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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 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/1263 ze dne 29. dubna 2024
o ucinné koordinaci hospodarskych politik a mnohostranném rozpoctovém dohledu a o
zruseni nafizeni Rady (ES) ¢. 1466/97!, azejména na €l.3 odst. 3 pism. a) uvedeného
nafizeni,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢.1176/2011 ze dne

16. listopadu 2011 o prevenci a napravé makroekonomické nerovnovahy?, a zejména na ¢l. 6
odst. 1 uvedeného nafizeni,

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 hospodatskou politiku,
vzhledem k témto divodim:

(1) Doporuceni Rady tykajici se hospodaiské politiky eurozény je nedilnou soucasti
ro¢niho cyklu makroekonomické koordinace. Poskytuje ¢lenskym statim eurozony
pokyny pfizpisobené konkrétnim vyzvam, kterym ¢eli hospodaiskd a ménova unie.

(2) Doporuceni slouzi jako néastroj, ktery pomdha vymezovat politickou agendu
Euroskupiny a podporuje politickou debatu o otdzkidch spolecného zdjmu, ¢imz
piispiva k soudrznosti a sbliZovani politik Unie a Clenskych stati. Diky spolecnému
chépani hlavnich politickych priorit pfispiva k 0€innéjsi koordinaci politik, posiluje
odolnost a zlepSuje schopnost eurozony reagovat na vnéjsi otfesy a zaroven vyuziva
ptilezitosti pro udrzitelny rist podporujici zalenéni, zajiStuje stabilitu a usnadiluje
pfechod na dekarbonizovanou a digitalni ekonomiku.

3) Eurozoéna celi globdlnimu prostiedi, které je nejist&j$i nez kdykoli v uplynulém
desetileti. Geopolitické napéti, zeyména pokracujici ito¢na valka Ruska proti Ukrajing,
jez mé& dopad na regiony na vychodni hranici EU, a vznik roztfisténéjsiho,
multipolarniho svétového fadu méni obchodni a finan¢ni toky. Jednostranné ptistupy
hlavnich partnerli, zejména v oblasti obchodu, zneklidnily trhy a vyvolaly otazky
ohledn¢ spolehlivosti dlouhodobych mezinarodnich ramci. Tento vyvoj na jedné
stran¢ predstavuje vné&jSi otiesy, které narusuji globédlni dodavatelské fetézce a

! Qf. vést. L 1263, 30.4.2024, s. 1.
2 Uk vést. L 306, 23.11.2011, s. 25.
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zpusobuji nestabilitu v oblasti obchodu a kapitdlovych toki a na trzich s energii. Na
stran¢ druhé zdiraziiuje vyznam ekonomické bezpecnosti a strategické autonomie jako
slozek ekonomické odolnosti a upozoriiuje na naléhavou potiebu investic do
kritickych kapacit a ob&hovosti. V této souvislosti poskytuje cenny rdmec pro
hodnoceni vyzev i piilezitosti Kompas konkurenceschopnosti® — strategické iniciativa
Evropské komise. Vymezenim tii prioritnich oblasti — odstranéni rozdilti v oblasti
inovaci, dekarbonizace ekonomiky a snizeni strategické zavislosti — naznacuje, kam
musi Unie a eurozona soustfedit své Usili, aby v tomto rychle se ménicim svété
zajistily prosperitu. Aby bylo mozné nove vznikajicich prilezitosti vyuzit, je zapotiebi
proziravé politiky, uzsi koordinace mezi ¢lenskymi stiaty a obnoveného zaméfeni na
inovace. Odstraiiovanim strukturalnich slabin a prohlubovéanim jednotného trhu pfi
souCasném posilovani bezpecnosti a autonomie mohou Unie a eurozéna promeénit
vnéjsi tlaky v hnaci silu dlouhodobé odolnosti a globalniho vlivu.

Ekonomika eurozény je i nadale odolna. Hospodatsky riist v prvnich deviti mésicich
roku pfekonal ocekavani. Tento vysledek, ktery je lepsi, nez se predpokladalo, byl
zpocatku zpasoben prudkym nartstem vyvozu pfed ocekavanym zvySenim cel, ale
vys$si, nez se predpokladalo, byly také investice do zafizeni a nehmotného majetku.
Eurozoéna jako jedna z nejotevienéjSich velkych ekonomik svéta pociti tlak zvySenych
omezeni a napéti v celosvétovém obchodé. V disledku toho je a podle ocekéavani i
nadale zastane hlavnim motorem rlstu domaci poptavka, kterou podporuje silny trh
prace, zlepSujici se redlné piijmy a obecné ptiznivé podminky financovani. V roce
2026 bude hospodarskéd ¢innost pravdépodobné i nadale omezena slabsi zahrani¢ni
poptavkou v dasledku obchodnich omezeni a pretrvavajici globalni nejistoty. Celkové
se oCekava, ze redlny HDP v eurozéné vzroste v roce 2025 i 2026 o 1,2 %. Vyhled
rustu je 1 nadale velmi nejisty a prevazuji rizika neptiznivého vyvoje.

