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

w strefie euro, ktory ma zosta¢ zatwierdzony przez Rade Ecofin 22 stycznia 2019 r.; ta wersja
tekstu powstata w nastepstwie posiedzen Komitetu Ekonomiczno-Finansowego 1 Grupy Robocze;j
Eurogrupy. Tekst powinien zosta¢ formalnie przyjety po jego zatwierdzeniu przez Rade Europejska

w marcu 2019 r.
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Zalecenie
ZALECENIE 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,

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;,
uwzgledniajac konkluzje Rady Europejskie;,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Polityki Gospodarczej,

1 Dz.U.L 209 z2.8.1997, s. 1.
2 Dz.U.L 306 z23.11.2011, s. 25.
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

)

Strefa euro wkracza w szdsty rok nieprzerwanego wzrostu gospodarczego, ujemna luka
produktowa kurczy sie, jednak perspektywy rozwoju sg coraz bardziej zagrozone

1 przewiduje si¢, ze dalszy wzrost gospodarczy bedzie umiarkowany. Potencjalny wzrost
pozostaje na niskim poziomie w porOwnaniu z poziomami odnotowywanymi w ostatnich
dekadach 1 utrzymujg si¢ rozbieznosci migdzy panstwami wynikajace z istotnych roznic

w odpornosci gospodarczej poszczegolnych panstw cztonkowskich. Wzrost ptac realnych
pozostaje umiarkowany i nastepuje z opoéznieniem w stosunku do wzrostu wydajnosci.
Wzrost ptac nominalnych i inflacja bazowa sg coraz wyzsze, przy czym nadal utrzymuje si¢
wzrost zatrudnienia, lecz w niektérych panstwach cztonkowskich istniejg obszary, na
ktorych nadal istniejg niewykorzystane zasoby pracy lub panuje wysokie bezrobocie,
podczas gdy w innych panstwach cztonkowskich wystepuje niedobdr podazy pracy.

W ciagu ostatnich pigciu lat w strefie euro odnotowano wysoka nadwyzke na rachunku
obrotow biezacych, zwigzang z dynamika eksportu w strefie euro 1 poprawa pozycji
konkurencyjnej, natomiast rozbieznosci miedzy panstwami nadal sa znaczace w kategoriach
zewnetrznych. Panstwa cztonkowskie, ktore przez dtugi czas wykazywaty duzy deficyt
obrotow biezacych, nadal odnotowujg znaczne ujemne salda migdzynarodowych pozycji
inwestycyjnych netto, ktére z kolei stanowig zrodlo podatnosci na zagrozenia, gdyz na ogot
sg powigzane z wysokim poziomem zadluzenia sektora prywatnego lub dtugu sektora
instytucji rzagdowych i samorzagdowych. Aby pomyslnie przywrdci¢ rownowage w strefie
euro, wymagane jest odpowiednie tempo zmniejszania zadluzenia, sprzyjajace warunki
wzrostu i inflacji oraz dalsze reformy w celu zwigkszenia wydajno$ci3. Istotna jest rowniez
korzystna dynamika popytu, a panstwa cztonkowskie o wysokiej nadwyzce takze
przyczynityby si¢ do przywrocenia rOwnowagi przez wzmocnienie warunkow sprzyjajacych
wzrostowi plac, przy poszanowaniu roli parterdw spotecznych, jak rowniez inwestycje

publiczne i prywatne.

Zwigkszenie dtugoterminowego potencjatu wzrostu gospodarczego oraz usunigcie
krajowych 1 regionalnych dysproporcji wymaga dalszego zwigkszania wspdiczynnika
aktywnosci zawodowej, reform strukturalnych wzmacniajacych wzrost oraz inwestycji

w aktywa trwale 1 wartos$ci niematerialne i prawne, aby zwigkszy¢ wydajno$¢ i innowacje,
w szczegolnosci w tych panstwach cztonkowskich, w ktorych potencjat wzrostu jest
wyraznie nizszy niz Srednia w strefie euro. Ma to znaczenie dla wzmocnienia spdjnosci

gospodarczej, spotecznej i terytorialnej w strefie euro.

