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V pftiloze naleznou delegace znéni navrhu doporuceni Rady tykajiciho se hospodaiské politiky

eurozony, které bylo vypracovano po zasedanich Hospodatského a finan¢niho vyboru a Pracovni

skupiny pro Euroskupinu a které by me¢lo byt schvaleno na zasedani Rady pro hospodaiské

a finan¢ni véci konajicim se dne 27. ledna 2017. Znéni by mélo byt formalné piijato poté, co je

v bieznu 2017 potvrdi Evropska rada.
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Doporuceni pro
DOPORUCENI RADY

tykajici se hospodarské politiky eurozony

RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢lanek 136 ve spojeni s ¢l. 121

odst. 2 této smlouvy,

s ohledem na doporuceni Evropské komise,

s ohledem na zavéry Evropské rady,

s ohledem na stanovisko Hospodatského a finan¢niho vyboru,

s ohledem na stanovisko Vyboru pro hospodarskou politiku,
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vzhledem k témto davodum:

(1

V eurozoné pokracuje hospodarské oziveni, je vSak 1 nadéle nestabilni. V poslednich letech
bylo dosazeno vyznamného pokroku: od roku 2015 se HDP eurozony v redlném vyjadieni
vratil na Groven pted krizi a nezaméstnanost klesla na svou nejnizsi troven od

obdobi 2010-2011. Agregatni poptavka vSak roste jen zvolna, inflace zlistava vyrazné pod
svou cilovou hodnotou navzdory velmi akomodativni orientaci ménové politiky Evropské
centralni banky a rust je brzdén nasledky krize, k nimz patii napft. pretrvavajici
makroekonomické nerovnovaha a vysoka mira zadluzeni ve vSech sektorech ekonomiky.
Ristovy potencial ekonomiky eurozény navic dlouhodobé sleduje klesajici trend, pticemz
tento trend se v disledku krize jesté zvyraznil. Z pietrvavajiciho nedostatku investic

a vysoké nezaméstnanosti plynou i pes znamky zlepSeni rizika, Ze se vyhlidky na rtst dale
zhorsi. Obnovovani rovnovahy v ekonomice eurozony se nadale vyznacuje asymetrii, kdy
nerovnovahu napravuji pouze zemé, které jsou ¢istymi dluzniky. Disledkem tohoto stavu
jsou rostouci prebytky na b&zném uétu. Clenské staty eurozony se vyzyvaji, aby na zakladé
globalni dohody v ramci G20 vyuzily individudlné i kolektivné veSkeré nastroje politik,
vcetné fiskalnich a strukturalnich, k dosazeni robustniho, udrzitelného, vyvazeného

a inkluzivniho rustu.
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Ambicidzni strukturdlni reformy by mély usnadnit hladké a efektivni pterozdéleni lidskych
a kapitalovych zdroji a pomoci s feSenim problémi, jez plynou z probihajicich
technologickych a strukturdlnich zmén. Je zapottebi reforem, které nastoli ptiznivé
podnikatelské prostiedi, dokon¢i jednotny trh a odstrani piekézky bréanici investicim. Tyto
kroky jsou velmi dillezité, ma-li vzrast produktivita a zaméstnanost, zesilit konvergence

a rustovy potencial a ma-li byt ekonomika eurozony 1épe schopna adaptace. Realizace
strukturalnich reforem cestou vytvareni efektivnich trht s citlivymi cenovymi mechanismy
by podpotila ménovou politiku, jejiz efekty by poméhala prevadet do redlné ekonomiky.
Reformy, které odstraiiuji prekdzky pro investice, a investice naopak podporuji, mohou
ptinést dvoji vyhodu v podobé kratkodobé podpory hospodatské Cinnosti a tvorby kapacity
pro dlouhodoby udrzitelny a inkluzivni rist. Reformy, které zvysuji produktivitu, jsou
dilezité obzvlaste pro ¢lenské staty s velkou pottebou snizovani paky, ktera souvisi

