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Doporuceni pro
DOPORUCENI RADY

tykajici se hospodarské politiky eurozéony

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 Rady (ES) ¢. 1466/97 ze dne 7. €ervence 1997 o posileni dohledu nad
stavy rozpocti a nad hospodafskymi politikami a o posileni koordinace hospodaiskych
politik’, a zejména na &1. 5 odst. 2 uvedeného natizeni,

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 financniho vyboru,
s ohledem na stanovisko Vyboru pro hospodaiskou politiku,
vzhledem k témto divodim:

1) Eurozona pokracuje v hospodaiském oziveni, jez vSak zlstava kiehké. V poslednich
letech bylo dosazeno vyznamného posunu vpied: od roku 2015 se HDP eurozony v
realném vyjadreni vratilo na svou ptredkrizovou hodnotu a nezaméstnanost klesla na
svou nejnizsi troven od obdobi 2010-2011. Agregatni poptavka vsak roste jen zvolna
a inflace zlstava vyrazné pod svou cilovou hodnotou navzdory vyrazné¢ akomodac¢ni
ménové politice Evropské centralni banky. Nésledky krize, k nimz patii napft.
pfetrvavajici makroekonomickd nerovnovédha a vysokd mira zadluzeni ve vSech
sektorech ekonomiky, jsou brzdou rdstu. Za tohoto stavu je nutno snizovat paku a na
spotfebu a investice zbyvaji jen omezené zdroje. Navic plati, Ze ristovy potencial
ekonomiky eurozony jiz dlouhodobé sleduje klesajici trend, ktery se v dasledku krize
jesté zvyraznil. Z pretrvavajiciho nedostatku investic a vysoké nezaméstnanosti plynou
I ptes znamky zlepSeni rizika, Ze se vyhlidky na rist dale zhor$i. Obnovovani
rovnovahy v ekonomice eurozony se nadale vyznacuje asymetrii, kdy nerovnovahu
napravuji pouze zemé, které jsou Cistymi dluzniky. Dusledkem tohoto stavu jsou
rostouci prebytky na bézném uctu. Dle globalni dohody v ramci G20 maji Clenské
staty eurozony usilovat o to, aby v zdjmu silného, udrzitelného, vyvazeného a
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2 Ut. vést. L 306, 23.11.2011, s. 25.
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inkluzivniho ristu vyuzily, at’ jiz individualné ¢i kolektivné, veskeré nastroje politiky
— monetarni, fiskalni i strukturalni.

Ambiciozni strukturalni reformy by mély usnadnit hladké a efektivni prerozdéleni
lidskych akapitalovych zdroji a pomoci s feSenim problému, jez plynou
z probihajicich technologickych a strukturalnich zmén. Je zapotiebi reforem, které
nastoli pfiznivé podnikatelské prostedi, dokon¢i jednotny trh a odstrani piekazky, jez
brani investicim. Tyto kroky jsou velmi dilezité, ma-li vzrist produktivita a
zaméstnanost, zesilit konvergence a ristovy potencial a ma-li byt ekonomika eurozony
Iépe schopna adaptace. Realizace strukturdlnich reforem cestou vytvaieni efektivnich
trhl s citlivymi cenovymi mechanismy by znamenala podporu pro ménovou politiku,
jejiz efekty by pomadhala pfevadét do realné ekonomiky. Reformy, které odstranuji
ptekazky pro investice, a investice naopak podporuji, mohou piinést dvoji vyhodu v
podobé kratkodobé podpory hospodaiské Cinnosti a tvorby kapacity pro dlouhodoby
rist. Reformy, které zvysuji produktivitu, jsou dilezité obzvlasté pro Clenské staty
s velkou potfebou snizovani paky, kterd souvisi s vysokym vnéj§im zadluzenim, nebot’
rychlejsi rist pomahd podil dluhu na HDP redukovat. Obnové vnéjsi rovnovahy téchto
zemi by pomohla rovnéz podpora cenové i necenové konkurenceschopnosti. Clenské
staty s vysokym piebytkem na b&ézném uctu mohou k obnové rovnovahy v eurozoné
piispét tim, Ze zavedou opatieni vcetné strukturalnich reforem, ktera pomohou odvadét
ptebytky Uspor do domdci poptavky, a zejména pak tim, Ze posili investice. Dalsi
prilezitosti v této souvislosti nabizi i stivajici prostiedi nizkych Grokovych sazeb,
zejména v zemich, jez maji z fiskalniho hlediska zna¢ny prostor.

