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ZALECENIE RADY (UE) 2026/...

Z dnia ...

w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro

RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

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

w zwigzku z jego art. 121 ust. 2,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2024/1263 z dnia
29 kwietnia 2024 r. w sprawie skutecznej koordynacji polityk gospodarczych
1 w sprawie wielostronnego nadzoru budzetowego oraz uchylajace rozporzadzenie Rady

(WE) nr 1466/97', w szczegdlnosci jego art. 3 ust. 3 lit. a),

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia
16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktoceniom réwnowagi makroekonomicznej i ich

korygowania?, w szczeg6lnosci jego art. 6 ust. 1,
uwzgledniajac zalecenie Komisji Europejskie;,
uwzgledniajac konkluzje Rady Europejskie;j,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Polityki Gospodarcze;,

1 Dz.U. L, 2024/1263, 30.4.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/1263/0j.
2 Dz.U.L 306 z23.11.2011, s. 25, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2011/1176/0;.
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a takze majac na uwadze, co nast¢puje:

(1)

2)

Zalecenie Rady w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro stanowi integralng czes¢
rocznego cyklu koordynacji makroekonomicznej. Zawiera ono wytyczne dla panstw
cztonkowskich strefy euro, dostosowane do konkretnych wyzwan stojacych przed unia

gospodarcza i walutowa.

Zalecenie shuzy jako narzedzie pomagajace w okre§laniu programu politycznego Eurogrupy
1 wspierajace dyskusje polityczne na temat kwestii bedacych przedmiotem wspdlnego
zainteresowania oraz przyczynia si¢ do zwigkszenia spojnosci i zbieznos$ci polityk unijnych
1 krajowych. Dzigki przedstawieniu wspdlnego punktu widzenia co do gtéwnych
priorytetdw politycznych przyczynia si¢ ono do skuteczniejszej koordynacji polityk,
wzmacnia odporno$¢ i zwigksza zdolno$¢ strefy euro do reagowania na wstrzasy zewnetrzne
przy jednoczesnym wykorzystywaniu mozliwos$ci zrownowazonego i inkluzywnego wzrostu
gospodarczego, ochronie stabilno$ci 1 wspieraniu przejscia na zdekarbonizowana i1 cyfrowa

gospodarke.
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3) Strefa euro stoi w obliczu sytuacji na §wiecie, ktdra jest bardziej niepewna niz kiedykolwiek
wczesniej w ostatniej dekadzie. Napigcia geopolityczne, w szczegolnosci trwajgca wojna
napastnicza Rosji przeciwko Ukrainie oddziatujgca na wschodnie regiony przygraniczne
UE, oraz wylonienie si¢ bardziej rozdrobnionego, wielobiegunowego porzadku §wiatowego
zmieniaja wzorce handlowe 1 finansowe. Jednostronne podejscia gtownych partnerow,
zwlaszcza w handlu, doprowadzity do zachwiania rynkow 1 wzbudzity watpliwosci co do
wiarygodnosci istniejacych od dawna ram miedzynarodowych. Z jednej strony zmiany te
stanowig wstrzasy zewnetrzne, ktore zaktocaja globalne tancuchy dostaw, oraz powoduja
niestabilno$¢ handlu, przeptywoéw kapitatowych 1 rynkow energii. Z drugiej strony
uwypuklaja znaczenie bezpieczenstwa gospodarczego i otwartej autonomii strategicznej
jako kluczowych elementéw odpornosci gospodarczej oraz wskazuja na pilng potrzebe
inwestowania w zdolnosci krytyczne i obieg zamknicty. W tym konteks$cie Kompas
konkurencyjnosci® — strategiczna inicjatywa Komisji Europejskiej — zapewnia cenne ramy
stuzagce do oceny zard6wno wyzwan, jak i mozliwos$ci. Przez okre$lenie trzech obszaréw
priorytetowych — eliminowanie luki innowacyjnej, dekarbonizacja gospodarki
1 zmniejszenie strategicznych zalezno$ci — wskazano w nim obszary, na ktérych Unia i strefa
euro muszg skoncentrowac dzialania, aby zapewni¢ dobrobyt w szybko zmieniajacym si¢
swiecie. Aby wykorzysta¢ pojawiajace si¢ mozliwos$ci, niezbedne sa przysztosciowe
strategie polityczne, $cis$lejsza koordynacja migdzy panstwami cztonkowskimi i ponowne
skupienie si¢ na innowacjach. Eliminujac stabosci strukturalne 1 poglebiajac jednolity rynek,
a jednocze$nie wzmacniajac europejskie bezpieczenstwo i otwartg autonomi¢ strategiczna,
Unia i strefa euro moga przeksztalci¢ presje zewnetrzne w czynniki sprzyjajace
dtugoterminowej odpornosci i globalnemu wpltywowi. Dla pobudzenia wzrostu
produktywnosci 1 osiggnigcia celow UE kluczowe znaczenie ma ponadto mobilizacja

inwestycji prywatnych 1 publicznych.

3 COM(2025) 30 final.
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(4)

)

Gospodarka strefy euro nadal wykazuje odporno$¢. W 2025 r. wzrost gospodarczy
przekroczyt oczekiwania. Te lepsze niz oczekiwano wyniki byly poczatkowo efektem
gwaltownego wzrostu wywozu przed przewidywanymi podwyzkami cel, ale inwestycje

W sprzgt oraz warto$ci niematerialne i prawne rowniez okazaty si¢ wicksze, niz
przewidywano. Jako jedna z najbardziej otwartych duzych gospodarek na §wiecie strefa euro
bedzie odczuwac presj¢ zwigzang z rosngcymi ograniczeniami i napi¢ciami w handlu
swiatowym. W rezultacie gldwna sitg napedowa wzrostu gospodarczego jest — i oczekuje
si¢, ze pozostanie — popyt wewngtrzny, ktorego fundamentami sg solidny rynek pracy,
poprawa dochodow realnych i zasadniczo korzystne warunki finansowania. W 2026 r.
dziatalnos$¢ gospodarcza prawdopodobnie pozostanie ograniczona ze wzglgdu na wolniejszy
wzrost popytu zewnetrznego wynikajacy z ograniczen w handlu i utrzymujacej si¢
niepewnosci na swiecie. Ogolnie rzecz biorac, wedlug jesiennej prognozy Komisji, oczekuje
sig, ze realny PKB w strefie euro wzrosnie o 1,2 % w 2026 r. Perspektywy wzrostu

gospodarczego sg nadal obarczone duzg niepewnoscia i ryzykiem pogorszenia si¢ sytuacji.

