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Delegacje otrzymuja w zatgczeniu tekst projektu zalecenia Rady w sprawie polityki gospodarcze;j

w strefie euro na 2024 r., ktéry ma zosta¢ zatwierdzony przez Rade Ecofin 16 stycznia 2024 r.;

ta wersja tekstu powstala w nastepstwie posiedzen Komitetu Ekonomiczno-Finansowego 1 Grupy

Roboczej Eurogrupy. Tekst powinien zosta¢ formalnie przyjety po zatwierdzeniu przez Rade

Europejska w marcu 2024 .
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Projekt ZALECENIA RADY

w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro

RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 136

w zwigzku z art. 121 ust. 2,

uwzgledniajac rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie
wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych!,

w szczegblnosci jego art. 5 ust. 2,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011
z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktéceniom rdwnowagi makroekonomicznej

i ich korygowania?, w szczegdlnosci jego art. 6 ust. 1,
uwzgledniajac zalecenie Komisji Europejskie;j,
uwzgledniajac konkluzje Rady Europejskie;j,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Polityki Gospodarczej,

1 Dz.U. L 209 z2.8.1997, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/1997/1466/0j.
2 Dz.U. L 306z23.11.2011, s. 25, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2011/1176/0].
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1)

Gospodarka strefy euro, ktoéra wykazata si¢ odpornoscig w obliczu powaznych wstrzasow
gospodarczych ostatnich lat, odzwierciedlajac takze zdecydowane, skoordynowane i szybkie
reakcje polityczne, od niedawna 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 %. Nadal wysokie, cho¢ obnizajace si¢ ceny konsumpcyjne wigkszosci
towarow 1 ustug wywieraja silny niekorzystny wptyw na gospodarke, pomimo spadku cen
energii, a popyt zewngtrzny nie zapewnia silnego wsparcia. Tymczasem skutki zaostrzenia
polityki pieni¢znej dajg si¢ stopniowo odczu¢ w catej gospodarce. Pozytywnym aspektem
jest to, ze rynek pracy jest nadal silny, stopa bezrobocia rekordowo niska, cho¢ r6zna

w zaleznos$ci od panstwa cztonkowskiego i regionu, a wspotczynnik aktywnosci zawodowej
1 wskaznik zatrudnienia rekordowo wysokie, cho¢ pojawiaja si¢ oznaki ochtodzenia.

W 2024 r. spodziewane jest stopniowe ozywienie wzrostu o 1,2 % dzigki statemu wzrostowi
zatrudnienia 1 ptac realnych przy jednoczesnym dalszym zmniejszaniu inflacji. Prognozy te
sg nadal obarczone duzg niepewnoscig i ryzykiem, przede wszystkim ze wzgledu na dalszy
rozwoj rosyjskiej wojny napastniczej przeciwko Ukrainie, sytuacj¢ na Bliskim Wschodzie
po brutalnych masowych atakach terrorystycznych Hamasu na Izrael, ktore mogtyby
spowodowac¢ ponowne zakldcenia w dostawach energii majace istotny wptyw na ceny
energii, oraz ryzyko zwigzane ze spowolnieniem strukturalnym w Chinach. Ponadto
opoznione skutki polityki walki z inflacja 1 jej mozliwy wplyw na dziatalnos$¢ gospodarcza
moga zwigkszy¢ ryzyko, ktorym obarczone s3 te prognozy. Maja na nie wplyw roéwniez
zmiany strukturalne zwigzane w szczegdlnosci z nasilajagcymi si¢ skutkami zmiany klimatu,
takimi jak ekstremalne warunki pogodowe oraz wystepujace bezprecedensowe pozary lasoéw

1 powodzie.
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2)

3)

Inflacja ogdlna w strefie euro, ktéra w pazdzierniku 2022 r. osiggneta najwyzszy poziom,
uspokoila si¢, gtéwnie ze wzgledu na spadek cen energii, cho¢ takze dzigki stopniowemu

1 szeroko zakrojonemu ograniczaniu pozostatych jej sktadnikow. Inflacja cen zywnosci

1 ustug pozostaje jednak wysoka, co dotyka zwlaszcza 0osob w najtrudniejszej sytuacii,

a w szeregu panstw cztonkowskich presja inflacyjna jest nadal znaczna. Przewiduje sie,

ze inflacja spadnie do 3,2 % w 2024 r., a zatem utrzyma si¢ powyzej celu EBC wynoszacego
2 %, a nastepnie obnizy si¢ do 2,2 % w 2025 r. Proces zmniejszania inflacji wspierany jest
najszybszym i najwickszym wzrostem stop procentowych EBC od czasu utworzenia unii
gospodarczej 1 walutowej. Cho¢ wzrosta rentownos$¢ obligacji skarbowych w strefie euro,
spready utrzymuja si¢ na stosunkowo stabilnym poziomie. EBC wielokrotnie zapewniat,
ze utrzyma stopy procentowe na wysokim poziomie tak dlugo, jak bedzie to konieczne,
aby obnizy¢ inflacje do docelowego poziomu, i wyjasnit, ze przyszta Sciezka polityki

pieni¢znej bedzie nadal zgodna z podej$ciem opartym na danych.

