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(Rezolugje, zalecenia i opinie)

ZALECENIA

RADA

ZALECENIE RADY
z dnia 16 maja 2023 r.

w sprawie polityki gospodarczej w strefie euro

(2023/C 180/01)

RADA UNII EUROPE]JSKIEJ,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczeg6lnosci jego art. 136 ust. 1 w zwigzku z art. 121 ust. 2,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji
budzetowych oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych (1), w szczegdlnosci jego art. 5 ust. 2,

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

uwzgledniajac zalecenie Komisji Europejskiej,

uwzgledniajac konkluzje Rady Europejskiej,

po zasiegnieciu opinii Komitetu Ekonomiczno-Finansowego,
po zasiggnieciu opinii Komitetu Polityki Gospodarczej,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) Ozywienie gospodarcze w strefie euro w okresie po pandemii COVID-19 zostalo przerwane przez szereg wstrzasow
zewnetrznych. Dzigki, w szczegblnosci, zdecydowanej reakcji w zakresie polityki gospodarczej, zaréwno na szcze-
blu krajowym, jak i unijnym, oraz zniesieniu $srodkéw powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa strefa
euro odnotowata w 2021 r. i 2022 r. solidny wzrost PKB wynoszacy mianowicie, odpowiednio, 5,3 % i 3,5 %. Rynek
pracy réwniez okazal si¢ odporny, przy rekordowo niskiej stopie bezrobocia na poziomie 6,7 % w 2022 r. Wzrost
Swiatowych cen energii, zwigkszona niepewno$¢ i zaklécenia w fancuchu dostaw spowodowane rosyjska wojna
napastniczg przeciwko Ukrainie doprowadzily jednak do wyraznego spowolnienia aktywnosci gospodarczej w dru-
giej polowie 2022 r. Kryzys energetyczny poskutkowal ponowng oceng i obnizeniem prognoz na 2023 r. Ogélnie
rzecz biorac, wzrost PKB w strefie euro ma si¢ zmniejszy¢ do zaledwie 0,3 % w 2023 r., a nastgpnie powrdci¢ do
poziomu 1,5 % w 2024 r. Rynek energii i inne rynki towarowe napedzaja inflacje, ktéra z biegiem czasu objgla

() Dz.U.L209z2.8.1997,s. 1.
() DzU.L3062z23.11.2011,s. 25.
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takze inne produkty i w 2022 r. osiagnela poziom 8,4 %. Obecnie oczekuje sig, ze inflacja pozostanie na wysokim
poziomie w nadchodzgcych miesiacach i w 2023 r. utrzyma si¢ na poziomie 6,1 %, a nastepnie zmniejszy si¢
w 2024 r. Oczekuje sig, Ze rynki pracy pozostang stabilne, poniewaz popyt na pracg pozostaje wysoki. W zwiazku
z tym, ze duza czg$¢ przedsigbiorstw nadal zglasza niedobory pracownikéw, w przysztym roku bezrobocie ma
wzrosng¢ jedynie umiarkowanie, a nastgpnie ponownie zmniejszy sie w 2024 r. Jednocze$nie oczekuje sie, Ze wzrost
placy nominalnej zwigkszy si¢ w 2023 r., ale utrzyma si¢ ponizej poziomu inflacji, co doprowadzi do spadku sily
nabywczej gospodarstw domowych.

W tym kontekscie nadwyzka obrotéw biezacych strefy euro zmniejszyla si¢ wraz z silnie pogarszajacym si¢ bilan-
sem energetycznym i — w przysztosci — nominalna deprecjacja euro w stosunku do dolara amerykanskiego i niektd-
rych innych walut od drugiej potowy 2021 r. prawdopodobnie tylko w niewielkim stopniu zwigkszy konkurencyj-
no$¢ ze wzgledu na wysokie koszty energii.

(2)  Pogorszenie warunkow makroekonomicznych i duze réznice cen w poszczegélnych panstwach czlonkowskich sta-
nowig wyzwanie dla konwergencji dochodéw i cyklu koniunkturalnego w strefie euro. Chociaz pandemia
COVID-19 doprowadzita do glebokich, w duzej mierze jednak przejSciowych rozbiezno$ci w wynikach makroeko-
nomicznych, miala ona ograniczony i tymczasowy wplyw na synchronizacje cyklu koniunkturalnego. Kryzys ener-
getyczny pocigga za soba nowe niejednorodne skutki makroekonomiczne w strefie euro. Ze wzgledu na réznice
miedzy poszczegblnymi krajami pod wzgledem ich koszykow energetycznych oraz polityk majacych na celu tago-
dzenie skutkéw wstrzasu energetycznego, w obrebie strefy euro pojawily si¢ duze réznice w zakresie stdp inflacji
ogoélnej i bazowej. Wyzsze ceny energii i presja na laficuchy dostaw mialy nieréwnomierny wplyw na produkcje
i ustugi w panstwach cztonkowskich strefy euro i moga negatywnie wplynac na wzgledna konkurencyjno$¢. Chociaz
dostepne wskazniki sugeruja, ze luki w zakresie konkurencyjnosci w strefie euro byly jak dotad ograniczone, roz-
biezno$ci w saldach obrotéw biezacych w strefie euro poglebily sie ostatnio, gtéwnie ze wzgledu na pogarszajace
si¢ bilanse energetyczne.

