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Delegace naleznou v pfiloze znéni navrhu doporuceni Rady tykajiciho se hospodatské politiky
eurozony 2026, které bylo vypracovano po zasedanich Hospodaiského a finanéniho vyboru

a Pracovni skupiny pro Euroskupinu a které by mélo byt schvaleno na zasedani Rady pro
hospodaiské a finan¢ni véci konajicim se dne 17. tnora 2026. Znéni by mélo byt formalné ptijato

poté, co je v bieznu 2026 potvrdi Evropska rada.
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Navrh DOPORUCENI RADY

tykajiciho 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 hospodaiskych politik a mnohostranném rozpoctovém dohledu a o zruseni

nafizeni Rady (ES) ¢. 1466/97', a zejména na ¢l. 3 odst. 3 pism. a) uvedeného nafizent,

s ohledem na natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1176/2011 ze dne 16. listopadu 2011
o prevenci anapravé makroekonomické nerovnovahy?, azejména na¢l. 6 odst. 1 uvedeného

nafizeni,

s ohledem na doporuceni Evropské komise,

s ohledem na zavéry Evropské rady,

s ohledem na stanovisko Hospodaiského a finan¢niho vyboru,

s ohledem na stanovisko Vyboru pro hospodaiskou politiku,

! Ut. vést. L 1263, 30.4.2024, s. 1.
2 Urt. vést. L 306, 23.11.2011, s. 25.
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vzhledem k témto ddvodum:

(1

2)

Doporuc¢eni Rady tykajici se hospodaiské politiky eurozony je nedilnou soucésti ro¢niho
cyklu makroekonomické koordinace. Poskytuje clenskym statim eurozény pokyny

prizptisobené konkrétnim vyzvam, kterym celi hospodarska a ménova unie.

Doporuceni slouzi jako néstroj, ktery pomaha vymezit politickou agendu Euroskupiny
a podporuje politickou debatu o otazkach spole¢ného zajmu, ¢imz ptispiva k soudrznosti
a sblizovani politik Unie a ¢lenskych stati. Diky spole¢nému chapani hlavnich politickych
priorit prispiva k G¢inn€j$i koordinaci politik, posiluje odolnost a zlepSuje schopnost
eurozony reagovat na vnéjSi Soky azaroven vyuziva pfilezitosti pro udrzitelny rast
podporujici zacélenéni, zajiStuje stabilitu ausnadnuje prechod na dekarbonizovanou

a digitalni ekonomiku.
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Eurozona celi globalnimu prosttedi, které je nejistéjSi nez kdykoli v uplynulém desetileti.
Geopolitické napéti, zejména pokracujici utocna valka Ruska proti Ukrajiné, jezZ ma dopad
na regiony na vychodni hranici EU, a vznik roztii§ténéjsiho, multipolarniho svétového fadu
méni obchodni a finan¢ni toky. Jednostranné ptistupy hlavnich partnerti, zejména v oblasti
obchodu, zneklidnily trhy avyvolaly otazky ohledné spolehlivosti dlouhodobych
globalni dodavatelské fetézce a zptisobuji nestabilitu v oblasti obchodu a kapitalovych tokt a
na trzich s energii. Na stran¢ druhé zdtraziuje vyznam hospodaiské bezpecnosti a oteviené
strategick¢ autonomie jako klicovych slozek ekonomické odolnosti aupozoriuje
na naléhavou pottebu investic do kritickych kapacit a ob&hovosti. Cenny rdmec pro
hodnoceni vyzev i pfilezitosti poskytuje v této souvislosti Kompas konkurenceschopnosti’ —
strategicka iniciativa Evropské komise. Vymezenim tii prioritnich oblasti — odstranéni rozdila
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 nové¢ vznikajicich ptilezitosti vyuzit, jsou zapotiebi progresivni
politiky, uz$i koordinace mezi c¢lenskymi stity aopétovné zaméifeni se na inovace.
Odstraniovanim strukturalnich slabin a prohlubovanim jednotného trhu pfi soucasném
posilovani evropské bezpecnosti a oteviené strategické autonomie mohou Unie a eurozona
promeénit vngjsi tlaky v hnaci silu dlouhodobé odolnosti a globalniho vlivu. Mobilizace
soukromych a vefejnych investic ma navic zdsadni vyznam pro podporu rastu produktivity

a dosazeni cilu EU.

3

COM(2025) 30 final.
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Ekonomika eurozény je 1 nadale odolna. Hospodaisky riist v roce 2025 piekonal ocekavani.
Tento lepsi nez piedpokladany vysledek byl zpocatku zpsoben prudkym nartistem vyvozu
pred ocekdvanym zvySenim cel, ale vyssi, nez se ocekavalo, byly také investice do zatizeni
a nehmotnych aktiv. Eurozéna jako jedna z nejoteviengjSich velkych ekonomik svéta pociti
tlak zvySenych omezeni anapéti v celosvétovém obchodé. V dasledku toho je apodle
oc¢ekavani i nadale zlistane hlavnim motorem rastu doméci poptavka, ktera se opira o silny trh
préce, rostouci realné piijmy a obecné ptiznivé podminky financovéani. V roce 2026 bude
hospodaiska cinnost pravdépodobné inadale omezena slabsi zahrani¢ni poptavkou
v disledku obchodnich omezeni a pretrvavajici globalni nejistoty. Celkové se podle podzimni
progndzy Komise ocekava, ze redlny HDP v eurozoné vzroste v roce 2026 o 1,2 %. Vyhled

rustu je i nadale velmi nejisty a pfevazuji rizika nepiiznivého vyvoje.