W wyniku wstrzasu spowodowanego wzrostem cen energii spadta konkurencyjnosé
kosztowa w strefie euro, a w szczegdlnos$ci konkurencyjno$¢ bardziej energochtonnych
panstw cztonkowskich i sektorow przemystu. Negatywne skutki wzrostu kosztow
dotychczas tagodzono zmianami kurséw wymiany walut i tymczasowymi $rodkami
podejmowanymi przez rzady w celu wsparcia przedsiebiorstw i gospodarstw domowych
znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji. Wysokie koszty energii oraz réznice

w energochtonnos$ci gospodarek panstw cztonkowskich 1 w pozyskiwaniu przez nie energii
oraz rdznice w strukturze poszczegodlnych rynkow i reakcji politycznych przyczynily sie
jednak do wystgpienia znacznych réznic w poziomach inflacji w strefie euro.

Cho¢ w 2023 r. ceny energii spadty, réznice te jak na razie tylko czgsciowo si¢ zmniejszyty.
W potaczeniu ze zréznicowaniem wzrostu plac, ktére miato miejsce na przestrzeni ostatnich
dwach lat, réznice cenowe — o ile si¢ utrzymaja — mogtyby spowodowac roznice

w konkurencyjnos$ci panstw cztonkowskich strefy euro 1 przyczyni¢ si¢ do zaktocen
rownowagi makroekonomicznej, co mogtoby zaszkodzi¢ prawidlowemu funkcjonowaniu
strefy euro. Dlatego wazne jest przeciwdzialanie wszystkim zakt6ceniom réwnowagi
makroekonomicznej. W perspektywie srednioterminowej zdolno$¢ strefy euro i panstw
cztonkowskich do zwigkszenia produktywnosci czesciowo zalezy od ich zdolnosci do
podtrzymania innowacji 1 inwestycji. W tym wzgledzie gospodarki strefy euro moglyby
znaleZ¢ si¢ w niekorzystnej sytuacji z uwagi na potencjalnie trwale wyzsze ceny i1 koszty
energii niz u partneré6w handlowych, utrzymujace si¢ roznice we wzroscie produktywnosci

w poréwnaniu z innymi krajami oraz rosngce ryzyko fragmentacji geoekonomiczne;.
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4)

W obecnym otoczeniu makroekonomicznym, charakteryzujacym si¢ utrzymujaca si¢
niepewnoscig, wysoka inflacjg i1 ostabieniem konkurencyjnosci strefy euro, potrzeba
ambitnego programu politycznego. Priorytetem krotkoterminowym pozostaje zapewnienie,
aby inflacja wrécita do docelowego poziomu okreslonego przez EBC, wynoszacego 2 %.
Ponadto utrzymujace si¢ miedzy panstwami cztonkowskimi roznice stop inflacji moga
przetozy¢ sie na rozbieznosci w dziedzinie konkurencyjnosci. Polityka fiskalna nie powinna
powodowac zwickszania presji inflacyjnej. W 2022 r. spadty dochody realne, przez co
konieczne stalo si¢ wspieranie dynamiki ptac, aby ztagodzi¢ spadek sity nabywczej,

w szczegolnosci pracownikoéw o niskich dochodach. Jednoczesnie wtadze publiczne
powinny $cisle monitorowa¢ efekty drugiej rundy w odniesieniu do inflacji

i konkurencyjno$ci oraz uwzglednia¢ je przy ksztaltowaniu wynagrodzen. W dalszym ciggu
kluczowe jest takze ograniczanie ryzyk dla stabilno$ci makrofinansowej

1 makroekonomicznych skutkdw zaostrzonych warunkéw finansowych. W przysztosci
panstwa strefy euro musza nadal wspiera¢ trwaty wzrost sprzyjajacy wlaczeniu spotecznemu
1 utrzymywac swoja globalng konkurencyjnos¢, a jednoczesnie unika¢ rozbiezno$ci

w ramach strefy euro. W tym wzgledzie zasadnicze znaczenie maja reformy i inwestycje,

w tym te, ktore wspierajg zielong i cyfrowa transformacje oraz odporno$¢ strefy euro.
Terminowe 1 skuteczne angazowanie partneréw spolecznych oraz ozywiony dialog
spoteczny sa kluczowe, aby wspiera¢ ksztatltowanie polityki i szerokie poczucie

odpowiedzialnos$ci sprzyjajace jej wdrazaniu.
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5)