Inflacja w strefie euro utrzymuje si¢ na umiarkowanym poziomie. Od wiosny 2025 r.
inflacja oscyluje wokot pozioméw odpowiadajacych zasadniczo stabilnosci cen. W grudniu
2025 r. inflacja ogo6lna (inflacja HICP) wyniosta 1,9 %, natomiast inflacja bazowa

(z wylaczeniem zywno$ci i energii) pozostaje na wyzszym poziomie 2,3 %. Oczekuje si¢, ze
presje cenowg nadal bedg ograniczaty niedawna aprecjacja euro, nasilajaca si¢ konkurencja
ze strony przywozu i ograniczony wzrost ptac. Podczas gdy w przypadku niektérych panstw
cztonkowskich inflacja utrzymuje si¢ na wysokim poziomie, inflacja w strefie euro 1 jej
perspektywy sa ostatnio zblizone do definicji stabilno$ci cen przyjetej przez Europejski
Bank Centralny (EBC). W tym kontekscie EBC wstrzymat cykl luzowania polityki
pieni¢znej, ktory rozpoczat w czerwcu 2024 r. W okresie od czerwca 2024 r. do 2025 1.
stope depozytowa obnizono tacznie o 200 punktéw bazowych, do poziomu 2 %.

W rezultacie gtdéwne stopy procentowe w strefie euro sg obecnie zblizone do wigkszosci
szacunkow naturalnej stopy procentowej. Komisja prognozuje, ze inflacja ogdlna wyniesie
2,1 % w 20251 1,9 % w 2026 r. Zagrozenia dla perspektyw inflacyjnych sg zasadniczo
zrownowazone, a wigkszo$¢ miar dlugoterminowych oczekiwan inflacyjnych utrzymuje si¢
na poziomie okoto 2 %, co przyczynia si¢ do stabilizacji inflacji na poziomie zblizonym do
celu inflacyjnego. Swiadczy to o tym, ze polityka EBC jest wiarygodna, stanowi kotwice dla

oczekiwan inflacyjnych i prowadzi inflacj¢ w kierunku przywrocenia stabilno$ci cen.
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W ostatnich latach nastgpita istotna poprawa sytuacji fiskalnej strefy euro jako catosci:

w latach 2020-2024 $redni deficyt spadt z 7,0 % PKB do 3,1 % PKB, natomiast relacja
dlugu do PKB zmniejszyta si¢ 0 10,1 p.p. i w 2024 r. osiagneta 88,1 % PKB. Perspektywy
fiskalne wskazuja na nieznaczne pogorszenie si¢ sytuacji — oczekuje si¢, ze deficyt wzro$nie
do 3,2 % PKB w 2025 r. 13,3 % PKB w 2026 ., co bgdzie spowodowane rosngcymi
wydatkami na obronno$¢, a takze dalszym wzrostem wydatkow z tytutu odsetek 1 pewnymi
niedoborami po stronie dochodéw. Prognozuje si¢, ze wskaznik zadtuzenia wzro$nie

do 88,8 % PKB w 2025 r. 1 89,8 % PKB w 2026 r., co odzwierciedla mniej korzystng
roznice miedzy stopa procentowa a stopg wzrostu oraz utrzymujace si¢ deficyty pierwotne.
Prognozuje si¢, ze w horyzoncie prognozy kurs polityki fiskalnej pozostanie zasadniczo
neutralny zarowno w UE, jak i w strefie euro, cho¢ migdzy panstwami cztonkowskimi
wystapig znaczne réznice. Kurs polityki fiskalnej ksztattujg §ciezki fiskalne zalecone przez
Radg¢ zgodnie z unijnymi ramami zarzadzania gospodarczego, wptyw Instrumentu na rzecz
Odbudowy 1 Zwigkszania Odpornosci (RRF) 1 innych funduszy UE oraz, w stosownych
przypadkach, tymczasowa elastyczno$¢ dozwolona na podstawie krajowej klauzuli wyjscia

w celu utatwienia zwigkszenia wydatkow na obronnos¢.
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Przeksztalcenie europejskiego srodowiska bezpieczenstwa prowadzi do znacznego
zwigkszenia wydatkow na obronno$¢ i bezpieczenstwo w catej Unii. Rada wspiera te
wysitki przez uruchomienie — na podstawie ram fiskalnych UE — krajowych klauzul wyjscia
na lata 2025-2028 dla, dotychczas, 13 panstw cztonkowskich strefy euro, ktére do

grudnia 2025 r. zlozyty stosowny wniosek. Komisja i Wysoki Przedstawiciel opublikowali
biatg ksiege w sprawie obronnosci europejskiej — Gotowos¢ 20304, wraz z planem ReArm
Europe, ktory zapewnia panstwom cztonkowskim dzwignie finansowe w celu wzmocnienia
zdolnosci obronnych i infrastruktury obronnej, w tym Instrument na rzecz Zwigkszenia
Bezpieczenstwa Europy (SAFE)?, za po$rednictwem ktdrego UE przekaze pahstwom
cztonkowskim do 150 mld EUR w formie pozyczek na wsparcie inwestycji w obronnos¢.
Ten nowy instrument spotkal si¢ z duzym zainteresowaniem ze strony panstw
cztonkowskich, ktore wyrazily zainteresowanie uczestnictwem . Wydatki na obronno$¢
pozostaja nierownomierne w poszczegolnych krajach, a czasami w duzym stopniu
koncentruja si¢ na kosztach personelu, podczas gdy europejski przemyst obronny jest
rozdrobniony. Po stronie popytu zaleznos$¢ od systeméw dostarczanych spoza Europy

i dlugie cykle rozwojowe ograniczaja efektywnos$¢ i zdolnos$¢ do szybkiego zwigkszenia
produkcji. Dynamiczne zwigkszenie produkcji europejskiej, zaciesnienie wspotpracy miedzy
panstwami cztonkowskimi oraz zwickszenie udziatu produktéw wojskowych
projektowanych 1 wytwarzanych w Europie, bedzie wymagato wyeliminowania istniejacych
ograniczen oraz kontynuowania integracji rynku wyposazenia obronnego. Moze to
przynies¢ krotko- i srednioterminowy impuls makroekonomiczny, pod warunkiem
wykorzystania europejskich zdolnosci przemystowych w zamoéwieniach, gdyz ogromny
potencjat innowacyjny europejskiego przemystu stwarza szanse¢ osiggnigcia
dtugoterminowych efektow zewnetrznych w zakresie produktywnosci, zwlaszcza jesli

dziatania te beda organizowane wspdlnie.

