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1. WPROWADZENIE

Gospodarka UE w dalszym ciggu wykazuje si¢ niezwykla odpornoscia w trudnej sytuacji
naznaczonej niczym niesprowokowang inwazja Rosji na Ukraine. UE udalo si¢ zredukowad
zalezno$¢ od rosyjskich paliw kopalnych, ograniczy¢ niekorzystny wplyw na dziatalnosé
gospodarczg 1 rozpoczac¢ rok 2023 w lepszej kondycji, niz si¢ spodziewano. Ozywienie wzrostu
PKB, jakie nastgpito po okresie zastoju pod koniec 2022 r., nasili si¢ W 2023 r. dzi¢ki znacznie
nizszym hurtowym cenom gazu i Utrzymujacej si¢ odpornosci na rynku pracy. Wysoka inflacja
wciaz jednak wywiera niekorzystny wplyw na sile nabywczg gospodarstw domowych, zwlaszcza
wsrod grup znajdujacych si¢ W trudnej sytuacji, co stwarza wigksze ryzyko ubodstwa
I negatywnie oddziatuje na konkurencyjnos¢ UE, zwlaszcza ze ceny energii w dalszym ciggu sa
znacznie wyzsze niz W innych czesciach §wiata. Ponadto z uwagi na otoczenie zewngtrzne, ktore
cechuje si¢ coraz wigkszym protekcjonizmem i konkurencjg geostrategiczng, konieczne jest
zabezpieczenie konkurencyjnosci i Otwartej strategicznej autonomii unijnej gospodarki. State
wdrazanie Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci (RRF) powoduje, ze
uruchamiane sg istotne reformy iinwestycje w bardzo ro6znych obszarach polityki.
Wprowadzenie RRF wspiera ekspansje gospodarczg i przyczyni si¢ do zwigkszenia odpornosci
panstw cztonkowskich.

Utrzymanie tempa reform i inwestycji bedzie mialo zasadnicze znaczenie dla zapewnienia
dlugoterminowego dobrobytu, konkurencyjnosci, sprawiedliwosci iodpornosci UE.
Europejski semestr, przy wsparciu RRF iinnych funduszy UE, takich jak polityka spojnosci
i program InvestEU, stanowi trzon przysztosciowej strategii gospodarczej i strategii zatrudnienia
UE, co wskazano w unijnym planie przemystowym Zielonego Ladu® iw strategii na rzecz
dlugoterminowej konkurencyjnosci?. W szCzegdlnoéci panstwa cztonkowskie powinny
kontynuowac postepy W zakresie dekarbonizacji gospodarki, zajgé si¢ problemem niedoboru
pracownikow i kwalifikacji oraz niedopasowaniem umiejetnosci do potrzeb rynku pracy,
wspiera¢ tworzenie dobrej jakos$ci miejsc pracy, promowac réwne szanse, pobudzaé cyfryzacje,
badania naukowe i innowacje, ograniczac¢ obcigzenia administracyjne i regulacyjne, przyspieszac
i upraszcza¢ procedury administracyjne iprocedury udzielania pozwolen, zapewniaé
odpowiednie warunki ramowe dla inwestycji na poziomie krajowym iregionalnym oraz
modernizowaé¢ administracj¢ publiczng. W tym celu europejski semestr nadal zapewnia ramy
koordynacji polityki, dostarczajac wytyczne i monitorujac realizacje RRF i programow polityki
spojnosci W sposdb komplementarny oraz przyczyniajac si¢ do wdrozenia Europejskiego filaru
praw socjalnych i osiggania gtownych celow UE na 2030r. w dziedzinie zatrudnienia,
umiejetnosci | 0graniczania ubostwa. Opublikowane dzi$ przez Komisj¢ sprawozdania krajowe
22023 1.3 zawierajg podsumowanie wyzwan — m.in. zwigzanych z dwojaka transformacja,
odporno$cig gospodarcza ispoteczng oraz konkurencyjno$cia — W kazdym panstwie
czlonkowskim oraz pokazuja, W jakim stopniu wyzwania te zostaly uwzglednione w krajowych
planach odbudowy i zwigkszania odpornosci (RRP). Trwajace prace nad uzupelnieniem RRP
i wlaczeniem rozdzialow dotyczacych REPowerEU® wraz z dodatkowym finansowaniem

1 COM(2023) 62 final.

2 COM(2023) 168 final.
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4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/435 z dnia 27 lutego 2023 r. w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) 2021/241 w odniesieniu do rozdziatow REPowerEU w planach odbudowy i zwigkszania



w postaci dotacji ipozyczek, stwarzajg dalsze mozliwosci podjecia skutecznych dziatan
w odpowiedzi na te wyzwania, w szczeg0llnosci jezeli chodzi 0 realizacj¢ planu przemystowego
Zielonego Ladu i planu REPowerEU.

Opracowane w oparciu o analize zawartg w sprawozdaniach krajowych wnioski Komisji
w sprawie zalecen dla poszczegolnych krajow z 2023 r.°> zapewniaja wytyczne dla panstw
czlonkowskich dotyczace kluczowych wyzwan gospodarczych i spolecznych, ktore w RRP
uwzgledniono tylko czesciowo lub ktorych nie uwzgledniono wcale. Cztery wymiary
konkurencyjnej zréwnowazonosci UE — zrownowazenie S$rodowiskowe, wydajnosc,
sprawiedliwo$¢ i stabilno§¢ makrockonomiczna — nadal stanowig centralny element tych
wytycznych®. W proponowanych zaleceniach podkre§lono potrzebe zapewnienia rozwaznej
polityki fiskalnej w latach 2023-2024, w szczegolnosci przez stopniowe wycofanie
obowigzujacych obecnie mniej ukierunkowanych srodkow wsparcia W dziedzinie energii oraz
redukcje zadluzenia w perspektywie $rednioterminowej. W zaleceniach wezwano tez panstwa
cztonkowskie do utrzymania tempa, a w niektorych przypadkach do przyspieszenia realizacji
RRP w §wietle terminu przypadajacego na 2026 r., oraz do szybkiego wdrozenia programow
polityki spdjnosci, W $cistej koordynacji z RRP, wtym przez zapewnienie odpowiednich
zdolno$ci administracyjnych. W projektach zalecen opisano rowniez wyzwania w zakresie
reform i inwestycji zwiazanych z energia, w tym dotyczace zmiany i podnoszenia kwalifikacji
pracownikow — panstwa cztonkowskie maja uwzgledni¢ te wyzwania w ramach REPowerEU
i krajowych plandéw w dziedzinie energii i klimatu’. Sprawozdania krajowe oraz sprawozdanie
monitorujace Eurostatu dotyczace celow zrownowazonego rozwoju z 2022 r. zawierajg takze
aktualng ispdjng sprawozdawczos¢ na temat postepéw W OSigganiu celdw zrownowazonego
rozwoju (SDG) we wszystkich panstwach cztonkowskich. Na poziomie UE w ostatnich latach
zaobserwowano postepy W 0Sigganiu roznych SDG, przy czym szczegolnie duzy postep
odnotowano w zapewnianiu wzrostu gospodarczego i godnej pracy (SDG 8) oraz ograniczaniu
ubéstwa (SDG 1). Znaczny postep osiagnieto takze w przypadku réwnosci pici (SDG 5)8.
Sprawozdania krajowe obejmuja takze tablice wskaZnikéw spolecznych, ktéra przedstawia
kompleksowy przeglad wyzwan w dziedzinie zatrudnienia, réwnosci 1 umiejgtnosci oraz
wyzwan spotecznych zwigzanych z wdrazaniem Europejskiego filaru praw socjalnych
I realizacja strategii Unii rownosci.

Konstruktywny dialog z panstwami czlonkowskimi oraz poszerzony dialog
miedzyinstytucjonalny na szczeblu UE beda kontynuowane w trakcie calego procesu
europejskiego semestru. Bliski dialog merytoryczny dotyczacy RRP pozwolit Komisji

odpornoéci  oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr1303/2013, (UE)2021/1060 i (UE) 2021/1755 oraz
dyrektywy 2003/87/WE (Dz.U. L 63 z 28.2.2023, s. 1).

> COM(2023) 601-627.

6 Zob. Roczna analiza zrownowazonego wzrostu gospodarczego 2023: COM(2022) 780 final.

7 Zob. Zawiadomienie Komisji w sprawie wytycznych dla panstw czlonkowskich dotyczacych aktualizacji

krajowych plandw w dziedzinie energii i klimatu na lata 20212030 (C-2022/9264 final).

8 Zob. dodatek 3. W dniu 15 maja Komisja opublikowata tez swoj pierwszy — na poziomie UE — dobrowolny
przeglad realizacji Agendy na rzecz zrownowazonego rozwoju 2030 (COM(2023) 700 final), ktéry zostanie
zaprezentowany na Forum Politycznym Wysokiego Szczebla ONZ ds. Zréwnowazonego Rozwoju w 2023 r.
Przeglad potwierdza zobowigzanie UE do realizacji Agendy na rzecz zréwnowazonego rozwoju 2030
z wykorzystaniem podejscia obejmujacego cala administracje rzadowsa, taczacego wymiary wewngtrzne
i zewnetrzne.
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i panstwom czlonkowskim wzmocni¢ i poglebi¢ wzajemng wspoOtprace W dziedzinie polityki
gospodarczej i spotecznej. Dialog ten zapewnia szerokie poczucie odpowiedzialno$ci i bedzie
kontynuowany podczas trwajgcej realizacji izmian RRP oczekiwanych w2023 r., m.in.
w kontekscie REPowerEU. Tematyka poruszana w sprawozdaniach krajowych i zaleceniach dla
poszczegbdlnych krajow stwarza dodatkowa okazj¢ do poszerzenia tego dialogu. Komisja bedzie
réwniez kontynuowaé Scisty dialog z Parlamentem Europejskim na temat najwazniejszych
wydarzen spotecznych igospodarczych ibedzie znim dalej wspotpracowaé na kazdym
kluczowym etapie rocznego cyklu koordynacji europejskiego semestru.

Skuteczna realizacja priorytetdw europejskiego semestru i RRF wymaga stalego
i ustrukturyzowanego zaangazowania partneréw spolecznych iinnych zainteresowanych
stron oraz zwi¢kszania Swiadomosci na ten temat zaréwno na szczeblu unijnym, jak
i krajowym. Odbywajacy sie dwa razy do roku dialog makroekonomiczny na szczeblu
politycznym i technicznym migdzy Rada, Komisja, Europejskim Bankiem Centralnym (EBC)
i przedstawicielami europejskich partnerow spolecznych stuzy statej wymianie informacji na
temat zmian spoteczno-gospodarczych w UE. Ponadto aktywny udziat partneréw spotecznych
i zainteresowanych stron na poziomie unijnym, krajowym iregionalnym, w stosownych
przypadkach, za posrednictwem specjalnych regularnie organizowanych spotkan (np.
dorocznych wydarzen 2z udzialem zainteresowanych stron RRF) na wszystkich etapach
europejskiego semestru i procesu wdrazania RRF pomaga wspdlnie identyfikowaé wyzwania,
usprawnia¢ rozwigzania W ramach polityki oraz zapewnia¢ szerokie poczucie odpowiedzialnosci
za program polityki gospodarczej i spotecznej oraz przejrzysto$é tego programu®. Dzialania
komunikacyjne i informacyjne réwniez przyczyniaja si¢ do podnoszenia $wiadomoS$ci opinii
publicznej na temat wsparcia udzielanego za posrednictwem RRF oraz do zwigkszenia

przejrzystosci tego procesu'’.

W dniu 26 kwietnia 2023 r. Komisja przedstawila wnioski ustawodawcze w sprawie
zreformowanych ram zarzadzania gospodarczego'’. Glownym celem wnioskow jest poprawa
stabilnosci dtugu publicznego i wspieranie trwalego iodpornego wzrostu gospodarczego
sprzyjajacego wilaczeniu spotecznemu we wszystkich panstwach cztonkowskich, dzieki
reformom i inwestycjom. Podstawa tych wnioskow sg S$rednioterminowe plany fiskalno-
strukturalne, jakie zostang opracowane i przedstawione przez panstwa cztonkowskie. Zgodnie
z wnioskami Komisji panstwa cztonkowskie miatyby okresli¢c w tych planach swoje cele
w zakresie wydatkow, srodki majgce zaradzi¢ zaktoceniom rownowagi makroekonomicznej oraz
priorytetowe reformy i inwestycje na okres co najmniej 4 lat. Nowy proces nadzoru fiskalnego
miatby pozosta¢ zintegrowany z europejskim semestrem, ktory w zwigzku ztym nadal
stanowilby centralne ramy koordynacji polityki gospodarczej i polityki zatrudnienia,
zapewniajac  komplementarno§¢  miedzy  $rednioterminowymi  planami  fiskalnymi

® W dniu 25 stycznia 2023 r. Komisja przediozyta wniosek w sprawie zalecenia Rady (COM(2023) 38 final),
w ktorym przedstawita, w jaki sposob panstwa cztonkowskie UE moga dalej wzmacnia¢ dialog spoteczny na
szczeblu krajowym, oraz komunikat dotyczacy wzmacniania i promowania dialogu spotecznego na szczeblu UE.
Komisja bedzie tez nadal wykorzystywac¢ fora istniejace w ramach europejskiego semestru do informowania
i angazowania partnerow spotecznych rowniez w kwestii wdrazania RRF.

10 Komisja Europejska uruchomita interaktywna mape prezentujaca rzeczywiste przyktady pozytywnych zmian, do
jakich prowadzg finansowane projekty: Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (europa.eu)

11 COM(2023) 240242 final.



https://next-generation-eu.europa.eu/recovery-and-resilience-facility_pl#paragraph_116

i strukturalnymi a inwestycjami i reformami ujetymi w RRP i programach polityki spdjnosci.
Pilnym priorytetem jest osiagnigcie szybkiego porozumienia mi¢dzy Parlamentem Europejskim
i Radg w sprawie tych wnioskoéw, Komisja wspiera wigc postanowienie Rady 0 zakonczeniu prac
nad ramami zarzadzania gospodarczego w 2023 r.

2. PERSPEKTYWY W ZAKRESIE GOSPODARKI | ZATRUDNIENIA

Lepsze od przewidywanych wyniki gospodarcze UE na poczatku 2023 r. oraz malejace
ceny energii poprawiaja perspektywy wzrostu na rok biezacy i przyszly. Ponadto wspdlne
wysitki na rzecz dywersyfikacji dostaw energii, zapelnienia magazynéw gazu i ograniczenia
zapotrzebowania na energi¢ W polaczeniu z tagodnymi warunkami pogodowymi ostabity skutki
spoteczno-ekonomiczne tych napi¢é. Oczekuje sie, ze W przysziosci nizsze ceny energii,
odbudowane tancuchy dostaw i utrzymujaca si¢ odporno$¢ na rynku pracy wspiera¢ beda
gospodarke UE. Cho¢ ryzyko niedoborow gazu znacznie si¢ zmniejszyto, nadal istnieje
niepewno$¢ co do cen gazu W nastepnych okresach zimowych. Ogétem prognozuje si¢ wzrost
aktywnos$ci gospodarczej W hieco szybszym tempie niz wczesniej przewidywano. PKB UE ma
wzrosng¢ 0 1,0 % w 2023 r.101,7 % w 2024 r.

Wedlug prognoz inflacja bedzie dalej spadaé, ale bazowa presja cenowa okazuje si¢
bardziej trwala, co wplywa na przedsi¢biorstwa i zmniejsza sil¢ nabywcza gospodarstw
domowych. Inflacja ogolna w UE osiagneta najwyzszy poziom 11,5 % w pazdzierniku 2022 r.,
a miedzy poszczegolnymi panstwami cztonkowskimi UE i strefy euro odnotowano rekordowo
duze réznice W wysokosci inflacji. Presje cenowe jednak stopniowo tagodniaty, w miarg jak
krajowe podmioty gospodarcze przystosowywaly sie do wyzszych cen naktadow. W efekcie
inflacja bazowa, ktora nie uwzglednia cen energii | zywnos$ci nieprzetworzonej, okazata si¢
bardziej trwata, ale przewiduje si¢, ze osiagneta najwyzszy poziom W pierwszym kwartale
2023 r. 1w kolejnych kwartatach bedzie si¢ stopniowo zmniejsza¢. Podobnie, w pierwszym
kwartale 2023 r. odnotowano szybki wzrost cen zywnosci, ale oczekuje si¢, ze szczytowe
poziomy osiggna one W 2023 r. ze wzglgdu na bardziej ograniczony wzrost cen towarow
rolnych. W reakcji na wysoka inflacje warunki monetarne ulegly zaostrzeniu i wedtug
przewidywan trend ten ma si¢ utrzymac. W rezultacie koszty finansowania dla bankéw wzrosty,
a standardy kredytowania zaostrzyty si¢, co spowolnito przeplyw akcji kredytowej do
gospodarki. Cho¢ przewiduje si¢ dalszy spadek inflacji w 2023 r., jej poziom utrzyma si¢
znacznie powyzej poziomu docelowego i nadal wptywac bedzie na sit¢ nabywcza gospodarstw
domowych, zwtaszcza tych o niskich i §rednio-niskich dochodach, a takze na przedsigbiorstwa.

Rynek pracy nadal jest silny i spodziewany jest wiekszy wzrost plac. Wskaznik zatrudnienia,
ktory w ostatnim kwartale 2022 r. wyniost 74,8 %, jest bliski najwyzszego w historii poziomu.
Zastoj na rynku pracy*? istopa bezrobocia sa na rekordowo niskim poziomie. Wskaznik
wakatow w gospodarce ogoétem jest na poziomie powyzej $redniej z lat 2010-2019, pomimo
niewielkiego spadku w drugiej potowie 2022 r., a niedobory pracownikéw hamujg produkcje

12 Zast6j na rynku pracy uwzglednia osoby bezrobotne, pracownikéw zatrudnionych w niepelnym wymiarze czasu
pracy, ktorzy chcieliby pracowaé wiecej, osoby mogace pracowac, ale nieposzukujgce pracy, a takze osoby,
ktére szukaja pracy, ale nie moga jej natychmiast podjaé. Ta szersza definicja lepiej odzwierciedla
niezaspokojone potrzeby w zakresie zatrudnienia.



w coraz wigkszej liczbie przedsiebiorstw'®. Nominalne wynagrodzenie w przeliczeniu na

pracownika wzrosto 04,9 % w UE w2022 r. w poréwnaniu z 2021 r. Tempo wzrostu ptac
pozostaje jednak znacznie ponizej inflacji, przy czym miedzy poszczegdlnymi galeziami
gospodarki oraz panstwami cztonkowskimi wystepujg bardzo duze roznice. W rezultacie placa
realna zmniejszyta si¢ 0 ponad 4 % w UE w 2022 r., co doprowadzito do znacznego spadku sity
nabywczej pracownikow. Ostatnie podwyzki ustawowego wynagrodzenia minimalnego
w niektorych  panstwach cztonkowskich, wraz z wyzszymi placami negocjowanymi,
przyczyniaja si¢ do zlagodzenia utraty sity nabywczej, jaka miata miejsce w 2022 r. Przewiduje
si¢, ze W 2024 r. rynek pracy pozostanie silny, a wzrost ptac przyspieszy, pozostawiajagc W tyle
inflacje.

Sektor finansowy UE okazal si¢ odporny w obliczu pojawiajacych si¢ wyzwan. Silne
regulacje, w szczegolnosci dzieki zastosowaniu norm miedzynarodowych do wszystkich
bankow, skuteczny nadzor oraz solidne ramy zarzadzania W sytuacji kryzysowej wprowadzone
w reakcji na globalny kryzys finansowy, a takze postepy w dokonczeniu budowy unii bankowej
i realizacji unii rynkow kapitatowych sprawity, ze system finansowy UE jest bardziej odporny.
Niedawne zawirowania rynkowe w USA i Szwajcarii od marca 2023 r. mialy ograniczony
wptyw w UE. Wydarzenia te zwrécily jednak uwage na wzajemne powigzania globalnych
rynkoéw finansowych oraz niestabilno$¢ nastrojow na rynku. Pokazuja takze, jak istotng role
odgrywaja regulacje, nadzor i zarzadzanie ryzykiem w sektorze bankowym w trudnym otoczeniu
makrofinansowym. Utrzymujace si¢ niepewnosci geopolityczne, przedluzajaca si¢ presja
inflacyjna oraz stopniowa transmisja zaostrzonej polityki pieni¢znej (efekt pass-through)
wywieraja presj¢ na system finansowy. Bioragc pod uwage bardzo wysoki poziom zadluzenia
w niektorych czes$ciach gospodarki i na $wiecie, ryzyko pozostaje wysokie.

3. BUDOWANIE MOCNEJ I PRZYSZLOSCIOWEJ GOSPODARKI UE — GLOWNE
CELE ZALECEN DLA POSZCZEGOLNYCH KRAJOW Z 2023 R.

Polityka gospodarcza powinna w dalszym ciagu przeciwdziala¢ ryzyku zwigzanemu
zwysoka inflacja, zwlaszcza w przypadku gospodarstw domowych i przedsiebiorstw
znajdujacych si¢ wtrudnej sytuacji, oraz by¢ ukierunkowana na rozwiazywanie
probleméw dlugoterminowych. Pomimo spadku inflacji cen energii potrzeba czasu, by presje
cenowe catkiem zanikly. Przeciwdziatanie inflacji pozostaje kluczowym priorytetem polityki
w nadchodzagcym okresie. Wymaga to spdjnosci miedzy polityka pieniezng a fiskalng. W tym
konteks$cie w 2023 r. nalezy zacza¢ wycofywaé $rodki fiskalne wprowadzone w reakcji na
wstrzgs spowodowany wzrostem cen energii. Jezeli ceny energii ponownie wzrosng i catkowite
przerwanie wsparcia nie bedzie mozliwe, zasadniczg rol¢ nadal beda odgrywaé ukierunkowane
strategie wspierajgce gospodarstwa domowe i przedsiebiorstwa znajdujace si¢ w trudnej sytuacji,
bardziej niz szeroko zakrojone i mniej skuteczne programy wsparcia. Niewielkie podwyzki ptac
jak dotad nie spowodowatly dalszej inflacji cenowej, arentownos¢ przedsigbiorstw wzrosta.
Oczekuje si¢ jednak dalszego wzrostu plac nominalnych, w zwigzku z czym nalezy Scisle
monitorowa¢ interakcje ze zmianami cen. Trwajace zaostrzanie warunkéw finansowych
uwypuklito tez potrzebe monitorowania ryzyka makrofinansowego oraz dalszego tworzenia unii

13 Komisja Europejska (2022), ,,European Business Cycle Indicators — A closer look at labour shortages across the
EU” [Wskazniki europejskiego cyklu koniunkturalnego — Blizsze spojrzenie na niedobdr pracownikow w calej
UE], European Economy-Technical Paper, 59.



rynkéw  kapitatlowych idokonczenia budowy wunii bankowej. Oprocz priorytetow
krotkoterminowych polityka na poziomie panstw cztonkowskich i UE powinna mie¢ na celu
rozwigzywanie kwestii dlugoterminowych, wtym potrzeby wzmocnienia konkurencyjnosci,
wydajnos$ci, umiej¢tnosci 1 odpornosci  gospodarki  UE, z uwzglednieniem rozwoju
demograficznego, atakze czyni¢ szybkie postepy W zakresie transformacji cyfrowej
I ekologicznej, zgodnie z planem przemystowym Zielonego L.adu.