(3)  Zapewnienie odpowiedniej i skoordynowanej reakcji politycznej na pogarszajace si¢ perspektywy gospodarcze
i wysoka inflacj¢ wymaga odpowiednio skalibrowanych i spéjnych polityk pienigznych i fiskalnych. W ramach poli-
tyki pieni¢znej nalezy zajal si¢ problemem wysokiej inflacji. Europejski Bank Centralny (EBC) jest gotowy do prze-
ciwdzialania ewentualnym ryzykom nieuzasadnionej i nieuporzadkowanej dynamiki rynku, ktéra stanowi powazne
zagrozenie dla transmisji polityki pieni¢znej w calej strefie euro. W obecnej sytuacji szeroko zakrojona ekspansja fis-
kalna majaca na celu wspieranie popytu dodatkowo zwigkszylaby presje inflacyjna. Kilka panstw cztonkowskich
strefy euro odnotowuje wysoki poziom dlugu publicznego. Wymaga to odpowiedniego zréznicowania polityk fis-
kalnych w poszczegdlnych panistwach czlonkowskich w zaleznosci od ich sytuacji gospodarczej i fiskalnej, zgodnie
z zaleceniami Rady w jej zaleceniach z dnia 12 lipca 2022 r. w sprawie krajowych programéw reform, zawierajacych
opinie Rady na temat przedstawionych przez panstwa cztonkowskie programéw stabilno$ci na 2022 r (°). Wymaga
to rowniez, aby pafistwa byly przygotowane na dostosowywanie biezacych wydatkéw pierwotnych finansowanych
ze $rodkéw krajowych do zmieniajacej si¢ sytuacji, przy jednoczesnym zachowaniu dlugookresowej zdolnos¢ do
obstugi dlugu. Réwnoczesnie potrzebne sg ukierunkowane i tymczasowe Srodki polityki fiskalnej, by udzieli¢ wspar-
cia osobom i przedsigbiorstwom znajdujgcym si¢ w trudnej sytuacji, rowniez z mys$lg o utrzymaniu miejsc pracy
i kapitatu ludzkiego, zachowujgc przy tym sygnaly cenowe i zapewniajgc zachety do ograniczania zuzycia energii.
Kluczowe znaczenie ma w dalszym ciagu Scista koordynacja reakcji politycznych migdzy panstwami cztonkowskimi.
Polityka rynku pracy i polityka spoleczna réwniez odgrywaja zasadniczg rolg¢ w przeciwdzialaniu spotecznym skut-
kom wysokiej inflacji. Wzrost $rednich wynagrodzen nie nadgza za inflacjg w 2022 r.

Dynamika plac bedzie w przysziosci wymagala zachowania starannej réwnowagi, tak aby zapewni¢ ochrong sily
nabyweczej pracownikow — ze szczegdlnym uwzglednieniem pracownikéw nisko uposazonych — przy jednoczesnym
unikaniu ryzyka polegajacego na zasilaniu inflacji przez place i poglebianiu pojawiajacych si¢ réznic w konkurencyj-
nosci w strefie euro i na calym $wiecie. Promowanie wysokiej jakosci zatrudnienia mogloby réwniez przyczynic si¢
do podtrzymania konsumpcji. Aktywne zaangazowanie partneréw spolecznych pomaga okresli¢ wyzwania, w tym
konkretne wyzwania w ramach unii walutowej, pozwala udoskonali¢ rozwigzania polityczne i zapewnia wicksze
poczucie odpowiedzialnosci za agende polityki gospodarczej i spolecznej. Polityka po stronie podazy réwniez
moze przyczyni¢ si¢ do obnizenia inflacji poprzez przyspieszenie tworzenia alternatywnych Zrédel zaopatrzenia
w energie, pobudzanie konkurencji i innowacyjnosci, poprawe alokacji zasobéw oraz wspieranie wzrostu wydaj-
nosci. Zagrozenia dla stabilnosci finansowej réwniez wymagajg stalego monitorowania.

