ES

* %%

* X

* gk

* 4 %

COMISION
EUROPEA

Estrasburgo, 22.11.2022
COM(2022) 782 final

Recomendacién de
RECOMENDACION DEL CONSEJO
sobre la politica econdmica de la zona del euro

{SWD(2022) 382 final}

ES



ES

Recomendacioén de
RECOMENDACION DEL CONSEJO

sobre la politica econdmica de la zona del euro

EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea y, en particular, su articulo 136,
apartado 1, en relacion con su articulo 121, apartado 2,

Visto el Reglamento (CE) n.° 1466/97 del Consejo, de 7 de julio de 1997, relativo al
reforzamiento de la supervision de las situaciones presupuestarias y a la supervision y
coordinacion de las politicas econdémicas?, y en particular su articulo 5, apartado 2,

Visto el Reglamento (UE) n.° 1176/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de
noviembre de 2011, relativo a la prevencion y correccion de los desequilibrios
macroeconémicos?, y en particular su articulo 6, apartado 1,

Vista la Recomendacién de la Comisién Europea,

Vistas las Conclusiones del Consejo Europeo,

Previa consulta al Comité Econémico y Financiero,

Previa consulta al Comité de Politica Econdmica,

Considerando lo siguiente:

1) La recuperacion econdmica de la zona del euro tras la COVID-19 se ha visto
interrumpida por una serie de perturbaciones externas. Gracias, en particular, a una
respuesta decisiva de la politica econémica, tanto a escala nacional como de la UE, y
al levantamiento de las medidas de contencién, la zona del euro registré un solido
crecimiento del PIB en 2021 y 2022, del 5,3 % y del 3,2 %, respectivamente. El
mercado laboral también ha demostrado su resiliencia y se prevé que la tasa de
desempleo alcance un minimo histérico del 6,8 % en 2022. Sin embargo, el aumento
de los precios mundiales de la energia, la mayor incertidumbre y las perturbaciones
de la cadena de suministro causadas por la guerra de agresion de Rusia contra
Ucrania han dado lugar a una clara desaceleracion de la actividad econémica en el
segundo semestre de 2022, y la crisis energética ha producido una reevaluacion a la
baja de las previsiones para 2023. En general, se prevé que el crecimiento del PIB de
la zona del euro disminuya hasta solo el 0,3 % en 2023, antes de volver a registrar un
crecimiento del 1,5% en 2024. El mercado de la energia y otros mercados de
materias primas han alimentado la inflacion, que con el tiempo se ha propagado a
otros articulos, hasta llegar al 8,5 % en 2022. Se espera que la inflacién siga siendo
elevada en los proximos meses, manteniéndose en el 6,1 % en 2023 antes de
disminuir en 2024. Se espera que los mercados laborales mantengan su solidez, ya

L DO L 209 de 2.8.1997, p. 1.
2 DO L 306 de 23.11.2011, p. 25.
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que la demanda de mano de obra sigue siendo elevada. Con una gran proporcién de
empresas que siguen declarando escasez de mano de obra, se prevé que el desempleo
solo aumente moderadamente el proximo afio, antes de volver a disminuir en 2024,
Al mismo tiempo, se espera que el crecimiento de los salarios nominales aumente en
2023, pero que se mantenga por debajo de la inflacion, lo que dara lugar a una caida
del poder adquisitivo de los hogares. En este contexto, el superavit de la balanza por
cuenta corriente de la zona del euro ha disminuido, en consonancia con el fuerte
deterioro del balance energético, y, de cara al futuro, es probable que la depreciacion
nominal del euro frente al délar estadounidense y a algunas otras monedas desde el
segundo semestre de 2021 solo dé un ligero impulso a la competitividad, habida
cuenta de los elevados costes de la energia.

