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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 ust. 1

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,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia
16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktoceniom réwnowagi makroekonomicznej i ich

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

po zasiggnigciu opinii Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,

po zasiegnieciu opinii Komitetu Polityki Gospodarczej,

1 Dz.U.L 209 z2.8.1997, s. 1.
2 Dz.U.L 306 z23.11.2011, s. 25.

5041/23 mb/PAS/mg
ECOFIN 1A

PL



a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

Ozywienie gospodarcze w strefie euro po pandemii COVID-19 zostato przerwane przez
szereg wstrzasow zewnetrznych. Dzigki, w szczegdlnosci, zdecydowanej reakcji w zakresie
polityki gospodarczej, zarowno na szczeblu krajowym, jak i unijnym, oraz zniesieniu
srodkow powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa strefa euro odnotowata

w 2021 r. 1 2022 r. solidny wzrost PKB wynoszacy, odpowiednio, 5,3 % i [3,2 %]. Rynek
pracy rowniez okazat si¢ odporny, przy rekordowo niskiej stopie bezrobocia szacowanej na
poziomie 6,8 % w 2022 r. Wzrost $wiatowych cen energii, zwigkszona niepewnos¢

1 zaktocenia w tancuchu dostaw spowodowane rosyjska wojng napastniczg przeciwko
Ukrainie doprowadzily jednak do wyraznego spowolnienia aktywnosci gospodarczej

w drugiej polowie 2022 r., a kryzys energetyczny poskutkowal ponowng oceng i obnizeniem
prognoz na 2023 r. Ogdlnie rzecz biorac, wzrost PKB w strefie euro ma si¢ zmniejszy¢ do
zaledwie 0,3 % w 2023 r., a nastepnie powroci¢ do poziomu 1,5 % w 2024 r. Rynek energii
1 inne rynki towarowe napedzajg inflacje, ktora z biegiem czasu objela takze inne produkty
1w 2022 r. osiagneta poziom 8,5 %. Obecnie oczekuje si¢, ze inflacja pozostanie na
wysokim poziomie w nadchodzacych miesigcach 1 w 2023 r. utrzyma si¢ na poziomie 6,1 %,
a nastgpnie zmniejszy si¢ w 2024 r. Oczekuje si¢, ze rynki pracy pozostang stabilne,
poniewaz popyt na prace pozostaje wysoki. W zwigzku z tym, ze duza cze$¢ przedsigbiorstw
nadal zgtasza niedobory pracownikow, w przysztym roku bezrobocie ma wzrosna¢ jedynie
umiarkowanie, a nastgpnie ponownie zmniejszy si¢ w 2024 r. Jednocze$nie oczekuje si¢, ze
wzrost placy nominalnej zwigkszy si¢ w 2023 r., ale utrzyma si¢ ponizej poziomu inflacji,
co doprowadzi do spadku sity nabywczej gospodarstw domowych. W tym kontekscie
nadwyzka obrotow biezacych strefy euro zmniejszyla si¢ wraz z silnie pogarszajacym si¢
bilansem energetycznym i — w przysztosci — nominalna deprecjacja euro w stosunku do
dolara amerykanskiego 1 niektorych innych walut od drugiej potowy 2021 r.
prawdopodobnie tylko w niewielkim stopniu zwigkszy konkurencyjnos¢ ze wzgledu na

wysokie koszty energii.
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Pogorszenie warunkow makroekonomicznych i duze roznice cen w poszczegdlnych
panstwach cztonkowskich stanowig wyzwanie dla konwergencji dochodéw i cyklu
koniunkturalnego w strefie euro. Chociaz pandemia COVID-19 doprowadzita do glebokich,
w duzej mierze jednak przejsciowych rozbieznosci w wynikach makroekonomicznych,
miala ona ograniczony i tymczasowy wplyw na synchronizacj¢ cyklu koniunkturalnego.
Kryzys energetyczny pocigga za sobg nowe niejednorodne skutki makroekonomiczne

w strefie euro. Ze wzgledu na réznice migdzy poszczeg6lnymi krajami pod wzgledem ich
koszykow energetycznych oraz polityk majacych na celu tagodzenie skutkdw wstrzasu
energetycznego, w obrgbie strefy euro pojawity si¢ duze réznice w zakresie stop inflacji
ogolnej 1 bazowej. Wyzsze ceny energii i presja na tancuchy dostaw miaty nierownomierny
wplyw na produkcje i ustugi w panstwach cztonkowskich strefy euro i mogg negatywnie
wptyna¢ na wzgledng konkurencyjnos¢. Chociaz dostepne wskazniki sugeruja, ze luki

w zakresie konkurencyjnos$ci w strefie euro byty jak dotad ograniczone, rozbieznosci

w saldach obrotow biezacych w strefie euro poglebity si¢ ostatnio, gtownie ze wzgledu na