(*) Zalecenia Rady z dnia 12 lipca 2022 r. w sprawie krajowych programéw reform, zawierajace opinie Rady na temat programéw stabil-
noscina 2022 r. (Dz.U. C 3342 1.9.2022, 5. 1, 35, 44, 52, 60, 70, 96, 104, 112, 120, 128, 146, 154,162, 181, 197, 205, 213, 221).
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(4)  Instrument na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci ustanowiony rozporzadzeniem Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2021/241 (*) (zwany dalej ,Instrumentem”) oraz fundusze polityki spdjnosci stanowig kluczowe
narzedzia wzmacniania odpornosci strefy euro i wspierania konwergencji. Wdrazanie Instrumentu w panstwach
cztonkowskich strefy euro przebiega pomyslnie: po wypelnieniu przez poszczegdlne pafistwa kamieni milowych
i osiagnigciu warto$ci docelowych wyplacono ponad 136 000 000 000 EUR w formie platnosci zaliczkowych. Od
wybuchu pandemii COVID-19 w ramach programéw polityki spéjnosci wyplacono panistwom cztonkowskim strefy
euro ponad 82 000 000 000 EUR. Instrument i fundusze polityki spéjnosci przyczyniaja si¢ do realizacji prioryte-
téw polityki strefy euro za posrednictwem kilku kanaléw: wspieraja dzialalno$¢ gospodarcza poprzez dodatkowe
inwestycje oraz, w dluzszej perspektywie, planowane inwestycje i reformy strukturalne maja wspieraé zielong
i cyfrowa transformacje, a jednocze$nie stymulowaé wyzszy wzrost wydajnosci i produkcji potencjalnej, a takze
wzmacnia¢ odporno$¢ panstw czlonkowskich. Duza cz¢$¢ inwestycji i reform realizowanych w ramach Instrumentu
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.

(5) W rocznej analizie zrownowazonego wzrostu gospodarczego zawartej w komunikacie Komisji z dnia 22 listopada
2022 r przedstawiono kluczowe priorytety polityki i wytyczne na nadchodzacy rok w celu zapewnienia spéjnej
reakcji polityki gospodarczej na poziomie Unii. Roczna analiza zréwnowazonego wzrostu gospodarczego jest
ustrukturyzowana wokoét czterech wymiaréw konkurencyjnej zréwnowazonosci: zrownowazenia srodowiskowego,
sprawiedliwosci, wydajnosci i stabilno$ci makroekonomicznej; jest ona takze zgodna z celami Organizacja Narodow
Zjednoczonych w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Ponadto, sprawozdanie przedkladane w ramach mecha-
nizmu ostrzegania 2023 opublikowane w dniu 22 listopada 2022 r. zawiera analize Komisji dotyczaca potencjal-
nych zakl6cent réwnowagi makroekonomicznej, ktére moga utrudniaé prawidtowe funkcjonowanie gospodarek
panstw czltonkowskich, unii gospodarczej i walutowej oraz calej Unii.

(6)  Gwaltowny wzrost inflacji w ciggu ostatniego roku spowodowal szybkie dostosowanie kursu polityki pieni¢znej na
calym $wiecie. EBC rozpoczal normalizacje polityki pienigznej, aby zapewnié szybkie przywrécenie inflacji do $red-
niookresowego docelowego poziomu wynoszacego 2 %. Wskazal on réwniez, ze normalizacja stép procentowych
bedzie kontynuowana z uwzglednieniem zmian danych gospodarczych. Ograniczenia podazy odgrywaja istotng
role w trwajacym od niedawna wzroscie inflacji, a réznice w poziomie inflacji sprawiajg, Ze prowadzenie polityki
pienieznej staje si¢ trudniejsze. Rdwnomierna transmisja kursu polityki w calej strefie euro jest warunkiem wstep-
nym realizacji zadan stojacych przed polityka pieni¢zna.