Oczekuje si¢, ze po znacznej ekspansji zwigzanej z kryzysem, ktéra miata miejsce w latach
2020-2022 i ktora pomogta stawi¢ czola wstrzgsom zewngtrznym i zapewnic¢ ochrone
gospodarstw domowych znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji i rentownych przedsigbiorstw,
ogolny kurs polityki fiskalnej strefy euro bedzie w latach 2023 i1 2024 restrykcyjny,

co odpowiada potrzebie zmniejszenia poziomu deficytu publicznego i dtugu publicznego
oraz uniknig¢cia podsycania presji inflacyjnej; jednoczesnie kurs ten pozostanie elastyczny
ze wzgledu na wysoki poziom niepewnos$ci. W latach 2020-2022 ekspansywny kurs polityki
fiskalnej strefy euro, wynoszacy okoto 4 % PKB, wspomogt gospodarke w obliczu kryzysu
zwigzanego z COVID-19 i gwaltownego wzrostu cen energii w nastepstwie rosyjskiej
agresji na Ukraing. Oczekuje si¢, ze w latach 2023 1 2024 ogolny kurs polityki fiskalnej
stanie si¢ restrykcyjny i w obu latach zmniejszy si¢ o0 0,5 % PKB, glownie w zwigzku

z niemal catkowitym wycofaniem $§rodkéw kryzysowych dotyczacych energii.

Ogolny restrykcyjny kurs polityki fiskalnej spodziewany w latach 2023 1 2024 z czasem
przyczyni si¢ do przywrdcenia buforow fiskalnych, a tym samym do poprawy stabilnosci
finansow publicznych. W zwiazku z tym kluczowe znaczenie ma zapewnienie
przestrzegania zalecanych przez Radg¢ ograniczen wzrostu wydatkow netto. Oprdcz potrzeby
utrzymania ostroznej strategii fiskalnej nalezy utrzymac i w miar¢ mozliwosci zwigkszy¢
inwestycje publiczne i dalej promowaé inwestycje prywatne w celu wsparcia
konkurencyjnosci, trwalego, dlugofalowego wzrostu sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu
oraz sprawiedliwej zielonej 1 cyfrowej transformacji. Oczekuje si¢, ze w latach 2023 1 2024
inwestycje publiczne beda nadal zwigkszane w wigkszos$ci panstw cztonkowskich,

przy statym wsparciu z RRF 1 innych funduszy UE. Finanse publiczne ulegaja rowniez
presji wynikajacej z wysokich kosztow, zwigzanych np. ze starzeniem si¢ spoteczenstwa,
obronnoscia, a takze z mniej korzystnej réznicy migdzy stopa procentowa a stopa wzrostu.
W ramach zalecen dla poszczegdlnych krajow kilku panstwom cztonkowskim strefy euro
zalecono podjecie dziatan majacych na celu poprawe stabilnosci systemow emerytalnych

1 opieki zdrowotnej oraz przyjecie reform podatkowych. Wprowadzenie przegladow
wydatkoéw jako regularnej czgsci wieloletniego lub rocznego procesu budzetowego
pomogtoby poprawi¢ efektywnos¢ i jakos¢ wydatkowania §rodkéw publicznych.

Takie przeglady musza mie¢ jasny zakres, mandat 1 metodyke, a ich wyniki nalezy w jasny
sposob podawaé do wiadomosci publicznej. Srodki majace na celu wyeliminowanie
agresywnego planowania podatkowego, unikania opodatkowania i uchylania si¢ od
opodatkowania réwniez mogg sprawi¢, ze systemy podatkowe stang si¢ efektywniejsze

1 bardziej sprawiedliwe, a jednocze$nie moga wspiera¢ odbudowe gospodarcza 1 prowadzic¢

do zwigkszania dochoddow.
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6)

7)

Oczekuje si¢, ze w latach 2023-2024 relacja dtugu do PKB w strefie euro w ujgciu
zagregowanym spadnie tacznie o 2,8 punktu procentowego, dzigki czemu na koniec 2024 r.
dhug ten wyniesie 89,7 % PKB. Taki spadek wynika gtoéwnie ze wzrostu nominalnego PKB,
ktory przewyzsza Srednig stopg procentowa dtugu pozostatego do sptaty. Zadluzenie
utrzymuje si¢ jednak na wysokim poziomie w kilku panstwach cztonkowskich, a ogolnie
wyzsze stopy procentowe beda stopniowo przyczyniac¢ si¢ do wzrostu kosztow obstugi
zadtluzenia, co bedzie mialo negatywny wplyw na dynamike¢ zadluzenia, przy zatozeniu,

ze pozostate czynniki begda takie same. Celem wniosku Komisji dotyczacego reformy ram
zarzadzania gospodarczego? jest promowanie realistycznych, trwatych i stopniowych
dostosowan fiskalnych zgodnie z planami §redniookresowymi dla poszczegdlnych krajow
oraz wzmacnianie zroOwnowazonego wzrostu poprzez zachecanie do przeprowadzania
odpowiednich reform i inwestycji. W grudniu Rada osiggne¢ta porozumienie w sprawie
pakietu dotyczacego przegladu zarzadzania gospodarczego. Zmienione ramy zarzadzania
gospodarczego zwigksza jasnos¢ i przewidywalnos$¢ przysziej polityki fiskalnej, wspierajac

jednoczes$nie dtugookresowa zdolnos$¢ do obstugi dlugu i wzrost gospodarczy.