Komisja Europejska (2018), Sprawozdanie przedktadane w ramach mechanizmu
ostrzegania 2019.
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Spojnos¢ 1 rdwnowaga kombinacji polityki makroekonomicznej w strefie euro, w tym
polityki monetarnej, fiskalnej i strukturalnej, sa niezb¢dne do zapewnienia solidnego

1 trwatego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu. W ostatnich latach
Europejski Bank Centralny stosowal nieckonwencjonalne narz¢dzia polityki monetarnej, aby
ponownie zblizy¢ poziom inflacji do $redniookresowego celu inflacyjnego, sprzyjajac
jednocze$nie wzrostowi gospodarczemu i tworzeniu miejsc pracy. Aby kontynuowac
wspieranie wzrostu w krotkim i dlugim okresie, konieczne sg odpowiednio zrdznicowane

polityki fiskalne oraz skupienie si¢ na reformach strukturalnych.

Wzmocnienie stabilno$ci finansow publicznych strefy euro i nalezacych do niej panstw
cztonkowskich wymaga zréznicowanych polityk krajowych, przy pelnym poszanowaniu
paktu stabilnosci 1 wzrostu oraz z uwzglednieniem przestrzeni fiskalnej 1 efektu rozlania
mig¢dzy panstwami. Do nalezytego funkcjonowania unii gospodarczej 1 walutowej (UGW)
niezbedna jest koordynacja krajowych polityk fiskalnych na podstawie wspolnych regut
fiskalnych. Wspolne reguty fiskalne majg na celu zapewnienie zdolnosci obstugi zadtuzenia
na szczeblu krajowym, a jednocze$nie przestrzeni dla stabilizacji makroekonomiczne;.

W latach 2015-2018 s$redni kurs polityki fiskalnej w strefie euro pozostawal zasadniczo
neutralny, lecz na podstawie prognoz Komisji przewiduje si¢, ze w 2019 r. bedzie mial nieco
bardziej ekspansywny charakter, mimo ze produkcja znajduje si¢ powyzej potencjatu.
Odbudowanie buforoéw fiskalnych jest szczegolnie istotne w panstwach cztonkowskich,

w ktorych poziom dtugu publicznego jest nadal wysoki. Takie dziatanie zmniejszytoby
réwniez podatno$¢ tych panstw na wstrzasy 1 umozliwitoby pelne funkcjonowanie
automatycznych stabilizatorow w czasie kolejnego pogorszenia koniunktury. Zwigkszenie
poziomu inwestycji publicznych, w szczegdlnosci w panstwach cztonkowskich, ktore
dysponuja przestrzenig fiskalng i w ktorych poziom inwestycji publicznych jest niski,

wspiera wzrost gospodarczy 1 przywrocenie rOwnowagi.
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Reformy fiskalne o charakterze strukturalnym nadal majg zasadnicze znaczenie dla
stabilnos$ci finansow publicznych i wzmocnienia potencjatu wzrostu gospodarczego. Lepiej
funkcjonujgce krajowe ramy fiskalne, dobrze zarzadzane przeglady wydatkow oraz
skuteczne i przejrzyste udzielanie zaméwien publicznych moga zwigkszy¢ skutecznosé

1 wydajnos¢ wydatkow publicznych oraz wiarygodnos¢ polityk fiskalnych. Poprawa
struktury budzetow krajowych, zaréwno po stronie dochoddw, jak i wydatkow, w tym
przesuni¢cie zasobow 1 przeznaczenie ich na inwestycje, zwickszytaby wpltyw budzetow
publicznych na wzrost i zaowocowataby podniesieniem wydajno$ci w dluzszym okresie.
Uproszczenie 1 modernizacja systemow podatkowych oraz eliminowanie oszustw
podatkowych, uchylania si¢ od opodatkowania i unikania opodatkowania za pomoca
srodkow przeciwdzialajacych agresywnemu planowaniu podatkowemu sg niezbedne do
tego, aby systemy podatkowe staly si¢ efektywniejsze i sprawiedliwsze. Zapewnienie, aby
systemy podatkowe sprzyjaly poglebieniu jednolitego rynku oraz wzmacniaty konkurencje
migdzy przedsiebiorstwami jest kluczowym elementem przyczyniajacym si¢ do poprawy
otoczenia dziatalno$ci gospodarczej 1 odpornosci strefy euro 1 gospodarek panstw
cztonkowskich. Wspdlna skonsolidowana podstawa opodatkowania os6b prawnych bytaby

zasadniczym elementem w tym procesie.