(7)  Prognozuije sig, Ze kurs polityki fiskalnej strefy euro, mierzony jako zmiana wydatkéw pierwotnych netto w stosunku
do $redniego wzrostu potencjalnego, bedzie — wedtug Komisji — ekspansywny w 2022 r., a w 2023 r. zasadniczo
neutralny, jednak kurs ten statby si¢ ekspansywny, gdyby w ciagu 2023 r. wdrozono dodatkowe lub przedtuzono
aktualne $rodki wsparcia w zakresie energii. W 2023 r. polityka fiskalna powinna unika¢ wzmacniania skutkéw
inflacyjnych wynikajacych z obecnych szokéw podazowych, a szeroko zakrojony impuls fiskalny dla gospodarki
nie jest uzasadniony ani na szczeblu krajowym, ani w calej strefie euro. Wyzwanie to jest szczegdlnie dotkliwe dla
panstw cztonkowskich doswiadczajacych wysokiej inflacji bazowej, réwniez w $wietle powaznych trudnosci gospo-
darczych i spolecznych spowodowanych spadkiem sily nabywczej pracownikoéw, w szczegdlnosci pracownikéw
nisko uposazonych. Ponadto polityka fiskalna powinna pozostaé ostrozna i taczyé wyzsze inwestycje z kontrola
wzrostu biezacych wydatkow pierwotnych netto. W tym kontekscie oczekiwany dalszy wzrost absorpcji Instru-
mentu i inwestycji finansowanych ze $rodkéw krajowych we wszystkich parnistwach czltonkowskich jest spojny
z potrzeba zwigkszenia inwestycji publicznych i prywatnych na rzecz zielonej i cyfrowej transformacji oraz bezpie-
czefistwa energetycznego. Jednoczesnie sprawna polityka fiskalna ulatwilaby reagowanie na duza niepewnos¢
i powazne ryzyko pogorszenia perspektyw gospodarczych, nie oslabiajac przy tym zachet do transformacji energe-
tycznej. Pandemia COVID-19 pozostawita po sobie bardzo wysokie zadluzenie w strefie euro i cho¢ oczekuje sig, ze
dtug publiczny obnizy sig, i tak pozostanie on na znacznie wyzszym poziomie niz przed pandemig. Chociaz zagro-
zenia dla stabilnosci w perspektywie krétkoterminowej znacznie si¢ zmniejszyly, w kilku panstwach czlonkowskich
ryzyko $rednio- i dtugoterminowe pozostaje wysokie; oczekuje si¢ takze, ze wzrost stop procentowych stopniowo
przyczyni si¢ do podwyzszenia poziomu zadtuzenia.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/241 z dnia 12 lutego 2021 r. ustanawiajace Instrument na rzecz Odbu-
dowy i Zwigkszania Odpornosci (Dz.U.L 057 z 18.2.2021, s. 17).
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(8)  Aby zareagowal na wzrost cen energii, pafistwa cztonkowskie strefy euro wprowadzily srodki nadzwyczajne, kté-
rych warto$¢ szacuje si¢ na 1,25 % PKB w 2022 r.ido 1 % w 2023 r., przy czym spodziewany spadek jest uzalez-
niony od kierunku zmian cen energii i realizacji zaplanowanego wycofania powigzanych $rodkéw. Wedlug oceny
shuzb Komisji prognoza gospodarcza z jesieni 2022 r., podjete dotychczas dziatania majg na celu gtéwnie ogranicze-
nie podwyzek cen, a $rednio jedynie 20 % z nich to ukierunkowane $rodki dotyczace dochodéw. Istnieje potrzeba
ograniczenia kosztéw fiskalnych takich srodkéw wsparcia, przy jednoczesnym uwzglednieniu ich efektu dystrybu-
cyjnego w poszczeg6lnych przedziatach dochodéw, wplywu na zapotrzebowanie na energi¢ oraz na inwestycje
w zielong transformacj¢, ewentualnych zakldcen na jednolitym rynku i negatywnych skutkéw ubocznych w poszcze-
g6lnych panstwach czlonkowskich. W tym celu wazne jest uzgodnienie wspélnego podejicia. W szczegblnosci
mozna by rozwazy¢ odpowiednio skalibrowany dwupoziomowy model ustalania cen energii, w ramach ktérego
konsumenci podatni na zagrozenia korzystaja z cen regulowanych do pewnego poziomu zuzycia, oraz inne systemy
shuzace osiagnieciu podobnych celéw, z uwzglednieniem specyfiki poszczegdlnych panstw. Dodatkowo mozna by
si¢ zastanowic si¢ nad odpowiednimi sposobami wycofania wsparcia, gdy zmniejszy si¢ presja w zakresie cen ener-
gii. Poza tymczasowymi $rodkami dotyczacymi energii inwestycje publiczne i prywatne moga przyczynic¢ si¢ do
zwigkszenia niezaleznosci energetycznej i bezpieczefistwa energetycznego oraz do zielonej transformacji. Od czasu
Swiatowego kryzysu finansowego strefa euro cierpi z powodu niskiego poziomu inwestycji, zaréwno prywatnych,
jak 1 publicznych.

Dzialania polityczne podjete w odpowiedzi na kryzys zwigzany z COVID-19, przy wyjatkowym wsparciu w ramach
NextGenerationEU, pomogly utrzyma poziom inwestycji publicznych, co mialo pozytywny wplyw na wzrost
potencjalny, zwlaszcza w pafstwach cztonkowskich o najwyzszym poziomie dtugu publicznego. Dalsze inwestycje
prywatne i publiczne, w szczegdlnosci w ramach realizacji planéw odbudowy i zwigkszania odpornosci, programéw
polityki spéjnosci oraz krajowych planéw w dziedzinie energii i klimatu, ktére maja zosta¢ zaktualizowane przez
panstwa czlonkowskie do czerwca 2023 r., majg krytyczne znaczenie dla zréwnowazonego i spdjnego wzrostu gos-
podarczego oraz dla osiggniecia zielonej i cyfrowej transformacji.

