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Zalecenie
ZALECENIE RADY

w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro

RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajagc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 136
w zwigzku z art. 121 ust. 2,

uwzgledniajac rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 zdnia 7 lipca 1997 r. w sprawie
wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru 1ikoordynacji polityk
gospodarczych!, w szczegdlnosci jego art. 5 ust. 2,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16
listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zakldceniom réwnowagi makroekonomicznej iich
korygowania?, w szczegdlnoéci jego art. 6 ust. 1,

uwzgledniajac zalecenie Komisji Europejskie;,
uwzgledniajac konkluzje Rady Europejskie;j,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,
uwzgledniajac opini¢ Komitetu Polityki Gospodarczej,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Gospodarka strefy euro, tak odporna w obliczu powaznych wstrzagsow gospodarczych
ostatnich lat, obecnie wytraca impet. Po znacznym ozywieniu gospodarczym, ktore
miato miejsce w latach 2021 12022, oczekuje si¢, ze w 2023 r. wzrost w strefie euro
spowolni do 0,6 %. Wysokie iwcigz szybko rosngce ceny detaliczne wiekszosci
towarOw 1ustug wywieraja niekorzystny wplyw na obecng sytuacje, mocno
odczuwalny pomimo spadku cen energii, a popyt zewngtrzny nie zapewnia silnego
wsparcia. Tymczasem w gospodarce mozna zaobserwowac reakcje polityki pienigznej
na wysoka inflacje. Pozytywnym aspektem jest to, ze rynek pracy jest nadal silny,
stopa bezrobocia jest rekordowo niska, cho¢ rdézna w zalezno$ci od panstwa
cztonkowskiego 1regionu, a wspolczynnik aktywnosci zawodowej 1 wskaznik
zatrudnienia sg rekordowo wysokie, cho¢ pojawiaja si¢ oznaki ochtodzenia. W 2024 r.
spodziewane jest stopniowe ozywienie wzrostu gospodarczego o 1,2 % dzigki statemu
wzrostowi zatrudnienia 1 ptac realnych przy jednoczesnym dalszym zmniejszaniu
inflacji. Prognozy te sa nadal obarczone duza niepewnoscia iryzykiem, przede
wszystkim ze wzgledu na dalszy rozwoj rosyjskiej wojny napastnicze] przeciwko
Ukrainie oraz sytuacje na Bliskim Wschodzie po brutalnych atakach terrorystycznych
Hamasu na Izrael, mogace wywrze¢ wptyw na rynki energii. Ponadto polityka walki
z inflacja 1 jej mozliwy wptyw na dziatalno$¢ gospodarcza zwigkszaja ryzyko, ktérym
obarczone sg te oczekiwania. Maja na nie wplyw rdéwniez zmiany strukturalne
zwigzane w szczegdlnosci z nasilajagcymi si¢ skutkami zmiany klimatu, takimi jak

1 Dz.U. L 209 z2.8.1997, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/1997/1466/0;.
2 Dz.U.L 306 z23.11.2011, s. 25, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2011/1176/0j.
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ekstremalne warunki pogodowe oraz wystepujace latem bezprecedensowe pozary
lasow 1 powodzie.

Inflacja ogolna w strefie euro, ktora w pazdzierniku 2022 r. osiggneta najwyzszy
poziom, uspokoila si¢, gtownie ze wzgledu na spadek cen energii, cho¢ takze dzigki
stopniowemu i szeroko zakrojonemu ograniczaniu pozostalych jej skladnikéw.
Inflacja cen zywnosci i uslug pozostaje jednak wysoka, co dotyka zwlaszcza osob
w najtrudniejszej sytuacji, a w szeregu panstw cztonkowskich presja inflacyjna jest
nadal znaczna. Oczekuje si¢, ze w 2023 r. inflacja spadnie do 5,6 %, a w 2024 r. —
do 3,2 %, czyli utrzyma si¢ powyzej celu EBC wynoszacego 2 %. Proces zmniejszania
inflacji wspierany jest najszybszym i najwigkszym wzrostem stop procentowych EBC
od czasu utworzenia unii walutowej. Cho¢ wzrosta rentownos$¢ obligacji skarbowych
w strefie euro, spready utrzymuja si¢ na stosunkowo stabilnym poziomie. EBC
wielokrotnie zapewnial, ze utrzyma stopy procentowe na wysokim poziomie tak
dlugo, jak bedzie to konieczne, aby obnizy¢ inflacj¢ do docelowego poziomu,
1 wyjasnit, ze przyszta $ciezka polityki pieni¢znej bedzie nadal zgodna z podej$ciem
opartym na danych.