Inflace v eurozoné nadale zpomaluje. Od jara 2025 se inflace drzi na trovnich, které
zhruba odpovidaji cenové stabilité. Celkova inflace (méfend HISC) dosahla v fijnu
2025 trovné 2,1 %, zatimco jadrova inflace (bez potravin a energii) zlstava vyssi a
¢ini 2,4 %. Ocekava se, Ze zdkladni cenové tlaky ziistanou omezeny neddvnym
posilenim eura, zesilenim konkurence v oblasti dovozu a zmirnénim ristu mezd.
Zatimco inflace v eurozoné se v posledni dobé€ blizi definici cenové stability podle
ECB, v nékterych Clenskych statech zastava vysokd. V této souvislosti Evropska
centralni banka (ECB) zastavila cyklus uvolfiovani, ktery zahgjila v ¢ervnu 2024. V
obdobi od €ervna 2024 do roku 2025 byla sniZena sazba vkladové facility celkem o
200 bazickych bodl, takze klesla na 2 %. V disledku toho se zdkladni sazby v
eurozéné v soucasnosti pohybuji blizko vétsSiny odhadl ptirozené sazby. Pokud jde o
budouci vyvoj, Komise ptfedpoklada, ze celkova inflace v roce 2025 dosdhne vyse
2,1 % a v roce 2026 pak 1,9 %. Rizika tykajici se vyhledu inflace jsou celkové
vyrovnana, pfi¢emz vétSina ukazatelli dlouhodobéjsich infla¢nich oCekavani se nadale
pohybuje kolem 2 %, coZ napoméha stabilizaci inflace kolem cilové hodnoty. Z toho
vyplyva, Ze politika ECB byla divéryhodnd, ukotvila ocekavani a nasmérovala inflaci
zpét k cenové stabilité.

V uplynulych letech doSlo k vyznamnému zlepSeni fiskalni pozice eurozény jako
celku: od roku 2020 do roku 2024 klesl primérny schodek ze 7,0 % HDP na 3,1 %
HDP, zatimco pomér dluhu k HDP se snizil o 10,1 procentniho bodu a v roce 2024
dosahl 88,1 % HDP. Do budoucna fiskélni vyhled ukazuje na mirné zhorSeni, pficemz

COM(2025) 30 final.
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se ocekava, ze schodek vzroste v roce 2025 na 3,2 % HDP a v roce 2026 na 3,3 %
HDP, a to v dusledku rostoucich vydajii na obranu, jakoz i pokracujiciho rustu
urokovych vydaji a urcitych vypadkt piijmut. Predpoklada se, ze mira zadluzeni se v
roce 2025 zvysi na 88,8 % HDP a v roce 2026 na 89,8 % HDP, coz odrazi méné
priznivy diferencial Grokovych sazeb a rGstu a pietrvavajici primarni schodky.
Nastaveni fiskalni politiky zistane podle pfedpokladii béhem prognézovaného obdobi
v EU 1 v eurozoné obecné neutrdlni, ackoli mezi jednotlivymi Clenskymi staty se
znaéné lisi. Nastaveni fiskalni politiky urcuji fiskalni cesty, které doporucila Rada v
souladu s ramcem Unie pro spravu ekonomickych zalezitosti, flexibilita, kterou
umoznuje narodni Unikova dolozka s cilem usnadnit pfechod k vys§im vydajim na
obranu, a také dopad Nastroje pro oziveni a odolnost (RRF) a dalSich fonda EU.

Proména evropského bezpecnostniho prostiedi vede k podstatnému zvySovani vydaja
na obranu v celé¢ Unii. Clenové NATO se zavazali k novému cili ve vysi 5 % HDP v
oblasti vydaji na obranu a bezpecnost. Rada toto usili podpotila tim, ze v ramci
fiskalniho ramce EU aktivovala narodni inikové dolozky pro dvanact ¢lenskych stata
eurozony. Komise a vysoka predstavitelka zvetejnily bilou knihu o budoucnosti
evropské obrany 2030* spolu s planem ReArm Europe, ktery poskytuje ¢lenskym
statim finan¢ni moZznosti pro posileni obrannych schopnosti a infrastruktury, vcetné
nastroje Bezpec¢nostni akce pro Evropu (SAFE) °, jehoZ prostfednictvim poskytne
rozpocet EU ¢lenskym statim az 150 miliard EUR ve formé pijcek na podporu
investic do obrany. O tento novy nastroj byl mezi ¢lenskymi staty velky zdjem —
projevily zajem o ucast a pozadaly o podporu nad rdmec dostupného rozpoctu. Vydaje
na obranu jsou v jednotlivych zemich stile nerovnomémné a nckdy se vyrazné
soustfed’uji na personalni naklady. Na strané poptavky omezuji efektivitu a schopnost
rychlého navySeni vyroby zavislost na systémech dodavanych z USA a dlouhé
vyvojové cykly. Rozsiteni evropské vyroby, prohloubeni spoluprace mezi ¢lenskymi
staty a zvySeni podilu vojenského materialu, ktery je navrhovéan a vyrabén v Evropé,
bude vyzadovat odstranéni stavajicich omezeni a dalsi integraci obranného trhu. Tento
proces mize pfinést kratkodoby az sttednédoby makroekonomicky stimul, pokud se
pii zadavani vetejnych zakézek budou vyuzZivat evropské primyslové kapacity,
zatimco jeho velky inovaéni potencial poskytuje pfileZitost pro dlouhodobé vnéjsi
efekty produktivity.

