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Navrh DOPORUCENI RADY tykajiciho se hospodarské politiky eurozény

Delegace naleznou v pfiloze znéni navrhu doporuceni Rady tykajiciho se hospodarské politiky
eurozony 2025, které bylo vypracovano po zasedanich Hospodarského a financniho vyboru

a Pracovni skupiny pro Euroskupinu a které by mélo byt schvaleno na zasedani Rady pro

hospodafské a finanéni véci konajicim se dne 18. inora 2025. Znéni by mélo byt formalné piijato

poté, co je v bieznu 2025 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 natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/1263 ze dne 29. dubna 2024
o ucinn¢ koordinaci hospodarskych politik a mnohostranném rozpoc¢tovém 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 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 Hospodaiského a finanéniho vyboru, s ohledem na stanovisko Vyboru pro

hospodatskou 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)

Euroskupina vydala dne 4. listopadu 2024 prohlaseni, v némz zdlraznila potfebu
naléhavych opatieni k feSeni zaostavajici produktivity, inovaci a konkurenceschopnosti
Unie prostifednictvim ambicidznich investic a strukturalnich reforem. Tuto vyzvu k akci
nasledn¢ podpoftila i Evropska rada, ktera dne 8. listopadu 2024 vydala prohlaseni.
ProhlaSeni Euroskupiny a prohldseni Evropské rady odrazeji obecné zavéry zprav Maria
Draghiho? a Enrica Letty* a dokladaji spole¢né chapani vyzev a pfilezitosti, kterym
ekonomika Unie Celi. Poskytuji kontext pro provadéni nového ramce spravy
ekonomickych zalezitosti (dale jen ,,ramec*), ktery vstoupil v platnost dne 30. dubna 2024.
Cilem tohoto ramce je zajistit udrzitelnost vetejného dluhu a podporovat udrzitelny rist
podporujici zaclenéni prosttednictvim reforem a prioritnich investic. Strednédobé plany,
které ¢lenské staty predlozily k dnesnimu dni, kladou duraz na reformy a investice
zamétené na zlepSeni konkurenceschopnosti. Doporuceni Rady tykajici se hospodatské
politiky eurozony, které je soucasti evropského semestru pro koordinaci hospodaiskych
politik, poskytuje hodnoceni makroekonomické politiky eurozony véetné hodnoceni
fiskalnich i nefiskalnich aspekti. Toto doporuceni zduiraznuje klicové makrostrukturalni

1 instituciondlni problémy, priority a doporuceni, které jsou urceny spole¢né eurozoné jako
celku a jejim ¢lenskym statiim, a poskytuje tim platformu pro politickou diskusi

o oblastech spole¢ného zajmu ¢lenskych statl eurozony.

»Mnohem vice nez jen trh*, duben 2024 (zprava Enrica Letty).
,,Budoucnost evropské konkurenceschopnosti, ¢ast A a B, zafi 2024 (zprava Maria
Draghiho).

5893/25 3

ECOFIN 1A CS



2)

Eurozona prokazala pozoruhodnou makroekonomickou a socialni odolnost a zvladla
rychlou dezinflaci s minimalnim dopadem na zaméstnanost. K tomuto pozitivnimu
vysledku pfispéla také schopnost eurozony absorbovat Soky a zotavit se, jak je patrné z jeji
reakce na krizi COVID-19 a energetickou krizi. Tato odolnost je do zna¢né miry
dasledkem vcasné, rozhodné a spolecné politické reakce Unie vCetné Evropské centralni
banky (ECB), a clenskych stati, ktera pomohla zmirnit dopady zavaznych krizi na
ekonomiku. Zasadni fiskalni prostor, ktery umoznil u¢innou fiskalni reakci, poskytla
eurozoné v tomto ohledu zdrava fiskalni situace v nékolika ¢lenskych statech v roce 2019,
rychlé aktivace obecné unikové dolozky Paktu o stabilité a ristu a nové nastroje Unie, jako
jsou Next Generation EU a SURE spolecné s viceletym financnim ramcem (dale jen

,» VFR). Odolnost eurozony v poslednim desetileti posilila rovnéz jeji strukturdlni
odolnost nez béhem globalni finan¢ni krize. Soukroma spotieba v obdobi po skonceni
pandemie COVID-19 tézila ze siln¢ho trhu préace a opatfeni na podporu politiky, ackoli
mira uspor zustala i nadéale vysoka. Verejné investice byly podpotfeny Nastrojem pro
oziveni a odolnost a dal§imi fondy Unie. Soukromé investice byly mnohem méné
dynamické, zejména od roku 2022 v kontextu zpfisiiujicich se financnich podminek

a rozsahlé globalni makroekonomické nejistoty. Piispévek Cistého vyvozu k ristu HDP
vSak byl mirné kladny v dusledku slabé dynamiky dovozu, zatimco vyvoz byl v posledni
dob¢ ovlivnén rostouci roztfisténosti a omezenimi obchodu. Do budoucna se o¢ekava, ze
rust redlného HDP, ktery v roce 2023 dosahl 0,4 %, ziistane v roce 2024 i nadale utlumeny
na urovni pfiblizné 0,8 %, ale v roce 2025 se zvysi na 1,3 % a v roce 2026 na 1,6 %.