Inflace v eurozoné nadale zpomaluje. Od jara 2025 se inflace drZi na Grovnich, které zhruba
odpovidaji cenové stabilité. Celkova inflace (méfena HISC) dosahla v prosinci 2025 arovné
1,9 %, zatimco jadrova inflace (bez cen potravin a cen energii) zistava vyssi a ¢ini 2,3 %.
Ocekava se, ze jadrova inflace zistane omezena neddvnym posilenim eura, rostouci
konkurenci v oblasti dovozu a zmirnénim ristu mezd. Zatimco v n¢kterych ¢lenskych statech
zlstava inflace vysokd, v eurozoné se inflace a jeji vyhled v posledni dobé blizi cenové
stabilité, jak ji definuje Evropska centralni banka (ECB). V této souvislosti ECB zastavila
cyklus uvoliiovani, ktery zahdjila v cervnu 2024. V obdobi od ¢ervna 2024 do roku 2025 byla
sazba vkladové facility snizena celkem o200 bazickych bodi, takze klesla na 2 %.
V disledku toho se zékladni tirokové sazby v eurozoné v soucasnosti pohybuji blizko vétsiny
odhadu pfirozené sazby. Pokud jde o budouci vyvoj, Komise predpoklada, ze celkova inflace
v roce 2025 dosdhne vyse 2,1 % a v roce 2026 pak 1,9 %. Rizika tykajici se vyhledu inflace
jsou celkové vyrovnand, pfi¢emz vétSina ukazatelll dlouhodobégjsich inflacnich ocekavani se
nadale pohybuje kolem 2 %, coz napoméha stabilizaci inflace kolem cilové hodnoty. Z toho
vyplyva, ze politika ECB byla divéryhodna, ukotvila ofekavani a nasmérovala inflaci zpét

k cenové stabilite.

5732/26 5

ECOFIN 1A CS



(6)

V uplynulych letech doslo k vyznamnému zlepSeni fiskdlni pozice eurozony 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 doséhl 88,1 % HDP.
Do budoucna fiskalni vyhled ukazuje na mirné zhorSeni, pfi¢emz se ocekava, ze schodek
vzroste v roce 2025 na 3,2 % HDP a v roce 2026 na 3,3 % HDP, a to v disledku rostoucich
vydajl na obranu, jakoz i pokracujiciho rastu urokovych vydaji a urcitych vypadki ptijmi.
Predpoklada se, ze mira zadluzeni se vroce 2025 zvysi na 88,8 % HDP avroce 2026
na 89,8 % HDP, coz odrazi méné ptiznivy diferencidl tirokovych sazeb a rlstu a pietrvavajici
primarni schodky. Nastaveni fiskalni politiky zlGstane podle piedpokladii beéhem
progndzované¢ho obdobi v EU i v eurozoéné obecné neutralni, ackoli mezi jednotlivymi
Clenskymi staty se znacné liSi. Nastaveni fiskalni politiky urcuji fiskalni cesty, které
doporucila Rada v souladu s rdmcem Unie pro spravu ekonomickych zalezitosti, dopad
Néstroje pro oziveni a odolnost (RRF) a dalSich fondl EU a ptipadné docasna flexibilita,
kterou umoznuje narodni Unikova dolozka s cilem usnadnit prechod k vys$im vydajim

na obranu.
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Proména evropského bezpecnostniho prosttedi vede k podstatnému zvySovani vydaji
na obranu a bezpe¢nost v celé¢ Unii. Rada toto usili podpofila tim, Ze na zakladé¢ fiskalniho
ramce EU aktivovala na obdobi 2025 az 2028 narodni unikové dolozky pro prozatim [tfinact]
Clenskych stath eurozoény, které oto do prosince 2025 pozadaly. Komise a vysoka
piedstavitelka zvefejnily bilou knihu o budoucnosti evropské obrany 2030* spolu s planem
ReArm Europe, ktery poskytuje ¢lenskym statim financni moznosti pro posileni obrannych
schopnosti a infrastruktury, mimo jiné nastroj Bezpecnostni akce pro Evropu (SAFE)?, jehoz
prostiednictvim poskytne EU cClenskym statim az 150 miliard EUR ve formé pujcek
na podporu investic do obrany. Tento novy nastroj je mezi Clenskymi staty, které projevily
zdjem oucast, velmi zadany. Vydaje naobranu jsou v jednotlivych zemich stéle
nerovnomérné a nékdy se vyrazné soustfed’uji na personalni naklady, pficemz evropsky
obranny primysl je roztfistény. Na strané poptavky omezuji efektivitu a schopnost rychlého
navySeni vyroby zdvislost na systémech dodavanych z mimoevropskych zemi a dlouhé
vyvojové cykly. Rozsifeni evropské vyroby, prohloubeni spoluprace mezi Clenskymi staty
azvySeni podilu vojenského materialu, ktery je navrhovan a vyrabén v Evropé, bude
vyzadovat odstranéni stdvajicich omezeni a dalsi integraci trhu s obrannym vybavenim. Tento
proces muze prinést kratkodoby az sttednédoby makroekonomicky stimul, pokud se pfi
zadavani vetejnych zakazek budou vyuzivat evropské primyslové kapacity, zatimco jeho
velky inovacni potencial poskytuje prilezitost pro dlouhodobé pielévani produktivity, zejména

v piipad¢ spolecné organizace.