(9) W dniu 9 listopada 2022 r. Komisja opublikowala komunikat w sprawie kierunkéw reformy unijnych ram zarzadza-
nia gospodarczego z mysla o poprawie skutecznosci nadzoru gospodarczego i koordynacji polityki w Unii. Celem
tego komunikatu jest okreslenie prostszej i zintegrowanej struktury nadzoru makrofiskalnego w celu zapewnienia
dtugookresowej zdolnosci do obstugi dlugu i wspierania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego
wlaczeniu spolecznemu. Kluczowymi elementami tego komunikatu sg: uproszczenie ram, zwigkszenie poczucia
odpowiedzialnosci na szczeblu krajowym oraz bardziej rygorystyczne egzekwowanie przepiséw. W tym komunika-
cie zaproponowano, by trajektorie fiskalne byly okreslane w $rednioterminowych planach fiskalno-strukturalnych
proponowanych przez panistwa cztonkowskie w ramach przejrzystych i wspélnych ram Unii. Plany te bylyby przy-
jmowane przez Radg i zawieralyby zobowiazania fiskalne oraz zobowigzania w zakresie reform i inwestycji wspiera-
jace dlugookresowa zdolnos¢ do obstugi dlugu i zréwnowazony wzrost gospodarczy oraz odzwierciedlajgce priory-
tety unijne i krajowe. Zobowiazania w zakresie reform i inwestycji zawarte w krajowym $rednioterminowym planie
fiskalno-strukturalnym umozliwityby wydluzenie okresu korekty fiskalnej.

Przy utrzymaniu okreslonych w Traktacie wartosci referencyjnych 3 % PKB w przypadku deficytu i 60 % PKB w przy-
padku dlugu ramy te bazowalyby na nadzorze opartym w wigkszym stopniu na ryzyku i skoncentrowanym na dtu-
gookresowej zdolnosci do obstugi dlugu. W odniesieniu do procedury dotyczacej zakl6cen réwnowagi makroeko-
nomicznej nalezy nadal eliminowaé takie zaktécenia w sposob skoordynowany i wywazony. W komunikacie
zaproponowano bardziej prospektywne ramy umozliwiajace identyfikowanie na wezesnym etapie pojawiajacych sie
zagrozef. Ocena dotyczaca wystepowania zaklocen réwnowagi bedzie dalej opieral si¢ na trzech kryteriach, kto-
rymi s3: powaga sytuacji, rozwdj sytuacji oraz reakcja polityczna. Kryteriom rozwoju sytuacji i reakcji politycznej
danego panstwa cztonkowskiego zostanie jednak przypisane wigksze znaczenie w ramach oceny.

(10) Rynek pracy w strefie euro wykazat si¢ niezwykla odpornoscia dzigki wsparciu politycznemu podczas kryzysu zwig-
zanego z COVID-19. W pierwszym kwartale 2022 r. faczna liczba przepracowanych godzin przekroczyla poziomy
sprzed pandemii, a zatrudnienie nadal rosto w pierwszej polowie 2022 r. do rekordowo wysokich pozioméw w dru-
gim kwartale 2022 r., co spowodowalo 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, mlodziezy i 0séb starszych, oséb z niepelnosprawnosciami i grup szczegélnie wrazliwych. W przysztosci
spodziewane spowolnienie aktywnosci gospodarczej bedzie miato negatywny wplyw na perspektywy zatrudnienia,
a stopa bezrobocia nieznacznie wzro$nie w 2023 r. Niewiele jest dowodow na to, ze kryzys zwigzany z COVID-19
doprowadzit do strukturalnego pogorszenia si¢ zwigzanego z kojarzeniem ofert pracy z poszukujacymi zatrudnie-
nia.
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Istnieja jednak znaczne réznice pod wzgledem rynku pracy miedzy poszczegélnymi panistwami czlonkowskimi
i sektorami. Od 2019 r. najwigcej nowych miejsc pracy odnotowano w sektorze technologii informacyjnych i ustug
$wiadczonych w ramach wolnych zawoddw, natomiast w branzach: transportowej, zwigzanej z zakwaterowaniem
i ustug gastronomicznych odnotowano spadek liczby miejsc pracy. Zmiany demograficzne prawdopodobnie réw-
niez odegraja role w zaostrzeniu sytuacji rynkéw pracy w strefie euro. Odpowiednie i skuteczne inwestycje w wyso-
kiej jakosci ksztalcenie i szkolenie w kazdym wieku beda mialy ogromne znaczenie dla ztagodzenia obecnego i przy-
sztego niedoboru wykwalifikowanej kadry oraz dla wspierania zielonej i cyfrowej transformacji. Wzrost plac
nieznacznie zwigkszyl si¢ w 2022 r., co doprowadzito do acznego wzrostu jednostkowych kosztéw pracy. Utrzy-
muje si¢ on jednak ogélnie na umiarkowanym poziomie i prognozuje sig, Ze pozostanie znacznie ponizej poziomu
inflacji. Przewiduje sie, ze realne wynagrodzenie pracownikéw zmniejszy si¢ w 2022 . 0 2,8 % i o kolejne 0,9 %
w 2023 1., po czym straty te zostang cz¢Sciowo nadrobione w 2024 r. Ugruntowane oczekiwania inflacyjne odgry-
waja kluczowa role w ograniczaniu ryzyka, ze szybki wzrost roszczent ptacowych jeszcze bardziej przyspieszy infla-

gje.

