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w ramach mechanizmu ostrzegania na 2026 r., zatwierdzone przez Rade¢ do Spraw Gospodarczych

1 Finansowych na jej 4148. posiedzeniu, ktére odbyto si¢ 20 stycznia 2026 r.
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SPRAWOZDANIE PRZEDKYADANE W RAMACH MECHANIZMU OSTRZEGANIA NA
2026 r.
KONKLUZJE RADY

RADA UNII EUROPEJSKIEJ:

1. ZAZNACZA, ze w 2025 r. wzrost gospodarczy w UE utrzymywat si¢ na statym, cho¢
umiarkowanym poziomie, czemu sprzyjat odporny rynek pracy, malejaca inflacja i korzystne
warunki finansowania. DOSTRZEGA, ze gospodarka swiatowa nadal stoi w obliczu zmian
strukturalnych i duzej niepewnosci geopolitycznej, co sprawia, ze otoczenie zewnetrzne
stwarza dla UE wigksze wyzwania. KLADZIE NACISK na eliminowanie podatnosci
na zagrozenia gospodarcze, ktére ma kluczowe znaczenie dla zapewnienia stabilnosci

makroekonomicznej i zrOwnowazonego wzrostu.

2. PODKRESLA, ze nadal wazne jest wdrazanie procedury dotyczacej zaklocen rownowagi
makroekonomicznej w celu wykrywania zaktocen rownowagi, ktére maja lub moga mieé
niekorzystny wptyw na prawidlowe funkcjonowanie gospodarek poszczegdlnych panstw
cztonkowskich, unii gospodarczej 1 walutowej lub catej UE, a takze w celu zapobiegania
takim zakt6ceniom oraz ich korygowania. Z ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE sprawozdanie
przedktadane w ramach mechanizmu ostrzegania na 2026 r., ktdre rozpoczyna pigtnasty

roczny cykl wdrazania procedury dotyczacej zaktocen rownowagi makroekonomicznej.

3. WYRAZA ZADOWOLENIE z ogélnej analizy zawartej w sprawozdaniu przedktadanym
w ramach mechanizmu ostrzegania. ZAUWAZA, Ze cze$¢ transgranicznych aspektow
w ramach rozwazan nad ryzykiem dotyczacym zaktocen rownowagi zostala uproszczona
dzigki nowemu europejskiemu sprawozdaniu makroekonomicznemu, ktére zawiera oceng
ryzyka dla stabilnosci makrofinansowej gospodarki UE. UZNAIJE znaczenie wzmocnienia
catosciowego podejscia do ryzyka dla stabilnosci makroekonomicznej poprzez
przeprowadzenie szeroko zakrojonej analizy wszystkich zaktdcen rownowagi
makroekonomicznej, koncentrowanie si¢ na panstwach cztonkowskich oraz utrzymanie
w analizie state] widoczno$ci wymiaru unijnego 1 wymiaru dotyczacego strefy euro.
ZAZNACZA, ze sprawozdanie przedktadane w ramach mechanizmu ostrzegania opiera si¢
na dokonanej przez Komisj¢ ekonomicznej interpretacji danych zawartych w tabeli
wskaznikow za 2024 r., interpretowanych w sposob perspektywiczny. DOSTRZEGA
niepewno$¢ prognoz i znaczenie uwzgledniania zarowno zmiennych zasobowych, jak

1 zmiennych strumieniowych do celow analizy ryzyka.
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4.  ZASADNICZO ZGADZA SIE z oceng zawartg w sprawozdaniu przedktadanym w ramach
mechanizmu ostrzegania, jezeli chodzi o ewolucj¢ zakldcen rownowagi makroekonomiczne;j
1 0 pojawiajace si¢ ryzyka. PRZYZNAIJE, ze chociaz inflacja w UE ogdlnie spada i oczekuje
si¢, ze pozostanie zasadniczo stabilna, w niektorych panstwach cztonkowskich utrzymuje si¢
presja inflacyjna. ZAUWAZA, 7e zréznicowany wzrost poziomow cen i kosztow w ciagu
ostatnich lat po pandemii wptynat na relatywna konkurencyjnos¢ kosztowa panstw
cztonkowskich.

5. ODNOTOWUIE, zZe zadtuzenie gospodarstw domowych i przedsigbiorstw zmniejszyto si¢
w wigkszo$ci panstw cztonkowskich, a jednoczesnie czesto utrzymuje sie¢ powyzej
poziomow, ktoére mozna wyttlumaczy¢ podstawowymi parametrami gospodarczymi.
ZAUWAZA, Ze chociaz wzrost nominalnego PKB przyczynit si¢ do stabilizacji relacji dtugu
sektora instytucji rzadowych 1 samorzadowych do PKB w 2024 r., w przypadku niektérych
panstw czlonkowskich wskazniki zadluzenia pozostaja wysokie, a w przypadku wielu panstw
cztonkowskich prognozuje si¢ ich ponowny wzrost ze wzgledu na utrzymujace si¢ deficyty.
Jednoczes$nie oczekuje si¢, ze w przypadku kilku panstw cztonkowskich wskazniki dlugu
publicznego zmniejszg sig.