W wyniku wstrzasu spowodowanego wzrostem cen energii spadfa konkurencyjnosé
kosztowa  wstrefie  euro, aw szczegdlnosci  konkurencyjno$¢  bardziej
energochlonnych panstw czlonkowskich 1 gatgzi przemystu. Negatywne skutki
wzrostu kosztow dotychczas tagodzono zmianami kurséw wymiany walut
itymczasowymi §rodkami podejmowanymi przez rzady wcelu wsparcia
przedsiebiorstw 1 gospodarstw domowych znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji.
Wysokie koszty energii oraz roznice w energochtonnosci gospodarek panstw
cztonkowskich 1w pozyskiwaniu przez nie energii przyczynity si¢ jednak do
wystapienia znacznych réznic migdzy stopami inflacji w strefie euro. Cho¢ w 2023 r.
ceny energii spadly, roznice te jak na razie tylko cze$ciowo si¢ zmniejszyly.
W polaczeniu ze zrdéznicowaniem wzrostu ptac, ktére mialo miejsce na przestrzeni
ostatnich dwoch lat, trwale réznice cenowe moga skutkowac utrzymujacymi sig
réznicami w konkurencyjno$ci panstw cztonkowskich strefy euro i przyczyni¢ si¢ do
zaktocen réwnowagi makroekonomicznej, co mogtoby zaszkodzi¢ funkcjonowaniu
strefy euro. W perspektywie $rednioterminowej zdolno$¢ strefy euro 1 panstw
cztonkowskich do zwigkszenia produktywnosci cze¢sciowo zalezy od ich zdolnosci do
podtrzymania innowacji i inwestycji. W zwiazku z tym gospodarki strefy euro moga
znalez¢ si¢ w niekorzystnej sytuacji w porownaniu ze swoimi partnerami handlowymi
z uwagi na potencjalnie trwale wyzsze ceny i koszty energii, utrzymujace si¢ rdznice
wzrostu produktywnos$ci oraz rosnace ryzyko fragmentacji geoekonomicznej.

W obecnym otoczeniu makroekonomicznym, charakteryzujacym si¢ utrzymujaca si¢
niepewnos$cia, wysoka inflacjg 1 ostabieniem konkurencyjnosci strefy euro, potrzeba
ambitnego programu politycznego. Priorytetem krotkoterminowym pozostaje
zapewnienie, aby inflacja wrocita do docelowego poziomu okreslonego przez EBC,
wynoszacego 2 %. Ponadto utrzymujace si¢ miedzy panstwami cztonkowskimi
roznice stop inflacji mogg przetozy¢ sie¢ na rozbieznosci w dziedzinie
konkurencyjnosci. Polityka fiskalna powinna przyczynia¢ si¢ do zmniejszenia inflacji
oraz by¢ zroznicowana w zaleznosci od poziomu zadluzenia 1 inflacji
w poszczegblnych krajach. W 2022 r. spadly realne dochody gospodarstw domowych,
przez co konieczne stato si¢ wspieranie dynamiki ptac, aby ztagodzi¢ spadek sily
nabywczej, w szczegdlnosci pracownikow o niskich dochodach. Jednoczes$nie wladze
publiczne powinny $cisle monitorowac¢ efekt drugiej rundy w odniesieniu do inflacji
1 konkurencyjnos$ci oraz uwzglednia¢ go przy ksztaltowaniu wynagrodzen. Kluczowe
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jest  takze  ograniczanie  zagrozen dla  stabilnosci = makrofinansowe;j
1 makroekonomicznych skutkow bardziej restrykcyjnych warunkéw finansowych.
W przysztosci panstwa strefy euro muszg nadal wspiera¢ wzrost sprzyjajacy wiaczeniu
spotecznemu i utrzymywaé swoja globalng konkurencyjnos$¢, a jednocze$nie unikaé
dywergencji w ramach strefy euro. W tym wzgledzie zasadnicze znaczenie maj3
reformy i inwestycje, w tym te, ktére wspierajg zielong i cyfrowa transformacje oraz
odpornos¢ strefy euro. Terminowe i skuteczne angazowanie partneréw spotecznych
oraz ozywiony dialog spoleczny sa kluczowe, aby wspiera¢ ksztattowanie polityki
1 szerokiego poczucia odpowiedzialnosci, sprzyjajacego jej wdrazaniu.