s vysokym vn¢jsim zadluzenim, nebot’ rychlejsi rist pomaha podil dluhu na HDP redukovat.
Obnove vnéjsi rovnovahy téchto zemi by pomohla rovnéz podpora cenové i necenové
konkurenceschopnosti. Clenské staty s vysokym piebytkem na b&Zném uétu mohou

k obnové rovnovahy v eurozéné prispét tim, ze zavedou opatieni véetné strukturalnich
reforem, kterd pomohou odvadét prebytky uspor do doméci poptavky, zejména posilenim
investic. Dalsi ptilezitosti v této souvislosti nabizi i stavajici prostfedi nizkych urokovych

sazeb, zejména v zemich, jez maji z fiskalniho hlediska zna¢ny prostor.
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3)

Budou-li pii své realizaci 1épe koordinovany strukturalni reformy, véetné reforem
ukladajicich ¢lenskym statiim individualni doporuceni a pottebnych k dokonceni
hospodatské a ménové unie (HMU), mtze to v ¢lenskych statech vyvolat pozitivni efekt
ptelévani a posilovat ptiznivé kratkodobé dopady téchto reforem. Tematicka jednani
Euroskupiny se ukézala jako pfinosné z hlediska spolecného chapani reformnich priorit pro
eurozénu, vymeény osvédcenych postupti, podpory pii napliiovani reforem a strukturalni
konvergence. Tato jednani by méla v ramci Euroskupiny pokrac¢ovat, pokud mozno
intenzivnéji a za ucelného vyuziti sjednanych spolecnych zasad a referen¢niho srovnavani.
Pokracovanim téchto jedndni by nemély byt doteny probihajici diskuse v ptisluSnych
sloZzenich Rady a zarovei by ve vhodnych ptipadech mélo byt uznano, Ze spolecné vyzvy
a zkuSenosti jsou celounijniho vyznamu a povahy. K podpote odpovédnosti a provadéni
potiebnych reforem na urovni ¢lenskych statlh mohou pfispé€t i vnitrostatni rady pro

produktivitu, jeZ maji byt ustaveny na zakladé doporugeni Rady z 20. zaii 2016".

Ut. vést. C 349, 24.9.2016, s. 1.
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4)

Tésna koordinace fiskalnich politik v ¢lenskych statech opirajici se o spole¢na pravidla ma
zé4sadni vyznam nalezeni vhodného celkového nastaveni fiskalni politiky a zajiSténi fadného
fungovani ménové unie. Spolecna fiskalni pravidla jsou nastavena tak, aby se zamétovala na
udrzitelnost dluhu na trovni ¢lenskych statii a zdroven ponechévala prostor

k makroekonomické stabilizaci. Nastavenim fiskalni politiky v eurozoné na vnitrostatni

a agregovan¢ urovni je tudiz nutno vyvazit dvoji cil, kterym je zajistit dlouhodobou
udrzitelnost vefejnych financi ¢lenskych stat na strané jedné a kratkodobou
makroekonomickou stabilizaci na tirovni zemi 1 eurozony na stran¢ druhé. Za soucasného
stavu, kdy panuje zna¢na nejistota o sile oziveni a objemu volnych kapacit v rdmci
ekonomiky a kdy ménova politika zajistila zna¢nou miru akomodace, je nutné, aby fiskalni
politika na urovni eurozény ménovou politiku dopliiovala pfi stimulaci poptavky, zejména
investi¢ni, a pfi ukonceni nizké inflace, a to za fddného zohlednéni pretrvavajicich obav
ohledné udrzitelnosti dluhu. Uginnost fiskalni politiky, véetn& efektt prelévani

v jednotlivych zemich, roste v kontextu nizkych urokovych sazeb. Pokud jde o rok 2017,