Fiskalni pozice v eurozoné ziistava pod tlakem, ptfi€¢emZ v ne€kolika ¢lenskych statech
jsou schodky vetejnych financi a mira zadluZeni stale vySs$i nez pied pandemii a
nepiedpoklada se, Ze by se v nejblizSich letech sniZily. DodrZzovani fiskalnich cest
doporu¢enych Radou za Gcelem zachovani udrzitelnosti dluhu bude muset jit ruku v
ruce s vytvofenim prostoru pro vydajové tlaky vyplyvajici z potieby zlepSit obranné
schopnosti, posilit konkurenceschopnost a zvysit investice do strategickych priorit,
véetné investic do kritickych kapacit a infrastruktury, jakoz i prostoru pro rozpoctové
naklady spojené se stdle Cast€jSimi uddlostmi souvisejicimi se zménou klimatu a
zhorSovanim stavu Zivotniho prostiedi, jejichz ztraty pokryva soukromé pojisténi jen v
omezené¢ mife. Tyto vyznamné a vzajemné si konkurujici potieby vydaji si budou
zadat postupnou zmeénu priorit vetejnych vydajl, pfijeti opatfeni k omezeni rlstu
nakladi na starnuti obyvatelstva, zlepSeni kvality vydajovych programii a
prozkoumani moznosti mobilizace dodate¢nych piijmi. Pro zajisténi spravedlivych a

Bila kniha o budoucnosti evropské obrany 2030.
COM(2025) 122 final.
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ucinnych danovych systému je 1 nadale dalezité snizovat danové deficity zlepSenim
dodrzovani danovych ptedpisii, mimo jiné prostiednictvim digitalizace, zamezenim
vyhybani se daflovym povinnostem a danovym unikiim a bojem proti agresivnimu
daniovému planovani. Zdravé vetejné finance a udrzitelny rast by podpofilo rozsifeni
danové zakladny a pfechod k danim, které méné poSkozuji rust, jakoz 1 zvySeni
pobidek k préaci a sladéni danovych strategii s SirSimi politickymi cili. Vydaje by
mohly byt mnohem efektivnéjsi a vice zamétené na politické priority, pokud by se
dasledn¢ vyuzivaly prezkumy vydajii, analyzy ndkladii a pfinosi a nastroje
sestavovani rozpoctu podle vykonnosti. Dalsi fiskalni prostor by mohlo poskytnout
zejména veétsi vyuzivani soukromého pojisténi ztrat souvisejicich s klimatem. V roce
2025 bylo v pravidlech pro piezkum politiky soudrznosti EU v poloviné obdobi
rovnéz zdiraznéno nékolik oblasti (obrana a bezpecnost, konkurenceschopnost a
dekarbonizace, energeticka transformace, cenové dostupné bydleni, opatfeni tykajici
se vody a vyzvy, kterym celi regiony na vychodni hranici), jez byly oznaceny za
strategické priority EU. Pfeprogramovanim operacnich programi a mobilizaci
dostupnych zdroji by se umoznily dodatecné investice do téchto oblasti. Ke zvySeni
produktivity a udrzitelnosti vefejnych financi by pfisp€lo i1 zlepSeni ucinnosti
vetejnych investic prostfednictvim fadného stiednédobého a dlouhodobého planovani,
ucinné koordinace mezi jednotlivymi oblastmi politiky a Grovnémi vetejné spravy,
dasledného hodnoceni projektl a synergie se soukromym financovanim.