Oczekuje si¢, ze po znacznej ekspansji zwigzanej z kryzysem, ktdéra miata miejsce
w latach 20202022, kurs polityki fiskalnej strefy euro bedzie w latach 2023 i 2024
restrykcyjny, co odpowiada potrzebie zmniejszenia deficytu publicznego i dtugu
publicznego oraz uniknigcia podsycania presji inflacyjnej; jednoczesnie kurs ten
pozostanie elastyczny ze wzgledu na wysoki poziom niepewnosci. W latach 2020—
2022 ekspansywny kurs polityki fiskalnej strefy euro, wynoszacy okoto 4 % PKB,
wspomogl gospodarke w obliczu kryzysu zwigzanego z COVID-19 i gwattownego
wzrostu cen energii w nastgpstwie rosyjskiej agresji na Ukraing. Oczekuje sig, ze
w latach 2023 12024 og6lny kurs polityki fiskalnej stanie si¢ restrykcyjny i w obu
latach zmniejszy si¢ 00,5 % PKB, glownie w zwiazku zniemal catkowitym
wycofaniem $rodkéw kryzysowych dotyczacych energii. Restrykcyjny kurs polityki
fiskalnej spodziewany w latach 2023 12024 zczasem spowoduje przywrocenie
buforow fiskalnych, atym samym poprawg stabilnosci dlugu publicznego
w niektorych panstwach cztonkowskich. Przy zapewnieniu przestrzegania zalecanych
przez Rad¢ ograniczen wzrostu wydatkdw netto, wazne jest roéwniez takie
zmodyfikowanie kursu polityki fiskalnej, aby unikna¢ trwalych rozbiezno$ci stop
inflacji. Trzeba nie tylko utrzymac¢ rozwazng strategie fiskalng, lecz takze inwestycje
publiczne, ktére w razie potrzeby nalezy zwigkszy¢, aby wspiera¢ dlugoterminowy
wzrost gospodarczy oraz zielong i cyfrowa transformacje. Oczekuje si¢, ze w latach
2023 12024 inwestycje publiczne beda nadal rozwijane w wigkszo$ci panstw
cztonkowskich, przy stalym wsparciu z RRF 1 innych funduszy UE. Finanse publiczne
ulegaja rowniez presji wynikajacej z wysokich kosztow zwigzanych ze starzeniem si¢
spoleczenstwa, obronnos$cig, atakze z mniej korzystnej rdznicy migdzy stopa
oprocentowania a stopg wzrostu. W ramach zalecen dla poszczegolnych krajow kilku
panstwom cztonkowskim strefy euro zalecono podjecie dzialan majacych na celu
poprawg stabilno$ci systemow emerytalnych i opieki zdrowotnej oraz przyjecie reform
podatkowych. Wprowadzenie przegladow wydatkow jako regularnej czesci
wieloletniego lub rocznego procesu budzetowego pomogloby poprawi¢ efektywnos¢
1jako$¢ wydatkowania $rodkow publicznych. Takie przeglady musza mie¢ jasny
zakres, mandat imetodyke, aich wyniki nalezy w jasny sposob podawaé do
wiadomosci publiczne;.

Oczekuje sig, ze w latach 2023-2024 relacja dlugu do PKB w strefie euro w ujeciu
zagregowanym spadnie tgcznie o 2,8 punktu procentowego, dzigki czemu na koniec
2024 r. dlug ten wyniesie 89,7 % PKB. Taki spadek wynika gléwnie ze wzrostu
nominalnego PKB, ktory przewyzsza $rednig stope procentowa dtugu pozostatego do
sptaty. Zadluzenie utrzymuje si¢ jednak na wysokim poziomie w kilku panstwach
cztonkowskich, a wyzsze stopy oprocentowania bedg stopniowo przyczyniac¢ si¢ do
wzrostu kosztéw obstugi zadluzenia, co w réZznym stopniu wptynie na dynamike
zadluzenia w Srednim okresie, w zaleznosci od poziomu zadluzenia, jego profilu
zapadalno$ci i1udzialu w tym zadluZeniu obligacji indeksowanych inflacjg. Celem
wniosku ustawodawczego Komisji dotyczacego reformy ram zarzadzania
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gospodarczego® jest =zachecanie do wprowadzania realistycznych, trwatych
1 stopniowych dostosowan fiskalnych zgodnie z planami $redniookresowymi dla
poszczegbdlnych krajéw oraz wzmacnianie zrownowazonego wzrostu gospodarczego
poprzez zachecanie do przeprowadzania odpowiednich reform i inwestycji. Rada jest
zdecydowana zakonczy¢ w2023 r. prace nad tymi ramami zarzadzania
gospodarczego. Szybkie osiggnigcie porozumienia w sprawie zmienionych ram
prawnych zapewni jasno$¢ i przewidywalnos¢ przysziej polityki fiskalnej oraz
wesprze dlugookresowa zdolno$¢ do obstugi dtugu i wzrost gospodarczy.