4
5

Biata ksiega w sprawie obronnosci europejskiej — Gotowos¢ 2030.
COM(2025) 122 final.
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Ogolna sytuacja fiskalna w strefie euro pozostaje pod presja, a w kilku panstwach
cztonkowskich poziomy deficytu i dtugu publicznego nadal przekraczaja wskazniki sprzed
pandemii 1 nie przewiduje si¢ ich spadku w nadchodzacych latach. Przestrzeganie $Sciezek
fiskalnych zalecanych przez Rade w celu utrzymania stabilnosci dtugu bedzie musiato 1§¢
W parze ze stworzeniem przestrzeni na presje wydatkowa wynikajacg z potrzeby poprawy
zdolnosci obronnych, wzmocnienie konkurencyjnosci, w tym poprzez wspieranie innowacji,
1 zwigkszenie inwestycji w priorytety strategiczne, w tym w krytyczne zdolnos$ci

1 infrastrukturg, a takze na koszty budzetowe zwigzane z coraz cz¢stszymi zdarzeniami
wynikajgcymi ze zmiany klimatu i degradacji srodowiska, poniewaz spowodowane nimi
straty s3 w wielu panstwach objete ubezpieczeniem prywatnym jedynie w ograniczonym
zakresie. Te znaczne 1 konkurencyjne potrzeby w zakresie wydatkéw beda wymagaty
stopniowej zmiany priorytetow wydatkow publicznych, podjecia dziatan w celu
ograniczenia wzrostu kosztow zwigzanych ze starzeniem si¢ spoteczenstwa, poprawy
jakos$ci programéw wydatkow oraz zbadania mozliwo$ci mobilizacji dodatkowych
dochodow. Zmniejszenie luk podatkowych w drodze zapewnienia lepszego przestrzegania
przepiséw podatkowych, w tym poprzez cyfryzacje, przeciwdziatanie unikaniu
opodatkowania i uchylaniu si¢ od opodatkowania oraz zwalczanie agresywnego planowania
podatkowego pozostaja istotne dla zapewnienia sprawiedliwych i efektywnych systemow
podatkowych. Poszerzenie bazy podatkowej i przejsScie na podatki mniej szkodliwe dla
wzrostu gospodarczego, przy jednoczesnym zwiekszeniu zachet do pracy i1 dostosowaniu
strategii podatkowych do szerszych celow polityki przyczynitoby si¢ do zapewnienia
zdrowych finansow publicznych i zrbwnowazonego wzrostu gospodarczego. Wydatki
moglyby sta¢ si¢ znacznie bardziej efektywne 1 ukierunkowane na priorytety polityczne
dzigki pelnemu wykorzystaniu przegladow wydatkow, analizy kosztow 1 korzys$ci oraz
narzg¢dzi budzetowania wynikowego. W szczeg6lno$ci zwigkszenie korzystania

z prywatnych ubezpieczen od strat zwigzanych z klimatem mogloby zapewni¢ dodatkowa
przestrzen fiskalng. W 2025 r. w przepisach dotyczacych srodokresowego przegladu polityki
spojnosci UE jako priorytety strategiczne UE wskazano rowniez szereg obszaréw (obrona

1 bezpieczenstwo, konkurencyjnos¢ i dekarbonizacja, transformacja energetyczna,
przystepne cenowo mieszkania, $Srodki zwigzane z wodg i wyzwania stojace przed
wschodnimi regionami przygranicznymi). Dodatkowe inwestycje w te obszary statyby sie
mozliwe dzigki przeprogramowaniu programow operacyjnych i zmobilizowaniu dostgpnych
srodkow. Ponadto poprawa efektywnos$ci inwestycji publicznych — poprzez solidne
planowanie $rednio- i dtugoterminowe, skuteczng koordynacje miedzy obszarami polityki

1 szczeblami sprawowania rzadoéw, rygorystyczng oceng projektow i synergie

z finansowaniem prywatnym — mogtaby przyczyni¢ si¢ w istotny sposob do wiekszej

produktywnosci i stabilno$ci finanséw publicznych.
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Rynek pracy w strefie euro pozostaje silny pomimo niedoboréw sity roboczej, ktore
wprawdzie maleja, ale nadal sg znaczne. Bezrobocie utrzymuje si¢ w poblizu rekordowo
niskich pozioméw i w potowie 2025 r. wynosito 6,4 %. Tempo wzrostu zatrudnienia uleglo
spowolnieniu, ale nadal sprzyja mu rosnace uczestnictwo w rynku pracy oraz migracja spoza
UE. W kilku panstwach cztonkowskich saldo migracji jest gldwnym czynnikiem
przyczyniajacym si¢ do wzrostu zatrudnienia od 2021 r. Legalna migracja zorganizowana
pomogla zmniejszy¢ niedobory sity roboczej w okreslonych galeziach przemystu

1 zniwelowa¢ negatywne trendy demograficzne. Jednocze$nie utrzymuja si¢ znaczne rdéznice
miedzy grupami ludnosci. Prognozy na 2026 r. wskazujg na dalsze spowolnienie tempa
wzrostu zatrudnienia i1 utrzymanie si¢ niskiego poziomu bezrobocia, przy czym nadal beda
wystepowac dysproporcje miedzy panstwami cztonkowskimi i1 regionami. Zwigkszone
ograniczenia w handlu i utrzymujaca si¢ niepewno$¢ moga mie¢ negatywny wptyw na
wzrost gospodarczy, a tym samym na zatrudnienie, zarOwno poprzez wyzsze naleznosci
celne wywozowe, jak i nasilenie si¢ niepewnos$ci na §wiecie. Wzrost ptac nominalnych
zwalnia po okresie dynamicznego wzrostu. Roczny wzrost wynagrodzenia na pracownika