Cechy strukturalne i instytucjonalne rynkéw pracy i rynkéw produktowych, a takze sprawne
funkcjonowanie administracji publicznych, maja znaczenie dla odpornosci

w poszczegblnych panstwach cztonkowskich strefy euro. Odporne struktury gospodarcze
chronig gospodarki przed znaczacymi 1 dlugotrwatymi skutkami wstrzaséw dla dochodow

1 podazy pracy. Moga one utatwi¢ realizacj¢ polityki fiskalnej i monetarnej i ograniczy¢
dysproporcje, a tym samym stworzy¢ warunki dla trwatego wzrostu sprzyjajacego wiaczeniu
spotecznemu. Lepsza koordynacja i realizacja reform strukturalnych, szczegolnie reform
rekomendowanych w zaleceniach dla poszczegoélnych krajow, moze przynies¢ pozytywne
skutki uboczne w panstwach cztonkowskich 1 wzmocni¢ pozytywne efekty tych dziatan

w strefie euro. Reformy, ktore zwiekszajg konkurencyjno$¢ na rynkach produktowych,
wspieraja efektywne gospodarowanie zasobami i prowadza do poprawy otoczenia
dziatalnosci gospodarczej 1 jakosci instytucji, w tym skutecznos$ci systemu wymiaru
sprawiedliwos$ci, sprzyjaja odporno$ci gospodarczej strefy euro 1 panstw cztonkowskich.
Jako Ze jednolity rynek, ktory okazat si¢ waznym motorem wzrostu i konwergencji miedzy
panstwami cztonkowskimi, nadal dysponuje znacznym niewykorzystanym potencjatem,
konieczne sg postepy, aby go poglebi¢, w szczegodlnosci, jezeli chodzi o ustugi, dziatalnosé
cyfrowa, energi¢ i transport, przy zapewnieniu terminowego wdrazania i skuteczniejszego

egzekwowania przepisow.
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Europejski filar praw socjalnych okresla dwadziescia zasad wspierajacych rownos¢ szans

1 dostep do zatrudnienia, uczciwe warunki pracy i ochrong socjalng oraz wtaczenie
spoteczne. Reformy, ktére promujg uczestnictwo w rynku pracy, wspieraja skuteczne
przepltywy na rynku pracy i tworzenie dobrej jako$ci miejsc pracy oraz ograniczajg
segmentacje, moga przyczyni¢ sie do zwigkszenia wzrostu gospodarczego sprzyjajacego
wlaczeniu spolecznemu, poprawy odpornosci gospodarczej 1 automatycznej stabilizacji,
ograniczenia nierownosci, eliminacji ubostwa i wykluczenia spotecznego oraz sprostania
wyzwaniom, jakie niesie ze sobg zmieniajgca si¢ gospodarka. Zindywidualizowane wsparcie
w poszukiwaniu pracy, szkoleniu oraz przekwalifikowaniu moze utatwic¢ skuteczng i szybka
aktywizacje. Dostep do wysokiej jakosci ksztalcenia i szkolenia przez cate zycie ma
kluczowe znaczenie 1 wymaga odpowiednich inwestycji w kapital ludzki 1 umiejetnosci,

w szczegblnosci w odniesieniu do 0sob o niskich umiejetnosciach. Takie reformy

1 inwestycje poprawiaja zdolnos$¢ do zatrudnienia, innowacje, wydajnos¢ i ptace w srednim
i dlugim okresie, co zwigksza odpornos¢ w strefie euro oraz wspiera wlaczenie spoteczne