El deterioro de la situacién macroeconémica y las grandes diferencias de precios
entre los Estados miembros suponen un reto para la convergencia de la renta y del
ciclo econémico en la zona del euro. Aunque la pandemia de COVID-19 dio lugar a
divergencias profundas, aunque en gran medida transitorias, de los resultados
macroecondmicos, tuvo un impacto limitado y temporal en la sincronizacion del
ciclo econdémico. La crisis energética trae consigo nuevas repercusiones
macroecondmicas heterogéneas en la zona del euro. Debido a las discrepancias entre
paises en cuanto a combinaciones energéticas y politicas destinadas a mitigar el
impacto de la perturbacion energética, han surgido grandes diferencias en las tasas de
inflacion general y subyacente en la zona del euro. ElI aumento de los precios de la
energia y de las presiones en la cadena de suministro ha tenido un impacto desigual
en el sector manufacturero y los servicios en los Estados miembros de la zona del
euro y puede dar lugar a desviaciones de la competitividad relativa. Aunque los
indicadores disponibles sugieren que las brechas de competitividad en la zona del
euro han sido limitadas hasta ahora, las divergencias en los saldos de la balanza por
cuenta corriente en la zona del euro se han ampliado recientemente, sobre todo como
consecuencia del deterioro de los balances energéticos.

Garantizar una respuesta politica adecuada ante el deterioro de las perspectivas
econdmicas y la elevada inflacion exige que las politicas monetaria y fiscal se
calibren adecuadamente y sean coherentes. La normalizacién de la politica monetaria
tiene que hacer frente a una inflacion elevada y divergente y, al mismo tiempo,
abordar los posibles riesgos de una evolucién desordenada e injustificada del
mercado que suponen una grave amenaza para la transmision de la politica monetaria
en toda la zona del euro. En el contexto actual, una expansion fiscal generalizada
para favorecer la demanda alimentaria ain mas la presion inflacionista, en un
momento en que la deuda publica es elevada en varios Estados miembros de la zona
del euro. Esto requiere politicas fiscales debidamente diferenciadas entre los Estados
miembros en funcién de la situacion econdmica y fiscal, tal como recomendoé el
Consejo en julio de 20223, También exige que estén preparados para ajustar el gasto
corriente a la evolucion de la situacion. Al mismo tiempo, se necesitan medidas
fiscales especificas y temporales para apoyar a las personas y empresas vulnerables,

Recomendaciones del Consejo, de 12 de julio de 2022, relativas a los Programas Nacionales de
Reformas y por las que se emiten dictdmenes del Consejo sobre los Programas de Estabilidad de 2022
(DO C 334 de 1.9.2022).
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también con vistas a mantener los empleos y el capital humano, a la vez que se
preservan las sefiales de precios y se ofrecen incentivos para reducir el consumo de
energia. Sigue siendo esencial una estrecha coordinacion de las respuestas politicas
entre los Estados miembros. Las politicas sociales y del mercado laboral también son
fundamentales para hacer frente a las repercusiones sociales de la elevada inflacion.
Los salarios medios no se ajustan a la inflacion en 2022. De cara al futuro, la
evolucion de los salarios debe equilibrarse con prudencia para proteger el poder
adquisitivo de los asalariados, con especial atencion a los trabajadores con salarios
bajos, y evitar al mismo tiempo el riesgo de que los salarios alimenten la inflacion y
agraven los diferenciales de competitividad emergentes dentro de la zona del euro y
en todo el mundo. La participacion activa de los interlocutores sociales ayuda a
identificar los retos, también en relacién con los retos especificos de la unién
monetaria, mejora las soluciones politicas y garantiza una mayor apropiacion de la
agenda politica econémica y social. Las politicas de incentivos a la oferta también
pueden contribuir a reducir la inflacion al acelerar la creacion de fuentes de energia
alternativas, potenciar la competencia, mejorar la asignacién de recursos y fomentar
el crecimiento de la productividad. Los riesgos para la estabilidad financiera también
requieren un seguimiento continuo.

El Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) y los fondos de la politica de
cohesion son herramientas clave para reforzar la resiliencia de la zona del euro y
favorecer la convergencia. La aplicacion del MRR en los Estados miembros de la
zona del euro est4 bien encaminada, con més de 128 000 millones EUR pagados en
concepto de prefinanciacion y tras el cumplimiento de los hitos y objetivos. Desde el
inicio de la pandemia, los programas de la politica de cohesion desembolsaron mas
de 82 000 millones EUR a los Estados miembros de la zona del euro. Los fondos del
MRR y de la politica de cohesion contribuyen a las prioridades politicas de la zona
del euro a través de varios canales: ambos apoyan la actividad econdmica a través de
inversiones adicionales y, a mas largo plazo, las inversiones y las reformas
estructurales previstas estan destinadas a apoyar las transiciones ecolégica y digital,
estimulando al mismo tiempo un mayor crecimiento de la productividad y la
produccién potencial. Una gran proporcion de las inversiones y reformas llevadas a
cabo como parte del MRR es pertinente para la aplicacion de las prioridades politicas
de la zona del euro identificadas en anteriores recomendaciones para la zona del
euro. En consecuencia, es esencial seguir aplicando las reformas e inversiones
previstas sobre la base del calendario previsto para mantener el impulso de las
reformas.

Con el fin de garantizar una respuesta coherente en materia de politica econdémica a
escala de la UE, el Estudio Prospectivo Anual sobre el Crecimiento Sostenible
(EPACS)* eshoza las principales prioridades politicas y directrices para el afio
siguiente. El EPACS esté en consonancia con los Objetivos de Desarrollo Sostenible
de las Naciones Unidas y se estructura en torno a las cuatro dimensiones de la
sostenibilidad competitiva: la sostenibilidad medioambiental, la equidad, la
productividad y la estabilidad macroeconémica. El Informe sobre el Mecanismo de

Estudio Prospectivo Anual sobre el Crecimiento Sostenible de 2023, COM(2022) 780.
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Alerta® proporciona el anélisis de la Comision sobre los posibles desequilibrios
macroecondmicos que pueden obstaculizar el correcto funcionamiento de las
economias de los Estados miembros, de la unién econémica y monetaria y de la
Uniodn en su conjunto.

El rapido aumento de la inflacion en el Gltimo afio ha dado lugar a un répido ajuste
de la orientacion de la politica monetaria en todo el mundo. EI Banco Central
Europeo (BCE) ha empezado a normalizar la politica monetaria para garantizar un
retorno oportuno de la inflacién al objetivo del 2 % a medio plazo. También ha
indicado que continuara la normalizacion de los tipos de interés, teniendo en cuenta
la evolucion de los datos econdmicos. Las restricciones de la oferta desempefian un
papel significativo en el reciente aumento de la inflacion y los diferenciales de
inflacion dificultan aun més la ejecucion de la politica monetaria. Una transmision
uniforme de la orientacion politica en toda la zona del euro es una condicién previa
para que la politica monetaria cumpla su mandato.

Se prevé que la orientacion de la politica fiscal de la zona del euro, medida como la
variacion del gasto primario neto en relacion con el crecimiento potencial medio, sea
expansionista en 2022 y globalmente neutra en 2023, supeditada al
desmantelamiento previsto de las medidas relacionadas con la energia. En 2023, la
politica fiscal deberia evitar amplificar los efectos inflacionistas de las actuales
perturbaciones de la oferta y, tanto a escala nacional como para la zona del euro en
su conjunto, no esta justificado un impulso fiscal generalizado a la economia. El reto
es especialmente complicado para los Estados miembros que sufren una elevada
inflacion subyacente, también a la luz de las graves dificultades econdmicas y
sociales provocadas por la erosion del poder adquisitivo de los asalariados, en
particular en el caso de los trabajadores con salarios bajos. Ademas, la politica fiscal
debe seguir siendo prudente y combinar una mayor inversion con el control del
crecimiento de los gastos primarios netos corrientes. En este contexto, el aumento
previsto de la absorcion del MRR vy de las inversiones financiadas a escala nacional
en todos los Estados miembros es coherente con la necesidad de ampliar la inversién
publica para las transiciones ecoldgica y digital y para la seguridad energética. Al
mismo tiempo, la agilidad de la politica fiscal ayudaria a responder a la elevada
incertidumbre y a los fuertes riesgos a la baja para las perspectivas econémicas, sin
socavar los incentivos para la transicion energética. La pandemia de COVID-19 ha
dejado un legado de deuda récord en la zona del euro y se espera que la deuda
publica se mantenga muy por encima de los niveles anteriores a la pandemia en la
mayoria de los Estados miembros de la zona del euro. Si bien los riesgos para la
sostenibilidad a corto plazo han disminuido en gran medida, los riesgos a medio y
largo plazo siguen siendo elevados en varios Estados miembros y los aumentos de
los tipos de interés se traduciran, en Gltima instancia, en un mayor coste de la deuda.