Trh prace v eurozoné zlstava silny navzdory nedostatku pracovnich sil, ktery se sice
zmiriiyje, ale zlistadva znacny. Nezaméstnanost je na historicky nejnizsich trovnich a v
poloviné roku 2025 c¢inila 5,9 %. Rist zaméstnanosti zpomalil, ale nadale jej
podporuje rostouci u¢ast na trhu prace a ptistéhovalectvi. V nékolika ¢lenskych statech
byla hlavnim zdrojem riistu zaméstnanosti od roku 2021 ¢ista migrace. Rizena legalni
migrace pomohla zmirnit nedostatek pracovnich sil v urcitych odvétvich a vyvazit
neptiznivy demograficky vyvoj. Zaroven pietrvavaji zna¢né rozdily mezi jednotlivymi
skupinami obyvatel. Vyhled na rok 2026 naznacuje, ze riist zaméstnanosti bude dale
zpomalovat a nezaméstnanost zlstane nizka, avSak s pfetrvavajicimi rozdily mezi
Clenskymi staty a regiony. VEtSi obchodni omezeni a pretrvavajici nejistota by mohly
nepiiznivé ovlivnit rist, a tedy 1 zaméstnanost, a to jak vy$§imi vyvoznimi cly, tak i
zvySenim globalni nejistoty. Rlst nomindlnich mezd se po obdobi rychlého ristu
zmirnuje. Ro¢ni rist ndhrad na jednoho zaméstnance v eurozoné dosahoval v prvni
poloviné roku 2025 hodnoty 3,9 %, coz je mén¢ nez pramérnych 4,5 % v roce 2024.
Vzhledem k poklesu inflace se redlné mzdy v prvni poloviné roku 2025 zvysily o
1,7 % a do poloviny roku 2025 se kupni sila mezd v celé eurozéné vratila na Groven
roku 2019. Do budoucna se ocekava dalSi postupné zmirfiovani ristu sjednanych
mezd.

Zavaznou vyzvu pro fadu evropskych odvétvi i hospodaistvi jako celek nadéle
predstavuje nedostatek pracovnich sil a kvalifikovanych pracovnikid v kombinaci s
demografickymi tlaky. Dynamiku trhu prace ovliviiuje také probihajici pfechod na
digitalni (v souladu s politickym programem Digitalni Dekada®) a dekarbonizované
hospodaistvi, ktery vytvari nové piilezitosti a zaroven Cini nékterd pracovni mista a
dovednosti zastaralymi. Pfiprava pracovnikll na tento prechod vyzaduje trvalé usili o

Politicky program Digitalni Dekada poskytuje spoleény, pravné zavazny ramec pro fizeni digitalni
transformace EU do roku 2030. Stanovi spole¢né cile a priority EU, které jsou povazovany za zasadni
faktor pro podporu konkurenceschopnosti, odolnosti a technologické suverenity Evropy.
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prohlubovani dovednosti a zménu kvalifikace, piicemz rovnéz musi dojit k uzSimu
sladéni politik trhu prace, vzdélavani a poskytovani odborné pfipravy s poptdvanymi
dovednostmi. Dobré zaklady pro rozvoj dovednosti pomaha vytvaiet také zlepSeni
osvojovani zakladnich dovednosti jiz od wtlého véku. ReSeni velkych regionalnich
rozdili v dovednostech a investicich do lidského kapitdlu bude pfinosem pro
pracovniky a posili jednotny trh. VéEtsi diiraz na vzdélavani a odbornou piipravu v
oborech STEM (pfirodni védy, technologie, inZenyrstvi a matematika), tedy v
oborech, kde je nedostatek pracovnikli, je rovnéz nezbytny pro udrzeni
konkurenceschopnosti, pfipravenosti a vedouciho postaveni v oblasti technologii.
Ugast a zaméstnanost by podpofilo posileni pobidek k praci piesunutim dafiové zatéze
smérem od zdanéni prace, mimo jiné prostiednictvim cilenych reforem danového
systému a systému socidlniho zabezpeceni, jakoz i zlepSenim pracovnich podminek v
nekterych odvétvich. Usnadnéni zaclenovani nedostatecné zastoupenych skupin
(v€etn€ Zen, mladsich a starSich pracovnikli, Romu a osob se zdravotnim postizenim),
které zavisi na situaci dané zemé, by dale posililo nabidku pracovnich sil a
inkluzivnost. Pro trvalou prosperitu Unie mé& zasadni vyznam ucast a uplatnéni
mladych lidi na trhu prace. SniZovani chudoby a podpora zranitelnych domécnosti
prostfednictvim pfiméfenych a udrzitelnych systémi socidlni ochrany a zac¢lefiovani,
vcetné zlepsSeni piistupu ke sluzbam péce a k cenové dostupnému a piistupnému
bydleni, je zaroven klicem k socialni soudrznosti. Pro udrzeni konkurenceschopnosti
eurozény a jeji odolnosti vii€i strukturdlnim zménam ma i1 nadale zasadni vyznam
vytvareni kvalitnich pracovnich mist a podminek pro zménu zaméstnani, jakoz i
zaji$téni ucinného zapojeni socialnich partner do tvorby politik a posileni socidlniho
dialogu. Toto usili pomohou podpofit iniciativy v rdmci unie dovednosti’ a Plan pro
kvalitni pracovni mista.