je podle ndzoru Komise Zadouci, aby fiskalni expanze na urovni eurozony jako celku
dosahovala za stavajicich podminek az 0,5 % HDPZ. Euroskupina dospéla v &ervenci 2016
na zaklad¢ analyzy Komise k zavéru, ze obecné neutralni agregovana orientace fiskalni
politiky je v roce 2017 ptfimétené vyvazena. V prosinci 2016 Euroskupina zdtraznila
vyznam dosaZeni odpovidajici rovnovahy mezi potfebou zajistit udrzitelnost a nutnosti
podpofit investice v zajmu posileni nepfili§ robustniho oziveni, a tim pfispét k vyvazené;jsi
skladbé politik. Soucasné ztstava v fadé€ clenskych stati vefejné zadluzeni na vysoké trovni
a je nadale nutné, aby ve stfednédobém horizontu byla obnovena udrzitelnost vetejnych
financi. Z tohoto divodu je nezbytné postarat se o vhodnou diferenciaci fiskalniho usili

v ruznych Clenskych statech a zohlednit fiskalni prostor a efekty prelévani v zemich
eurozony. Clenské staty, které prekro¢ily své stiednédobé fiskalni cile, by mohly vyuzit své
ptiznivé rozpoctové situace k dal§imu posilovani své domaci poptavky a ristového
potencidlu v zavislosti na podminkéch specifickych pro jednotlivé zemé, pticemz by

respektovaly piislusny stfednédoby cil, jakoz i1 vlastni rozpoctové zamery a pozadavky.

Viz COM(2016) 727 final, 16.11.2016.
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Zvlaste ucinnym zptisobem, jak mohou ¢lenské staty s fiskalnim prostorem maximalizovat
dopad na realnou ekonomiku a hospodaiské oziveni v eurozéng, jsou naptiklad zaruky za
Evropsky fond pro strategické investice. Clenské staty, jez v ramci preventivni slozky Paktu
o stabilité a rastu potiebuji dalsi fiskalni korekci, by mély zajistit, aby spliiovaly pozadavky,
jez z tohoto paktu plynou pro pfisti rok. V rdmci napravné slozky paktu musi ¢lenské staty
zajistit v€asné a trvalé odstranéni svych nadmérnych schodkt, ¢imz se vytvoii fiskalni
rezervy proti nepfedvidanym okolnostem. Clenské staty by plné v souladu s Paktem

o stabilité a ristu mély sledovat fiskalni politiky a zarovei co nejlépe vyuzit flexibility
obsazené ve stavajicich pravidlech. Strukturdlni reformy, zejména reformy zaméfené na
zvyseni produktivity, by podpofily rust a zlepSily by udrzitelnost vefejnych financi.
Rozhodujici zlepSeni skladby a fizeni vnitrostatnich rozpoctl na ptijmové i vydajové strané
prostfednictvim presouvani zdroji na hmotné i nehmotné investice by navic posililo
kratkodoby dopad rozpoéti na poptavku a jejich dlouhodoby dopad na produktivitu. Uginné
vnitrostatni fiskalni ramce jsou nezbytné k posileni vérohodnosti politiky ¢lenskych stata

a k dosazeni vhodné vyvazenosti mezi kratkodobou makroekonomickou stabilizaci,

udrzitelnosti dluhu a dlouhodobym rastem.
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Trhy prace se v eurozoné nadale postupné zotavuji a nezaméstnanost trvale klesa. Mira
dlouhodobé nezaméstnanosti a nezaméstnanosti mladych lidi vSak ztstava vysoka

a v n¢kolika ¢lenskych statech je nadale vaznym problémem chudoba, socidlni vylouceni

a nerovnost. I pies pokrok v reforméch pti zvySovéani odolnosti a adaptability trhli prace
pfetrvavaji v eurozoné znaéné rozdily, jez pro hladké fungovani eurozony predstavuji