pogarszajace si¢ bilanse energetyczne.
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3) Zapewnienie odpowiedniej 1 skoordynowanej reakcji politycznej na pogarszajace si¢
perspektywy gospodarcze i wysokg inflacj¢ wymaga odpowiednio skalibrowanych
1 spojnych polityk pieni¢znych i fiskalnych. W ramach polityki pieni¢znej nalezy zajac si¢
problemem wysokiej inflacji. EBC jest gotowy do przeciwdziatania ewentualnym ryzykom
nieuzasadnionej 1 nieuporzadkowanej dynamiki rynku, ktora stanowi powazne zagrozenie
dla transmisji polityki pieni¢znej w calej strefie euro. W obecnej sytuacji szeroko zakrojona
ekspansja fiskalna majgca na celu wspieranie popytu dodatkowo zwigkszylaby presje
inflacyjng. Kilka panstw cztonkowskich strefy euro odnotowuje wysoki poziom dlugu
publicznego. Wymaga to odpowiedniego zroznicowania polityk fiskalnych
w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich w zaleznosci od ich sytuacji gospodarczej
i fiskalnej, zgodnie z zaleceniami Rady z lipca 2022 r.> Wymaga to rOwniez, aby panstwa
byly przygotowane na dostosowywanie biezagcych wydatkow pierwotnych finansowanych ze
srodkow krajowych do zmieniajacej si¢ sytuacji, przy jednoczesnym zachowaniu
dtugookresowej zdolnos¢ do obstugi dtugu. Réwnoczesnie potrzebne sa ukierunkowane
i tymczasowe $rodki polityki fiskalnej, by udzieli¢ wsparcia osobom i przedsi¢biorstwom
znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji, rOwniez z my$la o utrzymaniu miejsc pracy i kapitalu
ludzkiego, zachowujac przy tym sygnaty cenowe 1 zapewniajac zach¢ty do ograniczania
zuzycia energii. Kluczowe znaczenie ma w dalszym ciagu $cista koordynacja reakcji
politycznych miedzy panstwami cztonkowskimi. Polityka rynku pracy i polityka spoteczna
rowniez odgrywaja zasadnicza role w przeciwdziataniu spotecznym skutkom wysokiej
inflacji. Wzrost $rednich wynagrodzen nie nadaza za inflacjg w 2022 r. Dynamika ptac
bedzie w przysztosci wymagata zachowania starannej rownowagi, tak aby zapewni¢ ochrong
sity nabywczej pracownikow — ze szczegdlnym uwzglednieniem pracownikéw nisko
uposazonych — przy jednoczesnym unikaniu ryzyka polegajacego na zasilaniu inflacji przez
place i1 poglebianiu pojawiajacych si¢ roznic w konkurencyjnosci w strefie euro i na catym
swiecie. Promowanie wysokiej jakosci zatrudnienia mogtoby réwniez przyczynic¢ si¢ do
podtrzymania konsumpcji. Aktywne zaangazowanie partnerow spotecznych pomaga
okresli¢ wyzwania, w tym konkretne wyzwania w ramach unii walutowej, pozwala
udoskonali¢ rozwigzania polityczne i zapewnia wigksze poczucie odpowiedzialnosci za
agendg polityki gospodarczej 1 spotecznej. Polityka po stronie podazy rowniez moze
przyczyni¢ si¢ do obnizenia inflacji poprzez przyspieszenie tworzenia alternatywnych zrodet
zaopatrzenia w energi¢, pobudzanie konkurencji i innowacyjnosci, poprawe alokacji
zasobOw oraz wspieranie wzrostu wydajnos$ci. Zagrozenia dla stabilno$ci finansowe;j

roOwniez wymagaja stalego monitorowania.

Zalecenia Rady z dnia 12 lipca 2022 r. w sprawie krajowych programow
reform, zawierajace opinie Rady na temat programoéw stabilnosci na 2022 r., Dz.U. C 334
z 1.9.2022.
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©)

Instrument na rzecz Odbudowy 1 Zwiekszania Odpornosci (RRF) oraz fundusze polityki
spojnosci stanowig kluczowe narzedzia wzmacniania odpornosci strefy euro i wspierania
konwergencji. Wdrazanie RRF w panstwach cztonkowskich strefy euro przebiega
pomyslnie: po wypehieniu przez poszczegolne panstwa kamieni milowych 1 osiggnigciu
wartosci docelowych wyptacono ponad 136 mld EUR w formie ptatnosci zaliczkowych. Od
wybuchu pandemii w ramach programéw polityki spojnosci wyptacono panstwom
cztonkowskim strefy euro ponad 82 mld EUR. RRF i fundusze polityki spdjnosci
przyczyniaja si¢ do realizacji priorytetow polityki strefy euro za posrednictwem kilku
kanatéw: zardowno wspieranie dziatalnos$ci gospodarczej poprzez dodatkowe inwestycje, jak
1, w dtuzszej perspektywie, planowane inwestycje i reformy strukturalne majg wspieraé
zielong i cyfrowg transformacje, a jednoczesnie stymulowaé wyzszy wzrost wydajnosci