RRF ma zasadnicze znaczenie dla przyspieszenia dwojakiej transformacji — zielonej
i cyfrowej oraz wzmocnienia odpornosci UE wobec przyszlych wyzwan, a jednocze$nie
przyczynia si¢ do wdrozenia Europejskiego filaru praw socjalnych; nalezy go dalej
realizowa¢, bez opoéznien. Po dwdch latach od uruchomienia RRF cieszy si¢ duzym poparciem
obywateli UE zapewnil znaczne wsparcie finansowe oraz przyczynit sie do ozywienia
gospodarczego UE po pandemii COVID 1 do wzmocnienia odpornosci UE. Z koncem 2022 r.
zatwierdzone zostaly wszystkie RRP, ktore uwzgledniajg wszystkie zalecenia krajowe lub ich
znaczng cz¢s¢. Kilka panstw cztonkowskich otrzymalo pomoc w przygotowaniu i realizacji
planow za posSrednictwem Instrumentu Wsparcia Technicznego. W ramach RRF Komisja
rozpatrzyla dotychczas 24 wnioski 0 ptatno$¢ iwyplacita tagcznie ponad 152 mld EUR, aby
utatwi¢ pomys$lng realizacje reform iinwestycji. Wlaczenie rozdzialow dotyczacych
REPowerEU pokazalo takze elastyczno§¢ RRF umozliwiajagcg uwzglednienie nowo
pojawiajacych sie¢ wyzwan, W szCzeg6lnosci zwigzanych z bezpieczenstwem energetycznym UE
oraz transformacjg przemystowa w kierunku gospodarki neutralnej emisyjnie. Aby w pelni
wykorzysta¢ te mozliwos$ci, nalezy szybko wdrozy¢ RRP, miedzy innymi przeciwdziatajac
ryzyku op6znien W niektorych przypadkach. Cho¢ realizacja RRP na koniec 2022 r. zasadniczo
przebiegata zgodnie z planem, niektore panstwa czltonkowskie napotykaja trudnosci
W zarzadzaniu funduszami, czgsciowo z powodu ograniczonych zdolno$ci administracyjnych lub
barier dla inwestycji. Trwajacy proces uzupetniania RRP stanowi okazj¢ do rozwigzania tych
problemoéw i zwiekszenia zdolnosci absorpcyjnej w zakresie funduszy RRF. W tym samym
czasie jednak oczekuje si¢, ze uzupeklnienie plandw wptynie takze na harmonogram wyptaty
srodkoéw finansowych z RRF w 2023 r. i w pozniejszym okresie. Aby zapewni¢ wystarczajaca
przewidywalno$¢ operacji zaciagniecia pozyczki w UE, a jednoczes$nie zagwarantowa¢ wiadzy
budzetowej w ramach procedury projektu budzetu na 2024 r. odpowiednie rozeznanie pod
wzgledem potrzeb finansowania W nadchodzacych miesigcach, wazne jest prawidtowe
uwzglednienie przewidywanych opoznien w planowaniu przysztych ptatnoséci. Jednoczesnie
udany proces uzupekniania planéw pozwoli panstwom cztonkowskim w 2024 r. powrodci¢ na
wiasciwy tor i nadrobi¢ zaleglo$ci w harmonogramie wyptat. Roéwnolegle, oprocz ponad 186 mld
EUR wyptaconych panstwom cztonkowskim od poczatku pandemii w ramach programéw
polityki spojno$ci na lata 2014-2020, z programéw tych na lata 2021-2027 uruchomionych
zostanie okoto 505 mld EUR dla panstw cztonkowskich i regionéw UE. Programy te réwniez
muszg by¢ szybko wdrozone, co oznacza m.in. pokonanie trudnos$ci W zakresie zdolno$ci
wdrozeniowych.

14 Trzy czwarte respondentow w UE (74 %) uwaza ze zasada solidarnoéci, na ktorej opiera si¢ RRF, to dobre
podejscie, ktore sprawi, ze UE wyjdzie z pandemii COVID-19 silniejsza, natomiast dwie trzecie respondentéw
jest zdania, ze zasada ta bedzie miata pozytywny wptyw na przyszite pokolenia (zob. badanie Eurobarometr Flash
515 dotyczace planu odbudowy dla Europy NextGenerationEU ze stycznia 2023 r.).



W tegorocznych sprawozdaniach krajowych wskazano dzialania w ramach polityki, jakie
sq konieczne na poziomie panstw czlonkowskich, aby sprosta¢ bezposrednim wyzwaniom
gospodarczym ispolecznym, a jednoczesnie zwiekszaé odporno$é, dlugoterminowa
konkurencyjnosé¢ iwydajnosé. Sprawozdania krajowe zapewniaja caloSciowg analize
odpornosci’® poszczegdlnych panstw cztonkowskich oraz zmian iwyzwan gospodarczych
I spotecznych, z uwzglednieniem wymiaru regionalnego. Zawierajg tez ocen¢ postepow we
wdrazaniu Europejskiego filaru praw socjalnych, przedstawiong za pomocg tablicy wskaznikow
spotecznych, atakze postepow W realizacji gtownych celow unijnych i krajowych na 2030 r.
dotyczacych zatrudnienia, umiejetno$ci i ograniczania ubostwa oraz celdw ONZ w zakresie
zrownowazonego rozwoju (SDG). W sprawozdaniach krajowych zwrdcono szczegdlng uwage na
dlugoterminowsg konkurencyjno$¢ i wydajnos¢ i zaprezentowano zaktualizowang i bardziej
szczegdtowa analize bezpieczenstwa energetycznego i przystgpno$ci cenowej energii,
transformacji w Kierunku czystej energii oraz zréwnowazenia s$rodowiskowego. Wskazano
W nich wyzwania, ktore uwzgledniono w RRP tylko czg¢$ciowo lub ktorych nie uwzgledniono
wcale, atakze wszelkie nowe, pojawiajace si¢ wyzwania. Przedstawiono w nich tez blizej
postepy W realizacji RRP, wtym przyklady osiggnigtych kamieni milowych i warto$ci
docelowych, a jednocze$nie zwrocono uwage na przypadki, w ktOrych nalezy zajac¢ sig
zagrozeniami i 0p0znieniami we wdrazaniu.

Zgodnie z analiza zawarta w sprawozdaniach krajowych zalecenia Komisji dotyczace
zalecen dla poszczeg6lnych krajow uwzgledniajg wskazane wyzwania i stan realizacji RRP.
Zalecenia dzielg si¢ na cztery czesci:

1. zalecenie w sprawie polityki fiskalnej, w stosownych przypadkach obejmujace reformy
fiskalno-strukturalne;

2. zalecenie kontynuacji lub przyspieszenia realizacji RRP, w tym uzupetnienia planow
I wlaczenia do nich rozdziatdw dotyczacych REPowerEU, z uwzglednieniem
potencjalnych, specyficznych dla kazdego panstwa zagrozen dla ich realizacji, a takze
zalecenie szybkiego wdrozenia przyjetych programow polityki spdjnosci;

3. zaktualizowane zalecenie dotyczace transformacji w Kierunku czystej energii, zgodnie
z celami REPowerEU;

4. w stosownych przypadkach, dodatkowe zalecenie w sprawie dotychczasowych lub nowo
pojawiajacych si¢ wyzwan gospodarczych lub dotyczacych zatrudnienia.

Zaktualizowane, bardziej szczegolowe zalecenie dotyczace wyzwan w obszarze reform
i inwestycji zwigzanych z energia wykorzystywane jest podczas prac nad dokonczeniem
rozdzialow REPowerEU i stanowi wytyczne dla panstw czlonkowskich podczas aktualizacji
krajowych planow w dziedzinie energii i klimatu. Rozdzialy dotyczace REPowerEU jako
cze§¢ RRP, wraz ztowarzyszacym dodatkowym finansowaniem, powinny nalezycie
uwzgledniaé wyzwania wskazane w zaleceniach krajowych, majace zwiazek z REPowerEU™.

15 Opracowane przez Komisje tabele wskaznikow odpornoéci maja na celu przedstawienie cato$ciowej oceny
odpornosci w UE 1ijej panstwach cztonkowskich. Odporno$¢ ocenia si¢ jako zdolno§¢ do skutecznego
realizowania celéw polityki pomimo wyzwan.



Zalecenia krajowe zapewnig panstwom czlonkowskim wytyczne dotyczace kluczowych
wyzwan, ktore w pierwotnych RRP uwzgledniono tylko czgéciowo lub ktérych nie
uwzgledniono wcale, oraz pomogg im W realizacji planu przemystowego Zielonego tadu na
szczeblu krajowym i regionalnym.

4. ZWIEKSZANIE KONKURENCYJNOSCI I WYDAJNOSCI W SPOSOB
SPRZYJAJACY WLACZENIU SPOLECZNEMU - PRZEGLAD
ZIDENTYFIKOWANYCH WSPOLNYCH WYZWAN

Oprdcz terminowej realizacji reform iinwestycji objetych RRP panstwa cztonkowskie muszg
sprosta¢ réoznym istniejgcym lub pojawiajacym sig¢, wspolnym ispecyficznym dla
poszczegblnych krajow wyzwaniom.

4.1. Stabilnos¢ makroekonomiczna

Wplyw wysokiej inflacji stwarza podatno$¢ na nowe zagrozenia w kontekscie koniecznosci
zmniejszenia dlugu publicznego. Skoordynowane dziatania w ramach polityki na poziomie UE
1 na szczeblu krajowym pomogly ztagodzi¢ wplyw pandemii COVID-19 oraz wzrostu cen
energii ijego skutkdw gospodarczych ispotecznych, zwlaszcza na przedsigbiorstwa
i gospodarstwa domowe znajdujace si¢ W trudnej sytuacji. Kryzysy te doprowadzily jednak do
zwigkszenia dlugu publicznego w Kilku panstwach cztonkowskich. W ostatnim czasie, $rodki
polityki fiskalnej wprowadzone w 2022r., aby zaradzi¢ kryzysowi energetycznemu,
spowodowaly znaczne koszty budzetowe. Wedlug prognozy gospodarczej Komisji z wiosny
2023 1. koszty netto tych srodkéw wyniosty 1,2 % rocznego PKB UE w 2022 r. i kwota ta bedzie
podobna w 2023 r. Polityka fiskalna powinna by¢ rozwazna, aby zapewni¢ stabilno$¢ dtugu,
a przez to wspiera¢ takze polityke pieniezng. Rownolegle, roznice pod wzgledem stdp inflacji
oraz  zaostrzenie  warunkow  finansowych  zwigkszyly podatnos¢ na  zagrozenia
makroekonomiczne.

Silna koordynacja polityki fiskalnej UE istrefy euro odgrywa zasadnicza role
W zapewnieniu spojnego polaczenia polityki fiskalnej ipienieznej i ulatwiaé¢ bedzie
wypelnianie zadan polityki pienieznej. W latach 2023 i 2024 nalezy prowadzi¢ rozwazng
polityke fiskalng, aby ktas¢ nacisk na $rednioterminows stabilno$¢ dtugu, przy jednoczesnym
zwigkszeniu wzrostu potencjalnego oraz zapewnieniu zielonej i cyfrowej transformacji w sposob
zrownowazony i odporny. W zaleznosci od sytuacji panstwa cztonkowskie powinny utrzymywac
dhug na ostroznym poziomie lub zapewniac¢ realistyczng i ciagla redukcje dtugu w perspektywie
$rednioterminowej. Korekta fiskalna na 2024 r. powinna by¢ spdjna z obowiazujacym
prawodawstwem na mocy paktu stabilnoSci iwzrostu iwszystkie panstwa czlonkowskie
powinny utrzymac¢ lub obnizy¢ deficyt ponizej okreslonej w Traktacie wartosci referencyjnej
wynoszacej 3 % PKB. Jak zaznaczono w komunikacie Komisji ,,Wytyczne dotyczace polityki
fiskalnej na 2024 r.” zdnia 8 marca 2023 r.Y’, komponent fiskalny proponowanych zalecen

18 Wiecej informacji na temat rozdziatéw dotyczacych REPowerEU oraz ich powigzania z zaleceniami krajowymi

mozna znalez¢ w publikacji: ,,Wytyczne dotyczace planéw odbudowy i zwiekszania odpornosci w kontekscie
REPowerEU” (Dz.U. C 80 z 3.3.2023, s. 1).
17 COM(2023) 141 final.



krajowych uwzglednia te elementy wnioskow ustawodawczych z dnia 26 kwietnia 2023 r., ktére
sg spojne Z obowigzujagcym prawodawstwem.

Nalezy zaczgé¢ wycofywa¢ srodki fiskalne wprowadzone w reakcji na wstrzgs spowodowany
wzrostem cen energii. Staly spadek cen surowcOw energetycznych prowadzi do obnizenia
inflacji ogdlnej z najwyzszego poziomu odnotowanego W pazdzierniku 2022 r., ale inflacja
bazowa pozostaje wysoka iwciagz ro$nie. W tej sytuacji przedtuzajace sie nicukierunkowane
wsparcie fiskalne dla gospodarstw domowych i przedsi¢gbiorstw nasila presje inflacyjne.
W zwigzku z tym rosnie prawdopodobienstwo dalszego zaostrzenia polityki pieni¢znej przez
banki centralne, co wywotatoby presje¢ na stabilno$¢ finansowa. Jezeli ponowne podwyzki cen
energii wymaga¢ bedag zastosowania srodkéw wsparcia, srodki te powinny by¢ ukierunkowane
na ochrong¢ gospodarstw domowych i przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji
i mozliwe do udzwignigcia przez budzet oraz powinny zachowaé zachety do oszczedzania
energii. Ponadto panstwa cztonkowskie powinny poprawi¢ jako$¢ i strukturg finansow
publicznych, w dalszym ciggu chroni¢ inwestycje finansowane ze $rodkow krajowych oraz
zapewnia¢ skuteczne wykorzystanie RRF i innych funduszy UE, takich jak program InvestEU,
W szczegolnosci majac na wzgledzie zielong i cyfrowa transformacje oraz potrzebe wzmocnienia
celow dotyczacych odpornosci gospodarczej i spotecznej UE. Jezeli chodzi 0 niszczycielskie
powodzie, ktore nawiedzity Wlochy wmaju 2023r., koszty bezposredniego wsparcia
w sytuacjach nadzwyczajnych udzielonego w zwigzku z tymi powodziami zostang uwzglgdnione
w kolejnych ocenach zgodno$ci ibeda co do zasady uznawane za S$rodki jednorazowe
i tymczasowe.

W zwiazku zZ duza niepewnoscia co do perspektyw makroekonomicznych Komisja uwaza,
ze wiosng biezacego roku nie nalezy podejmowaé decyzji 0 objeciu panstw czlonkowskich
procedura nadmiernego deficytu, co zaznaczyla juz w komunikacie z dnia 8 marca 2023 r.
w sprawie wytycznych dotyczacych polityki fiskalnej na 2024 r. Komisja zaproponuje jednak
Radzie wszczgcie procedur nadmiernego deficytu opartych na kryterium deficytu wiosng 2024 r.,
na podstawie danych dotyczacych wynikow budzetu za 2023 r., zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa. Panstwa cztonkowskie powinny mie¢ to na uwadze podczas wykonywania
budzetu na2023r. iwczasie przygotowywania jesienig tego roku projektow planow
budzetowych na 2024 r.

Zrownowazona struktura podatkowa, skuteczne narzedzia zwalczania strategii
agresywnego planowania podatkowego oraz lepsze przestrzeganie przepisow podatkowych
przyczyniajq sie do sprawiedliwego traktowania podatnikéw i skutecznego finansowania
uslug uzytecznosci publicznej. Przesunigcie czg¢éci obcigzenia podatkowego z opodatkowania
pracy na inne rodzaje podatkow, w tym podatki srodowiskowe i podatki od nieruchomosci, przy
nalezytym uwzglednieniu efektu dystrybucyjnego takiego przesunig¢cia, mogloby wspieraé
zielong transformacje¢ oraz pobudza¢ zréwnowazony wzrost gospodarczy i tworzenie miejsc
pracy. Strategie agresywnego planowania podatkowego stosowane przez przedsigbiorstwa lub
osoby fizyczne w jednym panstwie cztonkowskim moga mie¢ negatywny wptyw na reszte¢ UE.
Konieczne sg wigc zdecydowane i skoordynowane dziatania. Waznym krokiem byto przyjecie
dyrektywy UE w sprawie minimalnego podatku (filar 2), zgodnie z ktéra do konca 2023 r. ma



zosta¢ wprowadzona minimalna efektywna stawka podatkowa w wysokosci 15 %*8. Podobnie,
dalsza modernizacja i cyfryzacja administracji podatkowej powinny jeszcze bardziej ograniczy¢
koszty przestrzegania przepisow i zwigkszy¢ dochody podatkowe.

Zaostrzone warunki finansowe zwiekszyly podatno$é na zagrozenia i ryzyko w niektorych
panstwach czlonkowskich, aréznice w wysokosci inflacji w obrebie UE moga by¢
przyczyng presji konkurencyjnej. Wysoki wzrost nominalnego PKB napg¢dzany inflacjg
przyczynia si¢ do ograniczenia relacji dlugu do PKB w sektorze publicznym i prywatnym
w perspektywie krotkoterminowej, natomiast wyzsze stopy procentowe tylko stopniowo
przekladaja si¢ na koszty obstugi zadluzenia. Zaostrzenie warunkéw finansowania zwigksza
jednak ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zadluzenia. W 2022 r. w kilku panstwach
cztonkowskich odnotowano silny wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych, ale trend ten zaczat
spowalnia¢ W miare presji wywieranej na dochody i rosngcych stop procentowych. Jednoczes$nie
réznice stop inflacji, wraz ze wzrostem marz zysku i Kosztow pracy, moga prowadzi¢ do spadku
konkurencyjno$ci kosztowej W niektorych gateziach gospodarki i regionach. Deficyt obrotow
biezacych wzrost w niektorych panstwach cztonkowskich, co jest zwigzane z duzo wyzszymi
cenami importowymi energii, a w niektorych przypadkach takze z silnym popytem krajowym.

Ostatnie podwyzki stop procentowych wzbudzily obawy dotyczace podatnosci na
zagrozenia W sektorze finansowym, co wymaga starannego monitorowania. Waznym
krokiem na drodze do zapewnienia stabilno$ci makrofinansowej sg postepy UE w zakresie
wzmocnienia nadzoru bankowego i dokonczenia budowy unii bankowej'®. Zmniejsza sig
ponadto poziom kredytow zagrozonych i kontynuowane sa dzialania w celu dalszego jego
zmniejszania, za§ wzrost stop procentowych poprawia rentownos$¢ sektora bankowego. Rosnace
oprocentowanie kredytow hipotecznych i pogorszenie zdolnosci kredytowej na skutek spadku
realnego dochodu gospodarstw domowych wywieraja jednak presj¢ na obniZenie cen
nieruchomosci mieszkalnych w niektorych panstwach. W sektorze nieruchomosci komercyjnych
w niektorych panstwach odnotowano podobne spadki w warunkach wyzszych kosztow
finansowania i mniejszego stopnia wykorzystania tych nieruchomos$ci. W tej sytuacji nadal
wazne jest monitorowanie jakosci aktywow, aktywne iterminowe nawigzywanie wspoipracy
z dluznikami w trudnej sytuacji (zwlaszcza rentownymi), dalsza poprawa skutecznosci ram
dotyczacych niewyplacalnosci oraz rozwdj rynkow wtornych dla kredytow zagrozonych.
W szerszym ujeciu, wyzwania zwigzane z cyfryzacjg utrzymujg sie, a w niektérych obszarach
nawet si¢ nasilily, 0 czym $wiadczg coraz czgstsze cyberincydenty na duza skalg. Nalezy
odpowiednio monitorowaé zagrozenia zwigzane Z pozabankowym posrednictwem finansowym
oraz zagrozenia, jakie moga si¢ pojawi¢ na skutek szerszego wykorzystania zdecentralizowanych
finansow, i podejmowaé wilasciwe dziatania. We wszystkich tych kwestiach niezwykle istotna

18 Dyrektywa Rady (UE) 2022/2523 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zapewnienia globalnego minimalnego
poziomu opodatkowania miedzynarodowych grup przedsiebiorstw oraz duzych grup krajowych w Unii (Dz.U. L
328 z22.12.2022, s. 1). Komisja pracuje tez nad konkretnymi inicjatywami, w tym BEFIT i FASTER,
i zaproponowata szereg $rodkow majacych zmodernizowa¢ unijny system podatku od wartosci dodanej
(COM(2022) 701, COM(2022) 703 i COM(2022) 704) w celu uproszczenia przepiséw podatkowych,
zmniejszenia  biurokracji i ograniczenia agresywnego planowania podatkowego i praktyk unikania
opodatkowania.

UE konczy tez negocjacje w sprawie pakietu bankowego, a Komisja przyjeta niedawno wniosek majgcy na celu
poprawe stosowalno$ci ram zarzadzania kryzysowego i gwarantowania depozytéw dla mniejszych i sredniej
wielkos$ci bankow (COM(2023) 225 final).
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jest wspOlpraca miedzy krajowymi iunijnymi organami nadzoru, atakze wspotpraca z EBC
I miedzynarodowymi organami regulacyjnymi.

W kontekscie procedury dotyczacej zaklocen rownowagi makroekonomicznej Komisja
stwierdzila podatnosci na zagrozenia zwigzane z zakléceniami lub nadmiernymi
zakléceniami rownowagi makroekonomicznej w 11 panstwach czlonkowskich. W przypadku
sze$ciu panstw cztonkowskich wystepujace W ostatnim czasie podatnosci na zagrozenia wydajg
si¢ by¢ obecnie ograniczone | mie¢ charakter tymczasowy. W ramce 2 podsumowano ustalenia
dotyczace zaklocen réwnowagi makroekonomicznej W panstwach cztonkowskich; wiecej
informacji na ten temat przedstawiono w dodatku 4.