W 2023 r. koszt netto nadzwyczajnych srodkoéw wsparcia wprowadzonych w celu
ztagodzenia gospodarczych i spotecznych skutkéw wzrostu cen energii byt nadal wysoki,
cho¢ nieznacznie si¢ obnizyt w kontekscie cen energii, ktore malejag w pordwnaniu

do 2022 r., kiedy to osiagnety najwyzszy poziom. Komisja szacuje, ze w 2023 r. koszty
budzetowe netto tych srodkow wynosza 1,0 % PKB strefy euro (spadek w stosunku

do 2022 r., kiedy to wyniosty 1,3 %). Nawet jezeli ukierunkowanie srodkow zostato
ulepszone, prawie potowe powigzanych kosztow budzetowych w 2023 r. przeznaczono

na srodki cenowe, ktore nie sg ukierunkowane na przedsigbiorstwa 1 osoby znajdujace si¢

w trudnej sytuacji. Obecnie oczekuje si¢, ze wigkszo$¢ z tych 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 catej strefie euro wyniosa
okoto 0,2 % PKB. Gdyby jednak ceny energii ponownie wzrosty do poziomu
wymagajacego wdrozenia nowych lub dalszego stosowania dotychczasowych $rodkow
wsparcia, nalezy zapewni¢, aby $rodki te byty ukierunkowane na ochrong gospodarstw
domowych 1 przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji, aby budzet mogt je
udzwigna¢ oraz aby zapewnialy one zachety do oszczgdzania energii. Bardziej og6lnie, poza
srodkami kryzysowymi dotyczacymi energii, takze wieksze wykorzystanie opodatkowania
zwigzanego ze srodowiskiem, zgodnie z zasadg ,,zanieczyszczajacy placi”, potaczone

ze stopniowym wycofywaniem doptat do paliw kopalnych, ktore nie rozwigzujg problemu
ubdstwa energetycznego ani nie pomagajg w sprawiedliwej transformacji, 1 innych dotacji

o skutkach szkodliwych dla srodowiska, mogtoby przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia przestrzeni

fiskalnej dla panstw cztonkowskich strefy euro.

COM(2023) 240 final, COM(2023) 241 final oraz COM(2023) 242 final.
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8) Utrzymanie wysokiej jakosci inwestycji publicznych na wystarczajaco wysokim poziomie
moze pomoéc uruchomi¢ prywatne inwestycje, pobudzi¢ potencjalny wzrost, zwickszy¢
konkurencyjnos¢ i wesprzec¢ zielong i cyfrowa transformacje, a takze wzmocni¢ odpornos¢
spoteczng i gospodarcza. W tym kontekscie priorytetem jest pelne wdrozenie reform
1 inwestycji w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwickszania Odpornosci (RRF)
oraz funduszy polityki spojnosci. Trwa realizacja krajowych planow odbudowy
1 zwigkszania odpornosci, ale postepy sa rozne w poszczeg6élnych panstwach cztonkowskich
1 w niektorych przypadkach nalezy je przyspieszy¢, aby zniwelowaé nagromadzone
opoznienia. Do polowy listopada Komisja otrzymata 34 wnioski o ptatnos¢ od 19 panstw
cztonkowskich strefy euro i tacznie wyptacita 162,1 mld EUR w formie dotacji i pozyczek.
Kwota ta obejmuje 51,6 mld EUR wyptaconych w formie ptatnosci zaliczkowych
1 110,5 mld EUR wyptaconych po osiggnigciu kamieni milowych i warto$ci docelowych.

W 2023 r. tempo wyptat byto nieco nizsze niz oczekiwano, czgsciowo dlatego, ze panstwa
cztonkowskie skoncentrowaly si¢ na uzupetnieniu swoich planéw odbudowy i1 zwigkszania
odpornosci, aby uwzgledni¢ w nich zmiany w przydziale dotacji i nowe wnioski o pozyczki
oraz wprowadzi¢ do nich rozdziaty REPowerEU*. Od poczatku pandemii COVID-19
panstwom czlonkowskim strefy euro wyptacono blisko 120 mld EUR w ramach polityki
spojnosci ze srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Funduszu
Spojnosci, Europejskiego Funduszu Spotecznego i Inicjatywy na rzecz zatrudnienia ludzi
mtodych. W kontekscie przegladu srodokresowego polityki spdjnosci panstwa cztonkowskie
beda mogty dokonaé przegladu programow polityki spojnosci 1 przydzieli¢ srodki na
zaspokojenie pilnych potrzeb i pojawiajacych si¢ wyzwan. Cykl europejskiego semestru
2024 zapewni wytyczne dotyczace przegladu srddokresowego 1 pomoze ukierunkowac takie
srodki w kontekscie sytuacji spoteczno-gospodarczej 1 wyzwan, przed ktorymi stojg panstwa
cztonkowskie 1 ich regiony, przy jednoczesnym dalszym propagowaniu komplementarnosci

z Instrumentem na rzecz Odbudowy i1 Zwigkszania Odpornos$ci oraz innymi funduszami UE.