W 2023 r., cho¢ ceny energii nie sg juz tak wysokie jak w 2022 r., wzrost koszt
nadzwyczajnych  $rodkéw  wsparcia  wprowadzonych  wcelu  zlagodzenia
gospodarczych i spotecznych skutkow wzrostu cen energii. Komisja szacuje, ze
w 2023 r. koszty budzetowe netto tych srodkow wynosza 1,3 % PKB strefy euro (w
2022 r. byl to 1,0 %). Pomimo weczesniejszego doradztwa w zakresie polityki
1 zobowigzan panstw czlonkowskich do poprawy jakosci tych $rodkéw wsparcia,
w 2023 r. prawie polowe powigzanych kosztow budzetowych przeznaczono na $rodki
cenowe, ktore nie s3 ukierunkowane na przedsigbiorstwa iosoby znajdujace si¢
w trudnej sytuacji. Obecnie oczekuje si¢, ze wigkszo$¢ ztych Srodkow bedzie
stopniowo wycofywana na przestrzeni 2024 r., w miar¢ oczekiwanej stabilizacji cen
energii; jezeli tak rzeczywiscie si¢ stanie, w 2024 r. rezydualne koszty budzetowe
w calej strefie euro wyniosg okoto 0,2 % PKB. Gdyby jednak ceny energii ponownie
wzrosty do poziomu wymagajacego wdrozenia nowych lub dalszego stosowania
dotychczasowych $rodkéw wsparcia, nalezy zapewnié, aby S$rodki te byty
ukierunkowane na ochrone¢ gospodarstw domowych i przedsiebiorstw znajdujacych si¢
w trudnej sytuacji, aby budzet mogt je udzwignaé oraz aby zapewnialy one zachety do
oszcz¢dzania energii. Bardziej ogdlnie, poza $rodkami kryzysowymi dotyczacymi
energii, takze wigksze wykorzystanie opodatkowania ekologicznego, zgodnie z zasada
»Zanieczyszczajacy placi”, potaczone ze stopniowym wycofywaniem doptat do paliw
kopalnych 1innych dotacji o skutkach szkodliwych dla S$rodowiska mogloby
przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia przestrzeni fiskalnej dla panstw cztonkowskich strefy
euro.

Utrzymanie wysokiej jakosci inwestycji publicznych na wystarczajaco wysokim
poziomie moze pobudzi¢ wzrost potencjalny 1wesprze¢ zielong 1 cyfrowa
transformacj¢. Priorytetem jest zatem pelne wdrozenie reform i inwestycji w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy 1 Zwigkszania Odpornosci (RRF) oraz funduszy
polityki spdjnosci. Trwa realizacja krajowych planow odbudowy i zwigkszania
odpornosci, ale postepy sa rdézne w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich
1 w niektorych przypadkach nalezy je przyspieszy¢, aby zniwelowa¢ nagromadzone
opoznienia. Do potowy listopada Komisja otrzymata 34 wnioski o ptatnos¢ od 19
panstw cztonkowskich strefy euro i tacznie wyptacita 162,1 mld EUR w formie dotacji
1 pozyczek. Kwota ta obejmuje 51,6 mld EUR wyptaconych w formie platnosci
zaliczkowych 1110,5 mld EUR wyplaconych po osiggnigciu kamieni milowych
1 wartosci docelowych. W 2023 r. tempo wyptat byto nieco nizsze niz oczekiwano,
czesciowo dlatego, ze panstwa cztonkowskie skoncentrowaty si¢ na zmianie swoich
planow odbudowy 1 zwigkszania odpornosci, aby uwzgledni¢ w nich zmiany
w przydziale dotacji i nowe wnioski o pozyczki oraz wprowadzi¢ do nich rozdziaty

COM(2023) 240 final, COM(2023) 241 final i COM(2023) 242 final.
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REPowerEU*. Od poczatku pandemii COVID-19 panstwom cztonkowskim strefy euro
wyptacono blisko 120 mld EUR wramach polityki spdjnosci ze Srodkow
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Funduszu Spo6jnosci, Europejskiego
Funduszu Spotecznego i Inicjatywy na rzecz zatrudnienia ludzi mitodych.
W kontekscie przegladu srodokresowego polityki spojnosci panstwa cztonkowskie
beda mogly dokona¢ przegladu programoéw polityki spojnosci i przydzieli¢ $rodki na
zaspokojenie pilnych potrzeb i1pojawiajacych si¢ wyzwan. Cykl europejskiego
semestru 2024 zapewni wytyczne dotyczace przegladu s$rdédokresowego i1 pomoze
ukierunkowa¢ takie dodatkowe $rodki w kontekscie sytuacji spoteczno-gospodarczej
1 wyzwan, przed ktorymi stoja panstwa cztonkowskie i regiony, przy jednoczesnym
propagowaniu komplementarnosci z Instrumentem na rzecz Odbudowy i1 Zwigkszania
Odpornosci oraz innymi funduszami UE.