11



Ramka 1: Aktualne informacje na temat nadzoru w ramach paktu stabilnosci i wzrostu

W ramach pakietu europejskiego semestru z wiosny 2023 r. Komisja przyjela
sprawozdanie na podstawie art. 126 ust. 3 TFUE w odniesieniu do 16 panstw
czlonkowskich. Sg to Belgia, Bulgaria, Czechy, Niemcy, Estonia, Hiszpania, Francja,
Wilochy, Lotwa, Wegry, Malta, Austria, Polska, Stowenia, Stowacja i Finlandia. W
sprawozdaniu oceniono, czy panstwa te — z wyjatkiem Finlandii — spelniajg kryterium
deficytu. W przypadku Bulgarii, Niemiec, Estonii, Slowenii i Stowacji sprawozdanie
przygotowano ze wzgledu na zaplanowanie na 2023 r. deficytu przekraczajacego okreslong w
Traktacie wartos¢ referencyjng wynoszaca 3 % PKB, podczas gdy w przypadku pozostatych
panstw czlonkowskich wigzato si¢ to z odnotowaniem w 2022 r. deficytu sektora instytucji
rzagdowych i samorzagdowych przekraczajacego 3 % PKB. Ponadto w przypadku Francji,
Wioch 1 Finlandii w sprawozdaniu oceniono — na podstawie danych dotyczacych wyniku
budzetu — czy kraje te spelnity w 2022 r. kryterium dtugu.

Zgodnie z komunikatem z dnia 8 marca 2023 r. w sprawie wytycznych dotyczacych
polityki fiskalnej na 2024 r. Komisja nie zaproponowala wszczecia nowych procedur
nadmiernego deficytu wiosng 2023 r. Rosyjska wojna napastnicza przeciwko Ukrainie,
wraz utrzymujacymi si¢ skutkami makroekonomicznymi i fiskalnymi pandemii COVID-19,
stwarza niepewno$¢, w tym w odniesieniu do wytyczenia szczegdlowej Sciezki polityki
fiskalnej. W przypadku panstw cztonkowskich, w ktorych wskaznik zadtuzenia przekracza
warto$¢ referencyjng wynoszaca 60 % PKB, Komisja przyjmuje, w ramach oceny wszystkich
istotnych czynnikow, ze zapewnienie zgodno$ci z warto$cig odniesienia dotyczaca redukcji
dlugu oznaczaloby zbyt trudny i skoncentrowany na wstepie wysilek fiskalny, ktory moze
zagrozi¢ wzrostowi gospodarczemu. W zwigzku z tym zapewnianie zgodnosci z warto$cig
odniesienia dotyczaca redukcji dtugu nie jest, zdaniem Komisji, uzasadnione w obecnych
warunkach gospodarczych.

Rumunia jest jedynym panstwem czlonkowskim, ktore jest objete procedura
nadmiernego deficytu, przy czym wynika to z sytuacji przed pandemig. 3 kwietnia 2020
r. Rada stwierdzila istnienie nadmiernego deficytu w Rumunii na podstawie nadmiernego
deficytu zaplanowanego w 2019 r. W swoim zmienionym zaleceniu z 17 czerwca 2022 r.
Rada wezwala Rumuni¢ do zlikwidowania nadmiernego deficytu najpdzniej do 2024 r.
Deficyt sektora instytucji rzagdowych 1 samorzagdowych Rumunii w 2022 r. byl zgodny z
zaleceniem Rady. Jednoczes$nie jednak korekta salda strukturalnego byla ponizej poziomu
zalecanego przez Rade, za$§ stopa wzrostu nominalnego publicznych wydatkow pierwotnych
netto przekraczata zalecany poziom. Procedura pozostaje w zawieszeniu.

Komisja bedzie kontynuowa¢ monitorowanie sytuacji gospodarczej i budzetowej panstw
czlonkowskich. Jesienia Komisija przyimie opinie w sprawie proiektow planow budzetowych
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Ramka 2: Zaklocenia r6wnowagi makroekonomicznej w panstwach czlonkowskich

Komisja ocenila wystepowanie zaklocen réwnowagi makroekonomicznej w 17 panstwach
czlonkowskich wybranych do szczegélowej oceny sytuacji w sprawozdaniu przedlozonym
w ramach mechanizmu ostrzegania na 2023 r. W 10 sposrod tych panstw cztonkowskich
w ostatnim rocznym cyklu nadzoru w ramach procedury dotyczacej zakldcen rownowagi
makroekonomicznej stwierdzono wystepowanie zaktocen rownowagi lub nadmiernych zaktocen
rownowagi. Uznano, ze W pozostatych 7 panstwach wystepuje ryzyko nowo pojawiajacych si¢
zaklocen rownowagi. W ramach tegorocznego cyklu nadzoru iw celu zebrania informacji na
potrzeby stwierdzenia zaklocen inadmiernych zaklocen réwnowagi w tegorocznych
szczegotowych ocenach sytuacji Komisja zbadata wplyw wspolnych wstrzaséw na gospodarki
wybranych panstw cztonkowskich i opublikowata trzy noty tematyczne — dotyczace inflacji, cen
nieruchomosci mieszkalnych i stabilnosci zewngtrznej™.

W obliczu wysokiej inflacji ocena podatnosci na zagrozenia makroekonomiczne
naznaczona jest niepewnoscia. Jezeli zr6znicowana dynamika inflacji si¢ utrzyma, moze to
podwazy¢ konkurencyjno$é kosztowg W panstwach czlonkowskich o wysokiej inflacji, czego
skutkiem moga by¢ rosngce podatnosci na zagrozenia. Jednocze$nie wysoka inflacja niesie za
sobg ryzyko zaostrzenia warunkéw finansowania. Inflacja wywoluje tez niepozadane skutki
dystrybucyjne. Przywrocenie w catej UE niskich i zbieznych stop inflacji zmniejszytoby te
obawy. Podobnie silny wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych od 2020 r., wraz z gwaltownym
zwickszeniem kosztow finansowania ipresja na realne dochody gospodarstw domowych,
zwigksza prawdopodobienstwo korekty cen, zwlaszcza W panstwach cztonkowskich, w ktérych
ceny na rynku nieruchomosci sag W wigkszym stopniu zawyzone.

Ponownie notuje si¢ tendencje spadkowg w przypadku dlugotrwalych zaklécen rownowagi
zwigzanych z zadluzeniem sektora prywatnego i dlugiem publicznym, czemu sprzyja
nominalny wzrost gospodarczy, w szczegoélnosci wysoka inflacja. Wskazniki zadluzenia
sektora prywatnego i dtugu publicznego zmniejszaja si¢, poniewaz wzrost nominalnego PKB
wywiera silny efekt mianownika. Zaostrzenie warunkow finansowania zwigksza ryzyko,
zwlaszcza w panstwach i w sektorach, w ktOrych przewazaja zmienne stopy procentowe lub
potrzeby w zakresie (re)finansowania sg wigksze; zmienno$¢ kurséow walutowych moze
negatywnie wptywa¢ na zdolno$¢ obstugi zadluzenia w przypadku dlugow w walutach
zagranicznych. Jezeli chodzi o rachunek zewngtrzny, wysoki wzrost nominalnego PKB
ogranicza pozycj¢ zewngtrzng panstw pod wzgledem PKB, za$ ostry spadek bilansu handlowego
spowodowal og6lne zmniejszenie salda obrotow biezacych, takze w przypadku panstw bedacych
wierzycielami netto. Przewiduje si¢ jednak, Zze dalsze obnizki cen energii z najwyzszych
pozioméw odnotowanych w potowie 2022 r. poprawig saldo obrotow biezagcych w 2023 r.,
zarbwno w przypadku deficytow, jak inadwyzek, przy czym niektore panstwa cztonkowskie
wcigz notuja znaczne deficyty i nadwyzki obrotow biezacych. Sektor bankowy dobrze znidst
pandemige, a poziom kredytow zagrozonych nadal si¢ obniza, zwlaszcza w panstwach, w ktorych
byl on najwyzszy.

(11 External Sustainability Analysis” [Analiza stabilno$ci zewnetrznej], European Economy-Institutional Papers
196; ,,Housing Market Developments” [Zmiany na rynku nieruchomos$ci mieszkalnych], European Economy-
Institutional Papers 197; ,Inflation Differentials in Europe and Implications for Competitiveness” [Rdznice
w poziomie inflacji w Europie iich konsekwencje dla konkurencyjnosci], European Economy-Institutional
Papers 198.
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Komisja podjela szereg decyzji w ramach procedury dotyczacej zaklocen rownowagi
makroekonomicznej. Na Cyprze podatno$¢ na zagrozenia maleje, prowadzac do poprawy
klasyfikacji zaklécen réwnowagi. Na Wegrzech natomiast podatno$¢ na zagrozenia wzrosta do
tego stopnia, ze stwierdzono na nowo wystepowanie zaklocen réwnowagi. W niektdrych
panstwach cztonkowskich, ktore w ostatnich latach po raz pierwszy poddano szczegotowej
ocenie sytuacji, nie stwierdzono zaktocen rownowagi na tym etapie. W pozostatych panstwach
cztonkowskich objetych analizg rozwdj sytuacji jest na ogot korzystny, ale utrzymujg si¢ istotne
wyzwania. Wdrozenie zalecen krajowych w ramach europejskiego semestru oraz programow
politycznych ujetych w RRP powinno sprzyja¢ dalszemu ograniczaniu podatnos$ci na zagrozenia
makroekonomiczne.

— Na Cyprze notuje si¢ zaktocenia rownowagi, ktore do 2022 r. byly nadmierne, teraz jednak
podatno$¢ na zagrozenia zwigzane Z zadluzeniem prywatnym, publicznym i zewngtrznym
ogo6lnie maleje, cho¢ wcigz budzi obawy.

— Na Wegrzech obecnie stwierdza si¢ wystgpowanie zakldocen réwnowagi. Istnieje ryzyko
pogorszenia sytuacji izaklocenia te w przysztosci moga sta¢ si¢ nadmierne, jezeli w trybie
pilnym nie zostang podj¢te dziatania w ramach polityki.

— Niemcy, Hiszpania, Francja, Niderlandy, Portugalia, Rumunia i Szwecja nadal odnotowuja
zakldcenia rownowagi.

— W Rumunii istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji i zaktocenia te W przysztosci mogg staé si¢
nadmierne, jezeli W trybie pilnym nie zostang podje¢te dziatania w ramach polityki. Z drugiej
strony malejg podatno$ci na zagrozenia W Niemczech, Hiszpanii, Francji i Portugalii, do tego
stopnia, ze kontynuacja tych trendow w przysztym roku moze by¢ podstawa do wydania decyzji
stwierdzajgcej brak zaktocen rownowagi.

— W Grecji 1 we Wloszech nadal wystepuja nadmierne zaktdcenia rownowagi, ale podatnosci na
zagrozenia wydaja si¢ zmniejsza¢, miedzy innymi dzigki postgpom polityki.

— W przypadku Czech, Estonii, Lotwy, Litwy, Luksemburga i Stowacji nie stwierdza si¢
wystepowania zaktocen rownowagi, poniewaz ogolnie podatnosci na zagrozenia wydaja si¢ by¢
obecnie ograniczone.

W dodatku 4 przedstawiono szczegdtowe informacje na temat kwestii specyficznych dla 17
panstw cztonkowskich objetych ocena.

4.2. Energia i zrownowazenie $Srodowiskowe

Pomimo osiagnie¢ w zakresie bezpieczenstwa dostaw energii W ostatnich miesiacach
przygotowania do nastepnej zimy nie pozwalaja spocza¢ na laurach. W ostatnim roku UE
poczynita niezwykle postepy W zakresie oszcz¢dnosSci energii, dywersyfikacji dostaw energii
oraz optymalizacji istniejacej infrastruktury. Zuzycie gazu ziemnego w UE w okresie od sierpnia
2022 r. do marca 2023 r. spadto 0 17,7 % w porownaniu ze $rednim zuzyciem gazu W tych
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samych miesigcach w latach 2017-2022%°. Udziat importu gazu rurociagowego z Rosji
w tagcznym imporcie gazu do UE spadt do 7 % w styczniu 2023 r. z historycznego poziomu
okoto 50 %. Jest to efektem polaczenia réznych $rodkow zastosowanych przez UE irzady
krajowe, atakze strukturalnych zmian popytu, jak rowniez wysokich cen. Wiodaca role
W zastgpieniu gazu rosyjskiego odegral transportowany drogg morska skroplony gaz ziemny
(LNG), ktorego objeto$é wzrosta gwaltownie z 81 mld m® w2021 r. do okoto 135 mld m®
w 2022 r. Nowe projekty LNG powinny jeszcze bardziej zwigkszy¢ mozliwosci importu LNG do
UE, przy jednoczesnym uniknigciu niepotrzebnego uzaleznienia od jednego dostawcy
W przysztosci. Potencjalne catkowite wstrzymanie dostaw gazu z RoSji, incydenty dotyczace
infrastruktury, susze i nieplanowane konserwacje elektrowni moga stwarza¢ trudnosci dla
bezpieczenstwa dostaw w UE, co wymaga zachowania stalej czujnosci. W 2023 r. pierwsze
wspolne zakupy gazu oraz intensywniejsze kontakty z alternatywnymi dostawcami gazu
wzmocnig dziatania na rzecz dywersyfikacji dostaw za pomoca LNG. Przewiduje si¢ ponadto, ze
srodki zawarte W rozdziatach dotyczacych REPowerEU w RRP panstw czlonkowskich wraz
z programami polityki spdjnosci, dochodami z unijnego systemu handlu uprawnieniami do
emisji, wsparciem finansowym z funduszu innowacyjnego i funduszu modernizacyjnego oraz
programu InvestEU, przyczynig si¢ do bezpieczenstwa energetycznego, poniewaz pobudzad
bedg wytwarzanie czystej energii i efektywno$¢ energetyczng oraz zacheca¢ do ograniczenia
zapotrzebowania na energi¢, atakze przeciwdziata¢ ubdstwu energetycznemu i eliminowaé
waskie gardla utrudniajace wewnetrzny | transgraniczny przesyt i dystrybucje energii.
W dalszym ciggu istotne jest tez usprawnienie inwestycji, uproszczenie procedur udzielania
zezwolen oraz eliminowanie barier, aby umozliwi¢ wykorzystanie odnawialnych zrdédet energii
i ich integracj¢ zsiecig. Nalezy rowniez podejmowac dziatania wspierajace magazynowanie
energii elektrycznej i odpornos¢ sieci, aby sprosta¢ coraz wigkszej zmiennosci podazy i popytu.

Przyjecie duzej czesci pakietu ,,Gotowi na 55” oznacza, ze obecnie nalezy si¢ skupi¢ na
wdrazaniu Srodkéw zmierzajacych do osiagniecia celow w dziedzinie klimatu, energii
i transportu. Pakiet zapewnia roéwnowagge migdzy $rodkami dotyczacymi cen, a celami,
normami iwsparciem z mysla 0 osiagnigciu celu klimatycznego na 2030 r. wyznaczonego
w Europejskim prawie o klimacie. Bardziej ambitne cele w dziedzinie Kklimatu, transportu
i energii na 2030 r. oraz decyzja UE o0 ograniczeniu zaleznos$ci od rosyjskich paliw kopalnych
sugeruja, ze zielona transformacja powinna nadal przyspiesza¢. Kolejnym wyzwaniem jest stale
wdrazanie planowanych lub uzgodnionych s$rodkoéw. Jednoczesnie do osiggnigcia bardziej
ambitnych celéw na 2030 r. konieczne jest okreslenie nowych $rodkow z zakresu polityki
klimatycznej i energetycznej. Sprzyjac¢ bedzie temu aktualizacja krajowych planéw w dziedzinie
energii i Klimatu panstw cztonkowskich. Plany, ktore powinny uwzglednia¢ najnowsze zalecenia
krajowe?!, zapewniaja krotko-, $rednio- i dlugoterminowa przewidywalno$¢ inwestycji i maja
zasadnicze znaczenie dla uruchamiania inwestycji na duzg skale niezbednych do osiggniecia
celéw klimatycznych na lata 2030 i2050%2. Wieksze wysitki sg konieczne W wigkszoS$ci
obszardw, takich jak przystosowanie si¢ do zmiany klimatu (m.in. W przypadku zréwnowazonej
gospodarki wodnej), systemy zywnosciowe (m.in. ochrona gleby i powstrzymanie utraty
bioréznorodnosci) i inne sektory uzytkowania gruntow. Roéwnocze$nie panstwa cztonkowskie

20 Eurostat, 19 kwietnia 2023 r.

2L Zawiadomienie Komisji w sprawie wytycznych dla panstw cztonkowskich dotyczacych aktualizacji krajowych
plandw w dziedzinie energii i klimatu na lata 2021-2030 (C-2022/9264 final).

22 Zob. takze: COM(2022)83 final i SWD(2022) 230 final.
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muszg realizowa¢ pozostate cele polityki w dziedzinie srodowiska uzgodnione na poziomie UE,
wtym eliminacje zanieczyszczen wody, powietrza igleby. Szacuje si¢, ze roczna luka
inwestycyjna w osigganiu unijnych celow srodowiskowych poza klimatem i energig wynosi 110
mld EUR?. W planowaniu budzetowym powinno sie uwzglednié¢ zobowigzania warunkowe
zwigzane z ryzykiem klimatycznym irozwija¢ nalezy praktyki ekologicznego planowania
budzetu, aby przekierowywac inwestycje publiczne, konsumpcje¢ i opodatkowanie na zielone

priorytety.

Wzmocnienie zielonej transformacji unijnego przemyshu ograniczy ogolna zaleznos$¢ UE od
paliw kopalnych i zwiekszy odpornos¢ na wstrzasy zwigzane z dostawami energii. Wiele
przedsigbiorstw, W szCzegdlnoéci mate i $rednie przedsigbiorstwa (MSP) oraz firmy dziatajace
w sektorach energochtonnych, bole$nie odczuto podwyzki cen energii, nawet po uwzglednieniu
wsparcia rzagdowego. Polityka powinna W dalszym ciggu skupia¢ si¢ na promowaniu zielonej
transformacji w obszarach takich jak efektywno$¢ energetyczna proceséw przemystowych
i procesOw wytwarzania oraz budynkow, dekarbonizacja przemystu oraz gospodarka o obiegu
zamknietym?*. Maksymalizowaé nalezy efekt synergii z transformacja cyfrowa. Panstwa
cztonkowskie z pomocg swoich RRP powinny nadal inwestowa¢ w wodor odnawialny
w zastosowaniach przemystowych, w ktorych redukcja emisji jest problematyczna, oraz
w niektdérych sektorach transportowych, np. transporcie drogowym, morskim i lotniczym.
Ponadto dalsze ograniczanie dotacji o skutkach szkodliwych dla $rodowiska oraz wiaczenie
zasady ,,zanieczyszczajacy placi” przyczyniloby sie do internalizacji kosztow degradacji
srodowiska naturalnego i zachgcatoby do efektywnego gospodarowania zasobami i wydajnosci.
Aby zapewnié, by zadna osoba i zaden region nie pozostaly w tyle, uwzgledni¢ nalezy skutki
dystrybucyjne, terytorialne i spoteczne. Fundusz na rzecz Sprawiedliwej Transformacji powinien
by¢ dobrze wykorzystywany, m.in. do wspierania zmiany i podnoszenia kwalifikacji, aby
przyczyniat si¢ do sprawiedliwej transformacji na terytoriach najbardziej dotknigtych jej
skutkami.

Dzialania panstw czlonkowskich zmierzajace do skrécenia iuproszczenia procedur
udzielania zezwolen maja decydujace znaczenie dla przyspieszenia wytwarzania
i wykorzystania energii odnawialnej i innych rozwigzan neutralnych emisyjnie. Diugotrwate
i skomplikowane procedury udzielania zezwolen na poziomie krajowym stanowig istotne waskie
gardto w wykorzystaniu odnawialnych zrodet energii w wigkszosci panstw cztonkowskich. W
2022 r. Grupa Zadaniowa ds. Egzekwowania Przepisow dotyczacych Jednolitego Rynku?® na
podstawie zgtoszen od przedsigbiorstw dokonata przegladu okoto 170 barier proceduralnych
W udzielaniu zezwolen na odnawialne Zrodta energii W panstwach cztonkowskich i uzgodnita
wyeliminowanie ponad 80 z nich. Do przyktadow takich barier naleza: dhugotrwale procedury,
niedobor pracownikow w organach wydajacych zezwolenia, rozdrobniony proces podejmowania
decyzji i brak koordynacji; prowadza one do niespojnych decyzji i zrOznicowanych terminow
w poszczegdlnych regionach.

23 COM(2022) 438 final.

24 Przyspieszenie przejscia na gospodarke o obiegu zamknietym moze zwigkszy¢ otwartg strategiczng autonomie UE
i przyczyni¢ sie znaczgco do oszczednosci energii pierwotne;j.

% Grupa Zadaniowa ds. Egzekwowania Przepiséw dotyczacych Jednolitego Rynku (2022), Sprawozdanie za lata
2021-2022
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Szybszy rozwo0j imodernizacja infrastruktury przesylowej idystrybucyjnej energii
elektrycznej, w tym transgranicznych polaczen wzajemnych, jest kluczowym warunkiem
znacznego zwiekszenia udzialu odnawialnych zrodel energii idalszej elektryfikacji
zapotrzebowania na energie¢. Panstwa czlonkowskie powinny skupi¢ dziatania na nowych
dhugo- i krétkoterminowych instalacjach magazynowania energii, aby zapewni¢ elastycznosé
I bezpieczenstwo dostaw w systemach energetycznych o duzym udziale odnawialnych zrodet
energii 0 zmiennej wydajnosci. Ambitny cel panstw cztonkowskich w zakresie wykorzystania
energii z morskich zrodet odnawialnych (111 GW do 2030 r.) oznacza koniecznos$¢ szybkiego
rozwoju kluczowych sieci przesylowych energii morskiej oraz niezbednego wzmocnienia sieci
ladowych.