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2021/241 z dnia 12 lutego 2021 r.
ustanawiajace Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (Dz.U. L 57
z 18.2.2021, s. 17), ELIL: http://data.europa.eu/eli/reg/2021/241/0;.
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9)

Zachecanie do inwestycji prywatnych, innowacji i rozwoju umiejetnosci ma kluczowe
znaczenie dla zwigkszenia produktywno$ci i wzmocnienia konkurencyjnosci strefy euro,

w szczegblnosci w celu wsparcia zielonej 1 cyfrowej transformacji. Usunigcie barier dla
inwestycji, w tym w drodze reform majacych na celu usprawnienie i cyfryzacje planowania,
wydawania pozwolen i innych procedur administracyjnych, przyczynitoby si¢ do
pobudzenia inwestycji prywatnych. Takze polityka przemystowa i polityka ukierunkowana
na podaz moga 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, surowcow

i naktadow przemystowych. W ramach planu przemystowego Zielonego Ladu Komisja
Europejska przedstawita inicjatywy, ktdre majg na celu wzmocnienie sektorow
strategicznych, takie jak akt w sprawie przemystu neutralnego emisyjnied, akt w sprawie
surowcow krytycznych® oraz Platforma na rzecz technologii strategicznych dla Europy
(STEP)’. Fundusz innowacyjny i fundusz modernizacyjny zapewniajg rowniez finansowe
wsparcie niezbednej transformacji sektora prywatnego. Komisja Europejska przyjeta
ponadto tymczasowe ramy pomocy panstwa w sytuacjach kryzysowych i w okresie
transformacji®, aby umozliwi¢ panstwom cztonkowskim skorzystanie z elastycznosci
przewidzianej w zasadach pomocy panstwa przy wspieraniu srodkéw w sektorach
kluczowych dla przechodzenia na gospodarke neutralng dla klimatu. Chociaz panstwa
cztonkowskie strefy euro wprowadzity srodki stuzace wsparciu sektorow najbardziej
narazonych na kryzys energetyczny i wsparciu zielonej transformacji, decyzje o takich
srodkach zasadniczo podejmuje si¢ na szczeblu krajowym, co wigze si¢ z ryzykiem
zaktocenia rownych warunkéw dziatania na jednolitym rynku. Wniosek Komisji dotyczacy
STEP ma na celu zaspokojenie zwigkszonego zapotrzebowania na publiczne inwestycje UE
w takie krytyczne technologie i przyciagniecie znacznie wickszych inwestycji prywatnych,
moze tez si¢ przyczyni¢ do ochrony spojnosci 1 jednolitego rynku. Silne rynki kapitalowe sa
niezbedne, aby gospodarka strefy euro sprzyjata wigczeniu spotecznemu, byta
konkurencyjna i odporna. Poglebienie unii rynkéw kapitalowych pomogloby uruchomi¢
niezbg¢dne prywatne finansowanie zielonej i cyfrowej transformacji, zmniejszy¢
rozdrobnienie 1 poprawi¢ dostgp do finansowania. W lutym 2023 r. Rada Europejska
zaapelowata do Rady UE 1 Parlamentu Europejskiego o przyspieszenie realizacji planu
dziatania na rzecz tworzenia unii rynkow kapitatowych poprzez postepy w pracach

1 zakonczenie prac nad wnioskami ustawodawczymi w tej dziedzinie.

5 COM(2023) 161 final.

6 COM(2023) 160 final.

7 COM(2023) 335 final.

8 Dz.U. C 101 z 17.3.2023, s. 3-46.
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W maju 2023 r. Eurogrupa postawita sobie za cel, by do marca 2024 r. osiggna¢
porozumienie co do dziedzin, ktore Komisja Europejska powinna rozpatrzy¢ pod katem
pogtebiania unii rynkow kapitatowych. W ramach prac nad unig gospodarcza i walutowa
Komisja przedstawita w 2023 r. wniosek ustanawiajacy ramy prawne dla cyfrowego euro.
Cyfrowe euro, ktore uzupeiniatoby euro w postaci gotéwkowej, wspieratoby cyfryzacje
gospodarki i innowacje w zakresie ptatnosci detalicznych, a takze ograniczytoby
fragmentacj¢ platnosci w calej Unii. Wyemitowanie cyfrowego euro stworzytoby nowa
mozliwo$¢ korzystania z nieobarczonego ryzykiem pienigdza banku centralnego

w europejskich ustugach ptatniczych. Utatwiloby to rowniez ptatnosci transgraniczne

1 przyczynitoby si¢ do wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro, a takze otwartej

strategicznej autonomii Europy.