1 produkcji potencjalnej, a takze wzmacnia¢ odporno$¢ panstw cztonkowskich. Duza czes¢
inwestycji i reform realizowanych w ramach RRF jest istotna dla realizacji priorytetow
polityki strefy euro okreslonych w poprzednich zaleceniach dla strefy euro. W zwigzku

z tym dalsze wdrazanie uzgodnionych reform i inwestycji w oparciu o zaplanowany

harmonogram ma zasadnicze znaczenie dla utrzymania tempa reform.

Aby zapewni¢ spojng reakcje w zakresie polityki gospodarczej na szczeblu UE, w rocznej
analizie zrbwnowazonego wzrostu gospodarczego* przedstawiono kluczowe priorytety
polityki i wytyczne na nadchodzacy rok. Roczna analiza zrbwnowazonego wzrostu
gospodarczego jest ustrukturyzowana wokot czterech wymiarow konkurencyjne;j
zrbwnowazonosci: zrbwnowazenia srodowiskowego, sprawiedliwos$ci, wydajnosci

1 stabilno$ci makroekonomicznej; jest ona takze zgodna z celami ONZ w zakresie
zroéwnowazonego rozwoju. Sprawozdanie przedktadane w ramach mechanizmu ostrzegania®
zawiera analiz¢ Komisji dotyczacg potencjalnych zakidcen réwnowagi makroekonomiczne;,
ktére moga utrudnia¢ prawidlowe funkcjonowanie gospodarek panstw cztonkowskich, unii

gospodarczej i walutowej oraz catej Unii.

Roczna analiza zréwnowazonego wzrostu gospodarczego 2023, COM (2022) 780.
Sprawozdanie przedktadane w ramach mechanizmu ostrzegania na 2023 r., COM (2022)
781.
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(7)

Gwaltowny wzrost inflacji w ciggu ostatniego roku spowodowat szybkie dostosowanie
kursu polityki pieni¢znej na catym §wiecie. Europejski Bank Centralny (EBC) rozpoczat
normalizacje polityki pieni¢znej, aby zapewni¢ szybki przywrdcenie inflacji do
sredniookresowego docelowego poziomu wynoszacego 2 %. Bank wskazat rowniez, ze
normalizacja stop procentowych begdzie kontynuowana z uwzglednieniem zmian danych
gospodarczych. Ograniczenia podazy odgrywaja istotng role w trwajagcym od niedawna
wzroscie inflacji, a ro6znice w poziomie inflacji sprawiaja, ze prowadzenie polityki
pieni¢znej staje si¢ trudniejsze. ROwnomierna transmisja kursu polityki w catej strefie euro

jest warunkiem wstepnym realizacji zadan stojacych przed polityka pieni¢zna.

Prognozuje sig¢, ze kurs polityki fiskalnej strefy euro, mierzony jako zmiana wydatkéw
pierwotnych netto w stosunku do $redniego wzrostu potencjalnego, bedzie — wedlug
Komisji — ekspansywny w 2022 r., a w 2023 r. zasadniczo neutralny, jednak kurs ten statby
sie ekspansywny, gdyby w ciggu 2023 r. wdrozono dodatkowe lub przedtuzono aktualne
srodki wsparcia w zakresie energii. W 2023 r. polityka fiskalna powinna unika¢
wzmacniania skutkéw inflacyjnych wynikajacych z obecnych szokoéw podazowych,

a szeroko zakrojony impuls fiskalny dla gospodarki nie jest uzasadniony ani na szczeblu
krajowym, ani w calej strefie euro. Wyzwanie to jest szczegolnie dotkliwe dla panstw
cztonkowskich doswiadczajacych wysokiej inflacji bazowej, rOwniez w §wietle powaznych
trudnosci gospodarczych 1 spotecznych spowodowanych spadkiem sity nabywczej
pracownikow, w szczego6lnosci pracownikow nisko uposazonych. Ponadto polityka fiskalna
powinna pozosta¢ ostrozna 1 taczy¢ wyzsze inwestycje z kontrolg wzrostu biezacych
wydatkow pierwotnych netto. W tym konteks$cie oczekiwany dalszy wzrost absorpcji RRF

1 inwestycji finansowanych ze srodkéw krajowych we wszystkich panstwach cztonkowskich
jest spojny z potrzebg zwigkszenia inwestycji publicznych 1 prywatnych na rzecz zielonej