V letech 2025 a 2026 se o¢ekava zrychleni ¢innosti v disledku silnéjsi soukromé spotieby
diky trvalému, i kdyz pomalejSimu ristu redlnych mezd a zaméstnanosti. V ptistich dvou
letech se ocekava pozvolnéjsi nartst celkovych investic podpofeny oZivenim soukromych
investic 1 silnymi vefejnymi investicemi financovanymi ¢lenskymi staty i EU, pficemz dle

piedpokladu by mélo dojit k oziveni zahrani¢ni poptavky, které podpoii vyvoz.
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Celkova inflace se v diisledku energetické krize vySplhala na vysokou troven (v fijnu 2022
doséhla primérnd hodnota eurozony vrcholné hodnoty 10,6 %), ale v roce 2025 by méla
dle predpokladu poklesnout na 2,1 % a v roce 2026 se dale snizit na 1,9 %. Infla¢ni
diferencidly v eurozéng, které se v roce 2022 zvysily, se mezitim také snizily a o¢ekava se,
ze se budou 1 nadale blizit historickym primértim. Proces dezinflace do zna¢né miry odrazi
odeznivani vné&jSich vliva, které v poslednich tfech letech vedly k vyraznému nartstu cen
energii, potravin a sluzeb. Ukazuje také dopad rozhodnych politickych opatieni, ktera
provedla ECB. V reakci na poc¢atecni prudky narist inflace realizovala ECB sérii zvyseni
urokovych sazeb, jejimz cilem bylo udrzet inflaéni o¢ekdvani a zamezit riistu cen,

a zaroven zacala zmensSovat sva portfolia aktiv. Mira restriktivni ménové politiky byla
neddvno zmirnéna s cilem zajistit, aby se inflace stabilizovala udrzitelnym zptisobem na

urovni sttednédobého cile ECB ve vysi 2 %.
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Trhy préace zlstaly v roce 2024 navzdory slabnuti hospodarské ¢innosti i nadéle silné.
Zamgéstnanost v eurozoné se od konce roku 2022 do poloviny roku 2024 zvysila

o 3 miliony a pocet pracovnich mist dosahl rekordni hodnoty. Dochazi k vyraznému ristu
zaméstnanosti napfi¢ v€kovymi skupinami, pohlavimi i trovnémi dosazeného vzdélani.
Zvysila se rovné€z Ucast na trhu prace, kterd v roce 2024 doséhla nového maxima, ackoli
zde dosud pretrvavaji problémy zejména pro zeny, mladsi a starsi pracovniky, Romy

a osoby se zdravotnim postizenim. Stejné jako mnoho dalSich vyspélych ekonomik

1 eurozona tézila z velkého piilivu migrantli, mimo jiné z Ukrajiny a dalSich oblasti, ktery
piispé€l k nabidce pracovnich sil a pomohl snizit nedostatek dovednosti v nékterych
odvétvich a v nékterych zemich. Mira nezaméstnanosti v eurozoné se v fijnu 2024
stabilizovala na historicky nejnizsi urovni 6,3 %. Rostouci trend nedostatku pracovnich sil
a dovednosti, ktery je zpisoben ibytkem obyvatelstva v produktivnim véku a poptavkou
po novych dovednostech a ktery je jeste zndsoben rychlym zotavenim z recese zplisobené
pandemii, se v posledni dobé pon€kud snizil, avSak v mnoha odvétvich i nadale pietrvava
zna¢ny nedostatek pracovnich sil. K vyrazné poptavce po pracovni sile ptispivaji i vysoké
zisky podnikti a dynamika rozvahy. Podil podnikt, které uvadéji, ze pracovni sila je
faktorem omezujicim jejich vyrobu, a mira volnych pracovnich mist se v posledni dob¢
oproti historickym maximm sniZily, pfesto vSak zlstavaji i nadéale vysoké a prevySuji

urovné dosahované pied pandemii.
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V letech 2023 a 2024 vzrostly zvySily nominalni mzdy v disledku vysoké inflace a napjaté
situace na trhu prace. Ve druhém ctvrtleti roku 2024 vzrostly nominélni nahrady na
jednoho zaméstnance oproti stejnému obdobi roku 2023 o 4,5 % (primér eurozény), coz je
o néco nizsi tempo, nez jaké bylo zaznamenano v roce 2023. Prognéza Komise z podzimu
2024 odhaduje silny riist nominalnich mezd v roce 2024, piicemz v roce 2025 ocekava
jeho zpomaleni. U redlnych mezd, které v roce 2022 a v prvni polovin€ roku 2023 klesaly,
nastalo ve tfetim Ctvrtleti roku 2023 oziveni. Zvyseni podilu zisku v poslednich letech

a jeho nasledny pokles naznacuji, ze podniky absorbuji riist mezd snizovanim ziskovych
rozpéti namisto zvySovani cen. Pokracujici postupné oziveni readlnych mezd do znac¢né
miry odrazi dynamiku vyrovnavani rozdili a souc¢asna ocekavani ristu nominalnich mezd
a produktivity se zdaji byt v souladu s ndvratem ke sttednédobému inflacnimu cili ve vysi
2 %. Ptijmy na nejnizsi Grovni distribuce ptijmt byly v poslednim roce podpoteny jak
vladnimi pfevody, tak zvySovanim minimalni mzdy. Je v8ak tfeba vyvinout dalsi usili na
podporu ptiméfenych mezd a kvalitnich pracovnich mist, nebot’ riziko chudoby ziistdva

I3

pouze nepatrné nizsi nez v roce 2019 a financni tisen domécnosti zlistava po zvyseni

béhem energetické krize nadale vysoka, a to jak u domécnosti s nejniz§im ptijmem, tak

u domécnosti s niz§im stfednim piijmem.