10)  Pomimo spowolnienia wzrostu rynek pracy pozostaje odporny. W 2023 r., w kontekscie
niedoboru pracownikéw i kwalifikacji oraz zwigkszonej tendencji przedsigbiorstw do
chomikowania pracy, nadal rosty zatrudnienie oraz czas pracy. Chociaz we wszystkich
panstwach cztonkowskich odnotowano ogolnie dobre wyniki, niektére grupy oséb pozostaja
niedostatecznie reprezentowane na rynku pracy (m.in. kobiety, mtodziez, pracownicy
o niskich umiejetnosciach, osoby z niepelnosprawnosciami). Aktywne polityki rynku pracy
(wraz z zapewnieniem jakos$ciowej i przystepnej cenowo wczesnej edukacji 1 opieki nad
dzieckiem; a takze opieki dlugoterminowej) odgrywaja kluczowa role w zwiekszaniu
uczestnictwa oraz wspieraniu nabywania umiejg¢tnosci, m.in. na potrzeby zielonej i cyfrowej
transformacji, co pozytywnie wptywa na wzrost produktu potencjalnego oraz na
konkurencyjno$¢ w perspektywie dlugoterminowej. Promowanie lepszych warunkow pracy
1 uzupehianie dziatan stuzacych pozyskiwaniu talentow wewnatrz Unii, zarzadzanie legalng
migracjg z panstw trzecich oraz zapewnienie poszanowania i egzekwowania praw
pracowniczych i socjalnych moze pomdéc rozwiagzaé problem niedoboru kwalifikacji
1 pracownikoéw. W 2022 r. panstwa czlonkowskie strefy euro wydaty 664 000 (niemal
trzykrotnie wigcej niz w ciggu ostatnich 10 lat) zezwolen na prac¢ obywatelom panstw

trzecich ubiegajagcym si¢ o nie po raz pierwszy do celow zatrudnienia.
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11)  Placa nominalna wzrosta w 2022 r. (+4,8 %) 1 w pierwszych miesigcach 2023 r. ze wzgledu
na wysoka inflacje¢ 1 kurczace si¢ zasoby pracy. Chociaz cze$ciowo ztagodzito to spadek sity
nabywczej, wzrost placy nominalnej nie nadazyt za inflacja (-3,7 % w przypadku ptacy
realnej w 2022 r.). W latach 2023 i 2024 ptaca nominalna prawdopodobnie znacznie
wzrosnie, natomiast placa realna bedzie rosta w sposob umiarkowany, wzmacniajacy popyt
krajowy. Jednoczes$nie oczekiwany wzrost ptac moze mie¢ wptyw na ceny towardw, ktérych
istotny element stanowi praca wykonana w kraju, np. ustugi, chociaz wptyw ten moze zostac¢
ztagodzony w przypadku odwrdcenia uprzednich wzrostow zyskow jednostkowych.

Wyzsze place — gdy nie bedzie im towarzyszyt odpowiedni wzrost produktywnosci — moga
rowniez wplyna¢ na konkurencyjnos¢, a trwate rozbieznosci w strefie euro moga, migdzy
innymi, doprowadzi¢ do zakldcen rownowagi makroekonomicznej. W zwigzku z tym,
zgodnie z praktykami krajowymi i z poszanowaniem roli partneréw spolecznych,
porozumienia ptacowe — oprocz dynamiki sektorowej i krajowej — powinny odpowiednio

odzwierciedla¢ rozw0j sytuacji w strefie euro.

12)  Wozrost kosztow utrzymania, zwigzany gtownie z kryzysem energetycznym i wynikajacym
z niego pogorszeniem si¢ wskaznika terms of trade, negatywnie wptynat na dochody realne
oraz wywart istotne skutki spoteczne. W 2022 r. ceny mieszkan, wody, energii elektrycznej,
gazu 1 innych paliw wzrosty o 17,5 %, ceny zywnosci 1 napojow bezalkoholowych —

0 10,5 %, a koszty transportu — o 11,2 %. Gospodarstwa domowe o niskich dochodach
ucierpiaty z powodu szczegdlnie wysokich dostosowan ze wzgledu na koszty utrzymania.
W ponad potowie panstw cztonkowskich strefy euro wzrosta deprywacja materialna