Duze iinnowacyjne zdolnosci produkcyjne w zakresie lancuchow wartosci czystych
technologii przyczynia si¢ do przyspieszenia zielonej transformacji. Aby zwigkszy¢
odpornos¢ i konkurencyjno$¢ technologii neutralnych emisyjnie w UE oraz sprawi¢, by unijny
system energetyczny byt bardziej bezpieczny i zrdwnowazony, w marcu 2023 r. Komisja
przedstawita wniosek dotyczacy aktu W sprawie przemystu neutralnego emisyjnie?®. W tym
samym czasie panstwa cztonkowskie musza w wigkszym stopniu wykorzystywac pule talentow,
aktywa intelektualne i zdolnosci przemystowe oraz dalej zacheca¢ inwestoréw prywatnych do
uczestnictwa w unijnych przedsicbiorstwach typu start-up izwickszania skali innowacji?’.
Panstwa czlonkowskie powinny tez skupi¢ si¢ na pokonywaniu trudnosci zwigzanych
z niedoborem wykwalifikowanych pracownikow w réznych segmentach czystych technologii
energetycznych. Wzmocnienie konkurencyjno$ci sektora czystej energii ma zasadnicze
znaczenie dla realizacji planu REPowerEU i bardziej dtugoterminowych celow UE?,

Produkcja czystych technologii musi zabezpieczy¢ dostep do surowcow krytycznych, w tym
za pomoca dywersyfikacji, recyklingu i zastepowania. Osiagnigcie unijnych celow zielonej
i cyfrowej  transformacji  wymaga  dostegpu do  bezpiecznych,  zrownowazonych
i zdywersyfikowanych Zrodet surowcow krytycznych, ograniczenia zaleznosci od pojedynczych
dostawcoéw oraz tworzenia bezpiecznych i zrGwnowazonych tancuchow dostaw na potrzeby
wydobycia, przetworstwa i rafinacji oraz recyklingu. W tym kontek$cie zasadnicze znaczenie
bedzie miato wykorzystanie i rozszerzenie wspotpracy z partnerami handlowymi UE, m.in. przez
angazowanie si¢ we wzajemnie korzystne partnerstwa strategiczne z rynkami wschodzacymi
i gospodarkami rozwijajacymi si¢. Rozwigzania imodele biznesowe gospodarki o obiegu
zamknigtym stwarzaja réwniez znaczace mozliwosci realizacji celdw strategicznej autonomii
Z poszanowaniem Srodowiska naturalnego. Projektowanie uwzgledniajace zdolnos¢ do
recyklingu, recykling i transformacja w kierunku gospodarki o obiegu zamknietym stanowig
priorytety aktu w sprawie surowcow krytycznych?®. Panstwa czlonkowskie powinny ten akt
uzupethi¢ srodkami dotyczacymi na przyklad magnesow trwatych i ponownego wykorzystania
odpadéw wydobywczych. Nalezy opracowaé spojne strategie, ktore nie tylko eliminujg
przeszkody, ale takze promujg poszukiwanie, wydobycie, przetwarzanie i recykling surowcow
w calej Europie. Ujmujac bardziej ogdlnie, przejscie przemystu UE na obieg zamkniety jeszcze

26 COM(2023) 62 final.

27 7Zob. takze COM(2022) 332 final.
28 COM(2022) 643 final.

29 COM(2023) 160 final.
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si¢ nie urzeczywistnito, a produktywnos¢ zasobow wzrosta jedynie marginalnie w latach 2012—
2021.

4.3. Wydajnosé

Dobrze funkcjonujacy jednolity rynek ogranicza luki w wydajnosci i konkurencyjnoSci
miedzy panstwami czlonkowskimi i regionami w UE. Od momentu powstania trzy dekady
temu jednolity rynek stanowi fundament dobrobytu FEuropy. Unijne przedsigbiorstwa
wykorzystuja dla swoich produktow ,,rynek krajowy” obejmujacy ponad 450 mln konsumentow
i maja tatwiejszy dostep do szerokiego zakresu dostawcow i nizszych kosztow jednostkowych,
za$ obywatele UE czerpia korzysci z wigkszej liczby innowacji, nizszych cen i wyzszych norm
bezpieczenstwa i ochrony $rodowiska dzieki konkurencji miedzy przedsiebiorstwami®. Jednolity
rynek chroni tez UE przed duzymi wstrzgsami popytowymi i podazowymi oraz moze pomoc
w ograniczeniu presji cenowych w okresach wysokiej inflacji. W perspektywie $rednio-
i dlugoterminowej moze tez pomoc zaradzi¢ podatnosciom na zagrozenia zwigzane z tancuchem
dostaw oraz wspiera¢ zwickszanie zdolno$ci na potrzeby dwojakiej transformacji oraz
odpornosci i bezpieczenstwa UE. Cho¢ jednolity rynek ma fundamentalne znaczenie dla
globalnej atrakcyjnosci UE, $redni wzrost wydajnos$ci W ostatnich dziesi¢cioleciach spowolnit
i byl stabszy niz winnych duzych gospodarkach, co ogranicza konkurencyjno$¢ unijnych
przedsiebiorstw?l. W kilku panstwach czlonkowskich i regionach UE wydajnos¢ jest faktycznie
W zastoju, czego skutkiem sg coraz wigksze roznice, zwlaszcza W obrebie panstw cztonkowskich
UE. Znaczne dysproporcje regionalne notuje si¢ tez pod wzgledem dostepu do edukacji, badan
naukowych i innowacji oraz mobilnosci, przy czym sg one szczegodlnie wyrazne na obszarach
wiejskich i najbardziej oddalonych, gdzie dostep do podstawowych ustug iustug wsparcia
socjalnego jest na ogol utrudniony. Wdrozenie programow polityki spdjnosci 1 RRP do 2026 r.
przyczyni si¢ znaczaco do poprawy konkurencyjnosci izwigkszenia spojnosci UE. Oprocz
srodkéw dotyczacych inwestycji, m.in. W ramach programu InvestEU, RRP obejmuja takze
reformy majace na celu uproszczenie otoczenia regulacyjnego na szczeblu krajowym
i regionalnym, przyspieszenie dostepu do finansowania oraz poprawe wzrostu i odpornosci MSP
przez zmian¢ | podnoszenie kwalifikacji pracownikoéw lub wzmocnienie ich zdolnosci
badawczo-rozwojowych.

Rzeczywisty jednolity rynek ustug rowniez przyniéstby znaczacy wzrost wydajnosci. Rynki
ustug w UE zmagaja si¢ z Szeregiem wyzwan, m.in. niska presja konkurencyjna, nizszymi
poziomami wydajnosci i stopami wzrostu w poréwnaniu z przemystem wytworczym, a takze
stabg integracjg ustug transgranicznych i niskg mobilno$cig zawodowa. Ograniczenie restrykcji
regulacyjnych na szczeblu krajowym zwigkszyloby konkurencje, utatwiloby mobilnos¢
pracownikdéw i rozszerzytoby oferte ustug tam, gdzie sa one najbardziej potrzebne.
Wzmocnitoby tez konkurencyjno$¢ przemystu wytworczego, ktory tez zaopatruje si¢ W wiele
ustug swiadczonych w ramach zawodow regulowanych i coraz czesciej oferuje swoje produkty
W polaczeniu z ustugami. Postepy W ograniczaniu barier regulacyjnych sa jednak powolne,
a w niektorych przypadkach reformy zostaty cofniete i utrzymuje sie wysoki poziom restrykcji2.
W wielu panstwach cztonkowskich bariery regulacyjne sg na przyklad szczegdlnie czeste

% COM(2023) 162 final.
31 COM(2023) 168 final.
32 COM(2021) 385 final.
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w kluczowych ustugach dla przedsiebiorstw (jak doradztwo prawne, ksiegowos¢ i ustugi
architektoniczne). Sektor budownictwa, ktéry ma kluczowe znaczenie dla zielonej transformaciji,
czesto boryka sie z niepotrzebnie obcigzajgcymi wymogami W zakresie pozwolen i kwalifikacji.
Rozdrobnienie odpowiedzialno$ci oraz dzialalno$¢ zarezerwowana dla kilku zawodow
i specjalizacji (w szczegdlnosci architektow i inzynierow ladowych) dodatkowo negatywnie
wplywaja na swobodny przeptyw pracownikow. W sektorze ustug detalicznych w wielu
panstwach cztonkowskich poziom restrykcji pozostat niezmieniony lub nawet wzrost w 2022 r.
w poréwnaniu z 2018 r.33

Usuwanie barier regulacyjnych zapewnia dobre rzady i poszanowanie praworzadnosci,
a jednoczesnie zwi¢ksza odpornos¢ instytucjonalng iusprawnia otoczenie dzialalnoSci
gospodarczej. Obecnie 60 % barier, z jakimi zmagaja si¢ przedsigbiorstwa w UE, jest tego
samego rodzaju, co20 lat temu. Wiekszo$¢ znich wigze si¢ z krajowymi praktykami
regulacyjnymi i administracyjnymi, ktérymi moga zajac si¢ bezposrednio panstwa cztonkowskie.
Korzysci wynikajace z usunigcia samych tylko krajowych barier dla jednolitego rynku towardéw
i uslug mogtyby przynies¢ calej gospodarce dodatkowe 713 mld EUR do konca 2029 r.3*
Reformy finansowane z RRF przyczyniaja si¢ do eliminowania przeszkod legislacyjnych
i administracyjnych, w zwiazku z tym Komisja wezwata panstwa cztonkowskie do dalszego
wzmocnienia reform w tym obszarze w ramach trwajacej rewizji RRP. Stanowi to uzupehienie
prac wspomnianej powyzej Grupy Zadaniowej ds. Egzekwowania Przepisow dotyczacych
Jednolitego Rynku. Do rozwigzywania probleméw zwigzanych ze stosowaniem przepisOw
dotyczacych jednolitego rynku coraz czesciej wykorzystywany jest SOLVIT®, zwlaszcza wérod
podmiotéw gospodarczych. Dobre rzady oraz poszanowanie praworzadnosci, W Szczegdlnosci
niezalezne, wysokiej jakosci i efektywne systemy wymiaru sprawiedliwoéci®®, funkcjonujace
i skuteczne systemy podatkowe, atakze skuteczne ramy prawne dotyczace niewyptacalnosci
oraz solidne ramy w zakresie przeciwdziatania korupcji i naduzyciom finansowym sg réwniez
kluczowymi elementami, ktore sktadajg si¢ na gospodarke stuzacg ludziom i przyczyniajg si¢ do
poprawy otoczenia dziatalno$ci gospodarczej. Komisja podejmie tez na nowo starania
0 zracjonalizowanie i uproszczenie wymogow w zakresie sprawozdawczos$ci dla przedsigbiorstw
i organéw administracji, aby zmniejszy¢ te obcigzenia 025 %, nie podwazajac przy tym
powiazanych celow politycznych.

Dobrze funkcjonujace rynki kapitalowe sa niezwykle istotne dla finansowania zielonej
i cyfrowej transformacji oraz wspierania odpornosci makroekonomicznej i otwartej
strategicznej autonomii UE. Finansowanie publiczne, wraz z przyspieszeniem unii rynkéw
kapitatlowych, moze uwolni¢ znaczne kwoty finansowania prywatnego niezbednego dla
dwojakiej transformacji. Mimo ze od ogloszenia inicjatywy unii rynkow kapitatowych w 2015r.,
poczyniono postepy, rynki kapitatowe UE sg wcigz rozdrobnione i stabo rozwinigte, co §wiadczy
0 potrzebie dalszych konkretnych dzialan. W sytuacji rosngcych stop procentowych wiele
przedsigbiorstw, zwlaszcza MSP, napotyka trudnosci w dostepie do finansowania. Opdznienia
w ptatnosciach, do ktorych dochodzi jeszcze czesciej z powodu wysokich cen energii, rowniez

3Komisja Europejska, Aktualizacja wskaznika restrykcyjnosci w sektorze detalicznym z 2022 r. w przygotowaniu.

34 COM (2023) 162 final, 16.3.2023.

%5 SWD(2022) 325 final.

3% Oprocz europejskiego semestru takze opracowywane przez Komisje sprawozdanie na temat praworzadnosci
obejmuje w jednym z filarow funkcjonowanie systemu wymiaru sprawiedliwosci.
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stanowia bariere dla odpornosci przedsiebiorstw, szczegdlnie MSP. Wymaga to wickszych
wspdlnych wysitkéw z zaangazowaniem decydentow i uczestnikow rynku w catej UE®’. Dalszy
wzrost wydajnosci i konkurencyjnosci UE bedzie efektem bardziej innowacyjnych
I bezpiecznych systemow platniczych oraz ram w zakresie otwartych finanséw, ktore umozliwia
czerpanie korzysSci z cyfryzacji.

Cyfryzacja odgrywa wazng role w zwiekszaniu konkurencyjnosci, ale wymaga
pracownikow o wiekszych umiejetnosciach cyfrowych, wtym dla MSP, oraz dalszej
cyfryzacji ustug uzytecznos$ci publicznej. Spoteczenstwo posiadajgce umiejetnosci cyfrowe
zwigksza postep technologiczny i napedza wydajnos¢. Aby zwigkszy¢ potencjal innowacyjny
i konkurencyjno$¢ MSP, niezbedna jest ich cyfryzacja. Mozna ja wspieraé za pomoca
kompleksowych dziatan, jak sugerujg dwa niedawne wnioski dotyczace zalecen Rady w sprawie
cyfrowej edukacji i umiejetnosci®, ktore przygotowano z pomoca usystematyzowanego dialogu
na temat cyfrowej edukacji i umiejetnosci. Transformacja cyfrowa sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, ktora obejmuje rozszerzenie zakresu i interoperacyjnosci ustug publicznych
online oraz dostgpnosci otwartych danych, zwigksza efektywno$¢ przedsigbiorstw. Ponadto
transformacja cyfrowa wzmacnia zielong transformacj¢, poniewaz technologie cyfrowe, jak np.
dane i ustugi satelitarne odgrywaja istotng role W dziataniach w dziedzinie klimatu®®. Program
polityki ,,Droga ku cyfrowej dekadzie” zawiera plan dziatania prowadzacy do uwolnienia
potencjatu transformacji cyfrowej UE, torujac droge do bardziej konkurencyjnej Europy.

Rynki zaméwien publicznych potrzebuja otwartej konkurencji, aby zapewnia¢ optymalne
wykorzystanie publicznych S$rodkow finansowych. W ostatnich latach rosnie liczba
przetargdw publicznych z tylko jedng ofertg. W 2022 r. odsetek takich przetargdw na poziomie
UE byt najwyzszy (37 %) od czasu przyjecia w 2014 r. dyrektywy w sprawie zamowien
publicznych®. Konieczne sa dziatania ze strony panstw czlonkowskich, aby ograniczyé¢ ten
odsetek i stworzy¢ rowne warunki dziatania. Udzielanie zamowien publicznych moze wptywaé
stymulujagco na tancuchy dostaw dzigki dywersyfikacji popytu. Jesli jest wykorzystywane
W Sposob strategiczny, uwzgledniajacy nie tylko ceneg, moze tez poprawiac jakos¢, odpornosé
i zrownowazony charakter. Akt W sprawie przemystu neutralnego emisyjnie powinien utatwic¢
innowacyjnym, zréownowazonym MSP lub konsorcjom obejmujacym MSP  udziat
w przetargach*’. W miar¢ mozliwoéci przetargi powinny by¢ planowane w taki sposdb, aby
umozliwiaty udziat MSP.

Innowacyjnos¢ jest jednym z najwazniejszych czynnikéw napedzajacych silniejszy wzrost
wydajnos$ci, ale utrudnia jg szereg waskich gardel. Niedobory wysoko wykwalifikowanych
pracownikéw w dziedzinie nauk przyrodniczych, technologii, inzynierii i matematyki (STEM)

37 W czerwcu 2023 r. Komisja Europejska opublikuje pakiet pomocy gospodarczej dla MSP, a w ostatnim czasie
przedtozyta wnioski dotyczace zwiekszenia atrakcyjnosci i odpornosci ustug rozliczeniowych UE, harmonizacji
niektoérych przepisow regulujacych niewyplacalno$¢ przedsigbiorstw innych niz banki w calej UE oraz
zmniejszenia obcigzen administracyjnych zwigzanych z wchodzeniem na gietd¢ lub pozostaniem w obrocie
gietdowym dla wszystkich przedsigbiorstw niezaleznie od ich wielkosci, a zwlaszcza dla MSP: COM(2022) 696
final.

38 COM(2023) 205 final; COM(2023) 206 final.

39 Zob. np. plan dziatania UE na rzecz transformacji cyfrowej systemu energetycznego: COM(2022) 552.

40 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/24/UE zdnia 26 lutego 2014 r. w sprawie zamdwieh
publicznych, uchylajaca dyrektywe 2004/18/WE (Dz.U. L 94 z 28.3.2014, s. 65).

41 Zob. takze Nowy europejski plan na rzecz innowacji: COM(2022) 332 final.
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stanowig wspolne dla wickszosci panstw cztonkowskich wyzwanie, ktore hamuje potencjat
wzrostu przedsigbiorstw, m.in. W wysoce innowacyjnych sektorach zaawansowanych
technologii. Innowacyjnos¢ jest wysoce skoncentrowana W hiektorych panstwach cztonkowskich
i regionach UE, zwlaszcza w regionach stotecznych iinnych obszarach metropolitalnych,
I pozostaje na duzo wyzszym poziomie W Europie Potnocnej i Zachodniej. Osigganie lepszych
wynikoéw w zakresie innowacyjnosci jest utrudnione z powodu szeregu niedociggnieé, takich jak
niewystarczajace lub nieregularne inwestycje publiczne w badania naukowe irozwoj, stabe
powigzania miedzy s$rodowiskiem akademickim i przedsigbiorstwami W wigkszosci panstw
cztonkowskich lub nieskuteczne wsparcie publiczne na rzecz innowacji przedsigbiorstw.
Niekorzystny wpltyw na innowacje przelomowe ma na przyktad brak przedsigbiorstw typu scale-
up, trudnosci w dost¢pie do kapitatu, obcigzenia regulacyjne i bariery na jednolitym rynku.
Wiele $rodkow wdrazanych jest w ramach RRP. Inwestycje w ramach polityki spojnosci I inne
inicjatywy, jak np. regionalne doliny innowacji, rowniez pomoga W pokonaniu tych trudnosci.

4.4. Sprawiedliwo$¢

Cho¢ rynek pracy UE jak dotad wykazuje si¢ odpornoscia, wysoka inflacja i niepewnos¢
oddzialuja na gospodarstwa domowe i moga niekorzystnie wplyna¢ na perspektywy na
rynku pracy. Rynek pracy w UE odnotowat rekordowy wskaznik zatrudnienia [74,8 %] w
[czwartym Kkwartale] 2022 r., co oznacza istotny postgp na drodze do osiggnigcia w 2030 r.
docelowego wskaznika zatrudnienia na poziomie co najmniej 78 %. Niedobory pracownikéw
I kwalifikacji sa znaczne i przekraczajg poziomy z 2019 r., ale w drugiej potowie 2022 r. zaczety
si¢ zmniejsza¢ W warunkach stale pozytywnego ogolnego funkcjonowania rynku pracy.
Przewiduje si¢ jednak, ze spowolnienie gospodarcze przetozy si¢ na stabszy rozwoj sytuacji na
rynku pracy w latach 2023 i 2024, podczas gdy utrzymuja si¢ duze dysproporcje regionalne na
rynku pracy iw niektorych regionach wskaznik zatrudnienia wynosi mniej niz 50 %.
Jednoczesnie wcigz notuje si¢ znaczne luki W zatrudnieniu niektérych grup ludnosci, wtym
kobiet i mlodych ludzi. Gwaltowne podwyzki cen, zwlaszcza zywnosci, energii i transportu,
wplynely na site nabywcza, szczegdlnie gospodarstw domowych 0 niskich i nizszych $rednich
dochodach. Pozycje te zajmuja wigksza czes$¢ ich koszyka konsumpcyjnego, co wymaga dobrze
ukierunkowanych $rodkéw polityki spotecznej. W tym kontek$cie polityka ptacowa
odpowiednio reagujgca na sytuacj¢ oraz skuteczne negocjacje zbiorowe maja kluczowe
znaczenie dla wspierania adekwatnej dynamiki ptac realnych, zwlaszcza w przypadku
pracownikéw o niskich dochodach. W tym wzgledzie wazng role odgrywaja regularne
aktualizacje minimalnego wynagrodzenia. Przyjgcie unijnej dyrektywy w sprawie wynagrodzen
minimalnych w UE*? stwarza sprzyjajacy impuls dla $rodkéow zapewniajacych adekwatne
minimalne wynagrodzenia.

Aby zlagodzi¢ utrate sily nabywczej izapobiega¢ zwigekszeniu ryzyka ubostwa, nalezy
zabezpieczy¢ iwzmocni¢ systemy ochrony socjalnej, wtym ich adekwatno$é
i zrownowazony charakter. Konieczne jest ciggle monitorowanie sytuacji spotecznej i szybkie
reagowanie ze strony polityki, aby zapobiega¢ ubostwu lub wykluczeniu spotecznemu, w tym
ubdstwu energetycznemu, oraz poglebianiu si¢ istniejgcych nieréwnosci. W Sytuacji rosngcych

42 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2041 z dnia 19 pazdziernika 2022 r. w sprawie
adekwatnych wynagrodzen minimalnych w Unii Europejskiej (Dz.U. L 275 z 25.10.2022, s. 33).
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kosztéw utrzymania domykanie luki w dostepie do adekwatnych i zrOwnowazonych systemow
ochrony socjalnej i witaczenia spotecznego odgrywa kluczowa role w minimalizowaniu skutkéw
wysokiej inflacji dla os6b w trudnej sytuacji, wraz z dynamika ptac, ktora tagodzi utrate sity
nabywczej, w szczegdlnosci pracownikdéw 0 niskich dochodach. Mechanizmy strukturalne lub ad
hoc umozliwiajgce dopasowanie $wiadczen spotecznych w reakcji na wysokg inflacj¢ sg wazne
dla zachowania adekwatnos$ci tych $wiadczen, a jednocze$nie zapewniaja, by zwigzane z tym
koszty nie zagrazaly stabilno$ci fiskalnej. Systemy ochrony socjalnej | wlgczenia spotecznego
muszg tez zachowaé zachety do pracy oraz aktywnie promowac uczestnictwo W rynku pracy
i integracje na rynku pracy, Wtym przez zintegrowane ustugi dobrej jakosSci. Starzenie si¢
spoleczenstwa, obcigzenia zwigzane z chorobami przewleklymi, nowe potrzeby zdrowotne
i nowe technologie réwniez wymagaé beda utworzenia wigkszej liczby miejsc pracy, ze
zmiennym zestawem umiejetnosci, W sektorze opieki zdrowotnej i spotecznej. Konieczna jest
poprawa dostepu do przystepnej cenowo, dobrej jakosci, zrownowazonej opieki zdrowotnej
I opieki dlugoterminowej. E-zdrowie zmienia sposob uzyskiwania dostgpu do opieki zdrowotne;j
i korzystania z jej $wiadczen, co wymaga coraz wyzszego poziomu umiejetnosci cyfrowych,
a takze wigkszej wszechstronnosci pracownikow sektora zdrowia.