Budou-li strukturalni reformy, vcetné reforem, které clenskym statim ukladaji
individudlni doporuceni a které jsou potiebné k dokonceni hospodaiské a ménové unie
(HMU), pti své realizaci 1épe koordinovany, mize to v ¢lenskych statech vyvolat
pozitivni efekt prelévani a posilovat pfiznivé kratkodobé dopady téchto reforem.
Tematickd jednani Euroskupiny se ukdzala jako piinosna z hlediska spolec¢ného
chapani reformnich priorit pro eurozonu, vymény osvédcenych postupti, podpory pii
napliovani reforem a strukturdlni konvergence. Euroskupina by méla v téchto
jednénich pokracovat, v ramci mozZnosti je zintenziviiovat a ucelné¢ vyuZivat
sjednanych spole¢nych zasad a referen¢niho srovnavani. Do debaty na vnitrostatni
urovni a koncipovani strukturalnich reforem, které jsou pro Clenské staty v kontextu
ekonomiky eurozony nezbytné, mohou pfispét i vnitrostatni rady pro produktivitu, jez
maji byt ustaveny na zakladé€ doporuceni Rady z 20. zati 2016°,

Tésna koordinace fiskalnich politik v ¢lenskych statech, kterd se opird o spole¢na
pravidla, ma zédsadni vyznam pro to, aby bylo nalezeno vhodné celkové nastaveni
fiskalni politiky a zaji§téno fadné fungovani ménové unie. Spolecna fiskalni pravidla
jsou nastavena tak, aby se zamétovala na udrzitelnost dluhu na urovni ¢lenskych statt
a zaroven ponechavala prostor k makroekonomické stabilizaci. Nastavenim fiskalni
politiky v eurozéné na urovni Clenskych stat a irovni spolec¢né je tudiz nutno vyvazit
dvoji cil, kterym je zajistit dlouhodobou udrzitelnost vetejnych financi ¢lenskych stati
na stran€ jedné a kratkodobou makroekonomickou stabilizaci na urovni zemi i
eurozény na stran¢ druhé. Za soucasného stavu, kdy panuje znacna nejistota o sile
oziveni, kdy ekonomika vykazuje dany objem volnych kapacit a kdy ménova politika
zajistila znacnou miru akomodace, je nutné, aby fiskalni politika na urovni eurozény
ménovou politiku dopliiovala pfi stimulaci poptavky, zejména investi¢ni, a pfi
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ukondeni nizké inflace. Uginnost fiskalni politiky, véetné efektd pielévani v
jednotlivych zemich, roste v kontextu nizkych urokovych sazeb. Dava tedy smysl
doporucit pro fiskalni politiku v eurozoné jako celku pozitivnéjsi orientaci. Pokud jde
0 rok 2017, je podle nazoru Komise Zadouci, aby fiskalni expanze na urovni eurozony
jako celku dosahovala za stavajicich podminek az 0,5 % HDP®. Jedna se o cil
obezfetny a pragmaticky z intervalu moznych cilti, jehoZ spodni limit ¢ini 0,3 % a
horni limit 0,8 %, a ktery ma vyvazit makroekonomickou stabilizaci s obavami o
fiskalni udrZzitelnost. Soucasné zlstava v fad€ Clenskych stath vetejné zadluZeni na
vysoké urovni a je nadadle nutné, aby byla ve stfednédobém horizontu obnovena
udrzitelnost vetejnych financi. Z tohoto duvodu je nezbytné postarat se o vhodnou
diferenciaci fiskalniho Gsili v riznych ¢lenskych statech a zohlednit fiskalni prostor a
efekty pielévani v zemich eurozony. Clenské staty, jez dosahuji lepsich vysledkil, nez
kolik jim ukladaji jejich fiskalni cile, by mély svého fiskalniho prostoru vyuzit k
podpoie domdci poptavky a kvalitnich investic, a to véetné investic pieshrani¢nich v
kontextu investicniho pldnu pro Evropu. Zvlasté ufinnym zplsobem, jak mohou
Clenské staty s fiskalnim prostorem maximalizovat dopad na realnou ekonomiku a
hospodaiské oZiveni v eurozong, jsou napiiklad zaruky za Evropsky fond pro
strategické investice. Clenské staty, jeZ v ramci preventivni slozky Paktu o stabilité a
ristu potiebuji dalsi fiskalni korekei, by mély zajistit, aby obecné spliovaly
pozadavky, jez z tohoto Paktu plynou pro pfisti rok. V ramci napravné slozky Paktu
musi Clenské staty zajistit v€asné odstranéni svych nadmérnych schodki, mj. tim, ze
vytvoii fiskdlni rezervy proti nepfedvidanym okolnostem. Rist by podpoftily a
udrzitelnost vetfejnych financi by zlepSily strukturdlni reformy, zaméfené zejména na
zvySeni produktivity. Kratkodoby dopad rozpocti na poptavku a jejich dlouhodoby
dopad na produktivitu by vzrostl 1 v ptipadé, ze by se rozhodujicim zpiisobem zlepSila
skladba a fizeni vnitrostatnich rozpoctl na pfijmové i vydajové strané, kdy by zdroje
byly pfesouvany na hmotné i nehmotné investice. Uginné vnitrostatni fiskalni ramce
jsou nezbytné k tomu, aby politiky ¢lenskych statl nabyly na vérohodnosti, a navic
pomahaji vhodné vyvazit kratkodobou makroekonomickou stabilizaci, udrzitelnost
dluhu a dlouhodoby rtist.