1 mobilno$¢ w obrebie panstw cztonkowskich i1 w strefie euro. Obcigzenie podatkowe

w strefie euro jest stosunkowo wysokie i skierowane na rynek pracy. Przesunigcie tego
obcigzenia z rynku pracy na obszary, ktére w mniejszym stopniu hamuja wzrost, takie jak
podatek od majatku, od konsumpcji lub podatki ekologiczne, mogloby wzmocni¢ podaz
pracy 1 popyt na nig. Przepisy dotyczace ochrony zatrudnienia powinny gwarantowac
uczciwe 1 godne warunki pracy dla wszystkich pracownikow, w szczegdlnosci w obliczu
powstajacych nowych form zatrudnienia i nowych rodzajow umow, ktére tworza nowe
mozliwosci, lecz rowniez wyzwania zwigzane z bezpieczenstwem zatrudnienia i zakresem
ochrony socjalnej. Skuteczne i zrownowazone systemy ochrony socjalnej maja rowniez
istotne znaczenie dla zapewniania odpowiedniego dochodu i1 dostepu do ustug wysokie;j
jakosci. Reformy emerytalne oraz polityki dotyczace rownowagi migdzy zyciem
zawodowym a prywatnym takze sg waznymi narzedziami wspierania uczestnictwa w rynku
pracy. Niepotrzebne ograniczenia mobilnos$ci zawodowej, sektorowej 1 geograficznej moga
utrudnia¢ przemieszczanie si¢ w panstwach cztonkowskich i w strefie euro. Istotne jest
zaangazowanie partnerow spolecznych w reformy zatrudnienia, reformy spoteczne

1 zwigzane z nimi reformy gospodarcze.
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Cho¢ odporno$¢ sektora finansowego strefy euro wzrosta od czasu kryzysu, to nalezy podja¢
dalsze dziatania w celu wyeliminowania podatno$ci na zagrozenia. Dhug sektora prywatnego
utrzymuje si¢ na wysokim poziomie, a systemy podatkowe nadal preferencyjnie traktuja
zadtuzenie. Znaczny wzrost rentownosci obligacji skarbowych stwarza ryzyko erozji
kapitalu bankow, co moze prowadzi¢ do negatywnych skutkéw ubocznych w strefie euro.
Potrzeba dostosowania modeli biznesowych bankéw, niskie stopy procentowe oraz coraz
wieksza konkurencja ze strony innych form finansowania nadal wywieraja presj¢ na
rentownos$¢ bankow. Odnotowuje si¢ state postepy w zakresie ograniczania ryzyka,

w szczegblnosci pod wzgledem zmniejszania poziomu kredytow zagrozonych oraz
zwigkszenia minimalnego wymogu w zakresie funduszy wtasnych i zobowigzan
kwalifikowalnych (MREL). Niemniej jednak krajowe wskazniki udziatu kredytow
zagrozonych, ktore utrzymujg si¢ znacznie powyzej sredniej dla strefy euro, nadal wymagaja
podejmowania nieustajacych wysitkow w celu ich zmniejszenia. W marcu 2018 r. Komisja
przedstawita pakiet dotyczacy ograniczania ryzyka, ktory ma stuzy¢ zaré6wno obnizeniu
dotychczasowego poziomu kredytow zagrozonych, jak i uniknieciu ich akumulacji

w przysztosci. Pakiet bankowy z listopada 2016 r., ktéry w dalszym stopniu ogranicza
ryzyka dzigki wdrozeniu uzgodnionych na szczeblu migdzynarodowym standardow
dotyczacych buforow kapitatowych, podporzadkowania wierzytelnosci i ptynnosci

w bankach, przy zachowaniu rownowagi kompromisowego tekstu Rady, ma duze znaczenie
dla dalszych postgpow na rzecz ograniczania ryzyka, a co za tym idzie — podziatu ryzyka.