Systemy ksztalcenia iszkolenia odgrywaja kluczowa role w ograniczaniu niedoborow
pracownikéw i kwalifikacji oraz w zapobieganiu tym niedoborom. Najwigksze niedobory
pracownikow notuje si¢ obecnie W opiece zdrowotnej i dlugoterminowej, branzy turystyczno-
hotelarskiej, budownictwie, ICT i powigzanych zawodach, a takze w sektorach kluczowych dla
zielonej transformacji, jak np. odnawialne zrodta energii i efektywnos$¢ energetyczna. Oprocz
zmian cyklicznych niedobory kwalifikacji odzwierciedlajg zmiany strukturalne w gospodarce
UE, wtym starzenie si¢ spoteczenstwa oraz bgdace w toku zielong i cyfrowa transformacje,
ktore prowadzg do zmieniajacych si¢ wymogoéw W zakresie kwalifikacji. Jednoczesnie niedobory
te ujawniajg istniejgce stabosci w systemach ksztatcenia iszkolenia. Cho¢ maleje odsetek
mlodziezy nieksztatcacej si¢, niepracujacej ani nieszkolacej sig, W niektorych panstwach
cztonkowskich wciaz jest wysoki. Juz w 2018 r. co piaty pigtnastolatek nie posiadal umiejetnosci
podstawowych, a prawdopodobienstwo stabych wynikéw w nauce bylo prawie sze$ciokrotnie
wyzsze W przypadku miodziezy ze $rodowisk defaworyzowanych. W ostatnich kilku latach
wzrosla presja na systemy ksztatcenia i Szkolenia, poniewaz musiaty one zmagac¢ si¢ ze skutkami
pandemii, brakiem odpowiedniej infrastruktury cyfrowej icoraz wigkszym niedoborem
pracownikow dydaktycznych na wszystkich poziomach ksztalcenia, zwlaszcza w przypadku
przedmiotdw najistotniejszych dla dwojakiej transformacji. Mimo rosnacej liczby o0séb
z wyzszym Wwyksztatceniem, odsetek absolwentow kierunkow STEM (nauki przyrodnicze,
technologia, inzynieria i matematyka) nie zaspokaja potrzeb rynku pracy w wigkszosci panstw
cztonkowskich. Poprawa jakosSci, inkluzywnosci i przydatno$ci na rynku pracy systemow
ksztatcenia i szkolenia na wszystkich poziomach w catej Unii pozostaje kluczowym warunkiem
silnych rynkéw pracy isprawiedliwej transformacji. Podobnie zwigkszanie uczestnictwa
w rynku pracy kobiet, 0sob mtodych oraz grup niedostatecznie reprezentowanych i znajdujacych
si¢ wtrudnej sytuacji, takich jak osoby z niepelnosprawno$ciami, osoby ze S$rodowisk
migracyjnych i Romowie, nadal stanowi istotng mozliwo$¢ zapewnienia wzrostu sprzyjajacego
wlaczeniu spotecznemu i rownosci.

W szczegélnosci coraz pilniejsza jest potrzeba rozwijania inabywania umiejetnosci

i kompetencji istotnych dla zielonej transformacji. Coraz wazniejsze staje si¢ zapewnienie, by
wszyscy pracownicy, zwlaszcza pracujacy W Sektorach iregionach bardziej dotknigtych
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skutkami zielonej transformacji, mogli czerpa¢ korzysci ze wzrostu zatrudnienia W gospodarce
neutralnej dla klimatu. W $wietle przyspieszonej transformacji energetycznej i technologicznej
w kontekscie unijnego planu przemystowego Zielonego Ladu szczegdlnie poszukiwane bedg
profile zawodowe i techniczne. Panstwa czlonkowskie zmagaja si¢ ze znacznymi i rosnacymi
niedoborami pracownikow, podczas gdy ograniczona oferta szkolen w kluczowych sektorach
moze powodowac waskie gardta w procesie przechodzenia na gospodarke neutralng dla klimatu.
Problemy te sa jeszcze wicksze W niektorych regionach peryferyjnych lub bedacych
w gospodarczym zastoju. W tej sytuacji niezwykle istotne jest, by panstwa cztonkowskie
wspieraly przewidywanie, nabywanie |zapewnianie umicjetnosci na potrzeby zielonej
gospodarki, zgodnie z zaleceniami krajowymi i zaleceniem Rady w sprawie zapewnienia
sprawiedliwej transformacji w kierunku neutralno$ci klimatycznej, tak aby zaspokoi¢ potrzeby
rynku pracy i oferowa¢ wszystkim rowne szanse. Promowanie podnoszenia i zmiany kwalifikacji
pracownikéw sektora publicznego na wszystkich szczeblach (w tym administracji lokalnej)
rowniez przyspieszyloby inwestycje i reformy niezbedne dla zielonej transformacji*.

RRF i fundusze polityki spojnosci, w szczegolnosci Europejski Fundusz Spoleczny Plus,
pomagajq sprosta¢ wyzwaniom dotyczacym systemow ksztalcenia i szkolenia na wszystkich
poziomach. Wspierane z tych funduszy $rodki obejmuja: poprawe dostepu do wezesnej edukacji
i opieki nad dzieckiem, reformy programéw nauczania, modernizacj¢ szkolnictwa wyzszego,
utatwianie przechodzenia z systemu edukacji na rynek pracy, tworzenie mozliwosci podnoszenia
I zmiany kwalifikacji — w szczegdlnosci umiejetnosci istotnych dla zielonej transformacji — oraz
reform¢ | modernizacje aktywnej polityki rynku pracy. Wspierajac przyspieszong zmiang
kwalifikacji pracownikow na umieje¢tnosci istotne dla zielonej transformacji, specjalne rozdziaty
dotyczace REPowerEU, ktore maja zosta¢ wiaczone do istniejacych RRP, zapewnig dodatkowe
srodki finansowe na reformy I inwestycje w tym obszarze. W potaczeniu z tymi zwigkszonymi
inwestycjami, m.in. w ramach programu InvestEU, ambitna i zrownowazona polityka legalnej
migracji, zaproponowana przez Komisje W pakiecie dotyczacym umiejetnosci i talentow**
rowniez moze pomoéc zaradzi¢ niedoborom pracownikow i kwalifikacji oraz uwolni¢ pelen
potencjat sity roboczej w UE. Europejski Rok Umiejetnosci 2023 nada nowy impuls
pozwalajacy wiaczy¢ do dziatania zainteresowane strony i zmobilizowa¢ finansowanie publiczne
I prywatne, aby zaradzi¢ niedoborom kwalifikacji oraz srednio- i dtugoterminowym niedoborom
pracownikow, w szczegolnosci jezeli chodzi 0 umiejetnosci cyfrowe i ekologiczne®.

Od poczatku rosyjskiej wojny napastniczej przeciwko Ukrainie UE przyjela blisko 4 min
wysiedlonych osob na podstawie dyrektywy w sprawie tymczasowej ochrony. Wiaczenie
tych 0s6b na rynku pracy ma dla nich fundamentalne znaczenie, poniewaz zapewnia im
niezalezno$¢ finansowa ipozwala im wspiera¢ rodziny iwnosi¢ wklad w spotecznosc

43 Instrument Wsparcia Technicznego UE utatwiaé bedzie kontakty miedzy urzednikami administracji krajowej lub
regionalnej za posrednictwem inicjatywy przewodniej PACE (wymiana w ramach wspodlpracy administracji
publicznej) jako sposob na zwigkszenie zdolnosci administracyjnych i wspieranie najlepszych praktyk
(Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/240 z dnia 10 lutego 2021 r. ustanawiajace
Instrument Wsparcia Technicznego, Dz.U. L 57 z 18.2.2021, s. 1).

4 COM(2022) 657 final.

4 Celem Europejskiego Roku Umiejetnosci 2023 jest zaradzenie niedoborom kwalifikacji oraz $rednio-
i dlugoterminowym niedoborom pracownikoéw przez zmiane i podnoszenie kwalifikacji unijnej sity roboczej
oraz zapewnienie lepszego dopasowania podazy i popytu na rynku pracy.
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przyimujaca®®. Wedtug dostepnych szacunkéw*’ 0d 600000 dol min beneficjentow
tymczasowej ochrony znalazio zatrudnienie w UE, natomiast ponad 350 000 zarejestrowalo si¢
jako osoby poszukujgce pracy. Bariery jezykowe sa gtowna przeszkoda w zatrudnianiu osob
wysiedlonych, co powoduje, ze niezwykle wazne jest zapewnienie kurséw jezykowych. Szybka
walidacja umiejetnosci i uznawanie kwalifikacji, w tym w sektorach o duzym zapotrzebowaniu
na pracownikow jak opieka zdrowotna, sg rowniez wazne, aby zapewni¢ dostep do stanowisk
pracy, ktore odpowiadajg umiejetnosciom i doswiadczeniu osob wysiedlonych. Wiele panstw
cztonkowskich podjeto juz istotne dziatania, aby ulatwi¢ ten proces, zgodnie z wytycznymi
Komisji*, wykorzystujac przy tym takze elastyczno$é¢ finansowania zapewniong dzigki CARE
(dziatania polityki spdjnosci na rzecz uchodzcoéw w Europie). Z uwagi na fakt, ze wielu
beneficjentow tymczasowej ochrony to kobiety z dzie¢mi, szczegolnie decydujacym warunkiem
wstepnym ich uczestnictwa W rynku pracy jest dostgpnosé ustug wezesnej edukacji i opieki nad
dzieckiem.

Wdrazanie Europejskiego filaru praw socjalnych w dalszym ciagu nadaje Kkierunek
pozytywnej konwergencji spolecznej w UE. Od Szczytu Spotecznego w Porto i podjecia
zobowigzan dotyczacych gltoéwnych celow na 2030 r. w dziedzinie zatrudnienia, umiejetnosci
i ograniczania ubostwa uptynely dwa lata, ale dla panstw cztonkowskich w dalszym ciagu
priorytetem jest realizacja niezb¢dnych reform i inwestycji prowadzacych do osiggnigcia celow
krajowych. To kluczowy warunek wspierania konwergencji ispoOjnosci spotecznej w UE.
W ramach wiosennego pakietu Komisja proponuje takze przeniesienie wytycznych dotyczacych
zatrudnienia na nast¢gpny cykl roczny. Jest to nastgpstwem istotnej zmiany wprowadzonej
w 2022 r., ktorej celem jest lepsze uwzglednienie sytuacji po pandemii COVID i ostatnich
inicjatyw politycznych, jak rowniez coraz liczniejszych dyskusji na temat znaczenia zapewnienia
zréwnowazonego dobrobytu sprzyjajacego wlaczeniu spotecznemu.

5. PODSUMOWANIE

W obliczu obecnej rzeczywistosci geopolitycznej izlozonych wyzwan gospodarczych
i spolecznych UE stara si¢ budowac solidna, przyszlosciowa gospodarke, ktéra zapewnia
konkurencyjnos¢ i dlugoterminowy dobrobyt dla wszystkich. Wymaga to zintegrowanego
podejscia we wszystkich obszarach polityki w celu zwigkszenia wydajnosci, odpornosci,
sprawiedliwos$ci i zrOwnowazonego wzrostu gospodarczego W obrebie calej bazy ekonomiczne;.
W tym celu europejski semestr zapewnia witasciwe ramy koordynacji polityki, obejmujace
rowniez wdrazanie RRF i programOw polityki spojnosci. Podczas gdy w niektorych panstwach
czlonkowskich realizacja RRP jest na zaawansowanym etapie, W innych wystepuje ryzyko
opoznien W stosunku do orientacyjnych harmonograméw wdrazania uzgodnionych w decyzjach

46 COM(2023) 140 final.

47 Trudno jest oszacowaé rzeczywista liczbe beneficjentow tymczasowej ochrony, zatrudnionych w catej UE, ze
wzgledu na brak danych z niektorych panstw cztonkowskich oraz rdznice, jezeli chodzi o rodzaj wykorzystanych
zrodet administracyjnych. W szczeg6élnosci niektore panstwa zglaszaja taczna liczbg ,,powiadomien
0 zatrudnieniu” (tj. deklaracji sktadanych przez pracodawcow przy zatrudnianiu obywateli Ukrainy), ktora
odpowiada liczbie utworzonych miejsc pracy, a nie faktycznie zatrudnionych oséb.

48 Komunikat Komisji, Wytyczne dotyczace dostepu do rynku pracy, ksztalcenia i szkolenia zawodowego oraz
edukacji dorostych w przypadku osob uciekajacych przed rosyjska wojna napastnicza przeciwko Ukrainie
(Dz.U. C 233 2 16.6.2022, s. 1).
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wykonawczych Rady. Wdrazanie programow polityki spojnosci na lata 20142020 zakonczy si¢
w 2023 r., natomiast ostatnio przyjete programy na lata 2021-2027 oferuja mozliwos¢
pobudzania inwestycji w pelnej komplementarno$ci z RRF. Aby zapewnié trwate postepy,
panstwa czlonkowskie powinny w dalszym ciggu skupia¢ si¢ na pelnym iterminowym
wdrozeniu RRP do 2026 r. i przystapic¢ szybko do realizacji niedawno uzgodnionych programow
polityki spdjnosci. Planowane uzupelnienie RRP, wtym o rozdzialy dotyczace REPowerEU
przewidujace dodatkowe finansowanie, wraz z programami polityki spdjnosci, stanowi okazje do
zareagowania na utrzymujace si¢ wyzwania zidentyfikowane w konteksécie europejskiego
semestru, m.in. w dziedzinie klimatu i energii.

Sprawozdania krajowe z 2023 r. przedstawiaja obraz sytuacji gospodarczej, spolecznej
i dotyczacej rynku pracy oraz wyzwan, zjakimi zmagaja si¢ obecnie panstwa
czlonkowskie. Analiza wyzwan stanowi podstawe zalecen krajowych na 2023 r. W tegorocznym
europejskim semestrze szczegdlng uwage zwrdcono na dlugoterminowg konkurencyjnosé
I wydajnos¢ oraz zaprezentowano zaktualizowang i bardziej szczegotows analiz¢ bezpieczenstwa
energetycznego i przystepnosci cenowej energii. Komisja wzywa panstwa cztonkowskie do
podjecia ambitnych dziatan w celu zaradzenia podatnoSciom na zagrozenia ujawnionym
w wyniku ostatnich kryzyséw iwskazanym w sprawozdaniach krajowych na poziomie
krajowym iregionalnym. Do dziatan tych nalezg: zwigkszanie odpornosci i wydajnosci,
utatwianie dostepu do finansowania, zapewnianie przystgpnej cenowo energii, ograniczanie
strategicznych zaleznos$ci, przyspieszenie przejscia na gospodarke 0 oObiegu zamknigtym,
zapewnienie umiejetnosci potrzebnych W przysztosci, wspieranie tworzenia dobrej jakosci
miejsc pracy oraz przygotowywanie bazy ekonomicznej, naukowej, przemystowe;j
i technologicznej do zielonej i cyfrowej transformacji, nie zostawiajac nikogo w tyle.

Komisja wzywa Rade Europejska do zatwierdzenia, a Rade do przyjecia wnioskéw Komisji
dotyczacych zalecen krajowych na 2023 r. Wzywa tez wszystkie panstwa cztonkowskie do
pelnego iterminowego wdrozenia zalecen w $cistym dialogu z partnerami spotecznymi,
organizacjami spoteczenstwa obywatelskiego i innymi zainteresowanymi stronami.
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DODATEK 2 — POSTEPY WE WDRAZANIU ZALECEN DLA POSZCZEGOLNYCH
KRAJOW

W cyklu europejskiego semestru w2023 r. podsumowuje sie¢ dzialania panstw
czlonkowskich w ramach polityki majace na celu sprostanie wyzwaniom o charakterze
strukturalnym okreslonym w zaleceniach dla poszczegélnych krajow przyjetych od 2019 r.
W nastepstwie ustanowienia RRF jako gléwnego narzedzia realizacji priorytetéw polityki unijnej
i krajowej w ocenie wdrazania zalecen dla poszczegoélnych krajow z 2023 r. uwzgledniono
dziatania W ramach polityki poczynione dotychczas przez panstwa czlonkowskie*®, jak rowniez
zobowigzania podjete w RRP, w zaleznosci od stopnia ich realizacji. Dlatego tez ocena
odzwierciedla obecne, nadal stosunkowo wczesne etapy realizacji RRP, a nie poziom postgpu,
jaki mozna by osiagna¢ przy zalozeniu pelnego wdrozenia planéw do 2026 r.%

Wykres 1: Obecny poziom wdrozenia Wykres 2: Wdrozenie zalecen dla
zalecen dla poszczegolnych krajow na lata poszczegélnych krajéow na lata 2019-

2019-2020 2022: roczna ocena w kazdym kolejnym
roku w stosunku do obecnego poziomu
wdrozenia

Petne wdrozenie 2% Brak postepéw 100% -

/' 2%

80%

Znaczny

postep 12% 60% -

40% -
20% -J
0% . T T T 1

2019 2020 2021 2022
Pewien mmmmms Ocena roczna
postep chna wieloletnia

54% %rednia ocen rocznych
Srednia ocen wieloletnich

Ograniczony
postep 30%

% zalecen z co najmniej pewnym postepem

4 W tym dzialania wramach polityki zgloszone w krajowych programach reform, a takze w sprawozdaniach
w ramach RRF (potroczne sprawozdania z postgpéw w osigganiu kamieni milowych i wartosci docelowych oraz
opracowane na podstawie oceny wnioskow 0 platno$c).

0 Panstwa czlonkowskie zostaly poproszone o skuteczne uwzglednienie w swoich RRP wszystkich wiasciwych
zalecen krajowych lub znacznego podzbioru tych zalecen, w szczegdlnosci zalecen z2019r. i2020r.
Przedstawiona w niniejszym dokumencie ocena zalecen dla poszczegélnych krajéw uwzglednia stopien realizacji
dziatan ujetych w RRP oraz dziatan znajdujacych si¢ poza zakresem RRP w czasie dokonywania oceny. Dziatania
przewidziane w zatacznikach do przyjetych decyzji wykonawczych Rady w sprawie zatwierdzenia oceny RRP,
ktorych jeszcze nie przyjeto ani nie wdrozono, lecz ktore uwaza si¢ za zapowiedziane w wiarygodny sposéb,
zgodnie z metoda oceny zalecen dla poszczegdlnych krajow, gwarantuja ,,ograniczony postep”. Po realizacji
dziatania te — w zalezno$ci od stopnia ich adekwatnosci — mogg prowadzi¢ do stwierdzenia ,,pewnego/znacznego
postepu” lub ,,petnego wdrozenia”.
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Uwaga: w ocenie wieloletniej przedstawionej na wykresie 1 uwzglednia si¢ wdrozenie zaleceri dla poszczegdlnych krajow na
lata 2019-2020 od czasu ich przyjecia do publikacji niniejszego komunikatu. Ocena roczna na wykresie 2 przedstawia postgpy
odnotowane w pierwszym roku po przyjeciu zalecer dla poszczegdlnych krajow, natomiast ocena wieloletnia przedstawia
tegoroczng ocene wdrazania poprzednich zalecen dla poszczegdlnych krajow. Nalezy zauwazyc¢, zZe zalecenia dla
poszczeg6lnych krajow na 2021 r. odnoszq si¢ wylqcznie do polityki fiskalney.

Z perspektywy wieloletniej osiagnieto przynajmniej pewien postep w przypadku 68 %
zalecen dla poszczegélnych krajow na lata 2019-2020 (zob. wykres 1). W poréwnaniu
z zeszloroczng oceng osiaggnigto dodatkowe postepy zardwno W zakresie zalecen dla
poszczegblnych krajow na 2019 r. o charakterze strukturalnym, jak i bardziej ukierunkowanych
na kryzys zalecen na 2020 r. Odsetek zalecen, w przypadku ktorych osiggnig¢to co najmniej
pewien postep W realizacji, stale zatem wzrastal — z poziomu 59 % w 2021 r. do 63 % w 2022 r.,
a obecnie osigga 68 %. To wyraznie pokazuje zachety, jakie stwarza RRF od 2021 r.; oczekuje
si¢, ze stosowane W ramach tego instrumentu podej$cie oparte na wynikach bedzie nadal
wzmacnia¢ realizacj¢ zalecen krajowych w kolejnych latach. W ostatnich latach panstwa
cztonkowskie poczynity najwigksze postgpy W zakresie dostgpu do finansowania i ustug
finansowych, a w dalszej kolejnosci w obszarze funkcjonowania rynku pracy, przeciwdziatania
praniu pieniedzy io0toczenia dziatalno$ci gospodarczej. Jednoczes$nie postepy byly mniej
widoczne w obszarze jednolitego rynku, konkurencji i pomocy panstwa, mieszkalnictwa, opieki
dhugoterminowe;j i systemow emerytalnych.

Postepy we wdrazaniu zalecen przyjetych w 2022 r. réwniez byly znaczne. Panstwa
cztonkowskie poczynily co najmniej ,,pewien postep”™™ w przypadku niemal 52 % zalecen
skierowanych do nich w lipcu 2022 r. (zob. wykres 2). Jezeli chodzi o te obszary, dla ktorych
w 2022 r. znaczna liczba panstw czlonkowskich otrzymata zalecenie, najwigkszy ogolny postep
osiggnieto W odniesieniu do ram budzetowych i zarzadzania budzetem, a nastepnie transportu,
otoczenia dziatalnosci gospodarczej i efektywnosci energetycznej. Natomiast najmniejszy postep
odnotowano w przypadku realizacji zalecen dotyczacych polityki podatkowe;.

Wyniki oceny wdrozenia zalecen dla poszczegdlnych krajow z 2023 r., wraz z wynikami z lat
ubieglych, zostang udostgpnione na stronie internetowej Komisji.
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DODATEK 3 — POSTEPY W REALIZACJI CELOW ZROWNOWAZONEGO
ROZWOJU W CALEJ UE

Przeglad postepow UE w osigganiu SDG w ciggu ostatnich 5 lat, 2023
(Dane dotyczg gtownie lat 2016-2021 i 2017-2022)

umiarkowane umiarkowane znaczgce
zmniejszenie postepow postepy postepy

Uwaga: na powyzszym wykresie przedstawiono tempo, W jakim UE czynita postepy W realizacji kazdego z 17 celdw w ostatnim
okresie pieciu lat, biorgc pod uwage wybrane wskazniki. Metoda oceny tendencji dotyczgcych wskaznikéw iich agregacji na
poziomie celow, jak rowniez bardziej szczegolowe analizy sq dostgpne na stronie internetowej Eurostatu: Przeglgd — WskaZzniki
zréownowazonego rozwoju — Eurostat (europa.eu).