5

Bila kniha o budoucnosti evropské obrany 2030.
COM(2025) 122 final.
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Celkova fiskalni pozice v eurozoné ztistava pod tlakem, pticemz v né€kolika ¢lenskych statech
jsou schodky vetejnych financi amira zadluzeni stile vyS$S§i nez pred pandemii
a neptedpokladd se, ze by se vnejblizsich letech snizily. Dodrzovani fiskdlnich cest
doporu¢enych Radou za tcelem zachovéni udrzitelnosti dluhu bude muset jit ruku v ruce
s uvolnénim prostoru v souvislosti s tlaky na vydaje vyplyvajicimi z potfeby zlepsit obranné
schopnosti, posilit konkurenceschopnost, mimo jiné podporou inovaci, a zvysit investice
do strategickych priorit, vcetné¢ investic do kritickych kapacit a infrastruktury, jakoZz
1 prostoru pro rozpoctové naklady spojené se stale CastéjSimi udalostmi souvisejicimi se
zménou klimatu a zhorSovanim stavu Zivotniho prostredi, pfiCemz zplisobené ztraty pokryva
v mnoha zemich soukromé pojiSténi jen v omezené mife. Tyto vyznamné a vzijemné si
konkurujici potfeby vydaju si budou zédat postupnou zménu priorit vetejnych vydaji, piijeti
opatieni k omezeni ristu nakladi na starnuti obyvatelstva, zlepSeni kvality vydajovych
programll a prozkoumani moZznosti mobilizace dodatenych piijmi. Pro zajiSténi
spravedlivych a efektivnich danovych systému je i nadale dalezité snizovat danové deficity
zlepsenim dodrzovani danovych predpisi, mimo jiné prostfednictvim digitalizace,
zamezenim vyhybani se danovym povinnostem a dafiovym tnikiim a bojem proti agresivnimu
dantovému planovani. Zdravé vetejné finance a udrzitelny riist by podpofilo rozsifeni danové
zakladny a pfechod k danim, které mén¢ poskozuyji rist, jakoz i lepsi pobidky k praci a sladéni
danovych strategii s SirSimi politickymi cili. Vydaje by mohly byt mnohem efektivnéjsi a vice
zamé&fené na politické priority, pokud by se disledné vyuzivaly prezkumy vydaji, analyzy
nakladi a pfinosti a néstroje sestavovani rozpoctu podle vykonnosti. Dalsi fiskalni prostor by
mohlo poskytnout zejména vEtsi vyuzivani soukromého pojiSténi ztradt souvisejicich
s klimatem. V roce 2025 bylo v pravidlech pro prezkum politiky soudrznosti EU v poloving
obdobi rovnéZ zdlraznéno nckolik oblasti (obrana a bezpecnost, konkurenceschopnost
a dekarbonizace, energetickd transformace, cenové dostupné bydleni, opatfeni tykajici se
vody a vyzvy, kterym celi regiony na vychodni hranici), jeZ byly oznaceny za strategické
priority EU. Pieprogramovanim operac¢nich programi a mobilizaci dostupnych zdrojt by se
umoznily dodate¢né investice do téchto oblasti. K produktivit¢ a udrzitelnosti vetejnych
financi by mohlo vyznamné pfispét i zlepSeni efektivnosti vefejnych investic prostfednictvim
fadného stfednédobého a dlouhodobého planovani, uc¢inné koordinace mezi jednotlivymi
oblastmi politiky a urovnémi vetejné spravy, disledného hodnoceni projekti a synergie se

soukromym financovanim.
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Trh prace v eurozoné ziistava silny navzdory nedostatku pracovnich sil, ktery se sice zmirfuje,
ale zistdva znaCny. Nezaméstnanost se pohybuje kolem historicky nizkych urovni
a v poloving roku 2025 ¢inila 6,4 %. Rist zaméstnanosti zpomalil, ale nadale jej podporuje
rostouci ucast na trhu prace a migrace ze zemi mimo EU. V nékolika ¢lenskych statech
prispéla od roku 2021 k riistu zaméstnanosti nejvyznamnéjsi mérou &ista migrace. Rizena
legélni migrace pomohla zmirnit nedostatek pracovnich sil v ur€itych odvétvich a vyvazit
nepiiznivy demograficky vyvoj. Zaroven pietrvavaji zna¢né rozdily mezi jednotlivymi
skupinami obyvatel. Vyhled narok 2026 naznacuje, Ze rast zaméstnanosti bude dale
zpomalovat a nezaméstnanost zistane nizka, avsak s pietrvavajicimi rozdily mezi ¢lenskymi
staty a regiony. VE&t$i obchodni omezeni a pietrvavajici nejistota by mohly nepiizniveé ovlivnit
rust, a tedy i zaméstnanost, a to z dvodu vyssich vyvoznich cel i zvysené globalni nejistoty.
Riist nomindlnich mezd se po obdobi rychlého rlstu zmirfiuje. Ro¢ni rist ndhrad na jednoho
zamgstnance v eurozoné dosahoval v prvni poloviné roku 2025 hodnoty 3,9 %, coZ je méné
nez pramérnych 4,5 % v roce 2024. Vzhledem k poklesu inflace se realné mzdy v prvni
poloviné roku 2025 zvysily o 1,7 % a do poloviny roku 2025 se kupni sila mezd v celé
eurozon¢ vratila na aroven roku 2019. Do budoucna se ocekava dalsi postupné zmiriiovani