w strefie euro wyniost 3,9 % w pierwszej potowie 2025 r., co oznacza spadek ze sredniego
poziomu 4,5 % w 2024 r. Biorac pod uwage spadek inflacji, ptace realne wzrosty o 1,7 %
w pierwszej polowie 2025 r., a do potowy 2025 r. sita nabywcza wynagrodzen powrdcita do
poziomow z 2019 r. w catej strefie euro. Oczekuje si¢, ze w przysztosci wzrost

wynegocjowanych wynagrodzen bedzie stopniowo dalej stabnac.
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Niedobory sity roboczej 1 kwalifikacji w potaczeniu z presjg demograficzng nadal stanowig
powazne wyzwanie dla wielu europejskich sektorow i catej gospodarki. Dynamike rynku
pracy ksztaltuje rowniez trwajace przechodzenie na cyfrowa (zgodnie z programem polityki
,,Droga ku cyfrowej dekadzie®) i zdekarbonizowang gospodarke , co stwarza nowe
mozliwosci, zmieniajgc zapotrzebowanie rynku pracy w zakresie okreslonych rodzajow
umiejetnosci 1 zawodow. Przygotowanie pracownikow do tej zmiany wymaga statych
wysitkow na rzecz podnoszenia kwalifikacji i zmiany kwalifikacji oraz wspierania tych
wysitkow poprzez §cislejsze dostosowanie polityk rynku pracy i oferty ksztatcenia

1 szkolenia do umiejetnosci, na ktdre jest zapotrzebowanie. Ponadto poszerzenie mozliwos$ci
zdobywania od najmtodszych lat podstawowych umiejetnosci pomaga budowa¢ fundamenty
dla rozwoju umiejetnosci. Rozwigzanie problemu znacznych dysproporcji regionalnych

w zakresie umiej¢tnosci 1 naktadow na kapital ludzki przyniesie korzysci pracownikom

1 wzmocni jednolity rynek. Wicksze skupienie si¢ na ksztatceniu i szkoleniu w dziedzinach
STEM (nauki przyrodnicze, technologia, inZynieria i matematyka) — obszarach, w ktérych
wystepuja niedobory i w ktorych nalezy wyeliminowac¢ stereotypy ptci — ma rowniez
zasadnicze znaczenie dla utrzymania konkurencyjnosci, gotowosci i pozycji lidera
technologicznego. Wzmocnienie zachg¢t do pracy przez zmniejszenie obcigzenia
podatkowego naktadanego na prace, w tym w drodze ukierunkowanych reform systemow
podatkowych i systeméw $wiadczen, a takze poprawe warunkow pracy w niektorych
sektorach, wspieraloby uczestnictwo w rynku pracy i zatrudnienie. Utatwienie integracji na
rynku pracy grup niedostatecznie reprezentowanych (w tym kobiet, mtodszych i starszych
pracownikow, 0sob o niskich umiejetnosciach zawodowych, migrantow, Romoéw i 0s6b

z niepetnosprawnosciami), ktorych sytuacja zalezy od specyfiki danego kraju, jeszcze
bardziej zwigkszyloby podaz pracy i inkluzywnos¢. Zasadniczym warunkiem trwatego
dobrobytu Unii jest uczestnictwo 1 dynamiczny rozwoj ludzi mtodych w zasobach sity
roboczej. Jednoczesnie ograniczenie ubostwa, takze wérdd dzieci, 1 wspieranie gospodarstw
domowych znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji za pomocg odpowiednich 1 zrOwnowazonych
systemOw ochrony socjalnej 1 wlaczenia spotecznego, w tym poprawa dostepu do ustug
opieki 1 zwigkszenie dostgpnosci przystepnych cenowo mieszkan, a takze wspieranie
przeplywdw na rynku pracy, maja kluczowe znaczenie dla spdjnosci spotecznej. Aby
utrzymac¢ konkurencyjnos$¢ strefy euro 1 jej odpornos¢ na zmiany strukturalne, nadal
zasadniczymi elementami pozostaja tworzenie wysokiej jako$ci miejsc pracy 1 wysoka
jakos¢ zmian zawodowych, a takze zapewnienie skutecznego zaangazowania partnerow
spotecznych w ksztaltowanie polityki 1 wzmacnianie dialogu spotecznego. Inicjatywy

w ramach unii umiejetnos$ci’ i Plan dzialania na rzecz wysokiej jakos$ci miejsc pracy pomoga
w pobudzaniu tych dziatan®.

Program polityki ,,Droga ku cyfrowej dekadzie” zapewnia wspdlne, prawnie wigzace ramy
zarzadzania, umozliwiajgce kierowanie transformacja cyfrowg UE w okresie do 2030 r.
Okreslono w nim wspoélne unijne cele, ktdrych osiagnigcie uznano za niezbedne do
zapewnienia konkurencyjnosci, odpornosci i suwerennosci technologicznej Europy.
COM(2025) 90 final.

COM(2025) 959 final.
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Kluczowym warunkiem osiggni¢cia silniejszego, bardziej zrbwnowazonego wzrostu
gospodarczego w Unii i w strefie euro oraz zwigkszania ogdlnej konkurencyjnosci

1 odpornosci jest rozwigzanie problemow strukturalnych. Potencjat wzrostu UE jest
hamowany przez fakt, ze wzrost produktywnosci w duzej mierze ogranicza si¢ do
przetworstwa przemystowego o srednim zaawansowaniu technologicznym i ustug
wymagajacych niskich kwalifikacji, podczas gdy Stany Zjednoczone odnotowuja bardziej
znaczacy rozwoj w innowacyjnych sektorach wymagajacych wysokich kwalifikacji, takich
jak ustugi informatyczne. Zwigkszenie zdolnosci Europy do innowacji i konkurowania

w skali globalnej wymaga mobilizacji zasobow dostepnych we wszystkich regionach UE
oraz przetozenia jej silnej bazy badawczej na technologie 1 produkty zbywalne. Wymaga to
wigkszych inwestycji w badania i rozwoj oraz wiedzg, silniejszych powigzan mi¢dzy
badaniami naukowymi a przemystem, glebszych ekosystemow innowacji, przysztosciowej
unijnej strategii majacej na celu przyciaganie talentow oraz zapewnienia wzrostu dobrze
rozwinigtego przemystu gospodarki o obiegu zamknietym. W tym celu jednolity system
patentowy stanowi jeden z kluczowych instrumentéw wzmacniania innowacji. Réwnolegle
InvestEU? mobilizuje znaczne inwestycje publiczne i prywatne, w tym w rozwdj i wdrazanie
innowacji, a Platforma na rzecz Technologii Strategicznych dla Europy (STEP)!? stanowi
wazne narzedzie kierowania zasobow na technologie strategiczne. Pomimo niedawnych
usprawnien unijny ekosystem kapitalu wysokiego ryzyka pozostaje rozdrobniony