5893/25

ECOFIN 1A CS



(6) Eurozona se potyka s dlouhodobymi strukturalnimi problémy vcetné stagnujici
produktivity, ptekazek jednotného trhu, nedostate¢nych soukromych investic, omezenych
inovaci a omezeného sifeni digitalnich technologii, vysokych cen energii a administrativni
zatéze, které ovliviyji jeji konkurenceschopnost. Rist celkové produktivity vyrobnich
faktorti — ukazatel produktivity, ktery odhlizi od nartstu zaméstnanosti a kapitalu —

v poslednich desetiletich stagnoval vice nez v jinych srovnatelnych regionech ve svéte,
naptiklad Spojenych statech, coz vyvolava obavy o schopnost eurozony udrzet si
konkurenceschopnost v globalnim prostiedi, které se vyznacuje rychlymi technologickymi
zménami. Re$eni tdchto problémt vyzaduje mnohostranny piistup, ktery zahrnuje
urychleni inovaci a rozvoje pokroc€ilych digitalnich a technologii a infrastruktur s nulovymi
a nizkymi emisemi vcetné podpory prizptusobovani obchodnich modelt a feSeni nedostatku
dovednosti, a v ptipad¢ nutnosti i zlep$eni pfistupu k digitalni infrastruktuie. Klicovy
vyznam ma i nadale usnadnovani Sifeni inovaci napfic¢ odvétvimi a podniky, zvySovani
kvalifikace pracovni sily, zejména zelenych a digitalnich dovednosti, a snizovani
administrativni zatéze pii zachovani politickych cilti a ochrany zasad Zelené dohody.
Kli¢em k posileni konkurenceschopnosti eurozény je rovnéz prohloubeni jednotného trhu
prostfednictvim odstranéni piekdzek, jakoz 1 spravné provadéni, lepsi uplatiiovani

a prosazovani pravidel jednotného trhu, zejména integraci kapitalovych trhit Unie. Vyssi
ceny energii nez u mezinarodnich protéjskl navic snizuji ndkladovou
konkurenceschopnost nékterych odvétvi. To znamena nevyhodu pro podniky, zejména

pokud jde o energeticky naro¢na odvétvi zavisla na ropé€ a plynu.
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Unie vynika na celosvétové urovni v oblasti zékladniho vyzkumu a uroven jejich vetejnych
vydajli na vyzkum a vyvoj je srovnatelnd s jejimi konkurenty, zaostava vsak

v aplikovaném vyzkumu a v jeho preménovani na produkty uvadéné na trh, zejména

v oblasti Spickovych digitalnich inovaci. Je nanejvys dilezité, aby eurozéna ani Unie
nezaostavaly za ostatnimi velkymi ekonomikami v oblasti souc¢asnych inovacnich trendii
vcetné ekologické transformace, digitalizace, umélé inteligence (Al), polovodict

a kvantové vypocetni techniky, kosmickych technologii a biotechnologii. Zasadni vyznam
pro posileni vedouciho postaveni EU ve svété v oblasti technologii, posileni jeji
technologické suverenity a odolnosti a zachovani oteviené strategické autonomie ma
rozvoj kapacit v oblasti strategickych digitalnich technologii vzhledem k jejich rostoucimu
vyznamu, jakoz i vyuzivani naSich silnych stranek. Pfekazky branici mobilité znalosti

a talentd mezi evropskymi zemémi mohou navic branit plnému vyuziti potencidlu Unie

v oblasti inovaci, produktivity a konkurenceschopnosti. ZvySovani produktivity bude
vyzadovat zrychleni inovaci a posileni investic do vyzkumu a vyvoje zejména

v soukromém sektoru, a to i prostfednictvim cilenych a dobie nastavenych vetejnych
investic do vyzkumu a vyvoje, které mohou podpofit usili soukromého sektoru v této
oblasti. Vzhledem k tomu, ze ekonomiky ¢eli tlakiim rychlych technologickych

a demografickych zmén, staly se naprostou nezbytnosti investice do lidského kapitélu.
Ptestoze se v Evropé celkovée zlepsuje urovei terciarniho vzdélavani, dochazi ke
znepokojivému poklesu trovné zékladnich dovednosti u mladsich lidi a k pfilis
omezenému pokroku v ucasti dospélych na uceni, coz brzdi vysledky vzdélavani a rist
produktivity v blizké budoucnosti. Soubézna transformace smérem k digitalizaci

a ekologizaci navic vyzaduje rozvoj novych dovednosti od zékladnich az po pokrocilejsi