rustu sjednanych mezd.
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Zavaznou vyzvu pro fadu evropskych odvétvi 1 hospodarstvi jako celek nadale predstavuje
nedostatek pracovnich sil a kvalifikovanych pracovnikli v kombinaci s demografickymi tlaky.
Dynamiku trhu prace ovliviiuje také probihajici piechod na digitalni (v souladu s politickym
programem Digitalni Dekada®) a dekarbonizované hospodaistvi, ktery vytvaii nové piilezitosti
a zaroven méni potieby trhu prace v souvislosti s nékterymi druhy dovednosti a pracovnich
mist. Pfiprava pracovnikii na tento piechod vyzaduje trvalé usili o prohlubovani dovednosti
a zménu kvalifikace, pfi¢emz rovnéz musi dojit k uzsimu sladéni politik trhu préace, vzdélavani
a poskytovani odborné piipravy s poptavanymi dovednostmi. Dobré zaklady pro rozvoj
dovednosti pomaha vytvaret také zlepseni osvojovani zakladnich dovednosti jiz od utlého veku.
Reseni velkych regionalnich rozdilii v dovednostech a investicich do lidského kapitalu bude
ptinosem pro pracovniky a posili jednotny trh. VéEtsi diiraz na vzdélavani a odbornou ptipravu
v oborech STEM (pftirodni védy, technologie, inzenyrstvi a matematika), tedy v oborech, kde je
nedostatek pracovnikt, pii soucasném feSeni genderovych stereotypll je rovnéz nezbytny pro
udrzeni konkurenceschopnosti, pfipravenosti a vedouciho postaveni v oblasti technologii. Ugast
na trhu prace a zaméstnanost by podpoftilo posileni pobidek k praci presunutim danové zatéze
smérem od zdanéni prace, mimo jiné prostiednictvim cilenych reforem daniového systému
a systému socidlniho zabezpeceni, jakoz 1 zlepSeni pracovnich podminek v nékterych odvétvich.
Nabidku pracovnich sil a inkluzivnost by dale posililo usnadnéni zaclefiovani nedostatecné
zastoupenych skupin (v¢etné Zen, mladsSich a star§ich pracovniki, osob s nizkou kvalifikaci,
migrantli, Romi a osob se zdravotnim postizenim) na trh prace, které zavisi na situaci dané
zem¢. Pro trvalou prosperitu Unie ma zasadni vyznam tucast a uplatnéni mladych lidi na trhu
préace. Klicem k socialni soudrznosti jsou zaroveil snizovani chudoby, rovnéz u déti, a podpora
zranitelnych domdacnosti prosttednictvim pfiméfenych a udrzitelnych systému socialni ochrany
a zacletiovani, vCetné zlepSeni pfistupu ke sluzbam péce a k cenoveé dostupnému a pristupnému
bydleni, jakoZz i podpora ptechodl na trhu prace. Pro udrzeni konkurenceschopnosti eurozony
a jeji odolnosti vici strukturdlnim zméndm ma 1 nadale zdsadni vyznam vytvareni kvalitnich
pracovnich mist a podminek pro zménu zaméstndni, jakoZ i zajiSténi ucinného zapojeni
socialnich partnert do tvorby politik a posileni socidlniho dialogu. Toto Usili pomohou podpofit

iniciativy v ramci unie dovednosti’ a Planu pro kvalitni pracovni mista.

Politicky program Digitalni Dekada poskytuje spolecny, pravn€ 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.

COM(2025) 90 final.