i nadale problém. K hladkému a trvalému smérovani pracovni sily do produktivnéjSich
¢innosti je nezbytné, aby trh prace, socidlni ochrana, danovy systém a systém socialnich
davek byly kvalitng koncipovany a byly spravedlivé a inkluzivni. U¢elem je (re)integrovat
osoby, jichZ se tykaji prechody mezi pracovnimi misty nebo které jsou z trhu prace
vylouceny, omezit segmentaci a podpoftit hospodaiskou a socidlni konvergenci,

mj. zlepSenim vyhlidek na kvalitni zamé&stnani. Vysledkem bude i1 G¢inné&jsi automaticka
stabilizace, jakoz i vyrazngj$i, udrzitelny a inkluzivni riist a vy$si zaméstnanost, které jsou
k feSeni socialnich problémi v eurozoné dilezité. Nezbytné reformy obnaseji: 1) zmény

v legislativé na ochranu zaméstnanosti, jejichz cilem jsou spolehlivd smluvni ujednani

a které zaméstnanciim i zaméstnavatellim nabidnou flexibilitu a bezpe¢nost, podpofti
pfechody na trhu prace, zamezi tomu, aby se tento trh rozdéloval do dvou kategorii, a které
v pfipad¢ potfeby umozni upravy naklada prace — v této oblasti je reformni Gsili

v poslednich letech zvlaste intenzivni; i1) zdokonaleni dovednosti diky tomu, ze vzroste
vykonnost a efektivita vzdélavacich systémti a komplexnich strategii celozivotniho uceni,
které se budou orientovat podle potieb trhu prace; iii) u€inné aktivni politiky na trhu prace,
jez pomohou nezaméstnanym, véetn¢ dlouhodob& nezaméstnanych, na tento trh znovu
vstoupit a zvyS$it miru ekonomické aktivity, a iv) moderni, udrzitelné a pfiméfené systémy
socialni ochrany, které v prub¢hu zivotniho cyklu u¢inné a efektivné pfispivaji k socialnimu
zaclenéni i k integraci na trhu prace. Zlepsit vysledky, jichz trh prace dosahuje, 1ze

1 pfesunem danového zatizeni z prace do jinych oblasti, zejména v ptipad¢ osob s nizkymi
ptijmy, a zaji§ténim spravedlivych dafiovych systémii. Clenské staty eurozony, jez tyto
reformy zavedly, se vyznacuji vyssi odolnosti a lepSim vykonem v oblasti zaméstnanosti

a socidlnich véci. Pii navrhovani téchto reforem je tfeba zohlediiovat jejich potencidlni

socialni dopad.
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(6)

Pti vytvareni bankovni unie byl zaznamenan posun vpted, jejiho dokonéeni v§ak dosazeno
nebylo. V souladu s planem z ¢ervna 2016 mé pokracovat prace na dokonceni bankovni unie
v oblasti snizovani a sdileni rizik, v€etn¢€ vytvoreni evropského systému pojisténi vklada

a zprovoznéni spole¢ného mechanismu jiSténi pro Jednotny fond pro feSeni krizi nejpozdéji
do konce ptfechodného obdobi fondu. Zatimco celkova odolnost bankovniho sektoru
eurozény od krize vzrostla, vzrostl i tlak na banky vlivem celé fady faktord, napt. vysokého
objemu uvéra v selhani, neefektivnich podnikatelskych modelti a nadmérné kapacity

v né¢kterych ¢lenskych statech. VSechny tyto faktory vedou k nizké ziskovosti a v nékterych
ptipadech i ke zpochybnéni Zivotaschopnosti bank, a vlivem uvedeného tlaku klesa
schopnost bank zajistovat financovani ekonomiky. Rizikiim ¢eli i realnd ekonomika, kde se
v nékterych ¢lenskych statech drzi mira vefejného a nefinancniho soukromého dluhu na
vysoké urovni. V soukromém sektoru je zapotiebi trvale a plynule snizovat zadluzeni
snizovanim uveérovych ztrat dluzniki a obsluhou a v ptipad¢ nutnosti i restrukturalizaci
dluhu Zivotaschopnych dluzniki v tizivé situaci, jakoz i1 feSenim dluhu, ktery zivotaschopny
neni, tak aby bylo mozno kapital realokovat rychleji a efektivnéji. Klicovymi aspekty
uspésného a prorastového postupu snizovani zadluzeni jsou v této souvislosti feSeni nadale
vysokych objemt tvéri v selhani a dodrzovani spolecnych zasad pii koncipovani
insolven¢nich rdmci pro podniky a domacnosti, véetné zkvalitnéni vnitrostatnich postupi