(11) Reformy strukturalne, w tym reformy przeprowadzane w ramach Europejskiego Zielonego tadu lub reformy na
rzecz zielonej i cyfrowej transformacji wspierane przez Instrument, w szczeg6lnosci w zwigzku ze zmianami wpro-
wadzonymi w rozporzadzeniu (UE) 2021/241 rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2023/435 (°) oraz w celu realizacji planu REPowerEU zawartego w komunikacie Komisji z dnia 18 maja
2022 r., majg decydujace znaczenie dla wzmocnienia jednolitego rynku i odpornosci gospodarek strefy euro.
W tym wzgledzie wazne jest réwniez wdrozenie reform okre$lonych przez Rad¢ w zaleceniach dla poszczegdlnych
krajéw w 2022 r. w kontekscie europejskiego semestru. Dalsza poprawa otoczenia dzialalnodci gospodarczej,
w tym poprzez ograniczenie barier dla inwestycji i realokacji kapitatu, modernizacja administracji publicznej, przy-
spieszenie wydawania zezwolen przy jednoczesnej ochronie $rodowiska, oraz usuwanie restrykcyjnych ram regula-
cyjnych moga zwigkszy¢ wydajnos¢ i wzrost gospodarczy. Reformy, wraz z inwestycjami, majg zasadnicze znacze-
nie dla osiggniecia zielonej i cyfrowej transformacji, w szczegélnosci dla poprawy efektywnosci energetycznej,
wspierania transformacji w kierunku neutralnosci klimatycznej, zwigkszenia dostaw i wykorzystania energii ze Zro-
del odnawialnych, a takze wspierania zmiany i podnoszenia kwalifikacji. Szybki i staly wzrost cen energii sprawil, ze
modele biznesowe sektor6w energochtonnych oraz malych i Srednich przedsigbiorstw znalazly si¢ pod presja, co ma
wplyw na zatrudnienie i kapitat ludzki. Efektywne zasady postepowania w przypadku stwierdzenia niewyplacalnosci
mogg wspiera¢ transformacje i ulatwiaé realokacje zasobéw. Zasady postgpowania w przypadku stwierdzenia nie-
wyplacalno$ci nadal znacznie r6znig si¢ miedzy sobg w strefie euro, a zwigkszenie ich skutecznosci i harmonizacji
przyczynitoby si¢ do dostosowania gospodarczego i wspartoby jednolity rynek kapitatowy.

(12) W 2022 r. sektor bankowy wykazal si¢ 0gdlng odpornoscia. Chociaz sektor bankowy strefy euro jako cato$¢ jest
dobrze wyposazony w kapital i odnotowuje od 2021 r. poprawe rentownosci, gwaltowne pogorszenie perspektyw
makroekonomicznych wraz z wyzszymi stopami procentowymi zwigkszajacymi koszty dla kredytobiorcéw moze
przetozy¢ sie na stabsza jako$¢ aktywéw. Przy utrudnionym dostepie do kredytéw terminowe monitorowanie
ryzyka, proaktywna wspdlpraca z dluznikami oraz aktywne zarzadzanie kredytami zagrozonymi majg istotne zna-
czenie dla utrzymania zdolnosci bankéw do finansowania gospodarki. Odpornos¢ instytucji kredytowych moze byé
zagrozona przez czynniki strukturalne, w tym nadwyzke zdolnosci produkcyjnych i konkurencje ze strony nowych
dostawcow ustug finansowych. Na rynkach finansowych mogg rowniez pojawi¢ si¢ inne rodzaje ryzyka. W szczegdl-
nosci wyzsze premie z tytulu ryzyka i zaostrzenie warunkéw plynnosci moga prowadzi¢ do spadku cen aktywéw.
Ze wzgledu na wezwania do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego moze to powodowaé dalsza presje wykracza-
jaca poza zaburzenie ptynnosci, ktérego doswiadczaja juz niektére przedsigbiorstwa energetyczne. Sposob, w jaki
rynki nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych reagujg na wyzsze stopy procentowe, réwniez wymaga Scistego
monitorowania, poniewaz nizszy popyt i pogarszajaca si¢ zdolno$¢ obstugi dtugu moga wywierac presje na spadek
cen nieruchomosci i zaostrza¢ ryzyka cykliczne, szczeg6lnie w pafistwach cztonkowskich strefy euro o wysokim
poziomie zadluzenia gospodarstw domowych. Ponadto wigkszej uwagi wymaga zwigkszone ryzyko w cyberprze-
strzeni, a rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 20222554 (°) wzmocni odpornos¢ przedsigbior-
stw finansowych na ryzyko zwiazane z technologiami informacyjno-komunikacyjnymi. We wrzesniu 2022 r. Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego wydala zalecenie ERRS/2022/7 zawierajace ostrzezenie, w ktorym zwrécita sig
do instytucji sektora prywatnego, uczestnikéw rynku i odpowiednich organéw o dalsze przygotowywanie si¢ na sce-
nariusze ryzyka zdarzen skrajnych.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/435 z dnia 27 lutego 2023 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia
(UE) 2021/241 w odniesieniu do rozdziatléw REPowerEU w planach odbudowy i zwickszania odpornosci oraz zmiany rozporzadzen
(UE) nr 1303/2013, (UE) 2021/1060 i (UE) 20211755 oraz dyrektywy 2003/87/WE (Dz.U. L 63 z 28.2.2023, s. 1).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie operacyjnej odpornosci cyfro-
wej sektora finansowego i zmieniajace rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014
oraz (UE) 2016/1011 (Dz.U. L 333 2 27.12.2022, 5. 1).