a specializované. To vSe je tfeba fesit prostfednictvim cilenych iniciativ v oblasti
vzdélavani a odborné ptipravy v priabehu celého Zivotniho cyklu. Upfednostiiovanim
vzdélavani, odborné ptipravy a rozvoje dovednosti miize Unie podpofit inovace,

produktivitu a konkurenceschopnost.
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Podniky v Unii potfebuji vstiicné podminky, které by usnadnily uspory z rozsahu,
podpotily jejich rist, rozsifovani a pomohly jim prosperovat na svétovych trzich.
Prizkumy ukazuji, Ze slozitost regulacniho prostfedi, kumulace oznamovacich povinnosti
a komplikovana daiova pravidla Casto ovliviiuji investi¢ni rozhodovani spole¢nosti a jejich
vyhlidky na rozsifovani v eurozoné i v Unii. Jejich riist ovliviiuje také geopolitické napéti,
hrozby geoekonomické rozttisténosti, obchodni omezeni a obavy o ekonomickou
bezpecnost, které maji dopad na pfistup ke kritickym surovindm a technologiim. Urychleni
prechodu na ob&hovéjsi hospodarstvi by pomohlo fesit nedostatek kritickych surovin

a podpora investic s naSimi mezinarodnimi partnery muaze dale posilit
konkurenceschopnost evropského priimyslu®. Mobilizace zdroji pro odvétvi s potencidlem
vysokého rustu produktivity vyzaduje odstranéni prekazek v oblasti prerozdélovani
kapitéalu a pracovnich sil. Na trhu s energii ma z hlediska propojeni vyrobct a spotiebitelt
v rozlehlych zemépisnych oblastech zdsadni vyznam dostatecné a nakladové efektivni
vzajemné propojeni rozvodnych siti a efektivni vyuziti siti stavajicich, zejména
preshrani¢nich. Zasadni vyznam ma navic i zvySovani energetické ucinnosti a zavadéni

a vyuzivani technologii s nulovymi a nizkymi emisemi, a to i prostfednictvim
energetickych spole€enstvi, nebot’ umoziuje reagovat na poptavku, zvySovat tlohu
flexibility a pfispivat ke sniZovani ndkladl na energii. Odstranéni zbytecné administrativni
zatéze a usnadnéni a urychleni vydavani povoleni miize podpoftit podnikatelskou ¢innost

a investice. Strukturalni reformy, jako jsou reformy podporované z fondi Unie zahrnuté do
sttednédobych fiskalné-strukturdlnich planti, pomahaji posilit konkurenceschopnost
¢lenskych stati. Udrzitelny rlst a rozvoj podporujici zaclenéni ptispivaji ke snizovani
rozdilt mezi evropskymi regiony a podporuji vzestupnou socidlni konvergenci. Avsak plny
potencial jednotného trhu neni dostatecné vyuzivan ani po vice nez 30 letech od jeho
vzniku. Existuje prostor pro zlepSeni identifikace politik zvySujicich produktivitu na
vnitrostatni trovni, stanovovani jejich priorit i koordinace. Ne vSechny staty zfidily za
timto ucelem vnitrostatni rady pro produktivitu a nékteré z nich nevyuzivaji uceln¢ sviyj
potencial. Zintenzivnéni sblizovani pravnich pfedpist a hospodaiske integrace by mohlo
podpofit soukromé investice, produktivitu a inovaéni kapacitu, jakoz i diverzifikaci

a bezpecnost dodavatelskych fetézcl pro spolec¢nosti v Unii.

V¢etné iniciativy Global Gateway a ptistupu ,,Tym Evropa®.
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Unie bude také muset peclivé vyvazovat mozné kompromisy mezi dal$im zapojenim do
oteviené¢ho obchodu a posilenim hospodaiské bezpec¢nosti, dosahovanim cilit dohody

o ¢istém primyslu a zaroven zajiSténim rovnych podminek na globalni Grovni
prosttednictvim dalSiho vyuzivani néstrojii na ochranu obchodu proti nekalym obchodnim
praktikam. To vyzaduje koordinovany ptistup a dopliikovost politik na Grovni ¢lenskych

statt 1 Unie.

V eurozdné se podafilo dosahnout zna¢nych uspor. Pokud budou smétovat do
produktivnich investic prostfednictvim kapitalovych trhli, mohou vyznamné podpofit
financovani ekologické a digitalni transformace a pomoci vyrovnat rozdily v oblasti
konkurenceschopnosti. Pfisné podminky financovani ze strany bank v poslednich letech
ztizily investovani, protoze velka ¢ast podnikil v eurozoné je zavisla na bankovnim sektoru
jako zdroji financi. Naklady na avér pro podniky vSak klesaji v zavislosti na poklesu
urokovych sazeb. Rizikovy kapital a nebankovni financovéani nejsou tak dostupné jako ve
Spojenych statech, zejména pro inovativni spolecnosti. Piestoze ur¢itou roli mohou hrat

i vefejné investice s podporou Nastroje pro oziveni a odolnost a dalsich fondd Unie,
problém posilovani konkurenceschopnosti eurozony spolecné s podporou zelenych