1 cyfrowej transformacji oraz bezpieczenstwa energetycznego. Jednoczes$nie sprawna
polityka fiskalna utatwitaby reagowanie na duza niepewno$¢ i powazne ryzyko pogorszenia
perspektyw gospodarczych, nie ostabiajac przy tym zachet do transformacji energetyczne;.
Pandemia COVID-19 pozostawita po sobie bardzo wysokie zadtuzenie w strefie euro i cho¢
oczekuje sie, ze dlug publiczny obnizy sie, i tak pozostanie on na znacznie wyzszym
poziomie niz przed pandemia. Chociaz zagrozenia dla stabilno$ci w perspektywie
krotkoterminowej znacznie si¢ zmniejszyly, w kilku panstwach cztonkowskich ryzyko
srednio- 1 dlugoterminowe pozostaje wysokie; oczekuje si¢ takze, ze wzrost stop

procentowych stopniowo przyczyni si¢ do podwyzszenia poziomu zadluzenia.
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Aby zareagowac na wzrost cen energii, panstwa cztonkowskie strefy euro wprowadzity
srodki nadzwyczajne, ktorych warto$¢ szacuje si¢ na 1% % PKB w 2022 r.1do 1 %

w 2023 r., przy czym spodziewany spadek jest uzalezniony od kierunku zmian cen energii

i realizacji zaplanowanego wycofania powigzanych srodkow. Wedtlug oceny Komisji
podjete dotychczas dzialania majg na celu gtdéwnie ograniczenie podwyzek cen, a jedynie
srednio 20 % z nich to ukierunkowane $rodki dotyczace dochodéw. Istnieje potrzeba
ograniczenia kosztow fiskalnych takich srodkow wsparcia, przy jednoczesnym
uwzglednieniu ich efektu dystrybucyjnego w poszczegolnych przedziatach dochodéw,
wpltywu na zapotrzebowanie na energi¢ oraz na inwestycje w zielong transformacije,
ewentualnych zakldcen na jednolitym rynku i negatywnych skutkow ubocznych

w poszczegdlnych panstwach. W tym celu wazne jest uzgodnienie wspolnego podejscia.

W szczeg6lnosci mozna by rozwazy¢ odpowiednio skalibrowany dwupoziomowy model
ustalania cen energii, w ramach ktoérego konsumenci podatni na zagrozenia korzystaja z cen
regulowanych do pewnego poziomu zuzycia, oraz inne systemy stuzace osiggnieciu
podobnych celow, z uwzglednieniem specyfiki poszczegdlnych panstw, a takze zastanowié
si¢ nad odpowiednimi sposobami wycofania wsparcia, gdy zmniejszy si¢ presja w zakresie
cen energii. Poza tymczasowymi srodkami dotyczacymi energii inwestycje publiczne

1 prywatne moga przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia niezaleznosci energetycznej

1 bezpieczenstwa energetycznego oraz do zielonej transformacji. Od czasu Swiatowego
kryzysu finansowego strefa euro cierpi z powodu niskiego poziomu inwestycji, zar6wno
prywatnych, jak i publicznych. Dziatania polityczne podj¢te w odpowiedzi na kryzys
zwigzany z COVID-19, przy wyjatkowym wsparciu w ramach NextGenerationEU, pomogty
utrzymac poziom inwestycji publicznych, co mialo pozytywny wptyw na wzrost
potencjalny, zwtaszcza w panstwach cztonkowskich o najwyzszym poziomie dtugu
publicznego. Dalsze inwestycje prywatne i publiczne, w szczegdlnos$ci w ramach realizacji
planéw odbudowy i zwigkszania odpornosci, programow polityki spojnosci oraz krajowych
planéw w dziedzinie energii 1 klimatu, ktore majg zosta¢ zaktualizowane przez panstwa
cztonkowskie do czerwca 2023 r., majg krytyczne znaczenie dla zrownowazonego

1 spojnego wzrostu gospodarczego oraz dla osiagniecia zielonej i cyfrowej transformacji.
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W dniu 9 listopada 2022 r. Komisja opublikowata komunikat w sprawie kierunkow reformy
unijnych ram zarzadzania gospodarczego® z mysla o poprawie skutecznosci nadzoru
gospodarczego i koordynacji polityki w Unii. Celem komunikatu jest okreslenie prostsze;j