Redeni strukturdlnich nedostatkli méd zasadni vyznam pro umoznéni silngjsiho a
udrziteln¢jSiho hospodaiského riistu v Unii a eurozoné. Ristovy potencial EU je
omezen tim, ze produktivita roste pfevazné v oblasti sttedné technologicky narocné
vyroby a sluzeb s nizkou kvalifikaci, zatimco USA zaznamenaly vyrazngjsi rozvoj v
oblasti inovativnich odvétvi s vysokou kvalifikaci, jako jsou IT sluZby. Posileni
evropské schopnosti inovovat a konkurovat v celosvétovém méfitku vyzaduje
mobilizaci zdroji dostupnych ve vSech regionech EU a ptevedeni silného vyzkumného
potencidlu do technologii a vyrobku, které Ize uplatnit na trhu. To vyzaduje vyssi
investice do vyzkumu a vyvoje (VaV) a znalosti, silnéjSi vazby mezi vyzkumem a
primyslem, hlubsi inovacni ekosystémy a zajiSténi rlstu rozvinutého odvétvi
ob¢hového hospodarstvi. KliCcovy nastroj k posileni inovaci pfitom piedstavuje
jednotny patentovy systém. Program InvestEU® zaroveii mobilizuje velké objemy
vefejnych a soukromych investic, v€etné investic do vyvoje a zavadéni inovaci, a
Platforma strategickych technologii pro Evropu (STEP)' je diilezitym néstrojem pro
smérovani prosttedkll do strategickych technologii. Ekosystém rizikového kapitalu v
EU zistava i pies nedavna zlepSeni roztiistény a nedostate¢né kapitalové vybaveny,
zejména pokud jde o investice do scaleupli. Rozsifeni soukromého dlouhodobého
rizikového kapitdlu, mimo jiné prostfednictvim pokroku na cesté k unii uspor a
investic a trvalé podpory prostiednictvim vefejnych politik, je rovnéz dulezité pro

COM(2025) 90 final.
COM(2025) 959 final.

Uk vést. L 107, 26.3.2021, s. 30.
Uk vést. L, 2024/795, 29.2.2024.
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rozSifeni inovaci a podporu vyzkumu a vyvoje na evropské Urovni. Rist a
konkurenceschopnost Evropy brzdi také strukturalné vyssi ndklady na energie. Cilem
Ak¢niho planu pro cenové dostupnou energii je snizit ceny energii a dale snizit
zavislost na fosilnich palivech. K tomu je nezbytné nutné dokonceni energetické unie,
elektrifikace, energeticka ucinnost, urychlené zavadéni energie z obnovitelnych zdroja
a Cisté energie, zlepSeni kapacity sit¢ v€etné preshrani¢nich propojeni a efektivni
vyuzivani stavajicich propojeni, infrastruktura inteligentnich siti a vétsi flexibilita
energetického systému.

Pro investice, odolnost a produktivitu jsou nezbytné dobie fungujici trhy se zbozim a
pracovni a finan¢ni trhy. Mobilizace zdroji pro odvétvi s vysokym potencidlem rastu
produktivity vyzaduje odstranéni pfekazek pti prerozdélovani kapitalu a pracovni sily,
véetné¢ usnadnéni Cinnosti startupli a scaleupt.. Piestoze jednotny trh vyznamné
prispiva k blahobytu a konvergenci Evropy, zistava neuplny — zejména v oblasti
sluzeb, digitalnich technologii a energetiky — kvili vnitinim ptekdzkam, rozdilim v
pravnich tupravach, slozitym postupiim a nedostatkiim v oblasti provedeni ve
vnitrostatnim pravu. V kvétnu 2025 Komise zahdjila novou strategii pro jednotny
trh!!, kterou doplni pfipravovany Plan pro jednotny trh do roku 2028, s cilem snizit
prekazky, zabranit vzniku novych prekazek a sladit jednotny trh se strategickymi cili
Evropy. Nad rdmec jednotného trhu by ke zvySeni produktivity v ¢lenskych statech
mohla pfispét i podpora pfiznivého podnikatelského prostiedi s darazem na
zjednoduSeni, snizeni administrativni zatéZe a posileni fizeni politik v oblasti
produktivity prostiednictvim silngjsich vnitrostatnich rad pro produktivitu. V kontextu
geoekonomické roztfiSténosti by navic mohla podpora silnych obchodnich a
finan¢nich vztahi s podobné smyslejicimi partnery ptispét k udrzitelnému riustu a
investicim. Strukturdlni reformy, vcetné reforem podporovanych z prostredkit Unie,
jako je RRF a dalsi fondy EU, pomahaji zvySovat konkurenceschopnost ¢lenskych
stati odstraniovanim investi¢nich piekazek, zlepSovanim podnikatelského prostiedi a
posilovanim hospodaiské stability.