Para responder al aumento de los precios de la energia, los Estados miembros de la
zona del euro han adoptado medidas que, segun las estimaciones, representan un
1% % del PIB en 2022 y hasta el 1 % en 2023, y la disminucién prevista depende de
la evolucidn del precio de la energia y del desmantelamiento previsto de las medidas
conexas. Las medidas adoptadas hasta la fecha tienen como objetivo principal

Informe sobre el Mecanismo de Alerta de 2023, COM(2022) 781.
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mitigar los aumentos de precios y solo el 20 % son medidas especificas en materia de
ingresos. Es necesario limitar el coste fiscal de estas medidas de apoyo, teniendo en
cuenta al mismo tiempo su impacto distributivo entre tramos de renta, su impacto en
la demanda de energia, las posibles distorsiones del mercado Unico y las
externalidades negativas entre paises. A tal fin, es importante acordar un enfoque
comun. Un modelo de precios de la energia a dos niveles, en el que los consumidores
vulnerables se beneficien de precios regulados hasta un determinado nivel de
consumo, puede ser util en este contexto. Ademéas de las medidas energéticas
temporales, la inversion pablica puede contribuir a reforzar la seguridad energética y
la transicion ecoldgica. Desde la crisis financiera mundial, la zona del euro ha sufrido
bajos niveles de inversion tanto privada como publica. Las medidas adoptadas en
respuesta a la crisis de la COVID-19, con el apoyo excepcional de
NextGenerationEU, han contribuido a mantener el nivel de inversion publica, con un
impacto positivo en el crecimiento potencial, especialmente en los Estados miembros
con la mayor carga de deuda publica. Una mayor inversion publica, en particular
mediante la ejecucion de los planes de recuperacion y resiliencia, de los programas
de la politica de cohesion y de los planes nacionales de energia y clima que los
Estados miembros deben actualizar a mas tardar en junio de 2023, es fundamental
para un crecimiento sostenible y cohesivo y para lograr las transiciones ecoldgica y
digital.

El 9 de noviembre de 2022, la Comision publicd la Comunicacién sobre las
orientaciones para una reforma del marco de gobernanza econémica de la UE® con el
fin de mejorar la eficacia de la supervision econémica y la coordinacion de las
politicas en la Unién. La Comunicacion tiene por objeto definir una arquitectura mas
sencilla e integrada para la supervision macrofiscal a fin de garantizar la
sostenibilidad de la deuda y promover un crecimiento sostenible e integrador. Los
elementos clave de la propuesta tienen por objeto simplificar el marco, mejorar la
apropiaciéon nacional y reforzar la aplicacion. La Comunicacion propone que las
trayectorias fiscales se basen en planes de politica fiscal estructurales a medio plazo
propuestos por los Estados miembros, dentro de un marco comun transparente de la
UE. Estos planes aunarian compromisos fiscales, de reforma y de inversion que
fomentarian la sostenibilidad de la deuda y el crecimiento sostenible y reflejarian las
prioridades nacionales y de la UE. Los compromisos de reforma e inversion, que
serian adoptados por el Consejo, permitirian un periodo de ajuste de la politica fiscal
mas largo. Al tiempo que se mantienen los valores de referencia del Tratado (3 % del
PIB para el déficit y 60 % del PIB para la deuda), el marco se basaria en una
supervision mas fundamentada en el riesgo y centrada en la sostenibilidad de la
deuda. Por lo que se refiere al procedimiento de desequilibrio macroeconémico
(PDM), la Comunicacion propone un marco mas prospectivo para poder identificar
los riesgos emergentes a medida que se desarrollan. La evaluacion de la existencia de
desequilibrios seguiria basandose en los tres criterios de gravedad, evolucién y
respuesta politica. No obstante, los criterios de evolucion y la respuesta politica del
Estado miembro de que se trate tendrian mas peso en la evaluacion.