1 zintegrowanej struktury nadzoru makrofiskalnego w celu zapewnienia dtugookresowej
zdolnosci do obstugi dlugu 1 wspierania zrownowazonego wzrostu gospodarczego
sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu. Kluczowymi elementami komunikatu sg:
uproszczenie ram, zwigkszenie poczucia odpowiedzialno$ci na szczeblu krajowym oraz
bardziej rygorystyczne egzekwowanie przepisow. W komunikacie zaproponowano, by
trajektorie fiskalne byly okreslane w §rednioterminowych planach fiskalno-strukturalnych
proponowanych przez panstwa cztonkowskie w ramach przejrzystych 1 wspdlnych ram UE.
Plany te bytyby przyjmowane przez Rade i zawieratyby zobowigzania fiskalne oraz
zobowigzania w zakresie reform i inwestycji wspierajace dlugookresowa zdolno$¢ do
obstugi dlugu i zrownowazony wzrost gospodarczy oraz odzwierciedlajace priorytety unijne
1 krajowe. Zobowigzania w zakresie reform 1 inwestycji zawarte w krajowym
srednioterminowym planie fiskalno-strukturalnym umozliwityby wydhuzenie okresu korekty
fiskalnej. Przy utrzymaniu okreslonych w Traktacie warto$ci referencyjnych (3 % PKB

w przypadku deficytu i 60 % PKB w przypadku dtugu) ramy te bazowatyby na nadzorze
opartym w wigkszym stopniu na ryzyku i skoncentrowanym na dtugookresowej zdolnos$ci
do obstugi dtugu. W odniesieniu do procedury dotyczacej zaktocen rownowagi
makroekonomicznej nalezy nadal eliminowac takie zakidcenia w sposob skoordynowany

1 wywazony. W komunikacie zaproponowano bardziej prospektywne ramy umozliwiajace
identyfikowanie na wezesnym etapie pojawiajacych si¢ zagrozen. Ocena dotyczaca
wystepowania zakldcen réwnowagi bedzie dalej opiera¢ si¢ na trzech kryteriach, ktérymi sa:
powaga sytuacji, rozwo0j sytuacji oraz reakcja polityczna. Kryteriom rozwoju sytuacji

1 reakcji politycznej danego panstwa cztonkowskiego zostanie jednak przypisane wigksze

znaczenie w ramach oceny.

Komunikat w sprawie kierunkdéw reformy unijnych ram zarzadzania gospodarczego,
COM(2022) 583 final.
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Rynek pracy w strefie euro wykazat si¢ niezwykta odpornoscig dzigki wsparciu
politycznemu podczas kryzysu zwigzanego z COVID-19. W pierwszym kwartale 2022 r.
taczna liczba przepracowanych godzin przekroczyta poziomy sprzed pandemii,

a zatrudnienie nadal rosto w pierwszej potowie 2022 r. do rekordowo wysokich poziomow
w drugim kwartale 2022 r., co spowodowato spadek stopy bezrobocia do 6,8 %, czyli
najnizszego poziomu od czasu wprowadzenia euro. Wciaz istnieje jednak pole do poprawy
sytuacji w odniesieniu do integracji na rynku pracy kobiet, mtodziezy i 0s6b starszych, oséb
z niepelnosprawnos$ciami i grup szczegdlnie wrazliwych. W przyszlosci spodziewane
spowolnienie aktywnos$ci gospodarczej bedzie mialo negatywny wplyw na perspektywy
zatrudnienia, a stopa bezrobocia nieznacznie wzrosnie w 2023 r. Niewiele jest dowodow na
to, ze kryzys zwigzany z COVID-19 doprowadzit do strukturalnego pogorszenia si¢
probleméw zwigzanych z kojarzeniem ofert pracy z poszukujacymi zatrudnienia. Istnieja
jednak znaczne réznice pod wzgledem rynku pracy miedzy poszczegdlnymi panstwami
cztonkowskimi i sektorami. Od 2019 r. najwigcej nowych miejsc pracy odnotowano

w sektorze technologii informacyjnych i ustug §wiadczonych w ramach wolnych zawodow,
natomiast w branzach: transportowej, zwigzanej z zakwaterowaniem i ustug
gastronomicznych odnotowano spadek liczby miejsc pracy. Zmiany demograficzne
prawdopodobnie rowniez odegraja role w zaostrzeniu sytuacji rynkow pracy w strefie euro.
Odpowiednie i skuteczne inwestycje w wysokiej jakosci ksztalcenie i szkolenie w kazdym
wieku beda miaty ogromne znaczenie dla ztagodzenia obecnego 1 przysziego niedoboru
wykwalifikowanej kadry oraz dla wspierania zielonej i cyfrowej transformacji. Wzrost ptac
nieznacznie zwiekszylt si¢ w 2022 r., co doprowadzilo do tacznego wzrostu jednostkowych
kosztow pracy. Utrzymuje si¢ on jednak ogolnie na umiarkowanym poziomie 1 prognozuje
si¢, Ze pozostanie znacznie ponizej poziomu inflacji. Przewiduje si¢, ze realne
wynagrodzenie pracownikow zmniejszy si¢ w 2022 r. 0 2,8 % 1 o kolejne 0,9 % w 2023 r.,
po czym straty te zostang czeSciowo nadrobione w 2024 r. Ugruntowane oczekiwania
inflacyjne odgrywaja kluczowa role w ograniczaniu ryzyka, ze szybki wzrost roszczen