COM(2025) 959 final.
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Reseni strukturdlnich nedostatki méa zasadni vyznam pro umoZnéni silngj$iho
a udrzitelngjstho hospodaiského ristu v Unii aeurozéoné apro zlepSeni celkové
konkurenceschopnosti a odolnosti. Ristovy potencial EU je omezen tim, Ze produktivita roste
pievazné v oblasti stiedné technologicky narocné vyroby a sluzeb s nizkou kvalifikaci,
zatimco USA zaznamenaly vyraznéj$i rozvoj v oblasti inovativnich odvétvi s vysokou
kvalifikaci, jako jsou IT sluzby. Posileni evropské schopnosti inovovat a konkurovat
v celosvétovém meétitku vyzaduje mobilizaci zdroji dostupnych ve vSech regionech EU
a prevedeni silného vyzkumného potencidlu do technologii a vyrobku, které lze uplatnit
na trhu. To vyZaduje vyssi investice do vyzkumu a vyvoje (VaV) a znalosti, silnéjsi vazby
mezi vyzkumem a primyslem, hlubsi inovaéni ekosystémy, do budoucna zamétenou strategii
EU k ptilédkani talentd a zajisténi rastu rozvinutého odvétvi obéhového hospodaistvi. Klicovy
nastroj k posileni inovaci pfitom piedstavuje jednotny patentovy systém. Program InvestEU?
zaroven mobilizuje velké objemy vefejnych a soukromych investic, véetn¢ investic do vyvoje
a zavadéni inovaci, a Platforma strategickych technologii pro Evropu (STEP)!? je dilezitym
nastrojem pro smérovani prostiedk do strategickych technologii. Ekosystém rizikového
kapitdlu v EU z(stava iptes neddvna zlepSeni roztfistény a podkapitalizovany, zejména
pokud jde o investice do scaleupt. NavySeni soukromého dlouhodobého rizikového kapitalu,
mimo jiné prostfednictvim pokroku na cest¢ kunii Uspor ainvestic atrvalé podpory
prostfednictvim vetejnych politik, je rovnéz dilezité pro rozsiieni inovaci a podporu vyzkumu
a vyvoje na evropské trovni. To vyZaduje rovnéZ opatfeni, kterd usnadni pfistup malych
a stfednich podnikt ke kapitalu a inova¢nim sitim, nebot’ tyto podniky ptfedstavuji vyznamnou
¢ast vyrobni struktury eurozony. Brzdou rastu a konkurenceschopnosti Evropy jsou takeé
strukturdln¢ vyssi naklady na energie. Cilem Akcniho planu pro cenové dostupnou energii je
sniZit ceny energii a dale snizit zavislost na fosilnich palivech. Za timto ucelem je nezbytné
nutné dokonceni energetické unie, elektrifikace, energetickd uc¢innost, urychlené zavadeni
energie z obnovitelnych zdrojl a Cisté energie, zlepSeni kapacity sité vCetné preshrani¢nich
propojeni a efektivni vyuZzivani stavajicich propojeni, infrastruktura inteligentnich siti a v&tsi

flexibilita energetického systému.

9
10

I:Jf. veést. L 107, 26.3.2021, s. 30.
Urt. vést. L, 2024/795, 29.2.2024.
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Pro investice, odolnost a produktivitu jsou nezbytné dobte fungujici trhy se zbozim a pracovni
a finan¢ni trhy. Mobilizace zdroji pro odvétvi s vysokym potencidlem rlstu produktivity
vyzaduje odstranéni ptekazek, které brani prerozdélovani kapitdlu a pracovnich sil, véetné
usnadnéni ¢innosti startupii a scaleupt. Prestoze jednotny trh vyznamné piispiva k blahobytu
a konvergenci Evropy, ziistava netplny — zejména v oblasti sluzeb, digitalnich technologii
a energetiky — kviili vnitinim piekédzkam, rozdiliim v pravnich Gpravach, slozitym postuptim
a nedostatktim v oblasti provedeni ve vnitrostatnim pravu. V kvétnu 2025 Komise zahajila
novou strategii pro jednotny trh!!, kterou doplni pfipravovany Plan pro jednotny trh do roku
2028, s cilem snizit existujici pfekazky, zabranit vzniku novych piekazek a sladit jednotny trh
se strategickymi cili Evropy. Nad rdmec jednotného trhu by ke zvySeni produktivity
v ¢lenskych statech mohla prispét i podpora ptiznivého podnikatelského prostiedi s diirazem
na zjednoduseni, snizeni administrativni zatéze a posileni fizeni politik v oblasti produktivity
prostfednictvim silnéjSich vnitrostatnich rad pro produktivitu. Ve stavajicim kontextu
geoekonomické roztfisténosti by navic mohla podpora silnych obchodnich a finan¢nich
vztahil s podobné smyslejicimi partnery prispet k udrzitelnému rdstu a investicim. Provadéni
strukturédlnich reforem, véetné reforem uvedenych ve sttednédobych fiskdlné-strukturdlnich
planech, a reforem podporovanych z prostfedkii Unie, jako napt. z Néstroje pro oziveni
a odolnost a dalSich fondi EU, pomahaji zvySovat konkurenceschopnost ¢lenskych stati
odstranovanim investi¢nich ptekdzek, zlepSovanim podnikatelského prostiedi a posilovanim

hospodarské stability.

