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PROVADECI ROZHODNUTI KOMISE

ze dne 15.12.2025,

kterym se zFizuje ramec pro vypujéni operace a operace fizeni dluhu a likvidity Unie

v ramci diverzifikované strategie financovani v roce 2026

EVROPSKA KOMISE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na Smlouvu o zalozeni Evropského spolecCenstvi pro atomovou energii,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU, Euratom) 2024/2509 ze dne
23. zafi 2024, kterym se stanovi finan¢ni pravidla pro souhrnny rozpocet Unie (pfepracované
znéni)!, a zejména na ¢lanek 224 uvedeného naiizent,

s ohledem na rozhodnuti Rady (EU, Euratom) 2020/2053 ze dne 14. prosince 2020 o systému
vlastnich zdrojii Evropské unie a o zruseni rozhodnuti 2014/335/EU?, Euratom, a zejména na
¢l. 5 odst. 1 pism. a) uvedeného rozhodnuti,

vzhledem k témto divodum:

(1)

2)

€)

4

Clanek 3 provadéciho rozhodnuti Komise (EU, Euratom) 2023/2825% stanovi pfijeti
ramcového rozhodnuti o vypiijckach a fizeni dluhu a likvidity, kterym se stanovi urcité
maximalni ro¢ni limity pro vyptjcéni operace a operace fizeni dluhu a ud€luje povoleni
pro operace fizeni likvidity, které lze uzaviit v pribéhu kalendainiho roku, pfi
provadeéni diverzifikované strategie financovani stanovené v souladu s clankem 224
nafizeni (EU, Euratom) 2024/2509. Na tomto zaklad€ je nezbytné ptijmout rozhodnuti
o ro¢nich vyptljckach na rok 2026.

Je nezbytné stanovit maximalni limity pro vypuj¢ni operace a operace fizeni dluhu na
rok 2026 stanovenim maximalnich ¢astek dlouhodobého a kratkodobého financovani,
primérnou splatnost dlouhodobého financovani Unie a limit pro ¢astku na emisi.

Potieby financovani by mély byt v prubéhu casu pokryty vydanim néstroji
dlouhodobého financovani. Maximalni ¢astka dlouhodobého financovéni na rok 2026
by méla vychazet z ¢astek predpokladanych vyplat sdélenych osobami odpovédnymi
za schvalovani programii Generalnimu feditelstvi pro rozpocet v souladu s €l. 5 odst. 2
a 3 provadéciho rozhodnuti (EU, Euratom) 2023/2825.

Potfeby financovani v roce 2026 vychazeji zejména z harmonogramu vyplat v rdmci
Nastroje pro oziveni a odolnost zfizeného natfizenim Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2021/241%. Potieby financovéani pro Nastroj pro oziveni a odolnost zohledn&né

AW =

Ut. vést. L, 2024/2509, 26.9.2024, ELI: http:/data.europa.eu/eli/reg/2024/2509/0j.

Ut. vést. L 424, 15.12.2020, s. 1, ELI: http:/data.europa.eu/eli/dec/2020/2053/0j.

UF. vést. L, 2023/2825, 18.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/dec_impl/2023/2825/0j.

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/241 ze dne 12.tnora 2021, kterym se zfizuje
Nastroj pro oziveni a odolnost (UF. vést. L 57, 18.2.2021, s. 17,
ELI: http://data.europa.ev/eli/reg/2021/241/0j).
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pro ucely tohoto rozhodnuti odrazeji nejnovéjsi castky, které byly znamy v dobé piijeti
po poslednich revizich plana clenskych stati pro oziveni a odolnost.

Potieby financovani v roce 2026 zvysi predbézné financovani a dalsi financovani
pujéek v ramci nastroje Bezpec¢nostni akce pro Evropu (SAFE). V neposledni fadé
budou v roce 2026 splatné dluhopisy ve vysi 33 miliard EUR vydavané od roku 2021
v ramci diverzifikované strategie financovani, které bude tieba refinancovat.