ptacowych jeszcze bardziej przyspieszy inflacje.
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Reformy strukturalne, w tym reformy przeprowadzane w ramach Europejskiego Zielonego
Ladu lub reformy na rzecz zielonej i cyfrowej transformacji wspierane przez RRF i plan
REPowerEU, maja decydujace znaczenie dla wzmocnienia jednolitego rynku i odpornosci
gospodarek strefy euro. W tym wzgledzie wazne jest rOwniez wdrozenie reform okreslonych
przez Rade w zaleceniach dla poszczegdlnych krajow’. Dalsza poprawa otoczenia
dziatalnosci gospodarczej, w tym poprzez ograniczenie barier dla inwestycji 1 realokacji
kapitalu, modernizacja administracji publicznej oraz przyspieszenie wydawania zezwolen,
przy jednoczesnej ochronie §rodowiska i usuwaniu restrykcyjnych ram regulacyjnych, moga
zwigkszy¢ wydajnos¢ 1 wzrost gospodarczy. Reformy, wraz z inwestycjami, maja
zasadnicze znaczenie dla osiggni¢cia zielonej i1 cyfrowej transformacji, w szczegdlnosci dla
poprawy efektywnosci energetycznej, wspierania transformacji w kierunku neutralno$ci
klimatycznej, zwigkszenia dostaw 1 wykorzystania energii ze zrédet odnawialnych, a takze
wspierania podnoszenia i zmiany kwalifikacji. Szybki i staty wzrost cen energii sprawit, ze
modele biznesowe sektoréw energochtonnych oraz matych i $§rednich przedsigbiorstw
znalazty si¢ pod presja, co ma wptyw na zatrudnienie i kapitat ludzki. Efektywne zasady
postepowania w przypadku stwierdzenia niewyplacalno$ci moga wspiera¢ transformacje

1 ulatwia¢ realokacj¢ zasobow. Zasady postepowania w przypadku stwierdzenia
niewyptacalnosci nadal znacznie r6znig si¢ migdzy sobg w strefie euro, a zwigkszenie ich
skutecznos$ci i harmonizacji przyczynitoby si¢ do dostosowania gospodarczego i wspartoby

jednolity rynek kapitatlowy.

Europejski semestr 2022: zalecenia dla krajow UE uzgodnione — Consilium (europa.eu)

5041/23 mb/PAS/mg 11

ECOFIN 1A PL


https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2022/06/17/european-semester-2022-country-specific-recommendations-agreed/

(12)

Do tej pory w 2022 r. sektor bankowy wykazatl si¢ 0gélng odpornoscig. Chociaz sektor
bankowy strefy euro jako cato$¢ jest dobrze wyposazony w kapitat i odnotowuje od 2021 r.
poprawe rentownos$ci, gwaltowne pogorszenie perspektyw makroekonomicznych wraz

z wyzszymi stopami procentowymi zwigkszajacymi koszty dla kredytobiorcoéw moze
przetozy¢ si¢ na stabszg jakos¢ aktywow. Przy utrudnionym dostepie do kredytow
terminowe monitorowanie ryzyka, proaktywna wspotpraca z dtuznikami oraz aktywne
zarzadzanie kredytami zagrozonymi majg istotne znaczenie dla utrzymania zdolnosci
bankéw do finansowania gospodarki. Odporno$¢ instytucji kredytowych moze by¢
zagrozona przez czynniki strukturalne, w tym nadwyzke zdolnosci produkcyjnych

1 konkurencjg¢ ze strony nowych dostawcow ustug finansowych. Na rynkach finansowych
mogg réwniez pojawic si¢ inne rodzaje ryzyka. W szczegdlnosci wyzsze premie z tytutu
ryzyka i zaostrzenie warunkow ptynnosci moga prowadzi¢ do spadku cen aktywow. Ze
wzgledu na wezwania do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego moze to powodowac
dalszg presj¢ wykraczajaca poza zaburzenie ptynnosci, ktorego doswiadczaja juz niektore
przedsigbiorstwa energetyczne. Sposob, w jaki rynki nieruchomos$ci mieszkalnych

1 komercyjnych reaguja na wyzsze stopy procentowe, rowniez wymaga $cistego
monitorowania, poniewaz nizszy popyt i pogarszajaca si¢ zdolnos¢ obstugi dtugu moga
wywiera¢ presje na spadek cen nieruchomosci 1 zaostrza¢ ryzyka cykliczne, szczegdlnie

w panstwach cztonkowskich strefy euro o wysokim poziomie zadtuzenia gospodarstw
domowych. Ponadto wigkszej uwagi wymaga zwiekszone ryzyko w cyberprzestrzeni,

a niedawno uzgodniony akt w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej wzmocni odpornosé
przedsiebiorstw finansowych na ryzyko zwigzane z technologiami informacyjno-
komunikacyjnymi. We wrzesniu 2022 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego wydata
ostrzezenie, w ktorym zwrocila si¢ do instytucji sektora prywatnego, uczestnikow rynku

1 odpowiednich organoéw o dalsze przygotowywanie si¢ na scenariusze ryzyka zdarzen

skrajnych®.

Ostrzezenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 wrze$nia 2022 r.
w sprawie podatnosci systemu finansowego Unii na zagrozenia (ESRB/2022/7).
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(13) W czerwcu 2022 r. Eurogrupa uzgodnita, ze prace nad przyszto$cig unii bankowej powinny
koncentrowac si¢ — w trybie natychmiastowym — na wzmocnieniu wspolnych ram
zarzadzania kryzysowego w sektorze bankowym i krajowych systemow gwarantowania
depozytow, tak aby ramy te byty dostosowane do wszystkich rodzajow bankow. Eurogrupa
zobowigzala si¢ do dokonania nastepnie przegladu stanu unii bankowej 1 okreslenia
w drodze konsensusu ewentualnych dalszych dziatan dotyczacych pozostatych
nierozstrzygnigtych elementdw w celu wzmocnienia i dokonczenia budowy unii bankowe;.
Komisja zapowiedziala, ze na poczatku 2023 r. zamierza przedstawi¢ wniosek
ustawodawczy w sprawie zarzgdzania kryzysowego i gwarantowania depozytow. Zmiany
ram zarzadzania kryzysowego 1 gwarantowania depozytoéw moga przyczynic si¢ do
zwigkszenia odpornosci sektora bankowego strefy euro. Komisja zapowiedziata réwniez, ze
w pierwszej polowie 2023 r. przedstawi wniosek ustawodawczy, ktory — z zastrzezeniem
decyzji wspotprawodawcdw — ustanowi cyfrowe euro i1 ureguluje jego gtdéwne cechy.
Mozliwa decyzja o emisji cyfrowego euro zostataby podjeta przez Rade¢ Prezesow EBC po
zakonczeniu ewentualnej fazy realizacji. Cyfrowe euro, ktore stanowitoby uzupetnienie
gotowki, mogloby przynies¢ gospodarce strefy euro szereg korzysci. W szczegdlnosci
wspieratoby cyfryzacje gospodarki i innowacje w zakresie platnosci, wzmacniajac przy tym
mig¢dzynarodowa rolg¢ euro. Opracowanie cyfrowego euro mogloby, réwniez w kontekscie
obecnej sytuacji geopolitycznej, zwickszy¢ gospodarcza i finansowa autonomig strefy euro

1 Unii,
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NINIEJSZYM ZALECA panstwom cztonkowskim nalezacym do strefy euro podjecie,
indywidualnie — w tym poprzez wdrazanie planow odbudowy i zwigkszania odpornosci —

1 zbiorowo, w ramach Eurogrupy, nastepujacych dziatan w latach 2023-2024:

1.  Powstrzymanie si¢ od szerokiego wsparcia popytu zagregowanego w 2023 r., a jednoczesnie
lepsze ukierunkowanie srodkow polityki fiskalnej na zaradzenie wptywowi wysokich cen
energii na gospodarstwa domowe znajdujace si¢ w trudnej sytuacji i rentowne
przedsiebiorstwa oraz utrzymanie umiejetnosci sprawnego dostosowywania si¢ do szybko
zmieniajacej si¢ sytuacji w razie potrzeby. Dalsze koordynowanie krajowych polityk
fiskalnych poszczegolnych panstw cztonkowskich w celu utrzymania dtugookresowe;j
zdolnosci do obstugi dlugu i zrownowazonego zwiekszenia potencjatu wzrostu
gospodarczego, co utatwi rowniez zadanie polityki pieni¢znej, jakim jest szybkie
przywrécenie inflacji do sredniookresowego docelowego poziomu EBC wynoszacego 2 %.
Uzgodnienie wspolnego podejécia, a w szczegdlnosci rozwazenie zastapienia szeroko
zakrojonych srodkdw cenowych odpowiednio skalibrowanym i racjonalnym pod wzgledem
kosztéw dwupoziomowym modelem ustalania cen energii zapewniajagcym zachety do
oszczedzania energii lub innymi systemami stuzacymi osiaggnigciu podobnych celow,

z uwzglednieniem specyfiki poszczegolnych panstw, a takze zastanowienie si¢ nad
odpowiednimi sposobami wycofania wsparcia, gdy zmniejszy si¢ presja w zakresie cen
energii. Okreslenie odpowiednio zréznicowanych sredniookresowych strategii fiskalnych
poprzez stopniowg 1 zrownowazong konsolidacjg, a takze poprzez inwestycje 1 reformy,

w celu osiagnigcia ostroznych $redniookresowych sytuacji fiskalnych.