insolvencniho fizeni a ramctt mimosoudniho vyrovnani.
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(7)  Zaposledni rok bylo dosazeno urcitého pokroku, pokud jde o iniciativy uvedené ve zprave
péti predsedit o dokonceni HMU v Evropé, k nimz patii napt. posilena uloha dimenze
eurozony v ramci evropského semestru, doporuceni ustavit vnitrostatni rady pro produktivitu
a ztizeni Evropské fiskalni rady pti Komisi. Prace pokracuje i na zlepSeni transparentnosti
a zjednoduseni fiskalnich pravidel. V listopadu 2015 kromé toho Komise vydala navrh na
vytvoreni evropského systému pojisténi vklada. Navic je ve svétle zpravy péti predseda
nutno fesit i obecnéjsi problémy. Komise ohlésila sviij zamér predstavit v bieznu 2017 bilou
knihu o budoucnosti Evropy, kterd bude rovnéz pojednéavat o budoucnosti HMU. K dohodé¢
o schidném postupu vpied je nutné, aby vSechny ¢lenské staty eurozony a organy EU —

a rovnéz Clenské staty stojici mimo eurozonu — sdilely pocit odpoveédnosti a povédomi

o ucelu. Silna HMU totiz pomuze fesit problémy, jimz EU celi, diraznéji a bude mit
ptiznivy dopad i na ¢lenské staty stojici mimo eurozonu. V tomto ohledu bude dulezité, aby
se diskuse o dokon¢eni HMU vedly oteviené a transparentné vici ¢lenskym statim mimo
eurozonu, a to plné v souladu se zasadami vnitiniho trhu EU, a aby ptislusné iniciativy byly

pokud mozno rovnocennym zptisobem oteviené ¢lenskym statiim mimo eurozonu.

(8)  Vybor pro zamé&stnanost a Vybor pro socialni ochranu byly konzultovany ohledné aspektt

tohoto doporuceni tykajicich se zaméstnanosti a socidlni oblasti,
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DOPORUCUIE, aby ¢&lenské staty eurozony v obdobi 2017-2018 piijaly individualné i kolektivngé

v ramci Euroskupiny opatteni s cilem:

1. provadet politiky, jez v kratkodobém 1 dlouhodobém horizontu podpofti udrzitelny
a inkluzivni rist a zlep$i schopnost adaptace, obnovu rovnovahy a konvergenci. Prioritu
dat reformam, jez zvysuji produktivitu, zkvalitiiuji institucionalni a podnikatelské
prostiedi, odstraiuji ptekézky branici investicim a napomahaji tvorbé pracovnich mist.
Clenské staty s deficitem na b&zném wétu anebo s vysokym vné&jsim zadluzenim by mély
produktivitu zvysit pfi sou¢asném zachovani trovné jednotkovych nakladd prace. Clenské
staty s vysokym ptebytkem béZzného uctu by mély prioritn€ zavést opatieni véetné
strukturédlnich reforem a podpory investic, jeZ pomohou posilit jejich domaci poptavku

a rustovy potencial;