1 spoteczna, a takze ubdstwo energetyczne, pomimo dynamiki ptac nominalnych

1 mechanizmow wsparcia. W szeregu panstw cztonkowskich wzrost kosztow zycia

nieproporcjonalnie silnie dotknat osoby starsze 1 osoby mieszkajgce na obszarach wiejskich.
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13)  Sektor bankowy strefy euro okazat si¢ odporny, pomimo ré6znych przypadkéw nasilenia
zawirowan na rynku. Sektor bankowy strefy euro jest teraz rentowny i dobrze wyposazony
w kapitat, co potwierdzono w testach warunkéw skrajnych, ktore Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego przeprowadzit w 2023 r. dla catej UE. Wraz zaostrzeniem standardow
monetarnych i1 standardow kredytowania odnotowuje si¢ znaczne spowolnienie przeptywow
kredytowych do sektora prywatnego. Istnieje ryzyko, ze w przysztosci gwaltowne
pogorszenie perspektyw makroekonomicznych, wraz ze stopami procentowymi
utrzymujacymi si¢ na wysokim poziomie przez dtuzszy czas, przetozy si¢ na stabszg jakos$¢
aktywow. Jednoczesnie sektor pozabankowego posrednictwa finansowego moze by¢
narazony na trudnos$ci. W kontek$cie zaostrzonych warunkéw finansowania wazne bedzie
terminowe monitorowanie ryzyka, utrzymywanie proaktywnych kontaktow z dtuznikami
oraz aktywne zarzadzanie kredytami zagrozonymi, aby utrzyma¢ zdolnos¢ sektora
finansowego do finansowania gospodarki. Moga pojawi¢ si¢ inne zagrozenia dla rynkow
finansowych. W szczegolnosci wyzsze premie z tytulu ryzyka w sytuacji zaostrzenia
warunkow plynnosci moga prowadzi¢ do wigkszych i potencjalnie nieuporzadkowanych
korekt cen aktywow. Nalezy réwniez $cisle monitorowac biezace dostosowania na rynkach
nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych. Rosnace stopy procentowe i pogarszajaca si¢
zdolnos¢ kredytowa mogg prowadzi¢ do znacznych korekt cen nieruchomosci i do

niestabilnos$ci finansowe;.

14) W oswiadczeniu ze szczytu strefy euro z marca 2023 r. powtorzono zobowigzanie
przywodcow strefy euro do dokonczenia budowy unii bankowej, zgodnie z o§wiadczeniem
Eurogrupy z 16 czerwca 2022 r. W tym kontekscie w kwietniu 2023 r. Komisja przedstawita
wniosek w sprawie reformy obecnych ram zarzadzania kryzysowego bankow
1 gwarantowania depozytow. Wniosek ma na celu stworzenie ram przeznaczonych dla
bankow znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji, niezaleznie od ich wielkosci 1 modelu
biznesowego, w tym dla mniejszych podmiotow, a tym samym ochrong stabilnosci
finansowej, zminimalizowanie wykorzystania funduszy publicznych 1 zwigkszenie zaufania
deponentéw. Eurogrupa zobowigzata si¢ do dokonania nastepnie przegladu stanu unii
bankowej 1 okreslenia w drodze konsensusu ewentualnych dalszych dziatan dotyczacych
pozostatych nierozstrzygnigtych elementow w celu wzmocnienia i dokonczenia budowy unii
bankowej. Dodatkowo ratyfikacja zmienionego Porozumienia ustanawiajagcego Europejski
Mechanizm Stabilnosci, umozliwiajacego wprowadzenie wspolnego mechanizmu
ochronnego dla jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji ,
dodatkowo wzmocnitaby odpornos¢ strefy euro.
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ZALECA panstwom cztonkowskim nalezagcym do strefy euro podje¢cie, indywidualnie — w tym
poprzez wdrazanie swoich planéw odbudowy 1 zwiekszania odpornosci — 1 zbiorowo, w ramach

Eurogrupy, nastepujacych dziatan w latach 2024-2025:

1. Przyjecie skoordynowanych i rozwaznych polityk fiskalnych, aby utrzyma¢ dlug na
ostroznym poziomie lub zapewni¢ akceptowalng tendencje spadkowg wskaznikow
zadhuzenia. Cho¢ polityki powinny pozostac elastyczne w $wietle utrzymujacej si¢
niepewnos$ci — osiagnigcie ogolnie restrykcyjnego kursu polityki fiskalnej w strefie euro,
zgodnie z zaleceniami Rady, i tym samym zwigkszenie stabilno$ci finanso6w publicznych
1 unikanie podsycania presji inflacyjnej. Wycofanie nadzwyczajnych srodkow wsparcia
w dziedzinie energii jak najszybciej w 2024 r. oraz wykorzystanie zwigzanych z tym
oszczedno$ci do zmniejszenia deficytow. Opracowanie strategii fiskalnych w celu osiggnigcia
ostroznej sytuacji fiskalnej w §rednim okresie i wzmocnienia dlugookresowej zdolnosci
obstugi dtugu w razie potrzeby poprzez zdecydowana, zréznicowang, stopniowa i realistyczng
konsolidacje, w potaczeniu z wysokiej jakosci inwestycjami publicznymi i reformami,

w szczegblnosci w celu zapewnienia wyzszego trwatego wzrostu i zwigkszenia odpornosci
strefy euro na przyszte wyzwania. W razie potrzeby uwzglednienie w tych strategiach
srodkow stuzacych dalszemu zwigkszeniu efektywnosci 1 jakosci wydatkéw publicznych oraz
poprawie stabilnosci 1 adekwatnosci systemdéw emerytalnych, opieki zdrowotnej 1 opieki

dhugoterminowe;.