Zachecanie do inwestycji prywatnych, innowacji i rozwoju umiejetnosci ma kluczowe
znaczenie dla zwigkszenia produktywnosci i wzmocnienia konkurencyjnosci strefy
euro, w szczegolnosci w celu wsparcia zielonej i cyfrowej transformacji. Usunigcie
barier dla inwestycji, wtym wdrodze reform majacych na celu usprawnienie
1 cyfryzacje planowania, wydawania pozwolen i innych procedur administracyjnych,
przyczynitoby sie do pobudzenia inwestycji prywatnych. Takze polityka przemystowa
moze si¢ do tego przyczyni¢ dzigki wspieraniu inwestycji, ochronie konkurencyjnosci
i unikaniu ryzyka zwigzanego z nadmiernym uzaleznieniem od ograniczonej liczby
panstw trzecich w zakresie kluczowych technologii, surowcéw i nakladow
przemystowych. W ramach planu przemystlowego Zielonego tadu Komisja
Europejska przedstawila inicjatywy, ktore maja na celu wzmocnienie sektorow
strategicznych, takie jak akt w sprawie przemyshi neutralnego emisyjnie’, akt
w sprawie surowcow krytycznych® oraz Platforma na rzecz technologii strategicznych
dla Europy (STEP)’. Fundusz innowacyjny i fundusz modernizacyjny zapewniaja
rowniez finansowe wsparcie niezbednej transformacji sektora prywatnego. Komisja
Europejska przyjeta ponadto tymczasowe ramy pomocy panstwa w sytuacjach
kryzysowych iw okresie transformacji®, aby umozliwi¢ panstwom cztonkowskim
skorzystanie z elastycznosci przewidzianej w zasadach pomocy panstwa przy
wspieraniu  §rodkéw w sektorach kluczowych dla przechodzenia na gospodarke
neutralng dla klimatu. Chociaz panstwa cztonkowskie strefy euro wprowadzity srodki
wsparcia sektoréw najbardziej narazonych na kryzys energetyczny i wsparcia zielonej
transformacji, decyzje o takich s$rodkach zasadniczo podejmuje si¢ na szczeblu
krajowym, co wiaze si¢ zryzykiem zaklocenia rownych warunkéw dziatania na
jednolitym rynku. STEP jest pierwszym krokiem w kierunku zaspokojenia
zwigkszonego zapotrzebowania na publiczne inwestycje UE w krytyczne technologie,
ktory pozwoli przyciggna¢ znacznie wigksze inwestycje prywatne 1 przyczyni si¢ do
ochrony spojnosci ijednolitego rynku. Jest to rowniez wazny element testowania
wykonalnosci nowych interwencji oraz ich przygotowywania w ramach dziatan
podejmowanych w celu utworzenia Europejskiego Funduszu na rzecz Suwerennosci.
Silne rynki kapitatlowe sg niezbedne, aby gospodarka strefy euro sprzyjata wiaczeniu

® 9 o W

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE)2021/241 zdnia 12 lutego 2021r.
ustanawiajace Instrument na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci (Dz.U.L 57 z18.2.2021,
s. 17), ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2021/241/0j.

COM(2023) 161 final.

COM(2023) 160 final.

COM(2023) 335 final.