1 niedokapitalizowany, zwltaszcza w odniesieniu do inwestycji w przedsigbiorstwa typu
scale-up. Rozwoj ekosystemu prywatnego dtugoterminowego kapitatu wysokiego ryzyka,
W tym poprzez postepy w tworzeniu unii oszczednos$ci 1 inwestycji oraz state wsparcie za
posrednictwem polityki publicznej, jest rowniez istotny dla zwigkszenia skali innowacji

1 wspierania badan i rozwoju na szczeblu europejskim. Wymaga to rowniez srodkoéw
utatwiajacych MSP dostep do kapitatu i sieci innowacji, gdyz przedsiebiorstwa te stanowia
istotng czeg$¢ struktury produkcyjnej strefy euro. Wzrost gospodarczy i1 konkurencyjnos¢
Europy sa rowniez hamowane przez strukturalnie wyzsze koszty energii. Plan dzialania na
rzecz przystgpnej cenowo energii ma na celu obnizenie cen energii i dalsze zmniejszenie
zalezno$ci od paliw kopalnych. Do osiagnigcia tych celow niezbedne sa ukonczenie
tworzenia unii energetycznej, elektryfikacja, efektywnos¢ energetyczna, przyspieszone
wdrazanie energii ze zrodel odnawialnych 1 czystej energii, poprawa przepustowosci sieci,
w tym transgranicznych potaczen wzajemnych, oraz efektywne wykorzystanie istniejacych
potaczen, infrastruktura inteligentnych sieci energetycznych i wigksza elastyczno$¢ systemu

energetycznego.

9
10

Dz.U.L 107 226.3.2021, s. 30, ELI: http://data.curopa.ecu/eli/reg/2021/523/0j.
Dz.U. L, 2024/795, 29.2.2024, ELI: http://data.curopa.cu/eli/reg/2024/795/0j.
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(12)  Zasadnicze znaczenie dla inwestycji, odpornosci i produktywnos$ci majg dobrze
funkcjonujace rynki towardw, rynki pracy i rynki finansowe. Mobilizacja zasobow dla
sektorow wykazujacych wysoki potencjat wzrostu produktywno$ci wymaga usunigcia
waskich gardet utrudniajacych realokacje kapitatu i sity roboczej, w tym z mysla
o utatwieniach dla przedsiebiorstw typu start-up i przedsiebiorstw typu scale-up. Pomimo
istotnego wktadu jednolitego rynku w dobrobyt i konwergencj¢ Europy rynek ten pozostaje
niekompletny — zwlaszcza rynek ustug, rynek cyfrowy i rynek energii — ze wzgledu na
bariery wewng¢trzne, rozbieznosci regulacyjne, ztozone procedury i luki w transpozyc;ji.

W maju 2025 r. Komisja zainicjowala nowg strategie jednolitego rynku'!, ktora ma zostaé
wzmocniona za pomocg przysztego planu dziatania w sprawie rozwoju jednolitego rynku
do 2028 r., aby zmniejszy¢ bariery, zapobiega¢ powstawaniu nowych i dostosowa¢ jednolity
rynek do strategicznych celow Europy. Poza jednolitym rynkiem wspieranie sprzyjajacego
otoczenia dziatalno$ci gospodarczej, z naciskiem na uproszczenie, zmniejszenie obcigzen
administracyjnych i wzmocnienie zarzadzania polityka produktywnos$ci za posrednictwem
silniejszych krajowych rad ds. produktywnos$ci, mogtoby przyczyni¢ sie do zwigkszenia
produktywnosci we wszystkich panstwach cztonkowskich. Ponadto w obecnym kontekscie
fragmentacji geoekonomicznej wspieranie silnych stosunkéw handlowych i1 finansowych

z partnerami o zbieznych pogladach mogloby rowniez stymulowa¢ zrownowazony wzrost
gospodarczy 1 inwestycje. Realizacja reform strukturalnych, w tym reform wymienionych
w Sredniookresowych planach budzetowo-strukturalnych i reform wspieranych z funduszy
unijnych, takich jak RRF i inne fundusze UE, pomaga zwigkszy¢ konkurencyjno$¢ panstw
cztonkowskich przez usunigcie przeszkod dla inwestycji, poprawe otoczenia dziatalno$ci

gospodarczej 1 zwigkszenie stabilnosci gospodarczej.

11 COM(2025) 500 final.
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UE generuje znaczne oszczednos$ci, aby finansowac inwestycje 1 swoje priorytety
strategiczne. Ze wzgledu na znaczng nadwyzke utrzymujaca si¢ na rachunku obrotéw
biezacych strefy euro jest ona dostawca netto kapitatu dla reszty $wiata, podczas gdy
potrzeby inwestycyjne na rynku wewnetrznym — w tym w obszarach badan i rozwoju,
czystej energii, przystosowania si¢ do zmiany klimatu i infrastruktury cyfrowej, obronnosci
i przestrzeni kosmicznej — sg nadal znaczne. Unia oszczedno$ci i inwestycji'? ma poprawié¢
przeplyw wewnatrzunijnych oszczednosci ku wewnatrzunijnym inwestycjom, a takze
poprawi¢ dostep europejskich przedsigbiorstw do finansowania, zgodnie z celami
glebokiego 1 dobrze funkcjonujgcego jednolitego rynku. Ma ona rdwniez zapewnic
obywatelom wigksze mozliwosci budowania majatku przez inwestowanie na rynkach
kapitatowych, mobilizujac w ten sposdb oszczednosci. Oznacza to zwigkszenie udziatu
inwestorow detalicznych i ich wiedzy finansowej, mobilizacj¢ duzej puli aktywow
inwestorow instytucjonalnych w Europie oraz rozszerzenie mozliwo$ci finansowania poza
sektorem bankowym dla wszystkich przedsigbiorstw — w tym w celu wspierania
przedsigbiorstw typu start-up i przedsiebiorstw typu scale-up. Celem tej unii jest rOwniez
rozwigzanie problemu fragmentacji na rynkach kapitatowych, umozliwienie osiggnigcia
transgranicznych korzy$ci skali oraz zlikwidowanie obcigzen administracyjnych dzieki
efektywniejszemu nadzorowi w ramach jednolitego rynku 1 ograniczeniu nadmiernie
rygorystycznego wdrazania przepisow unijnych w panstwach cztonkowskich. Program ten
opiera si¢ na statych postepach w tworzeniu zar6wno unii rynkéw kapitatlowych, jak i unii
bankowej. Dzigki poglebieniu rynkoéw kapitalowych inwestorzy detaliczni 1 instytucjonalni
— w tym pracownicze programy emerytalne i systemy emerytur indywidualnych — mogliby
uzyska¢ dostep do bardziej zroznicowanych mozliwos$ci inwestycyjnych w celu budowania
majatku obywateli i kierowania funduszy do europejskich przedsigbiorstw i na rozwoj
europejskiej infrastruktury. Jednocze$nie ukonczenie budowy unii bankowej dzigki dalszym
postepom w zakresie wszystkich pozostatych do realizacji elementow, zgodnie