C 180/6 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 23.5.2023

(13) W czerwcu 2022 r. Eurogrupa uzgodnila, Ze prace nad przyszloscia unii bankowej powinny koncentrowa¢ si¢ —
w trybie natychmiastowym — na wzmocnieniu wspdlnych ram zarzadzania kryzysowego w sektorze bankowym
i krajowych systeméw gwarantowania depozytow, tak aby ramy te byly dostosowane do wszystkich rodzajéw ban-
kow. Eurogrupa zobowigzata si¢ do dokonania nastepnie przegladu stanu unii bankowej i okreslenia w drodze kon-
sensusu ewentualnych dalszych dziatari dotyczacych pozostatych nierozstrzygnietych elementéw w celu wzmocnie-
nia i dokonczenia budowy unii bankowej. Komisja zapowiedziala, Ze w pierwszej polowie 2023 r. zamierza
przedstawi¢ wniosek ustawodawczy w sprawie ram zarzadzania kryzysowego i gwarantowania depozytéw. Zmiany
ram zarzadzania kryzysowego i gwarantowania depozytéw moga przyczynic si¢ do zwigkszenia odpornosci sektora
bankowego strefy euro. Komisja zapowiedziala rowniez, ze w pierwszej potowie 2023 r. przedstawi wniosek usta-
wodawczy, ktory — z zastrzezeniem decyzji wspStprawodawcoéw — ustanowi cyfrowe euro i ureguluje jego gtéwne
cechy. Mozliwa decyzja o emisji cyfrowego euro zostalaby podjeta przez Radg Prezeséw EBC po zakoriczeniu ewen-
tualnej fazy realizacji. Cyfrowe euro, ktére stanowitoby uzupelnienie gotowki, mogloby przynie$¢ gospodarce strefy
euro szereg korzy$ci. W szczeg6lnosci wspieraloby cyfryzacje gospodarki i innowacje w zakresie platnosci, wzmac-
niajac przy tym miedzynarodows rolg euro. Opracowanie cyfrowego euro mogloby, réwniez w kontekscie obecnej
sytuacji geopolitycznej, zwigkszy¢ gospodarczg i finansowa autonomig strefy euro i Unii,

NINIEJSZYM ZALECA pafistwom czlonkowskim strefy euro podjecie, indywidualnie — w tym poprzez wdrazanie planéw odbudowy
i zwigkszania odpornosci — i zbiorowo, w ramach Eurogrupy, nastepujacych dziatan w latach 2023-2024:

1. Powstrzymanie si¢ od przyznawania szerokiego wsparcia popytu zagregowanego w 2023 r., a jednocze$nie lepsze
ukierunkowanie Srodkéw polityki fiskalnej na zaradzenie wpltywowi wysokich cen energii na gospodarstwa domowe
znajdujace si¢ w trudnej sytuacji i rentowne przedsigbiorstwa oraz przy utrzymaniu umiejetnosci sprawnego dosto-
sowywania si¢ do szybko zmieniajacej si¢ sytuacji w razie potrzeby. Dalsze koordynowanie krajowych polityk fiskal-
nych poszczegdlnych paristw czlonkowskich w celu utrzymania dtugookresowej zdolnosci do obstugi dtugu i zréw-
nowazonego zwigkszenia potencjalu wzrostu gospodarczego, co ulatwi réwniez zadanie polityki pienigznej, jakim
jest szybkie przywrécenie inflacji do $redniookresowego docelowego poziomu EBC wynoszacego 2 %. Uzgodnienie
wspolnego podejicia, a w szczegdlnosci rozwazenie zastapienia szeroko zakrojonych srodkéw cenowych odpowied-
nio skalibrowanym i racjonalnym pod wzgledem kosztéw dwupoziomowym modelem ustalania cen energii zapew-
niajacym zachety do oszczedzania energii lub innymi systemami stuzacymi osiagnieciu podobnych celéw, z uwzgled-
nieniem specyfiki poszczegdlnych panstw, a takze zastanowienie si¢ nad odpowiednimi sposobami wycofania
wsparcia, gdy zmniejszy si¢ presja w zakresie cen energii. Okreslenie odpowiednio zréznicowanych $redniookreso-
wych strategii fiskalnych poprzez stopniowg i zréwnowazong konsolidacje, a takze poprzez inwestycje i reformy,
w celu osiagniecia ostroznych $redniookresowych sytuagji fiskalnych.