a digitalnich investic s sebou nese znac¢né potteby soukromého financovani. Oteviené,
integrované a dobfe fungujici kapitalové trhy jsou dilezité pro podporu toku soukromych
investic do inovaci a pro zajisténi pfimefeného rozsahu financovani odpovidajiciho této
investi¢ni vyzve. Jak je navrzeno ve zpravach Maria Draghiho a Enrica Letty, evropska
unie uspor a investic by mohla podpofit konkurenceschopné a dobie fungujici financni

a bankovni odvétvi s cilem posilit rist, zlepSit konkurenceschopnost a pomoci vyuZzit
znacné bohatstvi soukromych uspor k zajisténi odpovidajiciho financovani investi¢nich
ptilezitosti. To by mohlo celkové ptispét ke snazSimu financovani inovaci, k dekarbonizaci
primyslu a ekologické a digitalni transformaci. ZvySeni objemu projektt, do nichz lze

v eurozoné investovat, by vSak vyZadovalo rovnéZ hlubsi integraci trhil se zbozim

a sluzbami a zjednodusSeni pravnich pfedpist. Ve svém prohlaSeni z listopadu 2024
Euroskupina v inkluzivnim forméatu zopakovala sviij zdvazek dokoncit bankovni unii

v souladu s prohldsenim Euroskupiny v inkluzivnim formatu ze dne 16. ¢ervna 2022.
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Nedavné krize a nezbytna politicka reakce vedly v nékterych ¢lenskych statech eurozony
ke zvySeni irovné vefejného dluhu a k vyraznym schodktim. Tyto dasledky spolu

s rostoucimi naklady souvisejicimi se starnutim obyvatelstva ztézuji fiskalni udrzitelnost
v nadchdézejicich letech. Tvirci politik budou muset vytvofit fiskalni rezervy a investovat
do spravedlivé ekologické a digitalni transformace, socialni a hospodaiské odolnosti,
vcetné evropského pilife socialnich prav, energetické bezpecnosti a v ptipadé potteby do
budovani obrannych schopnosti. Aby bylo mozno dosdhnout této rovnovahy, bude
nezbytné peclive stanovit priority vladnich vydaji a koordinovat politiky s cilem zajistit
podporu investic potfebnych k dosazeni udrzitelného hospodarského riistu podporujiciho
zaclenéni a ke zvyseni odolnosti. Obezietna fiskalni politika pfispéje k vyvazené
kombinaci politik, zatimco finan¢ni stabilita bude hrat klicovou roli pfi posilovani
hospodaiskych zakladi eurozony a zajistovani jejiho postaveni ve svétové ekonomice.
Ocekéva se, ze novy ramec spravy ekonomickych zalezitosti, a zejména pouzivani ristu
¢istych vydaji jako jediného operac¢niho ukazatele pfi provadéni Paktu o stabilité a rlstu,

posili tlohu automatickych stabilizatort v eurozong.
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(11)

Primérny pomér vefejného dluhu k HDP v Clenskych statech eurozony po dosazeni
nejvyssi hodnoty v prvnim Ctvrtleti roku 2021 klesé a na konci roku 2023 dosahl

88,9 % HDP. V letech 2024-2025 by se méla celkova mira zadluZzeni mirné zvysit

(na 89,6 % HDP). Tento piedpokladany nartst odrazi vyssi naklady na obsluhu dluhu

v kombinaci se zpomalenim riistu nominalniho HDP v diisledku klesajici inflace, piicemz
dynamiku dluhu i nadale zatézuji vysoké primarni schodky. Soucasné se ocekava, ze

v letech 2024-2025 dojde v disledku vnitini dynamiky dluhu ke zvysSeni zadluzeni. Mira
zadluzeni se v jednotlivych zemich lisi: ocekava se, ze do konce roku 2025 bude mit
vétsina Clenskych stat nizsi pomér dluhu k HDP nez v roce 2020. U jedenacti ¢lenskych
statl eurozony by v8ak méla mira zadluzeni 1 nadéle pfevySovat 60 %, pficemz u péti

z nich bude nadale ptesahovat 100 %. Vzhledem k tomu, ze zadluzeni eurozony je stale
vy$si nez pred pandemii a v mnoha ¢lenskych statech pfevazuji problémy s udrzitelnosti, je
tteba v souladu s novym rdmcem spravy ekonomickych zalezitosti provadét trvalé,
diferencované, postupné a realistické strategie trvalého a postupného snizovani dluhu

s cilem zajistit udrzitelnost dluhu a obnovit fiskalni rezervy. Posileni ristu HDP by bylo
mozno dosahnout také reformami a investicemi, které by ptispely rovnéz k fiskalni
udrzitelnosti. Nastaveni fiskalni politiky v eurozoné bylo v roce 2024 dle odhadu
utlumujici (%2 % HDP) a v roce 2025 by méla byt dle predpokladu mirn€ utlumujici (t€sné
nad ¥ % HDP). Radné provadéni nového fiskalniho rdmce by znamenalo mirng utlumujici
nastaveni fiskalni politiky eurozony 1 v roce 2026. Po silnych expanzich zaznamenanych
v minulych letech je to v eurozoné piiméfené, prestoZze mezi Clenskymi staty existuji velké
rozdily, zejména pfi zohlednéni jejich jednotlivych rozpoctovych pozic. Je nutné provadét
obezietnou politiku vzhledem k potiebé dalSiho posileni fiskéalni udrzitelnosti a dalsi
podpory probihajiciho dezinflaéniho procesu. Postupna a diferencovana fiskalni
konsolidace spojena s reformami a investicemi, jakoZ i dostupnost Nastroje pro oZiveni