Aby se zajistilo pokryti potfeb vyplaceni prostfedki pro vSechny programy v ramci
diverzifikované strategie financovani, mély by prostiedky dostupné na zékladé tohoto
rozhodnuti rovnéz postacovat k pokryti novych programii finanéni pomoci, které
budou pfijaty po jeho vstupu v platnost. Vzhledem k nejistoté ohledné konecénych
castek, o které se bude pro zavedené programy zadat, a aby bylo mozné pokryt
nepiedvidané potieby, je tieba ve stropech zohlednit preventivni rezervu.

Kromé odtokii by planovani financovani Unie v roce 2026 mélo rovnéz zohlednit
ptitoky vyplyvajici z pted¢asné¢ho splaceni uveéri v ramci evropského mechanismu
finan¢ni stabilizace (EFSM). Provést toto pred¢asné splaceni v radmci unijni strategie
financovani umoznuje Unii nedavna zména provadéciho rozhodnuti (EU, Euratom)
2023/2825. Aktudlni roéni rozhodnuti o vypljckach zohlediuje pfedcasné splaceni ve
vysi az 10 miliard EUR. Tyto pfitoky je mozné pouzit ke snizeni potfeby novych emisi
dluhopisii k financovani jinych programi.

Na zaklad¢ téchto kombinovanych potieb financovani je v roce 2026 vhodné stanovit
maximalni ¢astku dlouhodobého financovani na 200 miliard EUR. Tato maximalni
Castka je stanovena s ohledem na ptedpokladané potieby plateb a refinancovani v roce
2026 a s ptihlédnutim k potencidlnim potfebdm financovani, které maji byt pokryty
kratkodobym financovanim. Tato castka muze v omezené mife piekrocit cile
financovani, které budou trhu ozndmeny prostfednictvim Sestimésicnich plani
financovani. Cilové objemy sdélené prostfednictvim téchto plant predstavuji pokyny
Komise ur¢ené investorim, pokud jde o zamyslené emise v nadchézejicim obdobi.

Aby byly uspokojeny znacné potieby financovani vyplyvajici z rostouciho poctu
programi, jejichz financovani vyZaduje vydani dluhopisi EU, mélo by byt
dlouhodobé¢ financovani stejné jako v predchozich letech — a v dodatecné mifte 1 v roce
2026 — doplnéno kratkodobym financovanim. JelikoZ pietrvava nejistota ohledné
castek, kterych bude zapottebi pro nékteré programy financovani, bude v roce 2026
vice vyuzZivano kratkodobé financovani. Kratkodobé financovani se vyhyba
dlouhodobym nakladiim na obsluhu dluhu, a je proto G€innéjSim feSenim financovani
nejisté slozky potieb financovani, ktera je v roce 2026 ve srovnani s pfedchozimi roky
vys$si. VEtsi zavislost na kratkodobém financovani vSak zvySuje expozici Unie vuci
zvySovani urokovych sazeb, a proto by mélo byt vyuZivano pouze ptfechodné a k
feSeni nejistoty ohledné pfipadnych potieb dlouhodobého financovani v pribéhu roku.
Pro nesplacené Uveéry v ramci programu pokladni¢nich poukazek EU a dalSich
podobnych nastrojli pro pokryti kratkodobych potieb likvidity (napt. ivérové linky) by
m¢ela byt stanovena maximalni ¢astka 100 miliard EUR.

Kromé castek ziskanych prostfednictvim programu pokladni¢nich poukazek EU by
mél byt stanoven samostatny limit pro kratkodobé financovani ziskané
prostiednictvim zajiSténych transakci na penéznim trhu (reverzni repo operace, které
by podle potieby poskytly dalsi prosttedky k mobilizaci likvidity). Je proto vhodné
stanovit maximalni nesplacenou ¢astku 80 miliard EUR cennych papirGt Unie, ktera
bude drzena na vlastnim uctu a pouzita k ziskani docasného financovani.
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Meéla by byt stanovena maximalni nesplacena ¢astka na emisi, ktera zohlediiuje riziko
koncentrace pfi splatnosti. V z4jmu kladného pfijeti operaci dlouhodobého
financovani Komise by méla byt maximalni splatnost na emisi dostate¢n¢ dlouha na
to, aby se podpotila likvidita vydanych dluhopisti a upoutanim zajmu vétSiho poctu
investoru se snizily naklady.