11
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V EU existuji znacné uspory, které slouzi k financovani investic a strategickych priorit.
Eurozona je Cistym poskytovatelem kapitdlu do zbytku svéta, coz je disledkem trvale
vyznamného piebytku na jejim bézném Uctu, avSak sama ma znacné investi¢ni potieby —
mimo jiné v oblasti vyzkumu a vyvoje, Cisté energie, piizpisobeni se zméné¢ klimatu
a digitalni infrastruktury, obrany a vesmiru. Cilem unie Uspor a investic'? je zlepsit tok
domaécich uspor do doméacich investic a zlepsit piistup evropskych spole¢nosti k financovani
v souladu s cili prohloubeného a dobfe fungujiciho jednotného trhu. Jejim cilem je také
poskytnout ob¢antim vice prilezitosti k budovani jejich bohatstvi prostfednictvim investic
na kapitalovych trzich, atim mobilizovat uspory. To znamena posilit GcCast retailovych
investort a jejich finan¢éni gramotnost, mobilizovat rozsédhly soubor aktiv institucionalnich
investor v Evropé a rozsifit moznosti financovani mimo bankovni sektor pro vSechny
podniky — véetné podpory startupll a scaleupl. Rovnéz je tfeba zabyvat se roztfiSténosti
kapitdlovych trhli, umoznit pfeshrani¢ni Uspory zrozsahu afeSit administrativni zatéz
prostiednictvim G¢inngjSiho dohledu v ramci jednotného trhu asniZzeni dopliovani
nadbyte¢nych pozadavki na vnitrostatni tirovni (tzv. ,,gold-plating®). Tato agenda se opira
o trvaly pokrok v oblasti unie kapitalovych trhli i bankovni unie. Prohloubenim kapitadlovych
trhi by retailovi 1 institucionalni investofi, v€etné¢ systémii zaméstnaneckého a osobniho
penzijniho pojisténi, mohli ziskat pfistup k rozmanit&j$im investi¢nim piilezitostem, aby bylo
mozné zvySovat bohatstvi obCanli a sméfovat financni prostfedky do evropskych podnika
a infrastruktury. Dokonceni bankovni unie dosazenim dalSiho pokroku ve vSech jejich
zbyvajicich prvcich v souladu s prohldSenim Euroskupiny zcervna 2022 a podporou
konkurenceschopného a dobfe fungujiciho bankovniho sektoru by zaroven podpoftilo
integrované;jsi, stabilnéjsi a efektivngjsi finanéni zprostfedkovani ve vSech clenskych statech,
sniZilo roztfiSténost a posililo odolnost finan¢niho systému. Pti dal$im a rychlejSim pokroku
smérem k dosazeni unie uspor a investic mohou rovnéz pomoci iniciativy ¢lenskych stati,
jako je Evropska laboratot pro konkurenceschopnost. Spolecné by tyto reformy umoznily
eurozoné 1 celé Unii nasmérovat své bohaté Uspory k produktivnim investicim na doméacim

trhu a pfeménit tyto Uspory v hnaci silu konkurenceschopnosti, inovaci a bezpecnosti.

12
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Euro hraje vyznamnou roli jako regionalni ména, kterou sousedni ekonomiky hojné vyuzivaji
k fakturaci a jako rezervni ménu, ¢imz slouzi jako makroekonomickd kotva pro stabilitu
SirSitho evropského regionu. Je rovnéz hojné vyuzivano evropskymi vyvozci a dovozci pii
jejich transakcich se zbytkem svéta. Mezinarodni ménovy a finan¢ni systém zaroven prochazi
hlubokou zmeénou, kterda je zpusobena geopolitickymi otiesy, rostouci multipolaritou
arychlymi technologickymi inovacemi. Zneuzivani ahrozby zneuZzivani vzédjemnych
hospodaiskych a finan¢nich zévislosti jako zbrané poukézaly na slaba mista ve financni
strategické autonomii Unie a eurozony. Sir$§i mezindrodni pouZivani eura by podpofilo
strategickou autonomii EU, snizilo ndklady na financovani a omezilo expozici podnika vici
riziku pohybu sménnych kurzl, ikdyz by potencidlné¢ znamenalo novou odpovédnost
za udrzovani mezinarodni makrofinancni stability. V této souvislosti by vyvoj a pfijeti
digitdlniho eura — spolu susilim ozvySeni interoperability azavedeni domadcich
a regionalnich soukromych platebnich feseni a o prozkoumani moznosti vydéavat stablecoiny
denominované v eurech a emitované Evropskou unii a vyvinout tokenizované vklady —
pfispél k posileni evropské ménové suverenity, ¢imz by se snizila zavislost
na mimoevropskych finan¢nich infrastrukturach a zvysila odolnost a pfipravenost evropského

finan¢niho a platebniho systému.
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Financ¢ni sektor ztistal odolny. Vysledky celoevropského zatézového testu, ktery v roce 2025
provedl Evropsky organ pro bankovnictvi, potvrdily, Ze evropské banky zlstavaji odolné
1 v ptipad¢ hypotetického vyrazného hospodatrského utlumu. Rizika pro finan¢ni stabilitu jsou
piesto zvySena a zranitelnost pretrvava. V prvni poloviné 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 globalnich i domécich
podminek a poklesu urokovych sazeb. Ocenéni bank od poloviny roku 2024 vyrazn¢ vzrostlo,
pricemz kvalita aktiv se zatim drZi na stabilni Grovni a podil vért se selhdnim je rovnéz
celkové stabilni. Mezinarodni prostiedi je vSak stile vice nestabilni. Globalni politicka
nejistota a volatilni globalni finanéni podminky zvysuji riziko korekce cen aktiv a obnoveni
tlaku na likviditu a trhy se statnimi dluhopisy. Banky i nebankovni finan¢ni zprostiedkovatelé
maji vyznamné expozice vuci odvétvim citlivym z hlediska obchodu, jako je ocelafstvi
a vyroba automobill. Vyznamnym zdrojem zranitelnosti v ptipad¢, zZe nejsou piijata opatieni
k jejich zmirnéni, jsou nesoulad likvidity a vysokéd finan¢ni paka v kli¢ovych odvétvich
nebankovnich  finan¢nich zprostiedkovateli. Rostouci propojeni mezi bankami
anebankovnimi finanénimi zprostfedkovateli spolu s vyznamnymi vazbami na jiné
nebankovni finan¢ni zprostfedkovatele a trhy mimo EU zvySuji slozitost a expozice, které
v soucasné¢ dob¢ nejsou dostatecné¢ viditelné a sledované. Rizika v sektoru komerénich
nemovitosti pretrvavaji a vyzaduji pec¢livé sledovani. Pozornost si zasluhuje také vyvoj
na trhu s bydlenim, a to vzhledem k jeho vazbdm na bankovni Givéry a soukromé zadluzenti,
jakoz 1 nainvestice a hospodafskou cinnost obecné. V situaci zvySeného geopolitického
napéti nadale roste vyznam kybernetickych rizik jako kli€ovych mist provozni zranitelnosti,
a to 1 pro banky. Rizika pro finan¢ni sektor plynou také z expozic souvisejicich s klimatem
a Zivotnim prostfedim. Proto bude zajisténi finanéni stability vyZadovat neustalou ostraZitost,
dohled zamétfeny na budoucnost a posileni odolnosti ve vSech segmentech finan¢niho