2. Utrzymanie wysokiego poziomu inwestycji publicznych w celu wsparcia zielonej 1 cyfrowej
transformacji, podniesienia produktywnosci i konkurencyjnosci oraz zwigkszenia odporno$ci
gospodarczej 1 spotecznej. Zapewnienie statej, szybkiej 1 skutecznej realizacji planow
odbudowy i zwigkszania odpornosci, w tym rozdzialéw REPowerEU. Pelne wykorzystanie
programdw polityki spdjnosci 1 zapewnienie, aby ich przeglad srodokresowy uwzgledniat
m.in. nowe wyzwania i zalecenia wskazane w toku europejskiego semestru oraz postepy we
wdrazaniu Europejskiego filaru praw socjalnych, bez ograniczania ogblnego poziomu ambicji

tych programéw.
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3. Zgodnie z praktykami krajowymi i przy poszanowaniu roli partnerow spotecznych —
wspieranie dynamiki plac tagodzacej spadek sity nabywczej, zwtaszcza w przypadku
pracownikow o niskich dochodach, z nalezytym uwzglgdnieniem ryzyk zwigzanych
z dynamikg inflacji i dynamika konkurencyjnosci, a takze przy unikaniu trwatych
rozbieznosci w strefie euro. Zachecanie do podnoszenia i zmiany kwalifikacji, m.in. na
potrzeby zielonej i cyfrowej transformacji. Prowadzenie aktywnych polityk rynku pracy
w celu rozwigzania problemu niedoboru pracownikéw i1 kwalifikacji oraz zwickszenia
produktywnosci i wzrostu. Promowanie lepszych warunkow pracy w celu przyciagnigcia
1 zatrzymania pracownikéw z mysla o rozwigzaniu problemu niedoboru pracownikow.
Podjecie dziatanh majacych na celu ulatwienie zarzadzanej legalnej migracji pracownikow
z panstw trzecich wykonujacych zawody deficytowe, przy zapewnieniu petnej
komplementarno$ci z pozyskiwaniem talentow wewnatrz UE. Zabezpieczenie i wzmocnienie
odpowiednich i trwatych systeméw ochrony socjalnej i wiaczenia spotecznego. Zapewnienie
skutecznego zaangazowania partnerow spotecznych w ksztaltowanie polityki i wzmocnienie

dialogu spotecznego.

4.  Usunigcie barier dla inwestycji w celu zmniejszenia utrzymujacej si¢ luki w inwestycjach na
rzecz zielonej 1 cyfrowej transformacji. Poprawa dostepu do finansowania, w szczego6lnosci
dla innowacyjnych przedsigbiorstw i MSP, dzicki dalszym postepom w poglebianiu
1 wzmacnianiu unii rynkow kapitalowych. Zapewnienie, aby publiczne wsparcie
odpowiednich sektorow strategicznych byto ukierunkowane, nie zaktocato rownych
warunkéw dziatania na jednolitym rynku oraz aby miato na celu zwigkszenie
konkurencyjnosci strefy euro 1 otwartej strategicznej autonomii. Dalsze wzmacnianie

miedzynarodowej roli euro 1 postepy w pracach nad cyfrowym euro.

5. Zachowanie stabilno$ci makrofinansowej, utrzymanie kanatow kredytowych dla gospodarki
oraz unikanie ryzyka fragmentacji finansowej. Monitorowanie ryzyka zwigzanego
z zaostrzeniem warunkéw finansowych, w szczegdlnosci zwigzanego z jakoscig aktywow
1 potencjalnymi korektami ich cen, w tym na rynkach nieruchomosci. Monitorowanie rozwoju
sektora bankowego 1 pozabankowego posrednictwa finansowego, aby zapobiec narastaniu
ryzyka systemowego i negatywnym skutkom ubocznym dla gospodarki. Dokonczenie
budowy unii bankowej poprzez kontynuowanie prac nad wszystkimi nierozstrzygnigtymi

elementami.
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Dalsze dziatania na rzecz poglebienia unii gospodarczej i walutowej (UGW) powinny uwzgledniaé
wnioski wyciagni¢te z opracowania i wdrozenia kompleksowej reakcji Unii w zakresie polityki
gospodarczej na kryzys zwigzany z COVID-19. Postepy w poglebianiu UGW powinny by¢
kontynuowane z pelnym poszanowaniem jednolitego rynku Unii oraz w sposob otwarty

1 przejrzysty wobec panstw cztonkowskich spoza strefy euro.

Sporzadzono w Brukseli,

W imieniu Rady
Przewodniczgcy
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