a odolnost a dalSich fondl Unie, by méla ochranit hospodaisky riist a podpofit potencidlni

rust v eurozoné.
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(12) Posileni vefejnych financi ma zasadni vyznam pro feSeni budoucich krizi a pro zajisténi
udrzitelnosti dichodového systému, systému zdravotni péce a systému dlouhodobé péce.
Predpoklada se, ze nédklady na vydaje spojené se starnutim obyvatelstva se budou zvysovat,
pfi¢emz mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty budou panovat znac¢né rozdily zejména
v diisledku rostoucich nakladi na dichody, jakoz i ndklad na dlouhodobou péci
a zdravotni péci. Nezbytnd korekce verejnych financi s sebou nese problémy a zdiiraziiuje
pottebu peclivého fizeni pfijml a vydaji. Vetfejné piijmy v eurozoné se v poslednich dvou
desetiletich drzely v priméru na stabilni Girovni pfiblizné 45,6 % HDP, zatimco vydaje
béhem financ¢ni krize a pandemie COVID-19 prudce vzrostly. Ocekava se, ze pomér
piijma k HDP se v roce 2024 zvysi v dasledku neocekavanych piijmt z dani a socialnich
prispévki souvisejicich se silnym trhem prace, a v roce 2025 se predpoklada jeho dalsi
zvySeni v dasledku diskre¢nich opatieni na strané pfijmui. Soucasna skladba danovych
ptijmi vSak nemusi byt vzdy optimalni a dafiové zatizeni prace v eurozoné je ve srovnani
s jinymi vyspélymi ekonomikami pomérné vysoké. To je dillezité obzvlaste v souvislosti
s potiebou maximalizovat ii¢ast na silném trhu prace, ktery se potyka s nedostatkem
pracovnich sil. Pfinosem by byl pfesun danového zatizeni ze zdanéni prace na jiné dang,
které by mély potencialné mensi dopad na rist a méné jej naruSovaly, jako je naptiklad
zdanéni nemovitosti nebo ekologické dang. Cilené piezkumy pobidek v systémech dani
a davek, jakoz i aktivni politiky na trhu prace a poskytovani kvalitniho a cenové
dostupného predskolniho vzdélavani a péce a dlouhodobé péce by mohly pomoci zmirnit
nedostatek pracovnich sil pfi sou¢asném zachovani stabilniho toku piijmu a podpofit
nezbytné pfizpisobeni vefejnym financim. Opatieni, kterd se zabyvaji agresivnim
danovym planovanim, dafiovymi Uniky a vyhybanim se daiilovym povinnostem, mohou
rovnez zvysit efektivnost a spravedlnost dafiovych systému a soucasné podpofit oziveni
a zvysit ptijmy. Ackoli se pomé&r celkovych vydajii k HDP od roku 2021 snizil, zistava ve
srovnani s Urovni pred pandemii COVID-19 i nadale vysoky. V letech 2024-2025 se
predpoklada stabilizace poméru vydaji k HDP na trovni pfiblizné 49,6 % HDP, nebot’
omezeni primarnich béZznych vydaji souvisejici s provadénim nového fiskalniho ramce

Unie budou kompenzovéna vy$$imi trokovymi vydaji.
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(13)

Financ¢ni systém eurozony se v kontextu rychle rostoucich urokovych sazeb ukazal jako
stabilni a v soucasné dob¢ v fad¢ ¢lenskych sttt Celi nejistému makroekonomickému
prostfedi vyznacujicimu se utlumenou poptavkou po uvérech a zranitelnymi misty

v odvétvi nemovitosti. Silna ziskovost podnikli pomahala v poslednich letech obsluhovat
jejich dluhy navzdory ptisnéjsim podminkam financovéni. V nékterych odvétvich se vSak
muze zvySovat zranitelnost v diisledku slabého hospodarského riistu a rostoucich naklada
prace. Prudce poklesly pfedevsim ceny komerénich nemovitosti, coz vyvolava obavy
ohledn¢ dluhové sluzby, zatimco ceny reziden¢nich nemovitosti se v jednotlivych
¢lenskych statech vyvijely znacné odlisn€. Odolnost bankovniho sektoru byla podpoiena
solidnim obezfetnostnim ramcem, jakoz 1 vys$Simi kapitalovymi pozadavky a uplatiiovanim
opatieni tykajicich se dluznika. Uvéry se selhanim ziistavaji na nizké Grovni, aviak

v sektoru nemovitosti vykazuji zndmky zhorSeni. Se zranitelnymi misty se potyka

1 rostouci nebankovni finanéni sektor, nebot’ zde nedochazi ke zmirnovani nesouladu
likvidity a existuje zde nadmérny pakovy efekt, coz by mohlo zintenzivnit upravy cen

v pripad¢ nahlé korekce trhu,
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DOPORUCUIE ¢lenskym statim eurozony, aby v obdobi 2025-2026 samostatné, mimo jiné

provedenim plan pro oziveni a odolnost, 1 spolecné v ramci Euroskupiny ucinily toto:
1. Konkurenceschopnost