2. Utrzymanie wysokiego poziomu inwestycji publicznych i promowanie inwestycji prywatnych niezbednych do
zwigkszenia odpornosci gospodarczej i spolecznej oraz wsparcia zielonej i cyfrowej transformacji, w tym w celu
zwigkszenia efektywnosci energetycznej i przejscia na energie ze Zrédet odnawialnych. Wdrozenie programéw poli-
tyki sp6jnosci oraz planéw odbudowy i zwigkszania odpornosci, z zapewnieniem terminowej realizacji reform
i inwestycji, oraz zadbanie, aby aktualizacje planéw byly ukierunkowane — z uwzglednieniem zmieniajacej si¢ sytua-
¢ji gospodarczej — i nie ograniczaly og6lnych ambicji. Podjecie dalszych krokéw, w tym za posrednictwem rozdzia-
téw REPowerEU w planach odbudowy i zwigkszania odpornosci za posrednictwem krajowych planéw w dziedzinie
energii i klimatu, w celu przyspieszenia transformacji energetycznej i zwigkszenia niezaleznosci energetycznej Unii.

3. Wspieranie — zgodnie z praktykami krajowymi i z poszanowaniem roli partneréw spolecznych — dynamiki plac,
ktéra tagodzi spadek sily nabywczej pracownikéw, w szczegdlnosci pracownikéw o niskich dochodach, przy jedno-
czesnym odzwierciedleniu $redniookresowych zmian w zakresie wydajnosci i ograniczeniu efektu drugiej rundy
w odniesieniu do inflacji. Opracowanie i dostosowanie, w razie potrzeby, systeméw wsparcia spolecznego, aby
poméc gospodarstwom domowym znajdujgcym si¢ w trudnej sytuacji w radzeniu sobie ze wstrzgsem energetycz-
nym oraz z zielong i cyfrows transformacja, oraz uwzglednienie zwigkszonego zagrozenia ubdstwem. Dalsze udo-
skonalanie aktywnej polityki rynku pracy i podjecie dziatan w celu rozwiazania problemu niedoboru wykwalifiko-
wanej kadry oraz promowania wysokiej jakosci zatrudnienia. Zapewnienie skutecznego zaangazowania partneréw
spolecznych w ksztattowanie polityki i wzmocnienie dialogu spolecznego.
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4. Zapewnienie, aby wsparcie dla firm, w szczeg6lnosci malych i Srednich przedsigbiorstw, ktére znajdujg si¢ pod pre-
sja finansowg z powodu kryzysu energetycznego, bylo racjonalne pod wzgledem kosztéw, tymczasowe i ukierunko-
wane na rentowne przedsigbiorstwa. W ramach udzielanego wsparcia nalezy utrzyma¢ zachety na rzecz efektyw-
noéci energetycznej i energii ze zrddel odnawialnych, przy jednoczesnym zachowaniu réwnych warunkéw
dzialania i integralnosci jednolitego rynku, w tym za posrednictwem tymczasowych kryzysowych ram pomocy pan-
stwa. Dalsza poprawa otoczenia dzialalnosci gospodarczej, szczeg6lnie poprzez pobudzanie konkurencji i zwigksze-
nie efektywnosci ram prawnych dotyczacych niewyplacalnosci w taki sposéb, aby umozliwialy one skuteczne i ter-
minowe prowadzenie postepowan w zakresie upadlosci i restrukturyzacji przedsigbiorstw. Przyczynianie si¢ do
postepdw w tworzeniu unii rynkéw kapitalowych.

5. Zachowanie stabilno$ci makrofinansowej, utrzymanie kanatéw kredytowych dla gospodarki oraz unikanie ryzyka
fragmentacji finansowej. Monitorowanie ryzyka zwigzanego w szczegdlnosci z napigciami w sektorze energetycz-
nym, zaostrzeniem warunkéw finansowych, aktywami zagrozonymi, poziomami zadtuzenia prywatnego oraz roz-
wojem sytuacji na rynkach nieruchomosci. Kontynuowanie prac nad dokoficzeniem budowy unii bankowej, ktérych
kolejnym etapem jest reforma obecnych ram zarzadzania kryzysowego i gwarantowania depozytéw. Dalsze aktywne
angazowanie si¢ W prace przygotowawcze nad ewentualnym wprowadzeniem cyfrowego euro.

Dalsze dzialania na rzecz poglebienia unii gospodarczej i walutowej powinny uwzgledniaé wnioski wyciagnigte
z opracowania i wdrozenia kompleksowej reakcji Unii w zakresie polityki gospodarczej na kryzys zwigzany
z COVID-19. Szybkie postepy w zakresie przegladu zarzadzania gospodarczego maja priorytetowe znaczenie dla
wzmocnienia koordynacji polityki gospodarczej. Postepy w poglebianiu unii gospodarczej i walutowej powinny by¢
kontynuowane z pelnym poszanowaniem rynku wewnetrznego Unii oraz w sposob otwarty i przejrzysty wobec
panstw cztonkowskich spoza strefy euro.

Sporzadzono w Brukseli dnia 16 maja 2023 r.

W imieniu Rady
Przewodniczgca
E. SVANTESSON
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