Comunicacion sobre las orientaciones para una reforma del marco de gobernanza econdémica de la UE,
COM(2022) 583 final.
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El mercado laboral de la zona del euro ha mostrado una notable resiliencia gracias al
apoyo politico durante la crisis de la COVID-19. En el primer trimestre de 2022, el
total de horas trabajadas superd los niveles anteriores a la pandemia y el empleo
siguié creciendo durante el primer semestre de 2022 hasta niveles histéricamente
elevados en el segundo trimestre de 2022, lo que disminuyo la tasa de desempleo
hasta el 6,8 %, su nivel més bajo desde la creacion del euro. Con todo, aun hay
margen de mejora en lo que respecta a la integracion en el mercado laboral de las
mujeres, los jovenes, las personas con discapacidad y los grupos vulnerables. De cara
al futuro, se espera que la desaceleracion prevista de la actividad econdémica afecte a
las perspectivas de empleo, con un ligero aumento de la tasa de desempleo en 2023 y
2024. No hay apenas pruebas de que la crisis de la COVID-19 haya conducido a un
deterioro estructural de los problemas de adecuacién entre la oferta y la demanda de
empleo. Sin embargo, existen diferencias significativas en el mercado laboral entre
los distintos Estados miembros y sectores. Desde 2019, la creacion de empleo ha sido
méaxima en los sectores de las tecnologias de la informacion y los servicios
profesionales, mientras que el transporte, el alojamiento y la alimentacién han
registrado pérdidas de puestos de trabajo. Es probable que el cambio demografico
también contribuya a tensar los mercados laborales de la zona del euro. Una
inversion suficiente y eficaz en educacion y formacion de calidad a todas las edades
sera clave para mitigar la escasez actual y futura de capacidades. El crecimiento
salarial aument6 ligeramente en 2022, lo que dio lugar a un incremento agregado de
los costes laborales unitarios. Sin embargo, en general se mantuvo moderado y se
prevé que se mantenga muy por debajo de la inflacion. Se vaticina que la
remuneracién real por empleado se reducird en un 2,8 % en 2022 y en un 0,9 %
adicional en 2023, antes de que se recupere parte de la pérdida en 2024. Unas
expectativas de inflacion afianzadas desempefian un papel clave a la hora de mitigar
los riesgos de que el rapido aumento de las reivindicaciones salariales aumente adn
mas la inflacion.,

Las reformas estructurales, incluidas las llevadas a cabo en el marco del Pacto Verde
Europeo o respaldadas por el MRR vy el plan REPowerEU, son fundamentales para
reforzar el mercado Unico y la resiliencia de las economias de la zona del euro.
Seguir mejorando el entorno empresarial, en particular mediante la reduccién de los
obstaculos a la inversion y la reasignacion de capital, la modernizacién de las
administraciones publicas, la eliminacién de los marcos reglamentarios restrictivos y
la agilizacion de la concesion de permisos, puede aumentar la productividad y el
crecimiento. Las reformas, junto con la inversion, son fundamentales para llevar a
buen término las transiciones ecoldgica y digital, en particular para mejorar la
eficiencia energética, apoyar la descarbonizacion, aumentar el suministro y el uso de
tecnologias de energia renovable y energia limpia, y prestar apoyo al
perfeccionamiento y el reciclaje profesional. El rapido y persistente aumento de los
precios de la energia ha sometido a presion a los modelos de negocio de las
industrias de gran consumo de energia y de las pequefias y medianas empresas,
generando repercusiones en el empleo y el capital humano. Unos regimenes de
insolvencia eficientes pueden favorecer la transicion y facilitar la reasignacion de
recursos. Los regimenes de insolvencia siguen siendo muy diferentes en la zona del
euro y el aumento de su eficacia y armonizacion favoreceria el ajuste economico y el
mercado Unico de capitales.