6. DOSTRZEGA, ze wysokie ceny nieruchomosci mieszkalnych i wzrost tych cen budza coraz
wiekszy niepokdj w wielu panstwach cztonkowskich, przy czym dynamika tych zmian jest
rézna w poszczegllnych krajach. PRZYZNAIJE, Ze nieelastyczna podaz zwigzana z niska
liczba budowanych nowych mieszkan moze powaznie wptynaé na przystepnos¢ cenowa
mieszkan 1 ograniczy¢ mobilno$¢ pracownikéw, co ogolnie negatywnie wplywa na
konkurencyjno$¢ regionalng 1 krajowa, ostabia dziatalno$¢ gospodarczg 1 pogarsza skutki
spoleczne.

7.  ZWRACA UWAGE na niestabnacg odpornos¢ unijnego sektora bankowego, ktory utrzymuje
wysokg rentowno$¢ i wysokie wspotczynniki kapitatowe. ZAUWAZA, Ze wzrost odsetka
kredytéw zagrozonych pozostaje ograniczony.

8. ODNOTOWUIE, ze utrzymujaca si¢ nadwyzka zewnetrzna UE i strefy euro odzwierciedla
nizsze inwestycje w stosunku do oszczedno$ci, mimo ze jej poziom zmniejszyt si¢
w poréwnaniu z okresem sprzed pandemii. PRZYJMUJE DO WIADOMOSCI, Ze niektore
panstwa cztonkowskie posiadajgce istotne nadwyzki zewnetrzne zgromadzity znaczne aktywa
netto, co naraza je na ryzyko zwigzane z wahaniami wyceny. DOSTRZEGA, zZe panstwa
cztonkowskie odnotowujace wysokie deficyty zewnetrzne polegaja na finansowaniu
zewngtrznym, co zwigksza podatno$¢ na zagrozenia w przypadku rosngcego postrzegania
ryzyka. ZAUWAZA, Ze ogdlnie rzecz biorac, ujemne miedzynarodowe pozycje inwestycyjne
netto nadal si¢ poprawialy, podczas gdy duze dodatnie pozycje zewngtrzne netto rowniez
gwaltownie wzrosty.
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10.

1.

12.

13.

PRZYIMUJE DO WIADOMOSCI, ze Komisja zamierza przygotowaé szczegbtowe oceny
sytuacji dotyczace siedmiu panstw cztonkowskich, w ktorych stwierdzono wystepowanie
zaktocen rownowagi lub nadmiernych zaktocen rownowagi wiosng 2025 r. APELUJE

o opublikowanie szczegdtowych ocen sytuacji na dtugo przed wiosennym pakietem w ramach

europejskiego semestru 2026.

PRZYJMUJE DO WIADOMOSCI, ze w przypadku czterech innych panstw cztonkowskich
Komisja stwierdzita réwniez, ze kilku kwestiom nalezy si¢ przyjrze¢, nawet jesli na tym
etapie nie wymagajg one szczegodtowej oceny sytuacji. Do kwestii tych naleza,

w szczegblnosci, skumulowany wzrost cen w ostatnich latach oraz utrzymujacy si¢ silny
wzrost jednostkowych kosztow pracy, ktore wptywaja na konkurencyjnosé kosztowa. Ponadto
szybki wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych i wzrost akcji kredytowej wymagaja Scistego

monitorowania.

WZYWA do dalszego skutecznego i efektywnego wdrazania procedury dotyczacej zaktdocen
réwnowagi makroekonomicznej, stosowanej w sposob przejrzysty i horyzontalnie spdjny,
wraz ze zreformowanymi ramami zarzadzania gospodarczego, wpisanymi w europejski
semestr. KLADZIE NACISK na potencjalne interakcje migdzy réznymi zmiennymi

makroekonomicznymi.

APELUIJE do panstw cztonkowskich o podjecie w odpowiednim czasie dziatan politycznych
majacych na celu zmniejszenie podatnosci na zagrozenia makroekonomiczne, w tym poprzez
wdrozenie reform i inwestycji w celu realizacji zalecen dla poszczegdlnych krajéw w ramach
europejskiego semestru, w szczegolnosci tych zwigzanych z procedura dotyczaca zaktocen

roéwnowagi makroekonomicznej.

PODKRESLA, ze zapobieganie zaktoceniom réwnowagi makroekonomicznej i ich
korygowanie zwigksza zdolno$¢ panstw cztonkowskich do reagowania na wstrzasy oraz
wspiera wzrost gospodarczy 1 konwergencje, a takze ze zmniejszanie zaktocen rownowagi
przyczynia si¢ do wzmocnienia ogélnej odpornosci gospodarki UE, przynoszac pozytywne

efekty zewnetrzne.
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