W ciggu ostatniego pigcioletniego okresu objetego oceng UE osiggneta znaczne postepy
w realizacji celow zapewnienia wzrostu gospodarczego igodnej pracy (SDG 8) oraz
ograniczania ubostwa (SDG 1). Poczyniono réwniez znaczne postepy W Kierunku osiggnigcia
réwnosci plei (SDG 5). Odnotowano ponadto widoczne, lecz bardziej umiarkowane postgpy
W dazeniu do osiggnigcia celdéw dotyczacych ograniczenia nierownosci (SDG 10), zapewnienia
edukacji o wysokiej jakosci (SDG 4), promowania pokoju i bezpieczenstwa osobistego na
terytorium UE oraz poprawy dostgpu do wymiaru sprawiedliwos$ci i zaufania do instytucji (SDG
16), zdrowia i dobrostanu (SDG 3), mimo trudno$ci spowodowanych pandemig COVID-19, oraz
celu dotyczacego innowacji i infrastruktury (SDG 9). Postgpy W 0Sigganiu pozostatych celow —
zero glodu (SDG 2), czysta woda i warunki sanitarne (SDG 6) oraz czysta i dostepna energia
(SDG 7) — byly mniej znaczace.

Wigkszych postepow oczekuje si¢ w przypadku trzech celow — dziatania w dziedzinie klimatu
(cel 13), zycie na ladzie (cel 15) i partnerstwa globalne (cel 17) — poniewaz panstwa
cztonkowskie UE powinny realizowa¢ bardziej ambitne cele $rodowiskowe okreslone na
szczeblu unijnym. Jezeli chodzi 0 dziatania w dziedzinie klimatu (SDG 13), UE wyznaczyta
bardzo ambitne i bezprecedensowe cele klimatyczne na2030r., ktére w poréwnaniu
z dotychczasowymi tendencjami bedg wymagaty wiekszych wysitkow. Aby podjac te dodatkowe
dziatania, UE przyjela juz $rodki z zakresu polityki, zwlaszcza za posrednictwem pakietu
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,,Gotowi na 55”, dokonata przegladu unijnego systemu handlu uprawnieniami do emisji (ETS)
i przedtozyta rozporzadzenie W Sprawie wspdlnego wysitku redukcyjnego, w ktdrym
wyznaczono panstwom cztonkowskim wigzace roczne cele dotyczace redukcji emisji gazow
cieplarnianych. Rowniez w obszarze energii UE wyznaczyta bardziej ambitne cele na 2030 .
Tym samym w nadchodzacych latach oczekuje si¢ rowniez bardziej widocznych postepéw w UE
w obszarze efektywnosci energetycznej i energii ze zrodet odnawialnych®:. Jezeli chodzi 0 Zycie
na ladzie (SDG 15), nawet jezeli powierzchnia ladowych obszaréw chronionych zwigksza si¢
od 2013 r., UE nadal odnotowuje staly spadek liczebnosci populacji pospolitych gatunkéw
ptakow oraz motyli tgkowych. Dodatkowe wysitki niezbedne do odwrdcenia degradacji
ekosystemow przewidziano w unijnej strategii na rzecz bioréznorodnosci 2030, w ogtoszonej
w tym roku strategii lesnej UE 2030 oraz w unijnej strategii ochrony gleb, w ktdrej wyznaczono
cel na2030r. dotyczacy odtwarzania zdegradowanych gruntow igleb oraz zwalczania
pustynnienia. Jezeli chodzi 0 partnerstwa na rzecz celow (SDG 17), tendencja czeSciowo
odzwierciedla efekt koniunkturalny, azwlaszcza wzrost dlugu publicznego wynikajacy
z kryzysu zwigzanego z COVID-19.

51 Ponadto na dane za 2021 r. znaczacy wplyw mialy powazne powodzie w Niemczech, Luksemburgu i Belgii;
emisje netto gazéw cieplarnianych w 2021 r., nawet jezeli nadal utrzymywaly si¢ na poziomie sprzed pandemii,
cze$ciowo wzrosty z niskich poziomoéw, ktére odnotowano w czasie pandemii.
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DODATEK 4 - WNIOSKI ZE SZCZEGOLOWYCH OCEN SYTUACJI
DOTYCZACYCH ZAKLOCEN ROWNOWAGI MAKROEKONOMICZNEJ W
PANSTWACH CZEONKOWSKICH UE

W 11 z 17 panstw czlonkowskich, w przypadku ktorych przeprowadzono szczegélowg
ocen¢ sytuacji, stwierdzono zaklécenia lub nadmierne zaklécenia rownowagi.
W szczegotowej ocenie sytuacji bada si¢, jak powazne sg zaktocenia rownowagi, jak si¢
zmienialy i bedg zmienia¢ W przysztosci oraz jakie srodki sg wobec nich wprowadzane w ramach
polityki. Uwzglednia si¢ réwniez istotne efekty zewngtrzne oraz systemowe transgraniczne
skutki zaktocen rownowagi. Szczegdtowe oceny sytuacji opieraty si¢ na ustaleniach zawartych
W trzech notach tematycznych dotyczgcych (i) stabilnosci zewnetrznej, (ii) r6znic W poziomie
inflacji iich skutkow dla konkurencyjno$ci oraz (iii) dynamiki rynku nieruchomosci
mieszkalnych. W notach tych skupiono si¢ na panstwach czlonkowskich wybranych do
szczegdlowej oceny sytuacji w ramach obecnej rundy®2.

Wysoka inflacja stanowi obecnie tlo dla rozwoju zaklécen rownowagi. Utrzymujaca si¢
wysoka inflacja moze niekorzystnie wpltynagé¢ na konkurencyjnos$¢, jezeli nie bedzie jej
towarzyszy¢ wzrost wydajnosci, i moze prowadzi¢ do powstania lub nasilenia zakldcen
rownowagi makroekonomicznej, jezeli wystapig inne podatnosci na zagrozenia. Sytuacja taka
moze nastgpi¢, jezeli inflacja utrwali si¢, W szczegdlnosci W przypadku wystapienia spirali cen
i plac, i moze ja pogorszy¢ wzrost marz zysku, ktory ma wplyw na ceny towarow i ustug
podlegajacych wymianie handlowej. Jest to tym bardziej prawdopodobne, im wyzsza jest
krajowa wartos¢ dodana w wartosci eksportu. To z kolei moze wywrze¢ negatywny wplyw na
konkurencyjno$¢, co moze prowadzi¢ do zwigkszenia zadluzenia zagranicznego. Inflacja niesie
ze sobg réwniez wyzwania dla gospodarstw domowych, ktérych dochody nie nadazaja obecnie
za wzrostem cen, co prowadzi do spadku sily nabywczej 1 ma niekorzystne konsekwencje
dystrybucyjne. W przypadku tych przedsigbiorstw, ktore nie sg W stanie przenie$s¢ zwigkszonych
kosztow na ceny, utrzymujgca si¢ inflacja utrudnia obstuge zadluzenia, co moze negatywnie
wplyna¢ na sektor finansowy ispowolni¢ wzrost gospodarczy przez spadek konsumpcji
I inwestycji. Sttumienie inflacji wymaga dziatan politycznych, obejmujacych migdzy innymi
ograniczenie popytu, co z kolei moze niekorzystnie wptyna¢ na krétkoterminowy wzrost PKB.
Jest to szczegdlnie niepokojace, gdy inflacja bazowa jest znacznie powyzej sredniej UE lub
strefy euro i istnieje ryzyko, ze si¢ utrzyma; w takich przypadkach zmniejszenie inflacji nie
moze opiera¢ si¢ wytgcznie na polityce pienigzne;.

Rozbieznosci w zakresie inflacji w panstwach czlonkowskich znajduja si¢ na rekordowo
wysokim poziomie. Maja one czgsciowo zwigzek ze zréznicowanym wplywem wyzszych cen
energii 1 zywno$ci W poszczegolnych panstwach, co odzwierciedla ich zréznicowane
pozyskiwanie energii, odmienne struktury gospodarcze i powigzany z tym popyt na energie, jak
réwniez rozny udzial energii | zywnosci w konsumpcji. W przypadku kilku krajow wystepuja
jednak rowniez inne zrodta presji inflacyjnej, w tym wzrost jednostkowych kosztodw pracy oraz

52 Noty te opublikowano 5 kwietnia 2023 r. jako ECFIN institutional papers.
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marz izyskow przedsigbiorstw. Ponadto wydatki publiczne, wtym na S$rodki wsparcia,
przyczynity si¢ W Kilku przypadkach do powstania réznic w poziomie inflacji w panstwach UE
i nalezacych do strefy euro. W krajach, w ktorych inflacja jest w duzej mierze spowodowana
przeniesieniem cen energii, normalizacja cen energii powinna wystarczy¢ do zlikwidowania
réznic W poziomie inflacji, jezeli nie wystapig inne efekty, a ceny zostang skorygowane w dot
w razie potrzeby. Natomiast w krajach, w ktorych inflacja wynika gtéwnie z wewngtrznej presji
cenowe] zwigzanej z dynamika ptac i zyskow, szybkie ztagodzenie dynamiki inflacji moze by¢
trudniejsze, w szczegblnosci jezeli ta dynamika cen jest bardziej ugruntowana lub opiera si¢ na
bardziej trwalych czynnikach, atym samym konieczne moga by¢ s$rodki strukturalne, aby
zwiekszy¢ konkurencj¢ na niektorych rynkach.

Réznice w poziomie inflacji sa jeszcze bardziej niepokojace w obrebie unii walutowej
i nalezy temu poswieci¢ szczegolng uwage. W unii walutowej zroznicowane efekty inflacyjne
szczegolnie utrudniaja dziatanie organu ksztaltujacego polityke pieniezna, gdyz jednolite
wprowadzenie zmian w polityce pieni¢znej we wszystkich czesciach unii moze napotykac
przeszkody. Ze wzgledu na fakt, ze dostosowanie krajowych kosztdw icen przez zmiany
nominalnego kursu walutowego nie jest mozliwe, utrzymujace si¢ réznice W poziomie inflacji
moga utrwali¢ utraty konkurencyjnosci izmiany strukturalne, ktorych pokonanie moze by¢
trudne i kosztowne; moze to wymaga¢ dodatkowego zaostrzenia polityki fiskalnej, aby sthumic
nadmierny popyt, ograniczy¢ narastanie podatnosci na zagrozenia iuniknaé potrzeby
dokonywania bardziej szkodliwych korekt w przysztosci.

W przypadku krajéow nienalezacych do strefy euro nominalny kurs walutowy moze by¢
dostosowany, aby przeciwdziala¢ wszelkiej presji konkurencyjnej, lecz moze to rowniez
wiazaé si¢ z ryzykiem. W szczegdlnosci dewaluacja i deprecjacja waluty moze spowodowac
dalszg presje inflacyjng, gdyz towary iustugi importowane stajg si¢ drozsze. Jednocze$nie
wzrasta koszt obstugi dtugu denominowanego w walutach obcych, co moze doprowadzi¢ do
wyzszych premii za ryzyko w przypadku emisji instrumentéw dlugu panstwowego i zaCiggania
pozyczek za granica.

Wysoki wskaznik zadluzenia sektora prywatnego isSektora instytucji rzadowych
i samorzadowych nadal spadal w 2022 r., czasem nawet w przyspieszonym tempie, ale
podatnosci na zagrozenia wciaz si¢ utrzymuja. Po okresie, w ktdrym nastgpita przerwa
W procesie zmniejszania zadluzenia na skutek kryzysu COVID-19, relacja dlugu do PKB
zmniejszyta sig, co jest zwigzane Z wyzszym wzrostem nominalnego PKB. Swiadczy to
0 powrocie do dhlugofalowej tendencji do zmniejszania zadluzenia, w efekcie ktorej na
przestrzeni lat odnotowano wyrazne spadki wskaznikow zadluzenia w wielu Kkrajach.
W niektorych przypadkach wysokiego zadluzenia relacja dtugu do PKB spadta w 2022r.
bardziej niz w poprzednich latach ze wzgledu na silny efekt mianownika. Niemniej jednak
wskazniki zadluzenia nadal s3 wysokie i, W szczegdlnosci w odniesieniu do dhlugu sektora
instytucji rzadowych isamorzadowych, znajduja si¢ czasem nadal na poziomie wyraznie
przewyzszajacym poziomy sprzed kryzysu wywotanego COVID-19. W niektorych przypadkach
zmniejszenie wskaznika zadluzenia sektora instytucji rzadowych isamorzadowych byto
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ograniczone $rodkami wsparcia wprowadzonymi W celu ztagodzenia skutkow wyzszych cen
energii.

Prognozuje si¢, ze utrzymujacy si¢ wzrost nominalnego PKB bedzie wspieral dalsze
zmniejszanie zadluzenia, lecz w kontekscie mniej sprzyjajacych warunkow finansowania.
Wzmocnienie wzrostu potencjalnego PKB, w szczegdlnosci przez skuteczne wdrozenie RRP,
w dalszym stopniu przyczyni si¢ do ograniczenia relacji dtugu do PKB. Wysoka inflacja
zwicksza obecnie nominalny PKB i ogranicza udziat zadluzenia w wynikach gospodarczych,
oczekuje si¢ jednak, ze inflacja zacznie spadaé, natomiast bardziej restrykcyjne warunki
finansowania mogg niekorzystnie wptyng¢ na obsluge wysokiego zadtuzenia. Jest to bardziej
niepokojace W przypadkach, gdy stopy oprocentowania sg zmienne lub szybciej si¢ zmieniajg lub
potrzeby w zakresie finansowania sa wyzsze; dlug i zacigganie kredytoéw w walutach obcych
moga nasili¢ te obawy w niektorych krajach. W takich przypadkach nie mozna wykluczy¢ zmian
w apetycie na ryzyko lub postrzeganiu rynkoéw finansowych, co wymaga solidnej polityki
gospodarczej i fiskalnej.

Wstrzas zwigzany zcenami importu energii na ogol oslabil pozycje zewnetrzne,
aw niektorych przypadkach dodatkowo przyczynil si¢ do tego wzrost popytu krajowego.
Wskutek wzrostu kosztow importu energii bilans handlowy znacznie zmalal w catej UE.
Niektore kraje bardziej jednak odczuty skutki tej sytuacji ze wzgledu na ich zalezno$¢ od energii
z paliw kopalnych irozmieszczenie geograficzne zrodet tej energii. Ponadto w niektorych
przypadkach pogorszenie salda obrotéw biezacych zostato spotegowane przez pogorszenie salda
obrotow niezwigzanych zenergig, tam gdzie wzrost popytu krajowego byl bardzo silny.
Natomiast dalsze ozywienie turystyki transgranicznej przyczynitlo si¢ do zahamowania
pogorszenia salda obrotow biezacych niektorych duzych krajéow bedacych dluznikami netto,
w ktérych sektor turystyki odgrywa wazng rolg, lecz w niektorych przypadkach bylo to
niewystarczajace, aby unikna¢ znaczacego deficytu obrotow biezacych. Zmalaty ponadto duze
nadwyzki obrotow biezacych, lecz nadal utrzymuja si¢ na wysokim poziomie.

Jezeli chodzi 0 sytuacje w przyszlosci, oczekuje sie, ze w 2023 r. nizsze ceny importu energii
zwieksza saldo obrotéw biezacych niemal wszystkich panstw czlonkowskich, zaréwno
w przypadku deficytow, jak inadwyzek. W 2022 r. nastgpita dalsza poprawa duzych
ujemnych miedzynarodowych pozycji inwestycyjnych netto (MPI netto) dzigki wzrostowi
nominalnego PKB i mimo pogarszajacych si¢ sald obrotow biezacych; oczekuje si¢, ze pozycje
te nadal bedg sie¢ poprawialy w biezacym ikolejnym roku, lecz bedzie to nastgpowalo
w wolniejszym tempie, odzwierciedlajac nizszy wzrost nominalnego PKB, aw niektorych
przypadkach utrzymujaca si¢ duza potrzebe zaciggania pozyczek zagranicznych. Mimo
zwiekszenia sald obrotow biezacych, ktére powinno nastgpi¢ na skutek ograniczenia cen energii,
w kilku przypadkach deficyt obrotow biezacych moze byé wigkszy niz w poprzednich latach
i nalezy go $cisle monitorowac. Prognozuje si¢, ze nadwyzki obrotow biezacych, ktore spadty
w 2022 r., wzrosng W 2023 r. wraz z cofaniem si¢ efektu wzrostu cen energii, lecz do bardziej
umiarkowanych pozioméw. Ustabilizowanie cen energii na wyzszym poziomie lub utrzymujaca
si¢ wyzsza inflacja to czynniki ryzyka, ktore mogltyby doprowadzi¢ do trwalego pogorszenia
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salda obrotow z zagranicg. Naptyw $rodkéw z RRF w niektorych przypadkach przyczyni sie do
poprawy pozycji zewnetrznej W nadchodzacych latach.

Przez wigkszos$¢ 2022 r. ceny nieruchomosci mieszkalnych wykazywaly silny wzrost, lecz
W poézniejszych miesigcach nastapilo spowolnienie na rynku tych nieruchomosci. W 2022 r.
nominalne ceny nieruchomosci mieszkalnych w wigkszosci panstw cztonkowskich nadal
wzrastaly, w dalszym stopniu zwickszajac stosunek ceny do dochodu. Na przestrzeni roku
tendencja ta zmienita si¢, wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych zaczal zwalnia¢, a w drugiej
potowie 2022 r. kilka panstw wykazato spadek cen nominalnych. Bardziej restrykcyjne warunki
finansowania oraz spadek realnych dochodow gospodarstw domowych stlumily popyt na
mieszkania i uruchomity korekte cen nieruchomosci mieszkalnych.

Oczekuje si¢, ze W przyszlosci wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych jeszcze bardziej
oslabnie w sytuacji zaostrzania warunkoéw finansowych i wywierania presji na dochody,
natomiast podaz mieszkan ograniczaja rosnace koszty budowy. W panstwach, w ktérych
ceny nieruchomos$ci mieszkalnych wydajg si¢ bardziej zawyzone, a wzrostowi cen towarzyszy
wysokie — irosngce — zadluzenie gospodarstw domowych, gospodarstwa domowe
i kredytodawcy mogg by¢ bardziej podatni na korekty w dot cen nieruchomosci mieszkalnych.
W szczegolno$ci moze to dotyczyé krajow, w ktorych dominujg zmienne stopy procentowe,
gdyz w takich przypadkach zobowigzania zwigzane z obstugg dtugu rosng szybko, zwlaszcza
jezeli chodzi o kredyty hipoteczne zaciggnigte na dtugi okres, gdzie odsetki stanowig znaczng
cze$¢ miesiecznej splaty, co moze mie¢ rowniez wptyw na konsumpcje i PKB. Jednoczes$nie
w niektorych panstwach cztonkowskich dodatkowo wystepuja obawy zwiagzane z ich sektorami
nieruchomos$ci komercyjnych, ktore w niektorych przypadkach byly szczegdlnie narazone na
skutki wzrostu kosztow finansowania. Wychodzac poza najblizszg przysztos¢, mozna oczekiwac,
Ze ograniczenia podazy, ktore wystepowaty juz przed pandemia, utrzymaja si¢ W nadchodzacych
latach, co ogolnie moze ograniczy¢ spadek cen, lecz jednocze$nie nadal bedzie utrudniad
zwigkszanie zasobow mieszkaniowych; faktycznie w niektorych krajach skala dziatalno$ci
budowlanej zmniejszyta si¢. Jezeli ograniczenia podazy nie zostang usuni¢te, moze to
doprowadzi¢ do ponownej presji na wzrost cen oraz pogorszenia dostgpnosci W srednim okresie.

Sektor bankowy staje si¢ coraz silniejszy dzi¢ki przeprowadzonym W przeszlosci reformom,
lecz w obecnym kontekscie makroekonomicznym podatnosci na zagrozenia moga sie
zwiekszy¢. Panstwa cztonkowskie, w ktOrych wystepuje wysoki poziom starych kredytow
zagrozonych, nadal zmniejszaja ich wolumen, w niektorych przypadkach nawet w znacznym
stopniu. Jezeli jednak urzeczywistni si¢ ryzyko pogorszenia, np. perspektyw gospodarczych, oraz
zwigkszona zmienno$¢ rynkéw finansowych, moze to doprowadzi¢ do problemow dla bilansow
bankow. Wyzsze stopy procentowe powinny wspiera¢ marze zysku bankow, lecz mogg rowniez
stanowi¢ wyzwanie, jezeli gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa niefinansowe be¢dg miaty
trudnosci z obstuga swojego zadtluzenia. W panstwach cztonkowskich 0 Silnym powigzaniu
bankOw z rzadem zwigkszone koszty finansowania panstwa moga rowniez stanowi¢ ryzyko dla
bankéw. Ekspozycja na sektor nieruchomosci mieszkalnych, aw szCczegdlnosci sektor
nieruchomosci komercyjnych, moze budzi¢ zaniepokojenie W niektorych krajach.
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Tabela 1: KLASYFIKACJA PANSTW CZEONKOWSKICH W RAMACH PdZRM

Wyniki szczegdtowej oceny sytuacji Wyniki szczegdlowej oceny
2022 sytuacji 2023
Bral zaldocen HR, IE CZ, EE, LV, LT, LU, SK
réwnowagi
Z,aklocem% DE. ES, FR, NL. PT, RO, SE CY, DE, ES, FR, HU, NL, PT, RO,
rownowagi SE
Nadmierne
zakldcenia CY,EL,IT EL, IT
rownowagi
p-m.- B,riak _ AT,BE,BG, CZ DK, EE,FI. HU, AT, BE, BG, DK, HR, FI, IE, MT,
szezegotony LV, LT, LU, MT, PL, SK, SI PL, SI
oceny sytuacji

Uwaga: panstwa cztonkowskie, ktorych klasyfikacja zmienita si¢ migdzy 2022 r. a 2023 r.,
zaznaczono pogrubiong czcionka w obu kolumnach.