EU vytvaii velké uspory, které slouzi k financovani investic a strategickych priorit.
Eurozona je Cistym dodavatelem kapitalu do zbytku svéta, coz je disledkem trvale
vyznamného piebytku na jejim bézném uctu, pfiCemz doma zlstdvaji znacné
investi¢ni potfeby — véetné vyzkumu a vyvoje, Cisté energie, prizptisobeni se zméné
klimatu a digitalni infrastruktury, obrany a vesmiru. Cilem unie uspor a investic'? je
zlepsit tok domacich uspor do domacich investic v souladu s cili prohloubeného a
dobfe fungujiciho jednotného trhu. Jejim cilem je také poskytnout obcaniim vice
prileZitosti k budovani jejich bohatstvi prostfednictvim investic na kapitalovych trzich,
a tim mobilizovat Gspory. To znamend posilit G€ast retailovych investort a jejich
finan¢ni gramotnost, mobilizovat rozsahly fond aktiv institucionalnich investort v
Evropé a rozsifit moZnosti financovani mimo bankovni sektor pro vSechny podniky —
vcetné podpory startupli a scaleupii. Rovnéz je tieba fesit rozttisténost kapitalovych
trht a umozZnit pieshraniéni Uspory z rozsahu prostiednictvim w¢innéjSiho a
harmonizovaného dohledu v rdmci jednotného trhu. Tato agenda se opird o trvaly
pokrok v oblasti unie kapitalovych trhii i bankovni unie. Prohloubenim kapitalovych
trhi by retailovi 1 institucionalni investofi, vCetn€ systéml zaméstnaneckého a

v

osobniho penzijniho pojisténi, mohli ziskat pfistup k rozmanitéj$im investiénim
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prilezitostem, aby bylo mozné zvySovat bohatstvi obfanli a sméfovat financni
prostiedky do evropskych podnikli a infrastruktury. Dokonceni bankovni unie by
zaroven zajistilo integrovanéjsi, stabiln€j$i a ucinnéjsi finan¢ni zprostiedkovani ve
vSech c¢lenskych statech, snizilo by roztfisténost a posililo odolnost finan¢niho
systému. Spolecné by tyto reformy umoznily eurozéné€ i1 celé Unii vyuzit své bohaté
uspory na domacim trhu a preménit je v hnaci silu konkurenceschopnosti, inovaci a
bezpecnosti.

Euro hraje vyznamnou roli jako regiondlni ména, kterou sousedni ekonomiky hojné
vyuzivaji k fakturaci, a jako rezervni ména, ¢imz slouzi jako makroekonomicka kotva
pro stabilitu SirSiho evropského regionu. Je rovnéz hojné vyuzivano evropskymi
vyvozci a dovozci pii jejich transakcich se zbytkem svéta. Mezinarodni ménovy a
finanéni systém zaroven prochdzi hlubokou zménou, kterd je zpisobena
geopolitickymi otfesy, rostouci multipolaritou a rychlymi technologickymi inovacemi.
Zneuzivani a hrozby zneuzivani vzdjemnych hospodarskych a financnich zavislosti
jako zbrané poukézaly na slaba mista ve finan¢ni strategické autonomii Unie a
eurozony. Sir§i mezinarodni pouzivani eura by podpofilo strategickou autonomii EU,
snizilo naklady na financovani a omezilo expozici podnikii vi¢i riziku pohybu
sménnych kurz, i kdyZ by znamenalo novou odpovédnost za udrzovani
makrofinanéni stability. V této souvislosti by vyvoj digitalniho eura — spolu s Gsilim o
zvySeni interoperability domdacich a regionalnich soukromych platebnich feSeni —
ptispél k posileni evropské ménové suverenity, ¢imz by se snizila zavislost na
mimoevropskych finan¢nich infrastrukturdch a zvySila odolnost evropského
finan¢niho a platebniho systému.