Dz.U.C 101z 17.3.2023, s. 3.
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spotecznemu, byta odporna i konkurencyjna. Poglgbienie unii rynkéw kapitatowych
pomogloby zmobilizowa¢ niezbedne prywatne finansowanie zielonej i cyfrowej
transformacji, zmniejszy¢ rozdrobnienie i poprawi¢ dostgp do finansowania. W lutym
2023 r. Rada Europejska wezwata Rade Unii Europejskiej i Parlament Europejski do
przyspieszenia realizacji planu dziatania na rzecz tworzenia unii rynkow
kapitalowych, czyli do poczynienia postepow w pracach nad wnioskami
ustawodawczymi w tej dziedzinie oraz do zakonczenia tych prac. W maju 2023 r.
Eurogrupa postawita sobie za cel, by do marca 2024 r. osiaggna¢ porozumienie co do
dziedzin, ktore Komisja Europejska powinna rozpatrzy¢ pod katem poglebiania unii
rynkoéw kapitatowych. W ramach prac nad unig gospodarcza i walutowa Komisja
przedstawita w 2023 r. wniosek ustanawiajacy ramy prawne dla cyfrowego euro.
Cyfrowe euro, ktére uzupelniatloby euro w postaci gotowkowej, wspieraloby
cyfryzacje gospodarki 1innowacyjne platnosci detaliczne, atakze ograniczyloby
fragmentacj¢ platno$ci w catej Unii. Wyemitowanie cyfrowego euro stworzyloby
nowg mozliwos$¢ korzystania z nieobarczonego ryzykiem pienigdza banku centralnego
w europejskich ustugach ptlatniczych. Utatwitoby to rowniez platnosci transgraniczne
1 przyczyniloby si¢ do wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro, a takze otwartej
strategicznej autonomii Europy.

Pomimo spowolnienia wzrostu gospodarczego rynek pracy pozostaje odporny. W
2023 r., w kontek$cie niedoboru pracownikéw i kwalifikacji oraz zwigkszonej
tendencji przedsiebiorstw do chomikowania pracy, nadal rosty zatrudnienie oraz czas
pracy. Chociaz we wszystkich panstwach czionkowskich odnotowano ogdlnie dobre
wyniki, niektore grupy osob pozostajg niedostatecznie reprezentowane na rynku pracy
(kobiety, mtodziez, pracownicy o niskich umiejetnosciach, osoby
z niepetnosprawnosciami). Aktywne polityki rynku pracy (wraz z zapewnieniem
jakos$ciowej 1 przystepnej cenowo wczesnej edukacji iopieki nad dzieckiem)
odgrywaja kluczowa role w zwigkszaniu uczestnictwa oraz wspieraniu nabywania
umiejetnosci, co pozytywnie wpltywa na wzrost produktu potencjalnego oraz na
konkurencyjno$¢ w perspektywie dlugoterminowej. Zarzadzanie legalng migracja
z panstw trzecich, ktére zapewni poszanowanie i egzekwowanie praw pracowniczych
1 socjalnych, moze pomdc rozwigza¢ problem niedoboru umiejgtnosci i pracownikow,
jako uzupelnienie pozyskiwania talentow wewnatrz Unii. W 2022 r. panstwa
cztonkowskie strefy euro wydaty 664 000 (niemal trzykrotnie wigcej niz 10 lat temu)
zezwolen na pracg obywatelom panstw trzecich ubiegajacym si¢ o nie po raz pierwszy
do celow zatrudnienia.

Ptaca nominalna wzrosta w 2022 r. (+4,8 %) 1 w pierwszych miesigcach 2023 r. ze
wzgledu na wysoka inflacje¢ 1kurczace si¢ zasoby pracy. Chociaz czg$ciowo
ztagodzito to spadek sity nabywczej, wzrost ptacy nominalnej nie nadazyt za inflacja
(-3,7 % w przypadku ptacy realnej w 2022 r.). W latach 2023 12024 ptaca nominalna
prawdopodobnie znacznie wzro$nie, natomiast placa realna bedzie rosta w sposéb
umiarkowany 1 wzmocni popyt krajowy. Oczekiwany wzrost ptac moze mie¢ takze
wpltyw na ceny ushlug i towaréw, ktorych istotny element stanowi praca wykonana
w kraju, chociaz wplyw ten moze zosta¢ zlagodzony w przypadku resorbowania
uprzedniego wzrostu zyskow jednostkowych. Wyzsze place mogg rowniez wptyna¢ na
konkurencyjno$¢, atrwale dywergencje w strefie euro moga, miedzy innymi,
doprowadzi¢ do zaktdcenia rownowagi makroekonomicznej. Porozumienia w sprawie
wynagrodzen powinny zatem odpowiednio odzwierciedla¢ nie tylko dynamike
krajowa, lecz takze rozwoj sytuacji w strefie euro.
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(12)

(13)

(14)