Hasta la fecha, el sector bancario ha mostrado una resiliencia general en 2022.
Aunque el sector bancario de la zona del euro en su conjunto esta bien capitalizado y
ha experimentado una mejora de la rentabilidad desde 2021, un acusado deterioro de
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las perspectivas macroeconémicas, junto con el aumento de los tipos de interés,
puede traducirse en una menor calidad de los activos. En el contexto de un acceso
mas complicado al credito, el seguimiento oportuno de los riesgos, el compromiso
proactivo con los deudores y la gestion activa de los préstamos dudosos son
importantes para mantener la capacidad de los bancos de financiar la economia. La
resiliencia de las entidades de crédito puede verse obstaculizada por factores
estructurales, entre ellos el exceso de capacidad y la competencia de los nuevos
proveedores de servicios financieros. También pueden surgir otros riesgos en los
mercados financieros. En particular, el aumento de las primas de riesgo y el
endurecimiento de las condiciones de liquidez pueden dar lugar a una caida de los
precios de los activos. Debido a los ajustes de margenes de garantia, esto puede
generar nuevas presiones mas alla de la tension de liquidez ya experimentada por
algunas empresas energéticas. EI modo en que los mercados inmobiliarios
residenciales y comerciales reaccionan a las subidas de los tipos de interés también
requiere un estrecho seguimiento, ya que el aumento de los tipos hipotecarios v el
deterioro de la capacidad de servicio de la deuda pueden ejercer presiones a la baja
sobre los precios de la vivienda y dar lugar a riesgos ciclicos. Ademas, el aumento de
los riesgos cibernéticos requiere una mayor atencion y el Reglamento sobre la
resiliencia operativa digital del sector financiero, recientemente acordado, reforzara
la resiliencia de las empresas financieras frente a los riesgos relacionados con las
tecnologias de la informacién y la comunicacién. En septiembre de 2022, la Junta
Europea de Riesgo Sistémico emitié una advertencia en la que pedia a las entidades
del sector privado, a los participantes en el mercado y a las autoridades pertinentes
que siguieran preparandose para escenarios de riesgo extremo’.

En junio de 2022, el Eurogrupo acordd que los trabajos sobre el futuro de la union
bancaria debian centrarse en reforzar el marco comun para la gestion de crisis
bancarias y el sistema nacional de garantia de depdsitos, a fin de disponer de un
marco adaptado a todos los tipos de bancos. El Eurogrupo se ha comprometido a
revisar el estado de la unién bancaria y a identificar de manera consensuada nuevas
medidas en relacion con los demas elementos pendientes para reforzar y completar la
unién bancaria. La Comisién ha anunciado su intencion de presentar una propuesta
legislativa sobre gestion de crisis bancarias y garantia de depdsitos a principios de
2023. Las modificaciones del marco de gestién de crisis bancarias y garantia de
depositos pueden contribuir a aumentar la resiliencia del sector bancario de la zona
del euro. La Comision también ha anunciado que, en el primer semestre de 2023,
pondra sobre la mesa una propuesta legislativa para establecer el euro digital y
regular sus aspectos fundamentales, con una posible introduccion del euro digital por
parte del BCE en 2026. El euro digital, que seria complementario al efectivo, podria
generar varios beneficios para la economia de la zona del euro. Fomentaria, en
particular, la digitalizacion de la economia y la innovacion en los pagos minoristas.
Aunque el papel internacional del euro se ha mantenido practicamente estable en los
ultimos afios, podria reforzarse. El desarrollo de un euro digital podria, también en el
contexto de la actual situacién geopolitica, aumentar la autonomia econémica y

Advertencia de la Junta Europea de Riesgo Sistémico, de 22 de septiembre de 2022, sobre las
vulnerabilidades del sistema financiero de la Unidn (ESRB/2022/7).
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financiera de la zona del euro y de la Union y mejorar la estabilidad financiera
mundial.

RECOMIENDA:

que, en 2023-2024, los Estados miembros de la zona del euro adopten medidas, a titulo
individual, mediante la aplicacién de sus planes de recuperacion y resiliencia, y a titulo
colectivo dentro del Eurogrupo, con el fin de:

1.