Naléhavé podporovat produktivitu usnadnénim pterozdéleni zdroji do odvétvi s vysokou
produktivitou a vysokym potencidlem produktivity, a to lepSim fungovanim a dalsi integraci
trhii se zbozim a sluzbami a strukturdlnimi reformami. Regit rozté{ténost inovaénich
ekosystému a posilovat jejich schopnost vytvaret prevratné inovace véetné Spickovych
digitalnich technologii a technologii a infrastruktur s nulovymi a nizkymi emisemi, a zvysit
zavadéni novych digitalnich technologii a technologii s nulovymi a nizkymi emisemi

a inovacnich ¢innosti v §irSim méfitku. Podporovat vydaje podnikl na aplikovany vyzkum

a inovace a na prechod k produktim uvadénym na trh. Pokracovat v politikach na podporu
zavadéni digitalnich a technicky vyspélych feseni ve spolecnostech. Zvysit efektivitu podniki
a jejich schopnost dosahnout optimalniho rozsahu, zejména prohloubenim jednotného trhu.
Zlepsit podnikatelské prostfedi snizenim zbyte¢né administrativni zatéze a slozitosti pravnich
predpisii a odstranénim investi¢nich ptekazek pti sou¢asném zachovani politickych cili.
Zajistit, aby byla primyslova politika i¢inn¢ zamétena na strategicka odvétvi a technologie

a aby byla vetejna podpora koordinovéana na evropské tirovni a nenaruSovala rovné podminky
na jednotném trhu a ucinné ptispivala ke konkurenceschopnosti eurozony a jeji oteviené

strategické autonomii. Podporovat podnikani a zakladani novych podnik.

5893/25 16
ECOFIN 1A CS



Urychlené vytvofit evropskou unii uspor a investic prostiednictvim podpory
konkurenceschopného a dobie fungujiciho financniho a bankovniho sektoru s cilem podpofit
rust a investice a zlepsit konkurenceschopnost. Dokoncit bankovni unii pokra¢ovanim v praci
na vSech jejich zbyvajicich prvcich v souladu s prohldsenim Euroskupiny v inkluzivnim
formatu z ¢ervna 2022 a dokoncit reformu ramce pro krizové tizeni a pojisténi vkladu.
Pokrocit v provadéni zbyvajicich opatteni akéniho planu unie kapitalovych trhi z roku 2020
a zajistit rychlé provedeni jiz dohodnutych opatfeni a pokrocit v praci na opatienich
stanovenych v prohlaseni Euroskupiny o budoucnosti unie kapitalovych trhii z bfezna 2024

s cilem zajistit prohloubené, dobie fungujici a integrované evropské kapitalové trhy ve
prospéch spotiebitel a podnik. Zlepsit pristup podniktli, zejména inovativnich malych

a stfednich podniktl, k odpovidajicimu financovani, které jim umozni rist a investovat, a také
pfistup obcanti k vétsSimu vybéru investicnich moznosti na kapitalovych trzich. Aktivovat
podporu Unie prostiednictvim cilenych finan¢nich néstrojl s cilem zlepsit pfistup malych

a stfednich podnikt ke kapitalu, zejména pro inovace a expanzi, a maximalizovat dopad
unijniho financovani. Mobilizovat rizikovy kapital — zejména pro startupy a rychle se
rozvijejici podniky — prostfednictvim dobte fungujicich a integrovanych evropskych

kapitalovych trhi, které umozni tok Gspor a rizikového kapitalu z Unie i mimo ni.

Podporovat prohlubovani dovednosti a zménu kvalifikace pracovni sily a kvalitni pracovni
mista s cilem zvysit produktivitu, zejména v souvislosti s demografickymi zménami,

a podpofit spravedlivou ekologickou a digitalni transformaci. Déle zvysit ucast na trhu prace,
mimo jiné posilovanim aktivnich politik na trhu prace. Zlepsit politiky v oblasti vzdélavani

a odborné ptipravy vcetn€ odborného vzdélavani a piipravy s cilem zlepsit vysledky

vzdélavani a zajistit lepSi soulad mezi poptavkou a nabidkou dovednosti.
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Podporovat hmotné 1 nehmotné investice do kritickych technologii, infrastruktury a oblasti
spole¢nych priorit, jako je digitalni a ekologicka transformace, energeticka bezpecnost

a budovani obrannych schopnosti na zakladé mobilizace soukromého kapitalu a zajisténi
nezbytnych vetejnych investic, a soucasn¢ se vyhnout narusovani jednotného trhu. Stimulovat
investice do vyzkumu a vyvoje, zejména na zaklad¢ usnadnéni vydaja soukromého sektoru
prostiednictvim lepSich ramcovych podminek pro investice, strukturalnich reforem a zlepSeni
koordinace vetejného financovani, a to i na trovni Unie. Pokracovat v rychlém provadéni
planti pro oziveni a odolnost a pln¢ vyuzivat programy politiky soudrznosti. Zvysit u¢innost
politickych opatfeni zamétenych na zvyseni produktivity zajisténim odpovidajici identifikace,
koordinace a stanoveni priorit opatieni, mimo jiné prostiednictvim lepsiho fizeni, zapojeni

mistnich a regionalnich organti a u¢inn¢jsiho vyuzivani vnitrostatnich rad pro produktivitu.
2. Odolnost