Pozostale panstwa czlonkowskie niedoSwiadczajace zaklocen rownowagi

W Czechach nie stwierdza sie wystegpowania zaklocen rownowagi. Podatnosé¢ na zagrozenia
dotyczy konkurencyjnosci cenowej 1Cen nieruchomosci mieszkalnych, lecz wydaje sie, zZe jej
znaczenie bedzie niewielkie W przysziosci, poniewaz zadluzenie gospodarstw domowych jest
ograniczone i 0Czekuje sie, ze inflacja bedzie spadaé¢ znacznie szybciej niz srednia UE.
Gospodarka dotkliwie odczuta skutki skoku cen energii oraz szybko rosnacej inflacji. Do
przyspieszenia inflacji przyczynit si¢ rowniez poluzowany od czasu pandemii kurs polityki
fiskalnej. Chociaz ogdlna presja cenowa utrzymuje si¢ na wysokim poziomie, przewiduje si¢, ze
w sytuacji spadku cen energii konkurencyjnos¢ kosztowa W przysztosci czeSciowo wzro$nie,
w kontekscie braku bezposrednich wyzwan w zakresie stabilnosci zewnetrznej. Oczekuje sie, ze
inflacja bedzie spada¢ znacznie szybciej niz $rednia UE. Jezeli jednak inflacja utrzyma si¢, moze
to by¢ pewnym zagrozeniem dla konkurencyjnosci Czech. Niedawne pogorszenie si¢ salda
obrotow biezacych wymaga Scistego monitorowania W przysztosci. W ostatnich latach znacznie
wzrdst popyt na nieruchomosci mieszkalne napgdzany niskimi stopami procentowymi, wysokim
wzrostem dochodow i ztagodzonymi $rodkami makroostrozno$ciowymi, a podaz mieszkan nie
nadazata za tym wzrostem. Ceny nieruchomos$ci mieszkalnych wzrosly silniej w czasie
pandemii, ale w potowie 2022r. zaczgly si¢ obnizaé W zwigzku z wyzSzymi stopami
procentowymi i surowszymi warunkami kredytowania. Ryzyko znacznej korekty cen
nieruchomos$ci mieszkaniowych wydaje si¢ jednak niskie, zadtuzenie gospodarstw domowych
jest ograniczone, asektor bankowy — zdrowy; jednak utrzymujgca si¢ ograniczona reakcja
podazy w perspektywie S$rednioterminowej nadal powodowalaby wzrost cen. Konieczne sg
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dalsze wysitki, aby ograniczy¢ inflacj¢. Do szybkiego obnizenia inflacji konieczne jest znaczne
spowolnienie wzrostu popytu, co z kolei mozna osiggnaé¢ dzigki wystarczajaco rygorystycznej
polityce pieni¢znej i fiskalnej.

W Estonii nie stwierdza si¢ wystepowania zaklocen rownowagi. W OStatnim czasie wzrosta
podatnos¢ na zagrozenia zwigzane Z KOnkurencyjnoscig 1zMianami cen nieruchomosci
mieszkalnych, ale ogolnie wydaje sig, Ze zagrozenia te sq obecnie ograniczone. Place,
a zwlaszcza ceny, znacznie wzrosly w2022 r., ale spadek konkurencyjno$ci wydaje si¢
ograniczony, podczas gdy na rachunku obrotow biezacych odnotowano jedynie niewielki deficyt
I prognozuje si¢, ze W biezacym i przysztlym roku saldo bgdzie zblizone do réwnowagi. Jesli
jednak inflacja i presja ptacowa bedg si¢ utrzymywac, moga ostabi¢ konkurencyjno$¢ Estonii,
zwlaszcza ze inflacja bazowa znacznie przekracza $rednig w Strefie euro. Ceny nieruchomosci
mieszkalnych znacznie wzrosty od czasu pandemii, ale nie wykazuja oznak zawyzania cen.
Tempo wzrostu cen nieruchomosci mieszkalnych prawdopodobnie zwolni, ze wzgledu na wzrost
stop procentowych i niedawng recesj¢ gospodarczg. Ponadto poziom zadtuzenia gospodarstw
domowych i zaciggania pozyczek jest stosunkowo umiarkowany, a sektor finansowy jest
w dobrej kondycji. Sytuacja polityczna jest ogdlnie korzystna, chociaz pewne dodatkowe wysitki
moglyby pomoc zmniejszy¢ ryzyko wynikajace ze zidentyfikowanych podatno$ci na zagrozenia.
W tym wzgledzie wazne byloby kontynuowanie, a w razie potrzeby wzmocnienie antycyklicznej
polityki fiskalnej i polityki makroostroznosciowej. Wspieranie konkurencji na rynku krajowym
mogloby pomodc W zarzadzaniu presja W zakresie cen.

Na Zotwie nie stwierdza sie wystepowania zaktocen rownowagi. Podatnos¢ na zagrozZenia
dotyczqca zaciggania pozyczek zagranicznych 1mieszkalnictwa pozostaje umiarkowana;
wystepuje ryzyko dla konkurencyjnosci, ale W 0QOlnym ujeciu wydaje sie by¢ W najblizszej
przysztosci ograniczone. Niedawne zwigkszenie deficytu obrotéw biezacych byto znaczne, ale
oczekuje sig, ze W tym roku, a nastepnie w 2024 r. nastgpi jego istotne zmniejszenie. Przewiduje
si¢, ze migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Lotwy, ktéra w ostatnim dziesigcioleciu
wyraznie si¢ poprawita, nie ulegnie znaczacym zmianom. Jesli jednak inflacja i presja ptacowa
beda si¢ utrzymywaé, moga ostabi¢ konkurencyjno$¢ Lotwy, zwlaszcza ze inflacja bazowa
znacznie przekracza S$rednig W strefie euro. Mimo Zze w ostatnim czasie wzrost cen
nieruchomosci mieszkalnych nasilit si¢, zawyzanie tych cen nie wydaje si¢ znaczne. Ponadto pod
koniec 2022 r. nastgpilo spowolnienie wzrostu cen nieruchomos$ci mieszkalnych, udzielanie
kredytow hipotecznych jest na niskim poziomie, a zadtuzenie gospodarstw domowych jest
ograniczone i zmniejsza si¢ W relacji do dochodow gospodarstw domowych. Lotwa boryka si¢
Z powaznymi wyzwaniami strukturalno-gospodarczymi zwigzanymi ze zmniejszajacg si¢ podaza
pracy, co powoduje szybki wzrost jednostkowego kosztu pracy oraz powstanie ryzyka majacego
niekorzystny wptyw na konkurencyjnos¢ w $rednim okresie. Sytuacja polityczna jest ogdlnie
korzystna, chociaz pewne dodatkowe wysitki moglyby pomoc zmniejszy¢ ryzyko wynikajace ze
zidentyfikowanych podatno$ci na zagrozenia. Wazna pod tym wzgledem bytaby polityka majaca
na celu ochron¢ konkurencyjnosci, w tym srodki podnoszace jakos¢ i wielkos¢ podazy pracy.
Skrocenie procesu udzielania pozwolen na budowe przyczynitoby si¢ do wspierania podazy
mieszkan i do poprawy sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkalnych.

Na Litwie nie stwierdza si¢ wystgpowania zaklocen rownowagi. W OStatnim czasie wzrosta
podatnos¢ na zagrozenia zwigzane zKonkurencyjnosciq cenowq, rownowagq zewnetrzng
I Zmianami cen nieruchomosci mieszkalnych, ale ogolnie wydaje sie, ze zagrozenia te sq obecnie
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ograniczone. Silny wplyw na gospodarke wywotal wstrzas spowodowany cenami energii,
ktoremu towarzyszyt szybki wzrost inflacji; przewiduje si¢ jednak, ze konkurencyjnos¢ Litwy
bedzie powoli rosng¢ wraz ze spadkiem cen energii. Saldo obrotéw biezacych ulegto wyraznemu
pogorszeniu w 2022 r. z powodu wyzszych cen importowych energii, ale prognozuje sie, ze
w tym roku zblizy si¢ do rownowagi. W przysztosci niewielkie deficyty obrotow biezacych nie
zagroza stabilnosci zewnetrznej, poniewaz saldo zobowigzan zagranicznych jest korzystne. Jesli
jednak inflacja i presja ptacowa bgdg si¢ utrzymywac, moga ostabi¢ konkurencyjno$¢ Litwy,
zwlaszcza ze inflacja bazowa znacznie przekracza $rednig w Strefie euro. Ceny nieruchomosci
mieszkalnych znacznie wzrosty od czasu pandemii, ale nie ma oznak zawyzania cen I obecnie
ich wzrost spowalnia na skutek podwyzek stop procentowych i trwajacej recesji gospodarczej.
Ponadto zadluzenie gospodarstw domowych jest niskie, asektor bankowy jest dobrze
wyposazony W Kapitat i wysoce rentowny oraz odnotowuje niski poziom kredytow zagrozonych.
Otoczenie polityczne jest ogolnie korzystne, chociaz pewne polityki moglyby pomoc
W zaradzeniu zagrozeniom wynikajacym ze zidentyfikowanych stabych punktow. W tym
wzgledzie wazne byloby kontynuowanie, aw razie potrzeby wzmocnienie antycyklicznej
polityki fiskalnej i polityki makroostroznosciowej. Jednoczesnie wigkszy nacisk na wspieranie
konkurencji na rynku krajowym oraz polityka majaca na celu poprawe jakosci i wielkosci
podazy pracy moglyby pomoc W zarzadzaniu cenami i jednostkowymi kosztami pracy.

W Luksemburgu nie stwierdza si¢ wystepowania zaktocen rownowagi. Podatnos¢ na zagrozenia
zwigzane 7 WySokimi cenami nieruchomosci mieszkalnych i Wysokim zadluzeniem gospodarstw
domowych ostatnio wzrosla, ale ogdlnie wydaje si¢ by¢ pod kontrolg | 0Czekuje sig, Ze zmniejszy
sie W perspektywie Srednioterminowej. Znaczny wzrost liczby ludnosci oraz wyzsze kredyty
hipoteczne, do ktorych =zachgcajag s$rodki wsparcia fiskalnego, zwigkszyly popyt na
mieszkalnictwo, natomiast podaz jest ograniczona ze wzgledu na niewielka ilo$¢ gruntow
dostepnych pod zabudowe i skupowanie gruntow w celach spekulacyjnych. Poglebiajaca si¢
réznica migdzy popytem na nieruchomosci mieszkalne a ich podaza spowodowata silny wzrost
cen nieruchomo$ci mieszkalnych, przy rosngcym ryzyku zawyzenia cen nieruchomosci
mieszkaniowych i pogarszajacej si¢ przystgpnosci cenowej. Pod koniec 2022r. ceny
nieruchomos$ci mieszkalnych wyraznie spadty, a liczba transakcji z nimi zwigzanych gwattownie
zmalata, poniewaz wzrost stop procentowych doprowadzit do zmiany na rynku. Nie przewiduje
si¢ jednak gwattownej korekty cen nieruchomosci mieszkalnych, poniewaz dochody utrzymuja
si¢ na dobrym poziomie i oczekuje sig, ze utrzyma si¢ niedobor podazy. Zadtuzenie gospodarstw
domowych jest bardzo wysokie pod wzgledem dochodu do dyspozycji irosnie; pod koniec
2022 r. nieco ustato zacigganie pozyczek. Aktywa finansowe gospodarstw domowych sg rowniez
znaczne, zadluzenie wzrasta W Kierunku wyzszego poziomu dochoddéw i majatku, a sektor
bankowy jest zdrowy, co ogoélnie tagodzi ryzyko makrofinansowe. Dodatkowe wysitki
polityczne, w tym poprzez intensyfikacje i priorytetowe traktowanie przyjmowania i wdrazania
najnowszych $rodkow, obejmujacych migdzy innymi pobierane okresowo podatki majace
zwiekszy¢ podaz gruntdow pod zabudowe, W potaczeniu ztrwajacg reformg planowania
przestrzennego, mogtyby przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia podazy mieszkan, dzigki zapewnieniu
przystepnych cenowo mieszkan socjalnych przeznaczonych dla osob najbardziej potrzebujacych.
Mozna by rowniez poprawi¢ wydajno$¢ rynku najmu. Ponadto ograniczenie mozliwosci
odliczania od podatku odsetek od kredytow hipotecznych (wysokos¢ tego odliczenia ostatnio
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znacznie podniesiono) zmniejszytloby zachety podatkowe do zaciggania pozyczek, ktore
wspieraja z kolei wysokie ceny nieruchomos$ci mieszkalnych.

Na Stowacji nie stwierdza si¢ wystegpowania zaktocen rownowagi. Wzrasta podatnos¢ na
zagrozenia zwigzane 7 KOnkurencyjnosciq, mieszkalnictwem, zadluzeniem gospodarstw
domowych i réwnowagg zewnetrzng, ogolnie wydaje sie jednak, ze W najblizszej przysztosci
podatnosé ta zostanie ograniczona, i 0Czekuje sie, Ze zmniejszy sie ona wraz Z NOrmalizacjg
warunkow gospodarczych. Gospodarka mocno ucierpiata W zwigzku z szokiem zwigzanym
z cenami energii i szybkim wzrostem inflacji. Inflacja bazowa i wzrost jednostkowych kosztow
pracy znacznie przekraczaja $rednig dla strefy euro. Przewiduje si¢ ich normalizacje, jednak
istnieje ryzyko, ze presja na konkurencyjno$¢ kosztowg moze si¢ jeszcze utrzymac, a silny popyt
krajowy bedzie nadal wywiera¢ presj¢ na rachunki zewngtrzne. Saldo obrotow biezacych
znacznie si¢ pogorszyto W 2022 r. ze wzgledu na wyzsze ceny importowe energii, atakze
znaczny spadek eksportu netto towaréw nieenergetycznych. Prognozuje si¢, ze deficyt obrotow
biezacych poprawi si¢ nieznacznie, ale utrzyma si¢ na wysokim poziomie w 2023 i2024r.
pomimo spadku cen energii. Ocenia si¢ jednak, ze W perspektywie krotkoterminowej zewnetrzne
zagrozenia dla stabilno$ci sg ograniczone. Przewiduje si¢, ze deficyt sektora instytucji
rzadowych isamorzadowych bedzie znaczny wtym iw przysztym roku, a nastgpnie ulegnie
korekcie od 2024 r. Ceny nieruchomos$ci mieszkalnych wydajg si¢ nieznacznie zawyzone po
kilku latach znacznego wzrostu. Mialo to miejsce rownolegle z wysokim poziomem zaciggania
pozyczek, ktory obecnie obniza si¢, oraz silnym wzrostem zadtuzenia gospodarstw domowych,
co lacznie stanowi pewne zagrozenie dla stabilno$ci finansowej. Sektor bankowy pozostaje
jednak dobrze wyposazony w kapitat iwysoce rentowny oraz odnotowuje niski poziom
kredytow zagrozonych. Konieczne sg dalsze wysitki, aby zaradzi¢ stabo$ciom gospodarczym
Stowacji. W szczeg6lnoséci nalezy powstrzymac¢ nadmierny popyt W celu wsparcia korekty
deficytu obrotow biezacych oraz rdéznicy inflacji bazowej w pordwnaniu z reszta strefy euro.
Mozna to osiggna¢ poprzez zapewnienie odpowiedniej konsolidacji fiskalnej i srodkow
majacych na celu rozwigzanie problemu zadtuzenia gospodarstw domowych, przy jednoczesnym
utrzymaniu przystepnosci cenowej mieszkan poprzez opodatkowanie nieruchomosci i dziatania
wspierajgce podaz mieszkan.

Panstwa czlonkowskie doswiadczajace zaklécen rownowagi

Na Cyprze notuje si¢ zaktocenia rownowagi, ktore do 2022 r. byly nadmierne. Podatnos¢ na
zagrozenia zwiqzane 7 zadluzeniem sektora prywatnego, diugiem sektora instytucji rzqdowych
i samorzgdowych | zadluzeniem zewnetrznym ogolnie zmniejszyta sie, ale nadal budzi obawy.
W szczeg6lnosci wysokie zadluzenie, wtym kredyty zagrozone, znacznie si¢ zmniejszyto
i oczekuje si¢, ze nadal bedzie spadaé, natomiast deficyt obrotow biezacych nadal stanowi
problem. Zadluzenie sektora prywatnego zmniejsza si¢ od 2015r., z wyjatkiem 2020 r.
w zwigzku z kryzysem zwigzanym z COVID-19, i oczekuje si¢, ze wtym i w kolejnym roku
bedzie nadal spada¢, czemu sprzyja wzrost nominalnego PKB. Wyzsze stopy oprocentowania
moga jednak wywiera¢ presje na obsluge zadluzenia, przewazajg bowiem kredyty 0 zmiennej
stopie oprocentowania. Na stan zadluzenia prywatnego i zewnetrznego ma wplyw obecno$¢ na
Cyprze spotek celowych, ktore podnoszg ten poziom, stanowig jednak ograniczone ryzyko dla
gospodarki. Poziom kredytow zagrozonych posiadanych przez banki znacznie si¢ zmniejszyly
w ostatnich latach dzieki sprzedazy, odpisom, sptatom pieni¢znym kredytow zagrozonych oraz
dziataniom zaradczym izamianom dlugu na aktywa w tym zakresie. Diug sektora instytucji
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rzadowych i samorzadowych stale si¢ zmniejsza; spadl on ponizej poziomu sprzed pandemii
i oczekuje sie, ze W 2023 i2024r. bedzie dalej spadal. Pomimo ponownego ozywienia
w turystyce w 2022 r. zwickszyt sie duzy deficyt obrotow biezacych, co jest odzwierciedleniem
silnego popytu krajowego oraz wysokich cen energii; oczekuje si¢, ze W tym i w przysztym roku
nieco spadnie, ale utrzyma si¢ na wysokim poziomie. Reakcja polityczna byta pozytywna.
Oczekuje si¢, ze szereg S$rodkow zawartych w planie odbudowy i zwigkszania odporno$ci
pomoze zdywersyfikowa¢ gospodarke, wspiera¢ wzrost eksportu izmniejszy¢ nadmierne
uzaleznienie od importu ropy naftowej. W ramach planu odbudowy i zwigkszania odpornosci
przyjeto W potowie 2022 r. pakiet ustaw zmieniajacych przepisy W sprawie spotek nabywajacych
kredyty i podmiotow obstugujacych kredyty, co poprawi ich srodowisko pracy i przyczyni si¢ do
ograniczenia liczby kredytow zagrozonych. Zawieszenie egzekucji, po kilku przedtuzeniach,
z nieruchomosci wygasto w lutym: skuteczne ramy egzekucji z nieruchomosci majg kluczowe
znaczenie, by zachecic¢ kredytobiorcoéw do udziatu w restrukturyzacji kredytow, jeszcze bardziej
ograniczy¢ kredyty zagrozone W gospodarce, przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia zadluzenia sektora
prywatnego oraz wzmocni¢ dyscypling ptatnicza.

Hiszpania nadal odnotowuje zaktocenia rownowagi. Chodzi tu 0 podatnos¢ na zagrozenia
zwigzane Z Wysokimi poziomami zadfuzenia sektora prywatnego oraz diugu sektora instytucji
rzqdowych isamorzgdowych, atakie zadluzenia zewnegtrznego, ktore majq wymiar
transgraniczny, podatnos¢ ta zmniejsza sig, ale nadal istnieje. Wskaznik zadhluzenia
zewnetrznego, W SzCzeg6lnosci zadluzenia sektora prywatnego, spadal przez dziesie¢ lat
0d 2010r.; ten trend spadkowy zostal tymczasowo przerwany w 2020r., anastepnie
przywrécony w 2021 r.; obecnie spodziewane sg jego dalsze spadki dzigki sprzyjajagcym
warunkom wzrostu gospodarczego. Nadal jednak utrzymuje si¢ on na wysokim poziomie.
Korzystny wptyw na pozycje zewnetrzng ma nadwyzka na rachunku obrotow biezacych, ktora
utrzymuje si¢ nieprzerwanie od dziesigciu lat, chociaz w oOstatnim czasie zmalata, co bylo
spowodowane wplywem pandemii na eksport ustug turystycznych i wyzszymi cenami energii
w 2022 r. Dlug sektora instytucji rzadowych isamorzadowych nadal jest wysoki. W 2022 r.
przywrocono tendencj¢ spadkowa, ktéra przyniosta poprawe wskaznika dtugu przed pandemia
dzigki silnemu wzrostowi nominalnego PKB, ale poziom diugu jest nadal wyzszy niz przed
pandemia. Istnieja perspektywy, ze dlug bedzie dalej spadat w latach 2023 12024, chociaz
w bardziej umiarkowanym tempie, dzigki $rodkom z zakresu polityki przewidzianym w RRP.
System finansowy wykazat si¢ odpornoscia w obliczu niedawnych wstrzagsow spowodowanych
pandemig i Kryzysem energetycznym. Stopa bezrobocia ponownie spada, ale nadal jest wysoka;
utrzymuja si¢ problemy bedace zrodtem podatnosci na zagrozenia, w tym bardzo wysokie
bezrobocie dlugotrwate i bezrobocie miodziezy. Potencjalne ryzyka majace wptyw na dalsze
ograniczanie podatno$ci na zagrozenia wigzg si¢ gldwnie z wptywem zaostrzenia warunkow
finansowania na sytuacj¢ finansowg gospodarstw domowych i przedsigbiorstw, atakze na
srednio- i dlugoterminowg stabilno$¢ dlugu publicznego w obliczu obecnych warunkéw
rynkowych istarzenia si¢ spoleczenstwa. Postep W realizacji polityk byl Kkorzystny,
a kontynuowanie wdrazania RRP powinno przynies¢ dalszg poprawe.