Wzrost kosztéw utrzymania, zwigzany gléwnie =z kryzysem energetycznym
1 wynikajagcym zniego pogorszeniem si¢ wskaznika terms of trade, negatywnie
wptynal na realne dochody gospodarstw domowych oraz wywart istotne skutki
spoteczne. W 2022 r. ceny mieszkan, wody, energii elektrycznej, gazu i innych paliw
wzrosty 0 17,5 %, ceny zywnoS$ci i napojow bezalkoholowych — 0 10,5 %, a koszty
transportu — o 11,2 %. Gospodarstwa domowe o niskich dochodach ucierpiaty
z powodu konieczno$ci znaczgcego dostosowania swoich budzetéw do kosztéw
utrzymania. W ponad potowie panstw cztonkowskich strefy euro wzrosta deprywacja
materialna 1ispoleczna, atakze ubdstwo energetyczne, pomimo dynamiki plac
nominalnych imechanizméw wsparcia. W szeregu panstw cztonkowskich wzrost
kosztow zycia nieproporcjonalnie silnie dotknat osoby starsze i osoby mieszkajace na
obszarach wiejskich.

Sektor bankowy strefy euro okazat si¢ odporny pomimo réznych przypadkow
zawirowan na rynku. Sektor bankowy strefy euro jest teraz rentowny i dobrze
wyposazony w kapital, co potwierdzono w testach warunkéw skrajnych, ktore
Europejski Urzad Nadzoru Bankowego przeprowadzit w 2023 r. dla catej UE. Wraz
z zaostrzeniem standardow monetarnych i standardow kredytowania doszio do
znacznego spowolnienia przeptywéw kredytowych do sektora prywatnego.
W przysziosci gwaltowne pogorszenie perspektyw makroekonomicznych wraz
z utrzymywaniem si¢ przez dtuzszy czas wysokich stop procentowych moze przetozy¢
si¢ na stabsza jako$¢ aktywoéw. Jednoczes$nie sektor pozabankowego posrednictwa
finansowego moze stac si¢ bardziej podatny na zagrozenia. W konteks$cie surowszych
warunkow finansowania wazne bedzie terminowe monitorowanie ryzyka,
utrzymywanie proaktywnych kontaktéw z dluznikami oraz aktywne zarzadzanie
kredytami zagrozonymi, aby utrzymac¢ zdolno$¢ sektora finansowego do finansowania
gospodarki. Moga pojawi¢ si¢ inne zagrozenia dla rynkéw finansowych.
W szczeg6lno$ci wyzsze premie z tytulu ryzyka w sytuacji zaostrzenia warunkow
plynnosci mogg prowadzi¢ do wigkszych 1 potencjalnie niekontrolowanych korekt cen
aktywow. Nalezy rowniez S$ciS§le monitorowac biezace dostosowania na rynkach
nieruchomosci mieszkalnych 1komercyjnych. Rosngce stopy oprocentowania
kredytow hipotecznych i pogarszajaca si¢ zdolno$¢ kredytowa moga prowadzi¢ do
znacznych korekt cen nieruchomosci mieszkalnych i do niestabilnosci finansowe;.

(14) W os$wiadczeniu ze szczytu strefy euro z marca 2023 r. powtdrzono zobowigzanie
przywddcow strefy euro do dokonczenia budowy unii bankowej. W szczegdlnosci
ratyfikacja zmienionego Porozumienia ustanawiajacego Europejski Mechanizm
Stabilnos$ci, umozliwiajacego wprowadzenie wspdlnego fiskalnego mechanizmu
ochronnego dla jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bankow, dodatkowo wzmocnitaby odporno$¢ strefy euro. W tym kontekscie
w kwietniu 2023 r. Komisja przedstawita wniosek w sprawie reformy ram zarzadzania
kryzysowego 1 gwarantowania depozytow, aby umozliwi¢ wladzom zorganizowanie
uporzadkowanego opuszczenia rynku przez upadajace banki, niezaleznie od ich
wielkosci 1 modelu biznesowego, w tym przez mniejsze podmioty,

ZALECA panstwom cztonkowskim nalezacym do strefy euro podjecie, indywidualnie —
wtym poprzez wdrazanie planéw odbudowy i1 zwigkszania odpornosci — i zbiorowo,
w ramach Eurogrupy, nastgpujacych dziatan w latach 2024-2025:

1.