Finan¢ni sektor ziistal odolny. Vysledky celoevropského zatézového testu, ktery
provedl Evropsky orgén pro bankovnictvi v roce 2025, potvrdily, Ze evropské banky
zustavaji odolné 1 v pripadé hypotetického vyrazného hospodaiského utlumu. Rizika
pro finan¢ni stabilitu jsou presto zvySend a zranitelnost pretrvava. V prvni poloving
roku 2025 bankovni sektor v eurozoné 1 nadale dosahoval dobrych vysledkt, které
byly podpoteny silnou kapitalovou a likviditni pozici a udrzitelnou ziskovosti, a to
navzdory oslabeni globdlnich 1 domacich podminek a poklesu trokovych sazeb.
Ocenéni bank od poloviny roku 2024 vyrazné vzrostlo, pficemz kvalita aktiv se zatim
drzi na stabilni Urovni a podil uvéri se selhdnim je rovnéZz celkové stabilni.
Mezinarodni prostiedi je vSak stdle vice nestabilni. Globalni politickd nejistota a
volatilni globalni finan¢ni podminky zvySuji riziko korekce cen aktiv a obnoveni tlaku
na likviditu a trhy se stitnimi dluhopisy. Banky 1 nebankovni finan¢ni
zprostiedkovatelé maji vyznamné expozice vi¢i odvétvim citlivym z hlediska
obchodu, jako je ocelafstvi a vyroba automobilli. Vyznamnym zdrojem zranitelnosti je
nesoulad likvidity a vysoka finan¢ni paka v kliCovych odvétvich nebankovnich
finan¢nich zprostredkovatelti. Rostouci propojeni mezi bankami a nebankovnimi
financnimi zprostfedkovateli spolu s vyznamnymi vazbami na jiné nebankovni
finan¢ni zprosttedkovatele a trhy mimo EU zvySuji slozitost a expozice, které v
soucasné dob¢ nejsou dostatecné viditelné a sledované. Rizika v sektoru komercnich
nemovitosti pietrvavaji a vyzaduji peclivé sledovani. Pozornost si zasluhuje také vyvoj
na trhu s bydlenim, a to vzhledem k jeho vazbam na bankovni uvéry a soukromé
zadluZeni, jakoZ i1 na investice a hospodatfskou ¢innost obecné. V situaci zvySeného
geopolitického napéti roste nadale vyznam kybernetickych rizik jako klicovych mist
provozni zranitelnosti, a to i pro banky. Rizika pro finan¢ni sektor plynou také z
expozic souvisejicich s klimatem a Zivotnim prostiedim. Proto bude zajiSténi financni
stability vyZadovat neustdlou ostraZitost, dohled zaméfeny na budoucnost a posileni
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odolnosti ve vSech segmentech finan¢niho systému, a to 1 prostfednictvim vhodnych
zachrannych siti,

DOPORUCUIJE ¢lenskym statim eurozény uéinit v obdobi 2026-2027 samostatnd
i kolektivné v ramci Euroskupiny nasledujici:

1) V z4jmu zajisténi udrzitelnosti vefejnych financi dodrzovat doporucené drahy cCistych
vydaji, véetné pfipadné docasné flexibility poskytnuté prostfednictvim narodni
unikové dolozky pro vydaje na obranu. To by mélo vést k pfiméien¢ diferencované
fiskalni politice a k celkové neutrdlnimu nastaveni fiskalni politiky v roce 2026.

2) Pti respektovani doporucenych drah Cistych vydaji provadét stfednédobé fiskalni
strategie, které vytvoii prostor pro nezbytné vydaje spojené s obrannymi
schopnostmi, posili konkurenceschopnost a zvysi investice do strategickych priorit.
Zménit priority vnitrostatnich rozpocti a pfijmout opatieni ke zvySeni ucinnosti,
efektivity, kvality a slozeni vefejnych piijmt a vydajii, mimo jiné podporou vétsiho
soukromého pojisténi ztrat souvisejicich s klimatickymi jevy.

3) Resit prekazky v obranném primyslu, aby se v souladu s Planem obranné
pripravenosti 2030 dalsi vetejné vydaje promitly do v€éasnych a Géinnych obrannych
schopnosti. Podporovat celounijni trh s obrannym vybavenim; podporovat spolecné
zadavani vetejnych zakazek, které pomaha zvySovat efektivitu a interoperabilitu a
snizuje rozttisténost.

4) Dokoncit provadéni planti pro oziveni a odolnost do 31. srpna 2026 a podporovat
financovani investic v nasledujicich letech koordinaci vnitrostatniho a unijniho
financovani. Zajistit Cerpani dostupnych financnich prostfedki EU s vyuzitim
ptilezitosti identifikovanych v rdmci pfezkumu politiky soudrznosti v poloviné
obdobi.

5) Podporovat prohlubovani dovednosti a zménu kvalifikace pracovni sily s cilem
zvysit produktivitu a inovacni kapacitu a podporovat strategicka odvétvi. Posilit
politiky v oblasti vzdélavani a odborné pifipravy za ucelem zlepSeni vysledkil
vzdélavani se zvlaStnim dirazem na zakladni a digitdlni dovednosti a zajistit lepsi
soulad mezi poptavkou po konkrétnich kvalifikacnich profilech a jejich nabidkou.
Resit nesoulad mezi nabizenymi a pozadovanymi dovednostmi a velké regionalni
rozdily v dovednostech a investicich do lidského kapitalu. Podporovat kvalitu
pracovnich mist a dale zvySovat ucast na trhu prace, a to i v ptipad¢ nedostatecné
zastoupenych skupin na trhu prace. Pfijmout opatfeni k usnadnéni pteshrani¢ni
mobility na jednotném trhu a fizené legalni migrace statnich ptisluSniki tretich zemi
v piipadé profesi s nedostatkem pracovnich sil. Posilit pobidky k praci pfesunutim
danové zatéZze smérem od zdanéni prace, mimo jiné prostfednictvim cilenych
reforem dafiového systému a systému socidlniho zabezpeceni. Pfijmout opatieni v
ramci boje proti chudobé a jejiho snizovani zajiSténim a posilenim pfiméfenych a
udrzitelnych systémil socidlni ochrany a zacleiiovani, jakoz i pfistupu k cenové
dostupnému, udrZitelnému a kvalitnimu bydleni. Zajistit u¢inné zapojeni socidlnich
partnerti do tvorby politik a posilit socialni dialog. Zajistit G€¢inné zapojeni socidlnich
partnerti do tvorby politik a posilit socidlni dialog.
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9)
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11)

12)

13)

V souladu s vnitrostatnimi postupy a pii respektovani ulohy socidlnich partnert a
socialniho dialogu'? posilit podminky, které podporuji udrzitelny riist mezd, zejména
u osob s nizkymi a stiednimi pfijmy, v souladu s vyvojem produktivity a s ndlezitym
zohlednénim rizik inflace a rozdilii v konkurenceschopnosti v ramci eurozony.