Francja nadal odnotowuje zaktocenia rownowagi. Nadal wystepujq podatnosci na zagrozenia
zwigzane 7 WYSokim poziomem dlugu sektora instytucji rzgdowych 1 Ssamorzgdowych,
konkurencyjnoscig oraz niskim wzrostem wydajnosci, ktore majg wymiar transgraniczny, lecz
zaobserwowano oznaki ich zfagodzenia. Dhug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych,
ktoéry wzrést w czasie pandemii, zaczat spadac¢ dzieki przywrdceniu wzrostu PKB od 2021 r. W
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2022 r. rézne $rodki fiskalne znacznie ztagodzily skutki kryzysu energetycznego, lecz
spowolnity redukcje dlugu. Prognozuje si¢, ze W biezagcym i kolejnym roku dlug bedzie nadal
spadal, lecz przy braku dzialania w ramach polityki zacznie ponownie wykazywac¢ tendencje
wzrostowg i Utrzyma si¢ na wysokim poziomie przekraczajgcym poziom sprzed pandemii;
ponadto wyzwania dla §redniookresowej stabilnosci finanséw publicznych pozostaja znaczace.
Srodki z zakresu polityki wprowadzone w ostatnich latach majace na celu zwigkszenie wzrostu
potencjalnego moga utatwi¢ korekte prognozowanego wzrostu dtugu publicznego w $rednim
okresie. Przyjeto szereg reform wcelu zwigkszenia konkurencyjnosci  kosztowe;j.
Zaobserwowano juz nieznaczny pozytywny wpltyw tych reform na konkurencyjnos¢, a ich pelne
oddziatywanie powinno by¢ widoczne w nadchodzacych latach. Podobnie oczekuje sig, ze
wydajnos$¢ pracy zwickszy si¢ W wyniku skutecznej realizacji planowanych inwestycji i reform.
W ostatnim roku gospodarka francuska wykazata si¢ odpornoscia, a wzrost cen energii wywart
mniejszy wptyw na konkurencyjnos$¢ kosztowa w tym kraju niz W pozostatych panstwach strefy
euro. Nastgpuje poprawa wynikow eksportu, do czego przyczynia si¢ dalsze ozywienie turystyki
transgranicznej oraz przemystu lotniczego, tj. sektorow, ktére w znacznym stopniu odczuty
skutki pandemii. W najgorszym momencie pandemii dtug sektora prywatnego wzrost, natomiast
wiekszym potrzebom pozyczkowym przedsiebiorstw towarzyszyl wzrost kapitalu wilasnego
i akumulacja buforéw plynnosciowych. Wyzsze stopy oprocentowania mogg utrudnié
zmniejszenie zadluzenia publicznego i prywatnego. Reakcje polityczne wtym wzgledzie sg
sprzyjajace, jednak nadal utrzymuja si¢ pewne wyzwania zwigzane Z zarzadzaniem finansami
publicznymi. Kluczowym elementem pozwalajacym w dalszym stopniu eliminowaé podatno$¢
na zagrozenia jest skuteczna realizacja niedawno przyjetych reform, a mianowicie reformy
zarzadzania finansami publicznymi oraz nowego mechanizmu oceny rocznej wydatkow
publicznych. Oba dziatania maja zasadnicze znaczenie dla kontynuacji ograniczania wydatkow
I Utrzymania stalej tendencji spadkowej dtugu publicznego. Rzad przyjat ponadto reforme
publicznego systemu emerytalnego, ktora ma przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia stabilnosci dlugu
publicznego.

Niemcy nadal odnotowujq zakiocenia réwnowagi. Utrzymujgca si¢ duza nadwyzka obrotow
biezgcych, ktora odzwierciedla rowniez ograniczone inwestycje W Stosunku do oszczednosci i ma
znaczenie transgraniczne, Sstopniowo zmniejszata sig, ostatnio W ZWigzku z Kryzysem
energetycznym, ale oczekuje sie, ze znacznie wzrosnie. Nadwyzka obrotow biezacych powoli
zmniejszata si¢ do 2019 r. przy tagodnym wzro$cie stopy inwestycji krajowych i spadku bilansu
handlowego, a od tego czasu ewoluuje w warunkach nietypowej sytuacji gospodarczej. W
2022 r. znacznie spadla ze wzglgdu na wyzsze ceny importu energii, atakze zmniejszenie
nadwyzki w handlu towarami nieenergetycznymi i ozywienie importu ushug turystycznych. W
2022 r. nadwyzka utrzymala si¢ powyzej poziomdéw sugerowanych przez fundamenty
gospodarcze panstwa, W 2023 r. ma ponownie znacznie wzrosng¢ ipozosta¢ na niemal
niezmienionym poziomie w 2024 r., lecz wedlug prognoz nadwyzka ma pozosta¢ ponizej
warto$ci progowej ustalonej W procedurze dotyczacej zaktdcen rownowagi makroekonomiczne;.
Prognozuje si¢ silny wzrost ptac, ktory bedzie wspiera¢ popyt krajowy, przy czym jednostkowe
koszty pracy mogg rosna¢ szybciej niz W pozostalej czgsci strefy euro. Wysoka inflacja ostabia
jednak tymczasowo konsumpcje iinwestycje. W ostatnich latach ceny nieruchomosci
mieszkalnych gwattownie wzrosty, nawet jesli tendencja ta nieco ostabla od potowy 2022 r.
Podaz nieruchomos$ci mieszkalnych nie nadaza za popytem ze wzgledu na niski poziom
inwestycji mieszkaniowych, co moze przyczyni¢ si¢ do utrzymywania si¢ ryzyka zawyzania cen
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mieszkan. Terminowa i skuteczna realizacja inicjatyw w zakresie inwestycji publicznych oraz
usunigcie barier inwestycji przyczynityby sie do dalszego ograniczenia podatnosci na zagrozenia.

Na Wegrzech wystepujq zaklocenia rownowagi. Wzrosta podatnos¢ na zagrozenia zwigzane
z bardzo silnymi presjami cenowymi, a takze potrzebami W zakresie finansowania zewnetrznego
| finansowania sektora instytucji rzqdowych 1samorzqdowych, 1podatnos¢ ta jest obecnie
znaczgca. Inflacja znacznie wzrosta inie zaczela jeszcze widocznie zwalniaé tempa. Jezeli
utrzyma si¢ na wysokim poziomie przez dtuzszy okres, wplynie niekorzystnie na
konkurencyjno$¢ kosztowa i moze doprowadzi¢ do zwigkszenia kosztow finansowania. Duzy
deficyt obrotow biezacych znacznie si¢ zwigkszyl przez wyzsze ceny energii w 2022 r., wskutek
czego powstato krotkoterminowe zadtuzenie zewnetrzne. Poprawa salda obrotéw biezacych
w biezacym i nastepnym roku zalezy od oczekiwanego dalszego ograniczenia cen energii,
niemniej jednak wedlug prognoz deficyt obrotow biezacych pozostanie istotny w 2023 r.
i 2024 r. Wysoka energochtonno$¢ gospodarki ma znaczenie dla dynamiki salda obrotow
biezacych. Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych jest duzy itylko czesciowo
spowodowany reakcja polityczng na pandemig i Kryzys energetyczny; stanowi on znaczng czg¢s¢
zadluzenia zagranicznego gospodarki. Dzieki wyraznemu wzrostowi nominalnego PKB relacja
dhugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych do PKB zmniejszyta si¢, lecz moze na nig
niekorzystnie wptyna¢ spowolnienie gospodarcze oraz utrzymujacy si¢ wysoki deficyt. Od
2021 r. panstwowe koszty finansowania zewnetrznego wzrosty, arzad narazony jest na coraz
wicksze obcigzenie odsetkami, natomiast terminy zapadalno$ci dlugu sa nadal stosunkowo
krotkie. W ciagu ostatnich pigciu lat ceny nieruchomosci mieszkalnych podwoily sig, lecz wzrost
cen zatrzymal si¢ pod koniec 2022 r. Prawdopodobienstwo znacznego nominalnego spadku cen
jest jednak ograniczone ze wzgledu na niski poziom zadluzenia gospodarstw domowych,
rowniez W zwigzku z aktualng wysoka inflacja. Niespojnos¢ polityki jeszcze bardziej nasilita
stwierdzone podatno$ci na zagrozenia. Aby zabezpieczy¢ stabilno$¢ fiskalng i zewnetrzna, jak
rowniez sformutowa¢ odpowiednie oczekiwania, zasadniczg role odgrywa skuteczna
koordynacja i wyrazne rozgraniczenie polityk makroekonomicznych, czego podstawg sa silne
ramy polityki instytucjonalnej. Oczekuje si¢, ze terminowa ipetna realizacja reform
strukturalnych przewidzianych w planie odbudowy i zwigkszania odpornosci Wegier przyczyni
si¢ ograniczenia stabo$ci makroekonomicznych oraz bedzie wspiera¢é wzrost gospodarczy
i dostosowanie w $rednim okresie.

Niderlandy nadal odnotowujg zakitocenia rownowagi. Utrzymuje sie podatnos¢ na zagrozenia
zwigzane Z WYSokim poziomem zadluzenia sektora prywatnego oraz duzq nadwyzkq obrotow
biezgcych, ktore majq wymiar transgraniczny, chociaz zaobserwowano pewne oznaki
ograniczenia tej podatnosci. Nadwyzka obrotéw biezacych (pomimo ostatnich korekt danych)
i dlug sektora prywatnego sg wysokie nie tylko w pordéwnaniu zinnymi panstwami, ale
przewyzszaja tez poziomy, ktore sa uzasadnione w §wietle fundamentow gospodarczych. Duza
nadwyzka obrotow biezacych zmalata w 2022 r. w zwigzku z gorszymi terms of trade, przy
jednoczesnym wzro$cie salda obrotow biezacych mierzonych w cenach statych, oraz w wyniku
poglebienia sie deficytu dochodow pierwotnych. Oczekuje sie, ze wraz z poprawg terms of trade
nadwyzka ponownie znaczgco wzrosnie W 2023 r. i ustabilizuje si¢ w 2024 r. Zrobiono
ograniczony postep W realizacji polityk, ale konieczne sa dodatkowe dziatania w celu
zmniejszenia przeszkod dla inwestycji. Poziom zadluzenia przedsigbiorstw niefinansowych
I gospodarstw domowych jest nadal wysoki: problem ten jest bardziej niepokojacy w przypadku
gospodarstw domowych, poniewaz naraza je na wstrzasy, ajuz nadmiernie wysokie i dalej
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rosngce ceny nieruchomos$ci mieszkalnych poteguja to ryzyko. W dalszej perspektywie
spodziewana jest kontynuacja umiarkowanego spadku dtugu. Nastgpit wprawdzie umiarkowany
spadek cen nieruchomosci mieszkalnych, ale utrzymuje si¢ presja na rynku mieszkaniowym;
jedna z jej glownych przyczyn jest niedostateczna liczba nowo budowanych mieszkan, ktora
pozostaje znacznie nizsza od celdéw wyznaczonych przez rzad. Jednocze$nie finansowanie
zakupu domu lub mieszkania kredytem jest dalej wspierane za pomoca korzystnych przepisow
podatkowych, a realizowane polityki groza ostabieniem rozwoju prywatnego rynku wynajmu.

Portugalia nadal odnotowuje zaktocenia rownowagi. Chodzi tu 0 podatnosé¢ na zagrozenia
zwigzane 1 WYySokimi poziomami zadfuzenia sektora prywatnego oraz diugu sektora instytucji
rzgdowych 1 samorzqdowych, atakze zadtuzenia zewnetrznego,; podatnosé¢ ta zmniejsza sie, ale
nadal istnieje. Po tymczasowej przerwie zwigzanej Z Wybuchem pandemii wskazniki zadtuzenia
sektora prywatnego i dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych powrocity w 2021 r.
do tendencji spadkowej i oczekuje sig, ze beda nadal spadac, czemu sprzyja wzrost gospodarczy.
Chociaz znajduja si¢ one obecnie ponizej poziomow sprzed pandemii, nadal sg wysokie.
Wyraznie ujemna MPI netto rowniez si¢ poprawita, zarowno przed pandemia, jak i po niej;
prognozuje si¢, ze zadluzenie zagraniczne jeszcze si¢ zmniejszy, czemu sprzyja¢ bedzie dalszy
wzrost gospodarczy pomimo pewnego spowolnienia gospodarczego w 2023 r. Niewielki deficyt
obrotow biezacych nieznacznie si¢ pogorszyl w 2022 r., odzwierciedlajac wyzsze ceny energii,
ale pogorszenie to zostalo zlagodzone przez dalsze wyrazne ozywienie eksportu, zwlaszcza
turystyki. Prognozuje si¢, ze zaktadane dalsze obnizenie cen energii i dalszy wzrost eksportu
turystyki, atakze biezace polityki wspierajace efektywnos$¢ energetyczng i odnawialne zrodia
energii zrOwnowazg saldo obrotow biezgcych i bedg w przysztosci dalej wspiera¢ korekte MPI
netto. Ceny nieruchomosci mieszkalnych przez ostatnich kilka lat znacznie wzrosty, natomiast
liczba kredytow zagrozonych nadal spadata zjuz itak umiarkowanego poziomu. Glowne
zagrozenia dla dalszego zmniejszania podatnosci na zagrozenia dotycza wplywu zaostrzenia
warunkoéw finansowych oraz niepewnego otoczenia zewnetrznego, atakze ich potencjalnego
wplywu na wzrost gospodarczy. Postep W realizacji polityk byl korzystny, przy szczegdlnym
uwzglednieniu RRP, a kontynuowanie wdrazania RRP powinno przynies¢ dalsza poprawg.

Rumunia nadal odnotowuje zakiocenia réwnowagi. Podatnosci na zagrozenia dotyczg
rachunkow zewnetrznych, W ZWigzku ze znaczqcymi deficytami publicznymi, w sytuacji, gdy
zwigkszyla sig presja zwigzana z przegrzaniem rynku. Duzy deficyt obrotow biezacych znacznie
si¢ poglebil po recesji wywotanej pandemia i Sprawia, ze gospodarka jest podatna na wstrzasy
zwigzane z finansowaniem zewngtrznym. Utrzymywanie si¢ duzego deficytu obrotow biezacych
moze doprowadzi¢ do dalszego obnizania ujemne; MPI netto. Wyraznie widoczne s3 oznaki
przegrzania, przy czym inflacja bazowa jest na ucigzliwie wysokim poziomie, wzrost ptac —
swobodnie na poziomie wartosci dwucyfrowej, a stopa bezrobocia — stosunkowo niska. Oczekuje
sie, ze wskazniki konkurencyjnosci kosztowej ustabilizujg si¢, ale utrzymuja si¢ problemy
strukturalne. Wydaje sig¢, ze kurs walutowy przekracza poziom sugerowany przez fundamentalne
parametry gospodarcze i jest w duzym stopniu odgornie zarzgdzany. Deficyt sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych od kilku lat jest wysoki i odpowiada za znaczng cz¢$¢ nadmiernego
popytu i wynikajacego z niego deficytu bilansu ptatniczego; nawet jezeli deficyt publiczny sig
zmniejsza, przewiduje si¢, ze W tym iw przysztym roku pozostanie znaczacy. Ograniczenie
deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych w 2022 r. bylo spowodowane gltéwnie
wyraznym wzrostem nominalnego PKB, ktory z kolei w duzej mierze wynika z przegrzania
bedacego skutkiem wysokiego popytu krajowego. Premie z tytutu ryzyka i koszty finansowania
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zewnetrznego panstwa sg znacznie wyzsze niz W latach poprzedzajacych pandemie. Biorgc pod
uwage stale pogarszajace si¢ warunki globalnej ptynnosci, wazne bedzie odwrocenie biezacych
tendencji. W przysztosci preferowanym sposobem dostosowania popytu do podazy oraz
ograniczenia deficytu wewnetrznego i deficytu bilansu platniczego powinna byé korekta
fiskalna. Pelne wdrozenie reform podatkowych iemerytalnych zawartych w RRP, a takze
przestrzeganie celdéw fiskalnych w ramach procedury nadmiernego deficytu pomogtoby znacznie
ograniczy¢ obecng dynamike.

Szwecja nadal odnotowuje zaktécenia rownowagi. Utrzymuje si¢ podatnos¢ na zagrozenia
zwigzane Zrynkiem nieruchomosci oraz wysokim zadluzeniem sektora prywatnego. Ceny
nieruchomos$ci sg wysokie i do niedawna wcigz rosty. Wzrostowi cen nieruchomosci
mieszkalnych towarzyszyto rosnace zadluzenie sektora prywatnego. W 2022 r., w kontekscie
znacznego zaostrzenia warunkow pienieznych i warunkow finansowania, ceny nieruchomosci
zaczely wyraznie spada¢, odzwierciedlajac, jak si¢ wydaje, rozpoczecie redukeji skumulowane;j
podatnosci na zagrozenia. Ceny sg nadal znacznie zawyzone i oczekuje si¢ ich dalszego spadku.
Obroty w sektorze nieruchomosci spadty ostatnio znaczaco, W zwigzku z czym zmniejszyt si¢
rowniez popyt na nowo wybudowane budynki mieszkalne. Do tej pory niekorzystne zmiany
ograniczaly si¢ do sektorow budownictwa i nieruchomosci, ktore obecnie gwaltownie
zmniejszaja si¢ po latach wysokiego wzrostu. Oczekuje sie, ze w 2023 r. gospodarka Szwecji
postrzegana jako cato$¢ skurczy si¢, a zmiany warunkoéw pieni¢znych bgda miaty wplyw na
bilanse gospodarstw domowych i przedsi¢biorstw dzialajacych na rynku nieruchomosci
komercyjnych oraz na ich pole do konsumpcji iinwestowania. Wpltyw wyzszych stop
procentowych na splate kredytow hipotecznych jest znaczny ze wzgledu na przewage zmiennych
stop procentowych i kredytdbw hipotecznych o bardzo dlugich okresach sptaty. Wplyw
zmieniajacych si¢ warunkéw na sektor finansowy jest ograniczony; sektor ten jest silny
i odnotowuje wysokie marze zysku | wspotczynniki kapitalowe wazone ryzykiem, co moze
stuzy¢ jako zabezpieczenie przed rozprzestrzenianiem si¢ probleméw sektora nieruchomosci
W szeroko pojmowanej gospodarce za posrednictwem sektora finansowego, chociaz jest on
w duzym stopniu narazony na zaktocenia na rynku nieruchomosci. Postepy w realizacji polityk
sg ograniczone. W szczegolnos$ci system podatkowy nadal faworyzuje posiadanie nieruchomosci
mieszkalnych poprzez niskie okresowe opodatkowanie nieruchomosci ipromuje nabywanie
nieruchomos$ci mieszkalnych z wykorzystaniem finansowania dtuznego dzigki mozliwosci
znaczacego odliczania odsetek od kredytow hipotecznych od podatku. Ponadto nieefektywny
rynek wynajmu byt przedmiotem jedynie ograniczonych reform.

Panstwa czlonkowskie doswiadczajace nadmiernych zaklocen rownowagi

Grecja nadal odnotowuje nadmierne zaklocenia rownowagi. Zmniejszyla si¢ podatnosé¢ na
zagrozenia zwiqzane 1 WYSokim diugiem sektora instytucji rzqdowych 1Ssamorzgdowych oraz
wysokim poziomem kredytow zagrozonych W Kontekscie wysokiego bezrobocia, ale pogorszyla
Sie pozycja zewnetrzna tego kraju. Jednym z Kluczowych problemow jest fakt, ze pomimo
ozywienia dochodéw z turystyki deficyt obrotéw biezacych w 2022 r. znacznie si¢ zwigkszyl.
Chociaz przewiduje si¢, ze Wtym iprzysztym roku deficyt bilansu platniczego nieco si¢
zmniejszy, utrzyma si¢ on znacznie powyzej poziomu wymaganego do zapewnienia trwalej
poprawy miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto. Chociaz relacja dtugu sektora instytucji
rzagdowych isamorzagdowych do PKB pozostaje najwyzsza w UE, znacznie si¢ poprawita
w 2022 r., gléwnie dzigki silnemu wzrostowi nominalnego PKB, ioczekuje si¢, ze w 2023
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i 2024 r. bedzie si¢ dalej zmniejsza¢. W zesztym roku odnotowano gwattowny spadek wskaznika
kredytow zagrozonych, nastepujacy po znacznej redukcji tego wskaznika w poprzednich latach,
ale ich poziom jest nadal wysoki iw dalszym ciggu ostabiajg one rentowno$¢ i zdolnos¢
kredytowg bankow, co z kolei wptywa niekorzystnie na pogl¢bianie kapitatu i wzrost wydajnosci
gospodarki. Reakcja polityczna przyczynila si¢ do wyeliminowania zakldécen réwnowagi,
a realizacja RRP stanowi istotng okazj¢ do usunigcia utrzymujacych si¢ stabosci strukturalnych.
Konieczne sg jednak dalsze wysitki, w szczegdlnosci, aby zapewnié zdecydowang poprawe salda
obrotéw z zagranica oraz dalszy spadek liczby kredytow zagrozonych, W tym przez zwigkszenie
skutecznosci egzekwowania dtugu i usprawnienie wtornego rynku kredytow zagrozonych.

Wiochy nadal odnotowujg nadmierne zaklocenia rownowagi. Utrzymuje si¢ podatnos¢ na
zagrozenia zwigzane Z WySokim diugiem publicznym 1 stabym wzrostem wydajnosci W kontekscie
wrazliwosci rynku pracy 1 peWnych stabosci wystepujgcych W sektorze finansowym, ktore majg
wymiar transgraniczny, chociaz podatnosci te zostaly W pewnym stopniu ograniczone. Skala tych
probleméw, ktére wystepuja we Wioszech od duzszego czasu, zmniejszyta si¢ wprawdzie nieco
w ostatnich latach, ale pozostaje znaczaca i nie oczekuje si¢, ze uda si¢ je szybko rozwigzac.
Trwale niski wzrost wydajnosci jest gldéwnym czynnikiem powodujagcym stabg dynamike
wzrostu gospodarczego utrzymujaca si¢ we Wloszech; problem ten spowalnia proces
zmniejszania dlugu sektora instytucji rzadowych isamorzadowych, ogranicza mozliwosci
zatrudnienia i wptywa na bilanse bankéw. Wskaznik zadluzenia sektora instytucji rzadowych
I samorzagdowych dalej spadat w 2022 r., w miar¢ ozywienia gospodarczego. Pozostaje on jednak
wysoki i stanowi powazne wyzwanie z punktu widzenia stabilnosci fiskalnej. Prognozuje si¢, ze
wskaznik dtugu publicznego bedzie dalej spadat do 2024 r., ale w srednim okresie nastgpi jego
wzrost, o ile nie zostang podjg¢te dziatania konsolidacyjne. Rzad wdrozyt dodatkowe $rodki
majace na celu zwigkszenie odpornosci sektora finansowego, a poziom kredytow zagrozonych
znaczaco zmalal, chociaz banki sa nadal w powaznym stopniu narazone na ryzyko zwigzane
z niewyptacalnoscig panstwa. Poczyniono pewien postep W dziedzinie polityk majacych na celu
zlikwidowanie zaklocen réwnowagi, ale konieczne jest kontynuowanie tych wysitkoéw,
awdrazanie RRP pozostaje glownym priorytetem politycznym, poniewaz plan ten obejmuje
kompleksowe reformy i znaczace inwestycje. Osiagnigcie stalej tendencji spadkowej wysokiego
dhugu publicznego w kontekscie rosngcych kosztow obstugi zadtuzenia i kosztow zwigzanych ze
starzeniem si¢ spoleczenstwa wymaga przyjecia wielotorowego podejscia opartego na
rozwaznych politykach fiskalnych zapewniajacych adekwatne nadwyzki pierwotne, inwestycje
i reformy pobudzajace wzrost gospodarczy, poprawe przestrzegania przepisow podatkowych
oraz efektywne wykorzystanie zasobow krajowych i europejskich. Wiochy stoja przed
wyzwaniami, do ktérych rozwigzania przyczynilyby si¢ — obok dalszego intensywnego
wdrazania RRP — dodatkowe wysitki wramach polityki, zwlaszcza w dziedzinach
opodatkowania, ram fiskalnych isysteméw rentowo-emerytalnych, atakze w zakresie
demografii, rynku pracy i energii.
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