z o$wiadczeniem Eurogrupy z czerwca 2022 r, oraz promowanie konkurencyjnych i dobrze
funkcjonujacych sektorow bankowych sprzyjatoby bardziej zintegrowanemu, stabilnemu

1 efektywnemu posrednictwu finansowemu we wszystkich panstwach cztonkowskich,
zmniejszajac fragmentacj¢ 1 wzmacniajac odpornos¢ systemu finansowego. Inicjatywy
panstw czlonkowskich, takie jak Europejskie Laboratorium Konkurencyjnos$ci, moga
réwniez przyczyni¢ si¢ do dalszych i szybszych postepéw w realizacji unii oszczgdnos$ci

1 inwestycji. Lacznie reformy te umozliwityby strefie euro i calej Unii ukierunkowanie
swoich znacznych oszczednosci ku wewnatrzunijnym inwestycjom produkcyjnym,
przeksztatcajac te oszczednosci w site napedowa konkurencyjnos$ci, innowacji

1 bezpieczenstwa.

12
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Euro odgrywa istotng rolg jako waluta regionalna, powszechnie stosowana do fakturowania
przez gospodarki panstw sagsiadujacych oraz jako waluta rezerwowa, 1 stuzy tym samym
jako makroekonomiczna podstawa stabilnosci w szerzej pojetym regionie europejskim. Jest
roéwniez powszechnie stosowane przez europejskich eksporterdw i importerow

w transakcjach z resztg $wiata. Jednoczesnie miedzynarodowy system walutowy 1 finansowy
przechodzi giebokie zmiany, charakteryzujace si¢ wstrzasami geopolitycznymi, rosnaca
wielobiegunowoscig i szybkimi innowacjami technologicznymi. Wykorzystywanie
wspotzaleznosci gospodarczych i finansowych jako broni oraz grozba wykorzystywania ich
w taki sposob uwypuklity stabe punkty finansowej autonomii strategicznej Unii i strefy
euro. Szersze mi¢dzynarodowe stosowanie euro przyczynitoby si¢ do autonomii
strategicznej UE, obnizenia kosztéw finansowania i zmniejszenia ekspozycji
przedsiebiorstw na ryzyko walutowe, cho¢ wigzatoby si¢ z potencjalnymi nowymi
obowigzkami w zakresie utrzymania mi¢dzynarodowej stabilno$ci makrofinansowej. W tym
kontekscie opracowanie 1 przyjecie cyfrowego euro, wraz z dziataniami na rzecz
zwickszenia interoperacyjnos$ci i przyjecia krajowych i regionalnych prywatnych rozwigzan
platniczych oraz na rzecz zbadania mozliwosci emitowania w UE denominowanych w euro
stabilnych kryptowalut i opracowania depozytow tokenizowanych przyczynitoby si¢ do
zwigkszenia europejskiej suwerenno$ci monetarnej, a tym samym do zmniejszenia
zaleznosci od pozaeuropejskiej infrastruktury finansowej oraz wzmocnienia odpornosci

1 gotowosci europejskiego systemu finansowego 1 ptatniczego.
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Sektor finansowy zachowuje odpornos¢. Wyniki ogolnounijnego testu warunkéw skrajnych
przeprowadzonego przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego w 2025 r. potwierdzity, ze
europejskie banki pozostaja solidne nawet w sytuacji powaznego hipotetycznego
pogorszenia koniunktury gospodarczej. Ryzyko dla stabilnosci finansowej jest jednak
wysokie 1 utrzymujg si¢ podatnosci na zagrozenia. W pierwszej potowie 2025 r. sektor
bankowy w strefie euro nadal osiggat dobre wyniki dzieki solidnej pozycji kapitatowe;j

1 ptynnos$ciowej, a takze trwatej rentownos$ci, pomimo ostabienia warunkéow globalnych

1 wewnetrznych oraz spadku stop procentowych. Od potowy 2024 r. znacznie wzrosty
wyceny bankow, jako$¢ aktywow pozostaje jak na razie dobra, a wskazniki kredytow
zagrozonych ogdlnie utrzymujg stabilnos$¢. Jednoczesnie srodowisko miedzynarodowe stato
si¢ mniej stabilne. Niepewnos¢ polityki §wiatowej i niestabilne warunki finansowe na
swiecie zwigkszaja ryzyko korekt cen aktywdw oraz ponownej presji na ptynno$¢ i rynki
panstwowych instrumentéw dtuznych. Znaczaca jest ekspozycja zaréwno bankow, jak