Upiednostiiovat veiejné investice a motivovat k soukromym investicim na podporu
vyzkumu a inovaci, dekarbonizace prumyslu, cisté energie a digitalizace,
ekonomické bezpecnosti a snizovani strategickych zavislosti v hodnotovych
fetézcich. Podporovat pridélovani zdroji do odvétvi a technologii s vysokym
potencialem rtistu a posilovat inovacni ekosystémy, mimo jiné¢ posilovanim vazeb
mezi riznymi subjekty, jako jsou podniky, univerzity nebo vyzkumné instituce,
rozvijenim ulohy rizikového kapitdlu pifi financovéani startupti a scaleupt a
urychlenim zavadéni digitalnich a Cistych technologii.

Odstranit vnitini piekazky a rozdily v pravnich tpravach na vnitrostatni urovni,
jakoz i ptfetrvavajici nedostatky v oblasti provedeni ve vnitrostatnim pravu a v oblasti
souladu s cilem prohloubit jednotny trh a zvysit efektivitu a schopnost podnik
roz$ifovat svou ¢innost.

Podporovat zjednoduSeni regulace ur€enim a sniZenim zbytecné zatéze a zajiSténim
pfijeti transparentni a cilené legislativy, véetné¢ ucinného vyuzivani vefejnych
konzultaci a konzultaci se zucastnénymi stranami v procesu tvorby pravnich
predpist, jakoz i hodnoceni pravnich predpist ex post.

Rozvijet evropskou unii tspor a investic v souladu se sdélenim Komise z bfezna
2025, podporovat konkurenceschopné a dobie fungujici kapitalové trhy a bankovni
sektor s cilem mobilizovat evropské Uspory k dlouhodobym investicim, zejména do
odvétvi evropského hospodaistvi s vysokym potencidlem rustu nebo strategickym
vyznamem. Odstranit roztfiSténost kapitadlového trhu a piekdzky preshrani¢niho
poskytovani a vyuzivani finan¢nich sluzeb, jakoz i rozdily v postupech vnitrostatniho
dohledu rychlym zavedenim pfipravovaného legislativniho bali¢ku o integraci
kapitalovych trhli a dohledu nad nimi.

Pfijmout opatieni k provedeni doporuceni Komise z roku 2025 o zlepSeni
dostupnosti spoficich a investicnich ucti pomoci zjednoduseného a vyhodného
datiového zachdzeni'® (zaii 2025) a o prehledech diichodovych ukazateld, systémech
evidence diichodli a automatickém zaiazeni'® (listopad 2025), jakoz i doporudeni
obsazenych ve sdéleni z roku 2025 o strategii EU v oblasti finanéni gramotnosti'’
(zari 2025).

Podniknout vSechny kroky nezbytné pro vytvofeni digitdlniho eura, podporovat
inovace a hospodatskou soutéz na platebnim trhu a zajistit trvalou Sirokou dostupnost
a pouZitelnost penéz centralni banky v digitalizujici se ekonomice.

Podporovat mezinarodni roli eura a usilovat o dalsi posileni jeho globalniho
postaveni, mimo jiné feSenim slabych mist v evropskych finan¢nich infrastrukturach.

Pii pripravé podzimniho balicku pro rok 2026 Komise a Rada obdrzely piispévky od Evropské
konfederace odborovych svazl (EKOS) a sdruzeni zamgéstnavateld. Viz
https://commission.europa.eu/publications/2026-european-semester-autumn-package en.

COM(2025) 124 final.
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14) Sledovat rizika pro makrofinan¢ni stabilitu, vcetné rizik vyplyvajicich z kvality
aktiv, dynamiky pfecenéni a expozic souvisejicich s klimatem a Zivotnim prostfedim
a vzajemnych vazeb mezi bankami a nebankovnimi subjekty na hlavnich finan¢nich
trzich a prostrednictvim soukromého financovani. V piipad¢€ potieby posilit regula¢ni
ramec a ramec dohledu nad sektorem nebankovniho finan¢niho zprostfedkovani, aby
byla zajisténa uc¢innd identifikace a feSeni vznikajicich zranitelnych mist.

Ve Strasburku dne

Za Radu
predseda/predsedkyné
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