Seguir coordinando las politicas fiscales en todos los Estados miembros para
favorecer el retorno oportuno de la inflacion al objetivo a medio plazo del BCE del
2 %. Abstenerse de prestar un apoyo generalizado a la demanda agregada en 2023, al
tiempo que se orientan las medidas fiscales para hacer frente al impacto de los
elevados precios de la energia en los hogares y las empresas vulnerables. Acordar un
enfoque comdn vy, en particular, sustituir las medidas de precios generalizadas por
una tarificacion de la energia rentable a dos niveles que garantice incentivos para el
ahorro de energia. Definir estrategias de politica fiscal a medio plazo debidamente
diferenciadas para garantizar la sostenibilidad de la deuda y aumentar el potencial de
crecimiento de manera sostenible, mediante una consolidacion gradual para alcanzar
situaciones fiscales prudentes a medio plazo, asi como mediante inversiones y
reformas.

Mantener el elevado nivel de inversion publica necesario para impulsar la resiliencia
economica y social y favorecer las transiciones ecolégica y digital, en particular para
una mayor eficiencia energética y la transicion a fuentes de energia renovables.
Aplicar los programas de la politica de cohesion y los planes de recuperacion y
resiliencia, garantizando la ejecucion oportuna de las reformas e inversiones, y velar
por que las actualizaciones de los planes sean especificas y no reduzcan la ambicién
general. Adoptar nuevas medidas, en particular a través del plan REPowerEU, para
acelerar la transicion hacia una energia limpia y aumentar la independencia
energética de la Union.

De conformidad con las précticas nacionales y respetando el papel de los
interlocutores sociales, fomentar una evolucion salarial que mitigue la pérdida de
poder adquisitivo de los asalariados, en particular para los trabajadores con bajos
ingresos, reflejando al mismo tiempo la evolucion de la productividad a medio plazo
y limitando los efectos secundarios sobre la inflacién. Desarrollar y adaptar, cuando
sea necesario, sistemas de apoyo social para ayudar a los hogares vulnerables a hacer
frente a la perturbacion energética y a las transiciones ecolégica y digital, abordando
el aumento del riesgo de pobreza. Seguir mejorando las politicas activas del mercado
laboral y adoptar medidas para hacer frente a la escasez de personal cualificado.
Garantizar la participacion efectiva de los interlocutores sociales en la elaboracion de
politicas y reforzar el dialogo social.

Garantizar que el apoyo a las empresas, en particular a las pequefias y medianas
empresas que se vean sometidas a presion financiera debido a la crisis energética, sea
rentable, temporal y esté dirigido a empresas viables. El apoyo prestado debe
mantener los incentivos para la eficiencia energética y preservar la igualdad de
condiciones y la integridad del mercado Unico, en particular a través del marco
temporal de crisis relativo a las ayudas estatales. Aumentar la eficiencia de los
marcos de insolvencia garantizando que aborden de manera eficaz y oportuna la
quiebra y la reestructuracion empresarial. Contribuir a avanzar hacia la union de los
mercados de capitales.
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5. Preservar la estabilidad macrofinanciera, mantener los canales de crédito a la
economia y seguir fomentando la integracion financiera. Hacer un seguimiento de los
riesgos relacionados, en particular, con las tensiones en el sector de la energia, el
aumento de los tipos de interés, los activos no productivos y la evolucion de los
mercados inmobiliarios. Seguir participando activamente en los trabajos
preparatorios para la introduccién de un euro digital.

Las nuevas medidas para profundizar en la unién econdémica y monetaria (UEM) deben tener
en cuenta las lecciones aprendidas del disefio y la aplicacion de la respuesta global de la
politica econdémica de la Unién a la crisis de la COVID-19, lo que incluye el MRR vy la
revision de la gobernanza econdmica. Los avances en la profundizacion de la UEM deben
continuar, con pleno respeto al mercado Unico de la Unidn y de manera abierta y transparente
hacia los Estados miembros no pertenecientes a la zona del euro.

Hecho en Estrasburgo, el

Por el Consejo
El Presidente
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