1 posrednikéw finansowych niebedacych bankami wobec sektoréw wrazliwych na
zmienno$¢ handlu, takich jak przemyst stalowy i motoryzacyjny. Istotnymi zrodtami
podatnos$ci na zagrozenia — o ile nie zostang ztagodzone — sg niedopasowanie poziomu
ptynnosci i wysoka dzwignia finansowa w kluczowych sektorach posrednikow finansowych
niebedacych bankami. Rosngce wzajemne powigzania mi¢dzy bankami a posrednikami
finansowymi nieb¢dgcymi bankami, wraz z istotnymi powigzaniami z innymi pozaunijnymi
posrednikami finansowymi niebedgcymi bankami 1 pozaunijnymi rynkami, zwiekszaja
ztozono$¢ 1 ekspozycje, ktore obecnie nie s3 wystarczajagco widoczne 1 monitorowane.
Utrzymuje si¢ ryzyko w sektorze nieruchomosci komercyjnych, ktére wymaga $cistego
monitorowania. Na uwage zastuguja rOwniez zmiany na rynku mieszkaniowym, biorac pod
uwage ich zwigzek z kredytami bankowymi 1 zadtuzeniem sektora prywatnego, a takze
ogo6lnie z inwestycjami i dziatalnoscia gospodarcza. W obliczu rosngcych napigé
geopolitycznych coraz powazniejszym problemem staje si¢ ryzyko w cyberprzestrzeni jako
kluczowa podatno$¢ na zagrozenia w dziatalno$ci operacyjnej, w tym rowniez dla bankow.
Istnieje rowniez ryzyko dla sektora finansowego wynikajace z ekspozycji zwigzanych

z klimatem 1 srodowiskiem. W tym kontek$cie ochrona stabilno$ci finansowej bedzie
wymagatla statej czujnosci, perspektywicznego nadzoru i wzmocnionej odpornosci we
wszystkich segmentach systemu finansowego, w tym z wykorzystaniem odpowiednich

dziatan ostonowych,
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NINIEJSZYM ZALECA panstwom cztonkowskim nalezagcym do strefy euro podjecie,
indywidualnie i zbiorowo, nastepujacych zdecydowanych dziatan w ramach Eurogrupy w latach

2026-2027:

1.  Aby chroni¢ stabilno$¢ finanséw publicznych — przestrzeganie zalecanych $ciezek wydatkow
netto, w tym, w stosownych przypadkach, tymczasowej elastycznos$ci przyznanej za
posrednictwem krajowej klauzuli wyjscia w odniesieniu do wydatkow na obronnos¢. Powinno
to zapewni¢ odpowiednio zréznicowang polityke fiskalng i doprowadzi¢ do osiagnigcia

ogo6lnie neutralnego kursu polityki fiskalnej w 2026 r.

2. Wdrozenie $redniookresowych strategii fiskalnych, ktore tworza przestrzen na niezbedne
wydatki zwigzane ze zdolno$ciami obronnymi, zwigkszenie konkurencyjnos$ci, innowacji
1 inwestycji w priorytety strategiczne, przy jednoczesnym przestrzeganiu zalecanych $ciezek
wydatkow netto. Wdrozenie zmiany priorytetow w budzetach krajowych w $rednim okresie
1 podjecie dziatan w celu zwigkszenia skutecznosci, efektywnosci, jakosci 1 struktury
dochodéw 1 wydatkow publicznych, w tym poprzez zwalczanie agresywnego planowania
podatkowego. Promowanie wickszego korzystania z prywatnych ubezpieczen od strat

wynikajacych ze zjawisk zwigzanych z klimatem.

3. Rozwiazanie problemu waskich gardet w przemysle obronnym w celu zapewnienia, aby
zgodnie z Planem dzialania na rzecz gotowosci obronnej do 2030 r. dodatkowe wydatki
publiczne przekladaty si¢ na zapewniane na czas 1 skuteczne zdolnosci obronne. Promowanie
ogolnounijnego rynku wyposazenia obronnego; zachecanie do wspdlnych zamowien, ktore

pomagaja poprawic efektywnosc¢ 1 interoperacyjnos¢ oraz zmniejszaja fragmentacje.

4.  Ukonczenie realizacji krajowych planéw odbudowy i zwigkszania odpornos$ci
do 31 sierpnia 2026 r. oraz wspieranie finansowania inwestycji w kolejnych latach poprzez
koordynacj¢ finansowania krajowego 1 unijnego. Zapewnienie absorpcji dostepnych funduszy
UE, z wykorzystaniem mozliwo$ci wprowadzonych przy okazji srodokresowego przegladu

polityki spdjnosci.
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Promowanie podnoszenia kwalifikacji i zmiany kwalifikacji sity roboczej w celu zwigkszenia
produktywnosci 1 zdolnos$ci innowacyjnych oraz wspierania sektorow strategicznych.
Wzmocnienie polityki ksztatcenia i szkolenia w celu poprawy wynikoéw ksztatcenia, ze
szczegblnym naciskiem na umiejetnosci podstawowe i1 cyfrowe, oraz zapewnienie lepszego
dopasowania popytu i podazy w zakresie profili umiejetnosci. Rozwigzanie problemu
niedopasowania umiejetnosci i wyeliminowanie znacznych dysproporcji regionalnych

w zakresie umiejetnosci 1 naktadow na kapitat ludzki. Promowanie wysokiej jakosci miejsc
pracy i dalsze zwigkszanie uczestnictwa w rynku pracy, w tym w odniesieniu do grup
niedostatecznie reprezentowanych na rynku pracy. Podjecie srodkéw w celu utatwienia
mobilnosci transgranicznej na jednolitym rynku i legalnej migracji zorganizowanej obywateli
panstw trzecich wykonujacych zawody deficytowe. Wzmocnienie zachet do pracy przez
zmniejszenie obcigzenia podatkowego naktadanego na prace, w tym w drodze
ukierunkowanych reform systeméw podatkowych i systemow $wiadczen. Podjecie dziatan

w celu zwalczania i ograniczania ubdstwa poprzez ochroneg i wzmocnienie odpowiednich

1 trwalych systemow ochrony socjalnej 1 wiaczenia spolecznego, a takze zapewnienia dostepu
do przystgpnych cenowo 1 zrbwnowazonych mieszkan o wysokiej jakosci. Zapewnienie
skutecznego zaangazowania partnerow spotecznych w ksztattowanie polityki

oraz wzmocnienie dialogu spolecznego.

Zgodnie z praktykami krajowymi 1 z poszanowaniem roli partnerdw spotecznych i dialogu
spotecznego!® — wzmocnienie warunkéw sprzyjajacych trwatemu wzrostowi ptac, zwlaszcza
w przypadku osob o niskich i §rednich dochodach, zgodnie ze zmianami produktywnosci,

z nalezytym uwzglednieniem ryzyka inflacji 1 rozbieznosci pod wzgledem konkurencyjnosci
w obrebie strefy euro.