Usnadnit zaclenovani nedostate¢né zastoupenych skupin na trhu préace, zejména Zen, mladych
lidi, osob s nizkou kvalifikaci, osob se zdravotnim postizenim a osob s ptistéhovaleckym
puvodem. Odstranit piekdzky branici ucasti na trhu prace, mimo jiné zlepSenim dostupnosti

a kvality ptedskolniho vzdélavani a péce a dlouhodobé péce. Ptijmout opatteni s cilem zlepsit
Spatné pracovni podminky a usnadnit fizenou legalni migraci statnich ptislusniki tfetich zemi
v nedostatkovych profesich, kterou bude dopliiovat spravedlivd mobilita pracovniki

a vyuzivani nabidky pracovnich sil a dovednosti v ramci Unie.

V souladu s vnitrostatnimi postupy a pfi respektovani tlohy socialnich partnert posilit
podminky, které podporuji udrzitelny riist mezd a produktivity, zejména u osob s nizkymi
a stfednimi pfijmy. Vyjedndvani o mzdach by mélo zohlediiovat dynamiku relativni
konkurenceschopnosti a nepiispivat k trvalym rozdilim konkurenceschopnosti v rdmci
eurozony. Zajistit u¢inné zapojeni socialnich partnerti do tvorby politik a posilit socidlni
dialog. Podporovat bezpec¢nost a ochranu zdravi pfi praci ve vSech odvétvich. Pii zavadéni

novych technologii zaujmout pfistup zaméteny na ¢lovéka.
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Posilit pobidky k praci presunutim danové zatéze smérem od zdanéni prace, mimo jiné
cilenymi reformami dafiového systému a systému socialniho zabezpeceni. Piijmout opatfeni
v boji proti chudob¢ zajisténim a posilenim piiméteného a udrzitelného systému socialniho
zabezpeceni a systému zaclenovani véetné piistupu k cenoveé dostupnému a udrzitelnému

bydleni.

Vypracovat a provadét komplexni celounijni strategii s cilem doplnit a propojit vnitrostatni
strategie za ucelem uc¢inné elektrifikace a ekologické transformace, mimo jiné prostfednictvim
vyrazného zvySeni vyroby energie z obnovitelnych zdrojt a jejiho vyuziti a dalsiho omezeni
vyuzivani dovazenych fosilnich paliv. Zasadni vyznam pro propojeni vyrobct a spotiebiteli

v rozlehlych zemépisnych oblastech méa zejména dostatecné, nakladové efektivni a Ga€inné
vzajemné propojeni rozvodnych siti, zejména preshrani¢ni propojeni. Posilit snahy o zlepSeni
pfipravenosti na neptiznivy vyvoj véetné zmény klimatu a rizik souvisejicich s ptirodou

a geopolitickych rizik, zejména v nejvice ohroZenych regionech.
3. Makroekonomicka a finan¢ni stabilita

Zajistit soulad s novym fiskdlnim rdamcem s cilem zlepsit udrzitelnost dluhu a podpofit

udrzitelny hospodaisky rist a dale zajistit, aby ro¢ni Cisty rast vydaji v kazdém ¢lenském
staté neptekrocil maximum doporuc¢ené Radou. To by mélo pfinést vhodné diferencované
fiskalni korekce a v letech 2025 a 2026 vést k celkoveé mirné restriktivni orientaci fiskalni

politiky eurozony.

Pti definovani fiskalnich strategii zlepsit kvalitu a efektivitu vydajovych a piijmovych
opatfeni. Omezit vyhybani se dailovym povinnostem a daiiové uniky, bojovat proti
agresivnimu dafovému planovani a sladit strategie s politickymi cili, jako je pfesmérovani

danoveé zatéze z oblasti prace do méné narusujicich daiiovych zakladd.

Sledovat rizika pro makrofinancni stabilitu souvisejici s kvalitou aktiv, pfecenénim aktiv,
vcetné rizik souvisejicich s klimatem a zivotnim prostfedim, a podle potieby posilit soubor
regulacnich néstroju pro odvétvi nebankovniho finanéniho zprostiedkovani s cilem fidit

a zmirnovat zjisté€na rizika.
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Pti ptijimani dalSich krokt pfi prohlubovani hospodaiské a ménové unie (HMU) zohlednit
zkuSenosti ziskané pii ptipravé a provadéni komplexni reakce Unie v oblasti hospodarské politiky
na krizi COVID-19. I nadéale dosahovat pokroku pfi prohlubovani hospodaiské a ménové unie, a to
plné€ v souladu s principy vnitiniho trhu Unie a otevien¢ a transparentné vici clenskym statim
mimo eurozénu. Pokracovat v posilovani mezinarodni tlohy eura a dosahnout dalSiho pokroku

v praci na digitalnim euru.

V Bruselu dne

Za Radu
predseda/predsedkyné
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