W nastgpstwie powaznych naruszen przepisoOw przeciwdziatajacych praniu pieniedzy
Komisja zaproponowata wzmocnienie Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego oraz
wspotpracy w zakresie nadzoru, aby wzmocni¢ egzekwowanie ram regulacyjnych w tym
obszarze. Poczyniono znaczne postgpy, jezeli chodzi o ustanowienie unii bankowej, m.in.
dzieki zawartemu ostatnio porozumieniu w sprawie uruchomienia wspdlnego mechanizmu
ochronnego w ramach jednolitego funduszu restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji,
jednak jej budowa nadal nie zostata zakonczona. W aktualnym mechanizmie zapewniania
ptynnosci w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji istniejg ograniczenia,

a brak wspolnego systemu gwarantowania depozytéw oraz wspolnego mechanizmu
ochronnego w ramach jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

ostabia zdolnos$¢ unii bankowej do zerwania powigzan miedzy bankami a panstwami.
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Wzmocnienie struktury UGW wymaga, aby priorytetowo potraktowac¢ zakonczenie
tworzenia unii bankowej 1 unii rynkow kapitalowych, jak réwniez podja¢ dziatania

w odniesieniu do wszystkich pozostatych elementow oswiadczenia przywodcow

z 14 grudnia 2018 r. W grudniu 2017 r. i maju 2018 r. Komisja opublikowala zestaw
wnioskow okreslajacych dalsze dziatania w kierunku zakonczenia budowy UGW, w tym
Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji oraz Program wspierania reform
(zaproponowane w wieloletnich ramach finansowych). Wnioski opieraja si¢ na dokumencie
otwierajacym debate w sprawie poglebienia UGW z maja 2017 r. i sprawozdaniu pi¢ciu
przewodniczacych z czerwca 2015 r. Podczas szczytu strefy euro 13 i 14 grudnia 2018 r.
podjeto decyzje w sprawie unii bankowej i dalszego rozwoju Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci (EMS), ktory — wedtug uzgodnien przywodcow — zapewni jednolitemu
funduszowi restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wspolny mechanizm ochronny
najpozniej do konca okresu przejSciowego. Kontynuowane bgda prace nad przygotowaniem
niezbednych zmian w Porozumieniu ustanawiajacym EMS (w tym dotyczacych wspdlnego
mechanizmu ochronnego dla jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji) zgodnie z podstawowymi ustaleniami zatwierdzonymi przez przywodcow.
Mechanizm ochronny zostanie wprowadzony wczesniej pod warunkiem poczynienia
wystarczajacych postgpow w zakresie ograniczania ryzyka, co zostanie ocenione w 2020 .
Prace bedg kontynuowane w pierwszym poétroczu 2019 r.— w szczegdlnosci zostanie
utworzona grupa robocza wysokiego szczebla ds. EDIS (europejskiego systemu
gwarantowania depozytéw) oraz dalej opracowywany bedzie mechanizm zapewniania
ptynnosci w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Prowadzone beda
rowniez dalsze prace nad struktura, trybem wdrazania oraz harmonogramem instrumentu
budzetowego na rzecz konwergencji i konkurencyjnosci dla strefy euro oraz dla panstw
cztonkowskich uczestniczacych w ERM II na zasadzie dobrowolnosci. Cechy tego
instrumentu zostang uzgodnione w czerwcu 2019 r. Instrument ten zostanie przyjety zgodnie
z procedurg ustawodawcza, jak przewidziano w Traktatach, na podstawie odnosnego
wniosku Komisji, do ktdrego w razie potrzeby zostana wprowadzone zmiany. Wszystkie te
reformy moglyby przyczyni¢ si¢ do wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro, dzigki czemu
bedzie ona w wigkszym stopniu odzwierciedlata globalne znaczenie ekonomiczne

1 finansowe strefy euro. Wazne jest, aby rozwazano je z zachowaniem otwartosci

1 przejrzystosci wzgledem panstw cztonkowskich spoza strefy euro, przy petnym

poszanowaniu rynku wewnetrznego Unii.