systému, a to 1 prostfednictvim vhodnych zachrannych siti,
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DOPORUCUIJE ¢lenskym statim eurozony uéinit v obdobi 2026-2027 samostatné i kolektivné

v ramci Euroskupiny tyto rozhodné kroky:

1)

2)

3)

4)

V zajmu zajisténi udrzitelnosti vefejnych financi dodrzovat doporucené drahy cistych
vydajt, véetné piipadné docasné flexibility poskytnuté prostiednictvim néarodni Unikové
dolozky pro vydaje na obranu. To by mélo vést k piiméfené diferencované fiskalni politice

a k celkové neutralnimu nastaveni fiskalni politiky v roce 2026.

Pti respektovani doporucenych drah Cistych vydaji provadét sttednédobé fiskalni strategie,
které vytvoii prostor pro nezbytné vydaje spojené s obrannymi schopnostmi a posili
konkurenceschopnost, inovace a investice do strategickych priorit. Provést pienastaveni
priorit vnitrostatnich rozpocti ve sttednédobém horizontu a pfijmout opatfeni ke zvyseni
ucinnosti, efektivnosti, kvality a slozeni vefejnych pfijmi a vydajii, mimo jiné bojem proti
agresivnimu danovému planovani. Podporovat vétsi soukromé pojisténi ztrat souvisejicich

s klimatickymi jevy.

Resit piekazky tykajici se obranného primyslu, aby se v souladu sPlanem obranné
pripravenosti 2030 dalsi vefejné vydaje promitly do véasnych a ufinnych obrannych
schopnosti. Podporovat celounijni trh sobrannym vybavenim; podporovat spolecné
zadavani vetfejnych zakazek, které poméaha zvySovat efektivnost a interoperabilitu a snizuje

roztristénost.

Dokoncit provadéni narodnich planii 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 pftileZitosti

identifikovanych v ramci prezkumu politiky soudrZnosti v poloviné obdobi.
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5)

6)

7)

Podporovat prohlubovani dovednosti azménu kvalifikace pracovni sily scilem zvysit
produktivitu ainovacni kapacitu a podporovat strategickd odvétvi. Posilit politiky v oblasti
vzdélavani a odborné piipravy za ucelem zlepSeni vysledkl vzdélavani se zvlastnim diirazem
na zakladni a digitalni dovednosti a zajistit lepsi soulad mezi poptavkou po konkrétnich
kvalifikaénich profilech a jejich nabidkou. Resit nesoulad mezi nabizenymi a pozadovanymi
dovednostmi a velké regionalni rozdily v dovednostech a investicich do lidského kapitélu.
Podporovat kvalitu pracovnich mist a ddle zvySovat ti€ast na trhu prace, a to i v pfipad¢ skupin,
které jsou na trhu prace zastoupeny nedostatecné. Piijmout opatfeni k usnadnéni preshrani¢ni
mobility na jednotném trhu a fizené legalni migrace statnich piislusnikii tfetich zemi v piipade
profesi s nedostatkem pracovnich sil. Posilit pobidky k préaci pfesunutim danové zaté¢ze smérem
od zdanéni prace, mimo jiné prostfednictvim cilenych reforem daniového systému a systému
socidlniho zabezpeceni. Pfijmout opatfeni vramci boje proti chudob¢ a jejiho snizovani
zajisténim a posilenim pfimétenych a udrzitelnych systémul socialni ochrany a zaclefiovani,
jakoz ipristupu k cenové dostupnému, udrzitelnému a kvalitnimu bydleni. Zajistit Gc¢inné

zapojeni socidlnich partnert do tvorby politik a posilit socialni dialog.

V souladu s vnitrostatnimi postupy a pii respektovani ulohy socidlnich partnerii a socidlniho
dialogu'® posilit podminky, které podporuji udrZitelny rist mezd, zejména u osob s nizkymi
a strednimi piijmy, v souladu s vyvojem produktivity a s ndlezitym zohlednénim rizik inflace

a rozdili v konkurenceschopnosti v ramci eurozony.