Przyjecie skoordynowanej irozwaznej polityki fiskalnej, aby utrzymac¢ diug na
ostroznym poziomie lub zapewni¢ akceptowalng tendencje spadkowa wskaznikow
zadhuzenia. Osiggnigcie ogodlnie restrykcyjnego kursu polityki fiskalnej w strefie
euro, atym samym ulatwienie terminowego powrotu inflacji do poziomu
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docelowego wynoszacego 2 %, przy jednoczesnym zachowaniu elastycznosci ze
wzgledu na wysoki poziom niepewnos$ci. Jak najszybsze wycofanie $rodkow
kryzysowych dotyczacych energii oraz wykorzystanie powstatych w ten sposob
oszczedno$ci do zmniejszenia deficytow. Dostosowanie kursu polityki fiskalnej, aby
unikng¢ trwatych rozbieznosci stop inflacji, przy jednoczesnym zapewnieniu
przestrzegania maksymalnych putapow wydatkow zalecanych przez Rade.
Opracowanie $redniookresowych strategii fiskalnych, aby osiggna¢ ostrozng sytuacje
fiskalng w §rednim okresie oraz, w razie potrzeby, wzmocnienie zdolnosci obstugi
zadhuzenia poprzez stopniowg i zrownowazong konsolidacje polaczong z wysokiej
jako$ci inwestycjami publicznymi ireformami. W razie potrzeby uwzglednienie
w tych strategiach §rodkéw stuzacych dalszemu zwigkszeniu efektywnosci 1 jakosci
wydatkowania $rodkéw publicznych oraz poprawie stabilnosci i adekwatno$ci
systemow emerytalnych 1 opieki zdrowotne;.

Utrzymanie wysokiego poziomu inwestycji publicznych w celu wsparcia zielonej
icyfrowej transformacji oraz zwigkszenia produktywnosci i odpornosci.
Przyspieszenie realizacji planéw odbudowy i zwickszania odpornosci, w tym
rozdzialow REPowerEU. Pelne wykorzystanie programéw polityki spdjnosci
i zapewnienie, aby ich przeglad $rodokresowy uwzglednial m.in. wyzwania
wskazane w toku europejskiego semestru oraz postgpy we wdrazaniu Europejskiego
filaru praw socjalnych, bez ograniczania ogdlnego poziomu ambicji tych programéow.

Zgodnie z praktykami krajowymi i przy poszanowaniu roli partneréw spolecznych —
wspieranie dynamiki ptac ograniczajacej spadek sity nabywczej, zwlaszcza
w przypadku pracownikéw o niskich dochodach, znalezytym uwzglednieniem
dynamiki konkurencyjnos$ci i przy unikaniu trwatych dywergencji w strefie euro.
Zachecanie do podnoszenia izmiany kwalifikacji, atakze prowadzenie aktywnej
polityki rynku pracy wcelu rozwigzania problemu niedoboru pracownikéw
1 kwalifikacji oraz zwigkszenia wydajnosci. Podjecie dzialan majacych na celu
ulatwienie zarzadzanej legalnej migracji pracownikoOw z panstw trzecich
wykonujacych zawody deficytowe, przy zapewnieniu peinej komplementarnosci
z pozyskiwaniem talentow wewnatrz UE. Zabezpieczenie 1 wzmocnienie
odpowiednich i trwatych systemow ochrony socjalnej i1 wlaczenia spolecznego.
Zapewnienie skutecznego zaangazowania partneroOw spotecznych w ksztaltowanie
polityki 1 wzmocnienie dialogu spotecznego.

Usunigcie barier dla inwestycji w celu zmniejszenia istniejace] obecnie luki
w inwestycjach na rzecz zielonej i cyfrowej transformacji. Poprawe dostgpu do
finansowania, w szczegdlnosci dla innowacyjnych przedsiebiorstw i MSP, dzieki
dalszym postgpom na drodze do unii rynkéw kapitatowych. Zapewnienie, aby
publiczne wsparcie odpowiednich sektorow strategicznych bylo ukierunkowane, nie
zaklocalo réwnych warunkow dziatania na jednolitym rynku oraz aby miato na celu
zwiekszenie konkurencyjnos$ci strefy euro 1 otwartej strategicznej autonomii. Dalsze
wzmacnianie mi¢dzynarodowej roli euro i postgpy w pracach nad cyfrowym euro.
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Monitorowanie ryzyka zwigzanego z zaostrzeniem warunkéw finansowych,
w szczegdlnosci zwigzanego z jakos$cig aktywow 1 potencjalnymi korektami ich cen,
wtym na rynkach nieruchomos$ci. Monitorowanie rozwoju pozabankowego
posrednictwa finansowego, aby zapobiec narastaniu ryzyka systemowego
inegatywnym skutkom ubocznym dla gospodarki. Dokonczenie budowy unii
bankowej polegajace na kontynuowaniu prac nad wszystkimi jej elementami, w tym
nad europejskim systemem gwarantowania depozytow.

Sporzadzono w Strasburgu dnia r.

W imieniu Rady
Przewodniczgcy
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