem zawyzania cen na rynku nieruchomos$ci mieszkalnych. Zadluzenie
gospodarstw domowych dalej ros$nie i1wcigz silny jest wzrost nowych kredytow
hipotecznych udzielanych gospodarstwom domowym. Ceny nieruchomosci
mieszkalnych nadal rosng, w tempie nawet szybszym niz przed kryzysem wywolanym
COVID-19, co zwicksza ryzyko zawyzania cen. Sektor bankowy jest odporny i notuje
stosunkowo wysokg rentowno$¢, znaczng ptynno$¢ oraz zadowalajace poziomy
kapitatu, ale nalezy zwr6ci¢ uwage na zwigkszong ekspozycje na rynek nieruchomosci
komercyjnych.
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DODATEK 2 - POSTEPY WE WDRAZANIU ZALECEN DLA POSZCZEGOLNYCH
KRAJOW

Ponizsza ocena postepow zawiera analize dotychczasowych dzialan w ramach polityki
podjetych w odpowiedzi na wyzwania wskazane w zaleceniach dla poszczegélnych
krajow z 2020 r. Ocena ta zostata sfinalizowana przed formalnym ztozeniem planow
odbudowy i zwigkszania odpornosci, dlatego nie uwzglednia informacji ujetych w tych
planach. Zalecenia dla poszczeg6lnych krajow omoéwiono jednak z panstwami cztonkowskimi
na etapie przygotowywania planow odbudowy i zwiekszania odpornosci, aby zapewnié, ze
zostang odpowiednio uwzglednione. Ocena planéw zostanie przedstawiona osobno we
wnioskach Komisji dotyczacych decyzji wykonawczych Rady w sprawie kazdego ztych
plandw.

Rozwiazanie problemoéw strukturalnych jest niezbedne do zapewnienia trwalej
odbudowy i ciaglego wzrostu. Wdrozenie reform eliminujacych stabosci strukturalne ma
kluczowe znaczenie nie tylko dla zwigkszenia wytrzymato$ci wobec istniejagcych wyzwan
i zdolno$ci do sprostania im, ale takze dla osiggniecia dwojakiej transformacji w sposéb
zrbwnowazony 1 sprawiedliwy. Oczekuje si¢, ze w bardziej odpornych panstwach
cztonkowskich odbudowa po kryzysie wywotanym COVID-19 przebiega¢ bedzie szybciej
i panstwa te wyjda z kryzysu silniejsze, niezwykle wazne jest zatem przeprowadzenie reform,
aby lepiej przygotowac si¢ na przysztos¢.

Analiza postepow w realizacji reform z rocznej perspektywy wskazuje, ze panstwa
czlonkowskie poczynily przynajmniej pewien postep w okolo 6 z 10 zalecen krajowych
skierowanych do nich w lipcu 2020 r. Ten znacznie lepszy wynik w zakresie wdrazania
reform niz w poprzednich latach wydaje si¢ $cisle zwigzany z charakterem zalecen dla
poszczegblnych krajow z 2020 r., ktore w duzym stopniu skupialy si¢ na wyzwaniach
fiskalnych, gospodarczych i spotecznych oraz wyzwaniach w dziedzinie zatrudnienia,
bezposrednio wynikajacych z kryzysu wywotanego COVID-19. Wydaje sie, ze $miale
dziatania podj¢te przez panstwa czlonkowskie w walce z kryzysem spowodowanym
pandemig przyczynily si¢ do stosunkowo wysokiego poziomu wdrozenia reform.

Poziom postepow jest bardzo zréznicowany, w zaleznos$ci od obszaru polityki. Biorac pod
uwage te obszary polityki, w ktorych znaczaca liczba panstw cztonkowskich otrzymata
zalecenie w2020 r., ogotem najwigksze postepy odnotowano w zakresie dostepu do
finansowania, ustug finansowych, polityki fiskalnej i1 zarzadzania budzetem oraz przepisOw
w dziedzinie ochrony zatrudnienia. Bardziej szczegétowo, wspomniane zalecenia odnosity si¢
do potrzeby statlego 1odpowiedniego dostepu do finansowania oraz konieczno$ci
wprowadzenia $rodkow polityki fiskalnej, zgodnie zogdlng klauzulg wyjscia, w celu
skutecznego zwalczania pandemii, zapewnienia funkcjonowania gospodarki i wspierania
ozywienia gospodarczego. Panstwa czlonkowskie poczynily tez duze postepy w realizacji
zalecen dotyczacych tagodzenia skutkéw spotecznych kryzysu i jego wptywu na zatrudnienie,
wtym przez: (i) wspieranie, rozwoj ioptymalizacj¢ elastycznej organizacji pracy; (ii)
wprowadzanie mechanizméw zmniejszonego wymiaru czasu pracy; oraz (iii) podejmowanie
dziatan w celu zapewnienia odpowiedniego zastgpienia dochodu i dostepu do ochrony
socjalnej. Znacznie mniejsze postepy odnotowano natomiast w przypadku zalecen
dotyczacych administracji publicznej, wymiaru sprawiedliwo$ci w sprawach cywilnych
I zwalczania uchylania si¢ od opodatkowania, atakze zalecen w sprawie edukacji
I umiejetnos$ci oraz uczenia si¢ przez cate zycie
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Z perspektywy wieloletniej poziom wdrazania zalecen dla poszczegolnych krajow
w ostatnich kilku latach nie ulegal znaczacym zmianom. W szczego6lnosci, od poczatku
europejskiego semestru panstwa cztonkowskie poczynity przynajmniej pewien postep
w przypadku [okoto dwoch trzecich] wszystkich zalecen dla poszczegdlnych krajow. Poziom
wdrazania zalecen w skali wieloletniej zmniejszyt si¢ jednak nieco w ciggu ostatnich 12
miesiecy, w zwigzku z faktem, ze panstwa cztonkowskie skoncentrowaly swoje dziatania
w ramach polityki na tagodzeniu bezposrednich skutkéw kryzysu. Ogolnie rzecz biorac,
od 2011 r. panstwa cztonkowskie poczynily najwigksze postepy w zakresie =zalecen
dotyczacych dostepu do finansowania i ustug finansowych, a nastepnie w przypadku zalecen
W sprawie przepisow regulujagcych stosunki pracy iochron¢ zatrudnienia. Tymczasem
wyjatkowo powoli dokonuje si¢ postgp w reformowaniu opieki zdrowotnej i opieki
dlugoterminowej oraz w rozszerzaniu bazy podatkowej.
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