2. usilovat o to, aby v ramci fiskalnich politik bylo dosazeno vhodné rovnovahy mezi
potiebou zajistit udrzitelnost a potiebou podpofit investice v zdjmu posileni hospodaiského
oziveni, a prispét tak k vhodné celkové orientaci fiskalni politiky a vyvazené skladbé
politik. Clenské staty, u nichz podle odhadti Komise hrozi, Ze v roce 2017 nesplni své
povinnosti v rdmci Paktu o stabilité a riistu, by na tomto zdkladé mély zavcas prijmout
dodatecna opatieni za Gi€elem zajiSténi souladu s paktem. Na druhou stranu ¢lenské staty,
které prekrocily své stfednédobé cile, se vyzyvaji, aby nadale uptednostiiovaly investice
zaméiené na stimulaci potencialni ristu, pfi¢emz by méla byt zachovéana dlouhodoba
udrzitelnost vefejnych financi. Clenské staty, které by podle prognéz mély v roce 2017 byt
obecné v souladu s Paktem o stabilité a ristu, by mély dodrzeni paktu zajistit v ramci
svych vnitrostatnich rozpoctovych postupti. Rovnéz by mély plné v souladu s Paktem
o stabilité a ristu sledovat fiskalni politiky a zaroven co nejlépe vyuzit flexibility obsazené
ve stavajicich pravidlech. Celkovée by Clenské staty mély zkvalitnit strukturu verejnych
financi vytvofenim vétsiho prostoru pro hmotné 1 nehmotné investice a zajistit u¢inné

fungovani vnitrostatnich fiskélnich ramei;
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3. provadét reformy, které podpoii konkurenceschopnost, tvorbu a kvalitu pracovnich mist,
odolnost a hospodaiskou a socialni konvergenci, jez se opiraji o u€inny socialni dialog.
Tyto reformy by mély kombinovat: 1) spolehlivé pracovnépravni smlouvy, jez
zaméstnanclim i zaméstnavatelim nabizeji flexibilitu a bezpecnost; ii) kvalitni a efektivni
systémy vzdélavani a odborné ptipravy a komplexni strategie celozivotniho uceni zacilené
na potieby trhu prace; iii) u¢inné aktivni politiky na trhu préce, jez pomohou zvysit miru
ekonomické aktivity; iv) moderni, udrzitelné a piiméfené systémy socialni ochrany, které
v prub¢hu Zivotniho cyklu ucinné a efektivné ptispivaji k socidlnimu zaclenéni 1 k integraci
na trhu prace. Pfesunout daitovou zatéz z prace do jinych oblasti, predevsim u osob
s nizkymi piijmy a v ¢lenskych statech, kde ndkladova konkurenceschopnost zaostava za
primérem eurozony, a v zemich, jeZ nemaji fiskalni manévrovaci prostor, zajistit, aby byla

tato opatfeni rozpoc¢tove neutralni;

4. v souladu s planem z ¢ervna 2016 pokracovat v praci na dokonceni bankovni unie v oblasti
snizovani a sdileni rizik, v€etné vytvoreni evropského systému pojisténi vkladt
a zprovoznéni spole€ného mechanismu jisténi pro Jednotny fond pro feseni krizi
nejpozdéji do konce pirechodného obdobi fondu; vypracovat a zavést tcinnou strategii pro
celou eurozonu, kterd doplni obezietnostni opatfeni v oblasti dohledu v z4jmu feseni rizik
ohrozujicich zivotaschopnost v ramci bankovniho sektoru, mj. pokud jde o vysoky objem
uvéra v selhani, neefektivni podnikatelské modely a nadmérnou kapacitu. V ¢lenskych

statech s vysokym objemem soukromého dluhu podporovat plynulé snizovani pakys;

5. dosahnout pokroku pii dokon¢ovani HMU, a to pln€ v souladu s principy vnitiniho
trhu EU a otevien¢ a transparentné vici ¢lenskym statim mimo eurozénu. Déle pokrocit
v provadéni stavajicich iniciativ a pracovat na dlouhodobych otazkach tykajicich se HMU

a zaroven vzit v potaz bilou knihu o budoucnosti Evropy, kterou vyda Komise.

V Bruselu dne

Za Radu
predseda nebo predsedkyné
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