Priorytetowe traktowanie inwestycji publicznych i1 zachg¢canie do inwestycji prywatnych
wspierajacych badania naukowe i innowacje, dekarbonizacj¢ przemystu, czysta i przystgpna
cenowo energie, transformacj¢ ekologiczng i cyfrowa, bezpieczenstwo gospodarcze

1 zmniejszenie strategicznych zalezno$ci we wszystkich tancuchach wartosci. Promowanie
przydziatu zasobéw na sektory i technologie o wysokim potencjale wzrostu oraz wzmocnienie
ekosystemow innowacji, w tym przez zaciesnienie powigzan mi¢dzy ré6znymi podmiotami,
takimi jak przedsigbiorstwa, uniwersytety lub instytucje badawcze, rozwijanie roli kapitatu
wysokiego ryzyka w finansowaniu przedsigbiorstw typu start-up i przedsigbiorstw typu scale-
up, a takze przyspieszenie wprowadzania technologii cyfrowych oraz technologii neutralnych
emisyjnie i niskoemisyjnych. Poprawa dostepu do odpowiedniego finansowania dla
przedsigbiorstw, zwtaszcza innowacyjnych MSP, w tym poprzez kapital wysokiego ryzyka.

13

W trakcie przygotowywania jesiennego pakietu na 2026 r. Komisja i Rada otrzymaty uwagi
od Europejskiej Konfederacji Zwiazkéw Zawodowych (ETUC) i1 stowarzyszen pracodawcow.
Zob. https://commission.europa.eu/publications/2026-european-semester-autumn-package en.
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1.

Usunigcie istniejagcych wewnetrznych barier 1 rozbieznos$ci regulacyjnych na szczeblu
krajowym, a takze utrzymujacych si¢ brakéw w zakresie transpozycji i zgodnosci, w celu
poglebienia jednolitego rynku oraz zwigkszenia efektywnos$ci przedsiebiorstw, ich

konkurencyjnosci i zdolnosci do zwigkszenia skali dziatalno$ci oraz do globalnej ekspansji.

Poczynienie postepdw w upraszczaniu przepisow przez identyfikowanie i ograniczanie
zbednych obcigzen oraz zapewnienie przyjecia przejrzystych, proporcjonalnych

1 ukierunkowanych regulacji, w tym przez skuteczne wykorzystanie dostepnych narzedzi,
takich jak np. konsultacje publiczne i konsultacje z zainteresowanymi stronami w procesie

stanowienia prawa, a takze ocen ex post ustawodawstwa.

Stworzenie europejskiej unii oszczednosci i inwestycji — w oparciu o komunikat Komisji

z marca 2025 r.14 i wspolne wysitki europejskie, krajowe i panstw cztonkowskich —
promujacej konkurencyjne i dobrze funkcjonujace rynki kapitatowe 1 sektory bankowe w celu
przekierowania europejskich oszczednos$ci na inwestycje dlugoterminowe, w szczegdlnosci
w sektorach gospodarki europejskiej o wysokim potencjale wzrostu lub o znaczeniu
strategicznym. Rozwigzanie problemu fragmentacji rynkow kapitatowych i barier dla
transgranicznego $wiadczenia i konsumpcji ustug finansowych oraz rozbiezno$ci

w krajowych praktykach nadzorczych przez poczynienie szybkich postgpow w pracach nad
pakietem dotyczacym integracji rynkow oraz nadzoru. Ukonczenie budowy unii bankowej
poprzez kontynuowanie prac nad jej wszystkimi pozostatymi do realizacji elementami,
zgodnie z o§wiadczeniem Eurogrupy z czerwca 2022 r. Wzmocnienie konkurencyjnos$ci

sektora bankowego.

Rozwazenie mozliwosci wdrozenia zalecen Komisji z 2025 r. w sprawie zwigkszenia
dostepnosci rachunkéw oszczgdnosciowo-inwestycyjnych dzigki uproszczonemu

i korzystnemu traktowaniu podatkowemu!3 (wrzesien 2025 r.) oraz w sprawie systemow
monitorowania uprawnien emerytalnych, tablic wskaznikdw emerytalnych i automatycznego
uczestnictwa w programie!® (listopad 2025 r.), jak rowniez zalecen zawartych w komunikacie

z 2025 r. w sprawie strategii UE na rzecz wiedzy finansowej!” (wrzesien 2025 r.).

14
15
16
17

COM(2025) 124 final.
C(2025) 6800 final.
C(2025) 9300 final.
COM(2025) 681 final.
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12. Kontynuowanie szybkich postgpow w pracach nad cyfrowym euro, wspieranie innowacji,
konkurencji 1 odpornosci na rynku ptatnosci oraz zapewnienie statego szerokiego dostepu do
pieniadza banku centralnego i uzytecznos$ci tego pieniadza w gospodarce, ktora podlega
cyfryzacji. Zachgcanie do opracowywania i przyjmowania stworzonych w Europie
prywatnych rozwigzan platniczych o zasiggu ogdlnoeuropejskim oraz promowanie ich
interoperacyjnosci z cyfrowym euro. Zbadanie mozliwosci emitowania w UE

denominowanych w euro stabilnych kryptowalut i opracowania depozytow tokenizowanych.

13. Promowanie migdzynarodowe;j roli euro i angazowanie si¢ w dalsze wzmacnianie pozycji tej
waluty na §wiecie, w tym poprzez dalsze wzmacnianie europejskiej infrastruktury finansowej

1 platniczej oraz zwigkszanie ich odpornosci i gotowosci.

14.  Monitorowanie ryzyka dla stabilnosci makrofinansowej, w tym ryzyka wynikajacego
z jakosci aktywow, dynamiki przeszacowania oraz ekspozycji zwigzanych z klimatem
1 Srodowiskiem, a takze wzajemnych powigzan mi¢dzy bankami i instytucjami niebg¢dacymi
bankami na gtownych rynkach finansowych oraz za posrednictwem finansowania
prywatnego. W razie potrzeby wzmocnienie ram regulacyjnych i nadzorczych dla sektora
pozabankowego posrednictwa finansowego w celu zapewnienia skutecznej identyfikacji

pojawiajacych si¢ podatnosci na zagrozenia i skutecznego zarzadzania nimi.

Sporzadzono w ...

W imieniu Rady

Przewodniczgcy / Przewodniczgca
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