(10) W sprawie aspektow zatrudnieniowych i spolecznych niniejszego zalecenia skonsultowano
si¢ z Komitetem ds. Zatrudnienia i Komitetem Ochrony Socjalnej,
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NINIEJSZYM ZALECA panstwom cztonkowskim strefy euro podjecie, indywidualnie 1 zbiorowo,
nastepujacych dziatan w ramach Eurogrupy w latach 2019-2020:

1.  Poglebienie jednolitego rynku, poprawa otoczenia dziatalno$ci gospodarczej oraz jakosci
instytucji oraz przeprowadzenie reform w celu wzmocnienia odpornosci rynku ustug i rynku
produktowego. Ograniczenie dlugu zewnetrznego 1 przeprowadzenie reform, aby zwigkszy¢
konkurencyjnos¢, szczegolnie pod wzgledem wydajnosci w panstwach cztonkowskich strefy
euro, w ktorych wystepuje deficyt obrotow biezacych lub wysokie zadluzenie zewnetrzne,
oraz wzmocnienie warunkow sprzyjajacych wzrostowi ptac, przy poszanowaniu roli
partnerow spotecznych, jak rowniez wprowadzenie srodkow pobudzajacych inwestycje
w panstwach czlonkowskich strefy euro o duzych nadwyzkach na rachunku obrotéw

biezacych.

2. Wspieranie inwestycji publicznych i prywatnych oraz poprawa jakosci i struktury finanséw
publicznych, przy jednoczesnym realizowaniu polityk z pelnym poszanowaniem paktu
stabilno$ci 1 wzrostu. Odbudowanie buforow fiskalnych, szczegdlnie w panstwach
cztonkowskich strefy euro, w ktorych poziom dtugu publicznego jest wysoki. Wspieranie

i realizacja dziatan UE na rzecz zwalczania agresywnego planowania podatkowego.

3.  Zmniejszenie opodatkowania pracy oraz wzmocnienie systemow ksztatcenia i1 szkolenia oraz
inwestycji w umiejetnosci, jak rowniez zwigkszenie skutecznosci aktywnych polityk
w zakresie rynku pracy, ktore wspierajg skuteczne przepltywy na rynku pracy. Wspieranie
tworzenia dobrej jako$ci miejsc pracy oraz zlikwidowanie segmentacji rynkow pracy

1 zapewnienie adekwatnych 1 stabilnych systemdw ochrony socjalnej w strefie euro.

4. Uruchomienie mechanizmu ochronnego dla jednolitego funduszu restrukturyzacji
1 uporzadkowanej likwidacji 1 przyspieszenie tego procesu, pod warunkiem poczynienia
wystarczajacych postgpow w zakresie ograniczania ryzyka. Kontynuowanie prac nad
europejskim systemem gwarantowania depozytow, wraz z ustanowieniem grupy roboczej
wysokiego szczebla. Wzmocnienie europejskich ram regulacyjnych i nadzorczych. Dalsze
prace nad rozwigzaniem problemu ograniczen w ramach aktualnego mechanizmu
zapewniania ptynnosci w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Wspieranie
uporzadkowanego zmniejszania znacznego zadtuzenia sektora prywatnego. Dalsze dziatania
w celu sprawnego ograniczenia poziomu kredytéw zagrozonych w strefie euro oraz
zapobieganie ich akumulacji, w tym przez zaprzestanie preferencyjnego traktowania
zadluzenia w systemie opodatkowania. Poczynienie ambitnych postepow w zakresie

tworzenia unii rynkow kapitalowych.
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5. Poczynienie szybkich postepow w zakresie poglebiania unii gospodarczej i walutowej, na
podstawie oswiadczenia ze szczytu strefy euro z 14 grudnia 2018 r., roOwniez z zamiarem
wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro, przy uwzglednieniu wnioskéw Komisji oraz
inicjatyw panstw cztonkowskich oraz przy pelnym poszanowaniu rynku wewnetrznego Unii
1 z zachowaniem otwartos$ci i przejrzystosci wzgledem panstw cztonkowskich spoza strefy

curo.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Rady
Przewodniczgcy
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