2. Utrzymanie wysokiego poziomu inwestycji publicznych i promowanie inwestycji prywatnych
niezbednych do zwiekszenia odpornosci gospodarczej 1 spotecznej oraz wsparcia zielonej
1 cyfrowej transformacji, w tym w celu zwigkszenia efektywnos$ci energetycznej 1 przejscia na
energi¢ ze zrodet odnawialnych. Wdrozenie programoéw polityki spdjnosci oraz planow
odbudowy i zwigkszania odpornosci, z zapewnieniem terminowej realizacji reform
1 inwestycji, oraz zadbanie, aby aktualizacje planéw byty ukierunkowane — z uwzglednieniem
zmieniajacej si¢ sytuacji gospodarczej — 1 nie ograniczaly og6lnych ambicji. Podjecie
dalszych krokéw, w tym za posrednictwem planu REPowerEU i za posrednictwem krajowych
planow w dziedzinie energii i klimatu, w celu przyspieszenia transformacji energetycznej

1 zwigkszenia niezalezno$ci energetycznej Unii.
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3. Wspieranie — zgodnie z praktykami krajowymi i z poszanowaniem roli partneréw
spotecznych — dynamiki ptac, ktora tagodzi spadek sity nabywczej pracownikow,
w szczegblnosci pracownikow o niskich dochodach, przy jednoczesnym odzwierciedleniu
sredniookresowych zmian w zakresie wydajnosci i ograniczeniu efektu drugiej rundy
w odniesieniu do inflacji. Opracowanie i dostosowanie, w razie potrzeby, systemow wsparcia
spolecznego, aby pomdc gospodarstwom domowym znajdujgcym si¢ w trudnej sytuacji
w radzeniu sobie ze wstrzgsem energetycznym oraz z zielong i cyfrowg transformacja,
z uwzglednieniem zwigkszonego zagrozenia ubdstwem. Dalsze udoskonalanie aktywnej
polityki rynku pracy i podjecie dziatan w celu rozwigzania problemu niedoboru
wykwalifikowanej kadry oraz promowania wysokiej jakosci zatrudnienia. Zapewnienie
skutecznego zaangazowania partnerow spotecznych w ksztaltowanie polityki i wzmocnienie

dialogu spotecznego.

4.  Zapewnienie, aby wsparcie dla firm, w szczegdlnosci matych i $rednich przedsiebiorstw,
ktére znajduja si¢ pod presja finansowa z powodu kryzysu energetycznego, byto racjonalne
pod wzgledem kosztéw, tymczasowe i ukierunkowane na rentowne przedsigbiorstwa.

W ramach udzielanego wsparcia nalezy utrzymac zachety na rzecz efektywnosci
energetycznej i energii ze zrodet odnawialnych, przy jednoczesnym zachowaniu rownych
warunkow dzialania i integralno$ci jednolitego rynku, w tym za posrednictwem
tymczasowych kryzysowych ram pomocy panstwa. Dalsza poprawa otoczenia dziatalnos$ci
gospodarczej, szczegolnie poprzez pobudzanie konkurencji i zwigkszenie efektywnosci ram
prawnych dotyczacych niewyplacalnosci w taki sposob, aby umozliwiaty one skuteczne

1 terminowe prowadzenie postgpowan w zakresie upadlosci i restrukturyzacji przedsigbiorstw.

Przyczynianie si¢ do postepéw w tworzeniu unii rynkow kapitatowych.

5. Zachowanie stabilno$ci makrofinansowej, utrzymanie kanatow kredytowych dla gospodarki
oraz unikanie ryzyka fragmentacji finansowej. Monitorowanie ryzyka zwigzanego
w szczegblnosci z napigciami w sektorze energetycznym, zaostrzeniem warunkow
finansowych, aktywami zagrozonymi, poziomami zadluzenia prywatnego oraz rozwojem
sytuacji na rynkach nieruchomosci. Kontynuowanie prac nad dokonczeniem budowy unii
bankowej, ktorych kolejnym etapem jest reforma obecnych ram zarzadzania kryzysowego
1 gwarantowania depozytow. Dalsze aktywne angazowanie si¢ w prace przygotowawcze nad

ewentualnym wprowadzeniem cyfrowego euro.
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Dalsze dziatania na rzecz poglebienia unii gospodarczej 1 walutowej powinny uwzgledniac¢
wnioski wyciggniete z opracowania i wdrozenia kompleksowej reakcji Unii w zakresie
polityki gospodarczej na kryzys zwigzany z COVID-19. Szybkie postepy w zakresie
przegladu zarzadzania gospodarczego majg priorytetowe znaczenie dla wzmocnienia
koordynacji polityki gospodarczej. Postgpy w poglebianiu unii gospodarczej i walutowe;j
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
Przewodniczqcy / Przewodniczgca
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