Uptednostiiovat vefejné investice a motivovat k soukromym investicim na podporu vyzkumu
ainovaci, dekarbonizace primyslu, Cist¢ a cenov€ dostupné energie, ekologické a digitalni
transformace, ekonomické bezpecnosti a snizovani strategickych zavislosti v hodnotovych
fetézcich. Podporovat pridélovani zdroja do odvétvi a technologii s vysokym potencialem riistu
a posilovat inovacni ekosystémy, mimo jiné posilovanim vazeb mezi riznymi subjekty, jako
jsou podniky, univerzity nebo vyzkumné instituce, rozvijenim ulohy rizikového kapitdlu pfi
financovani startuptl a scaleupt a urychlenim zavéadéni digitalnich technologii a technologii
s nulovymi €istymi emisemi a nizkymi emisemi. Zlepsit ptistup podnikii, zejména inovativnich
malych a stfednich podniki, k odpovidajicimu financovani, mimo jiné i prostiednictvim

rizikového kapitalu.

13

Pti ptipravé podzimniho balicku 2026 obdrzely Komise a Rada piispévky od Evropskeé
konfederace  odborovych  svazi (EKOS) a  sdruzeni zaméstnavateli. Viz

https://commission.europa.eu/publications/2026-european-semester-autumn-package cs.
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8)

9)

10)

11)

Odstranit stavajici vnitini piekazky a rozdily v pravnich upravach na vnitrostatni Grovni,
jakoz 1 pretrvavajici nedostatky v oblasti provedeni ve vnitrostdtnim pravu a v oblasti
souladu s cilem prohloubit jednotny trh a zvysit efektivnost a konkurenceschopnost podnikti

a jejich schopnost rozsifovat svou ¢innost a expandovat v globalnim méftitku.

Prosazovat zjednoduseni regulace urcenim a snizenim zbytecné zatéze a zajiSténim prijeti
transparentni, pfimétené a cilené legislativy, vcetné¢ uU¢inného vyuzivani dostupnych
nastrojii, jako jsou naptiklad vefejné konzultace a konzultace se zicastnénymi stranami

v procesu tvorby pravnich piedpist, jakoz 1 hodnoceni pravnich pfedpist ex post.

Rozvijet evropskou unii tspor a investic v souladu se sdélenim Komise z bfezna 20254
prostfednictvim  spoleéného Usili naevropské a vnitrostatni Grovni, 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 rlstu nebo strategickym vyznamem. Odstranit roztiiSt€nost
kapitalového trhu a ptekézky pieshrani¢niho poskytovani a vyuzivani finan¢nich sluzeb,
jakoz i rozdily v postupech vnitrostatniho dohledu rychlym zavedenim balicku tykajiciho se
integrace trhli a dohledu nad nimi. Dokon¢it bankovni unii pokracovanim v praci na vSech
jejich zbyvajicich prvcich v souladu s prohlaSenim Euroskupiny z ¢ervna 2022. Posilit

konkurenceschopnost bankovniho sektoru.

Prozkoumat mozZnosti pro provedeni doporuc¢eni Komise z roku 2025 o zlepSeni dostupnosti
spoficich a investi¢nich u¢th pomoci zjednoduseného a vyhodného dafiového zachazeni'
(zafi 2025) ao ptehledech dichodovych ukazatell, systémech evidence dichodl
a automatickém zafazeni'® (listopad 2025), jakoZz i doporuceni obsazenych ve sdéleni z roku

2025 o strategii EU v oblasti finanéni gramotnosti'” (zaii 2025).

14
15
16
17
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12)

13)

14)

Nadale dosahovat rychlého pokroku v préci tykajici se digitalniho eura, podporovat inovace,
hospodaiskou soutéz a odolnost na platebnim trhu a zajistit trvalou Sirokou dostupnost
a pouzitelnost penéz centralni banky v digitalizujici se ekonomice. Podporovat vyvoj
a zavadéni v Evropé vyvinutych soukromych platebnich feSeni s celoevropskym dosahem
a prosazovat jejich interoperabilitu s digitdlnim eurem. Prozkoumat potencial vydavani
stablecoini denominovanych v eurech aemitovanych Evropskou unii avyvoje

tokenizovanych vkladu.

Podporovat mezinarodni tlohu eura a usilovat o dalsi posileni jeho globalniho postaveni,
mimo jiné dalsim zlepSenim evropskych finan¢nich a platebnich infrastruktur a posilenim

jejich odolnosti a pfipravenosti.

Sledovat rizika pro makrofinancni stabilitu, vcetné rizik vyplyvajicich z kvality aktiv,
dynamiky pfecenéni aexpozic souvisejicich sklimatem aZivotnim prostiedim
a vzdjemnych vazeb mezi bankami a nebankovnimi subjekty na hlavnich finan¢nich trzich
a prostiednictvim soukromého financovani. V piipad¢ potieby posilit regulacni ramec
a ramec dohledu nad sektorem nebankovniho finan¢niho zprostfedkovani, aby byla zajisténa

ucinnd identifikace a feSeni vznikajicich zranitelnych mist.

V Bruselu dne

Za Radu
predseda/predsedkyné
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