Aby se usnadnilo provadéni programu dluhopisti v roce 2026, méla by byt maximalni
Castka na emisi stanovena na 25 miliard EUR.

Maximalni primérnd splatnost dlouhodobého financovani by méla zajistit dostatecnou
flexibilitu pfi provadéni programii, na néz se vztahuje diverzifikovand strategie
financovani, aby bylo mozné pfiladkat poptavku investorti a zarovenn dodrzet limity
spojené s rozpoctovymi kapacitami k pokryti podminénych zavazkii. S ohledem na
soucasné podminky na trhu, z4jem investord napii¢ celym spektrem splatnosti a
dostupné rozpoctové kapacity by maximalni primérnd splatnost dlouhodobého
financovani pfi emisi mé¢la byt stanovena na sedmnact let.

Pokud vyplaty zaostdvaji za planovanym harmonogramem a souvisejicim tempem
emise, mohou se na uctu Komise u Evropské centralni banky hromadit hotovostni
zustatky. Komise by méla byt schopna proaktivné vytvaret hotovostni zlstatky, aby
byla schopna uspokojit vysoké potieby vyplat béhem del§iho obdobi. Komise by méla
byt opravnéna aktivné spravovat veskeré Castky nad ramec drzené obezietnostni
hotovosti ve smyslu ¢l. 2 bodu 7 provadéciho rozhodnuti (EU, Euratom) 2023/2825.
MozZnost provadét operace fizeni likvidity v roce 2026 by méla byt povolena, aby bylo
mozné ucinné fidit piebytek likvidity. Toto opravnéni umoziiuje Komisi zachovat
oteviené pozice, které¢ budou platné az do nésledujiciho kalendarniho roku. To by se
melo provadét na zéklade strategie fizeni likvidity uvedené v ¢l. 8 odst. 3 provadéciho
rozhodnuti (EU, Euratom) 2023/2825,
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ROZHODLA TAKTO:

Jediny clanek
1. Od 1. ledna 2026 do 31. prosince 2026 Komise provadi operace v tomto ramci a
v téchto limitech:

a) pokud jde o dlouhodobé financovani, do maximalni vyse 200 miliard EUR,
které lze pouzit na vyplaty v ramci stdvajicich programi finan¢ni pomoci,
jakoz 1 na programy finan¢ni pomoci, které vstoupi v roce 2026 v platnost;

b) pokud jde o kratkodobé financovani, do maximalni nesplacené ¢astky
100 miliard EUR nesplacenych uvéri v kterémkoli okamziku, a to i z emise
pokladni¢nich poukazek EU a jinych nastroji kratkodobého financovani, avsak
s vyjimkou repo obchodii;

c) pokud jde o repo obchody, v souladu s odstavcem 4 do maximalni vyse
80 miliard EUR.

2. Maximalni ¢astka na emisi v ramci dlouhodobého financovani ¢ini 25 miliard EUR.
Maximalni primeérna splatnost dlouhodobého financovani €ini sedmnact let.

4. Maximalni nesplacena castka vlastnich emisi, které mohou byt drzeny na vlastnim
uctu za ucelem provadéni repo obchodi na podporu sekundarniho trhu s cennymi
papiry Unie nebo na mobilizaci kratkodobého financovani, se v roce 2026 stanovi na
80 miliard EUR.

5. Pokud c¢astka na u¢tu uvedeném v ¢lanku 14 provadéciho rozhodnuti (EU, Euratom)
2023/2825 ptekroci castku nezbytnou pro ucely drzené obezietnostni hotovosti ve
smyslu ¢l. 2 bodu 7 uvedené¢ho provadéciho rozhodnuti, mize Komise provadét
operace fizeni likvidity v souladu s ¢lankem 8 uvedeného provadéciho rozhodnuti.
To Komisi rovnéZ umozni fidit likviditni operace, jejichz datum splatnosti spada do
nasledujiciho kalendainiho roku.

V Bruselu dne 15.12.2025

Za Komisi
Piotr SERAFIN
clen Komise
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