Pracovni trhy v eurozéné se nadale postupné zotavuji a nezaméstnanost trvale klesa.
Mira dlouhodobé nezameéstnanosti a nezameéstnanosti mladych lidi vSak zistava
vysokda a na vysoké urovni se v nékolika ¢lenskych statech jiz ustalila chudoba. I pies
urCity pokrok v reformach pti zvySovani odolnosti a adaptability trhii prace pietrvava;ji
v eurozoné znacné diference, jez pro hladké fungovani eurozony piedstavuji i nadale
problém. K hladkému a trvalému smérovani pracovni sily do produktivnéjsich ¢innosti
je nezbytné, aby byly pracovni trh, sociadlni ochrana, danovy systém a systém
socialnich davek kvalitné koncipovany a aby byly spravedlivé a inkluzivni. Uéelem je
(re)integrovat osoby, jichz se tykaji pfechody mezi pracovnimi misty nebo jsou z
pracovniho trhu vylouceny, omezit segmentaci a podpofit socidlni spravedlnost, mj.
zlepSenim vyhlidek na kvalitni zaméstnani. Vysledkem bude i ucinnéjsi automaticka
stabilizace, vyrazngj$i rist a vyS$i zaméstnanost, které jsou k feSeni socialnich
problémi v eurozoné dulezité. Nezbytné reformy obnéseji: i) zmény v legislativé na
ochranu zaméstnanosti, jejichz cilem jsou spolehlivd smluvni ujednani a které
zaméstnanclim i zaméstnavatelim nabidnou flexibilitu a bezpe¢nost, podpoti prechody
na trhu prace, zamezi tomu, aby se tento trh rozdéloval do dvou kategorii, a které¢ v
ptipadé potieby umozni upravy nakladi prace — v této oblasti je reformni Usili v
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poslednich letech zvlast¢ intenzivni; ii) zdokonaleni dovednosti diky tomu, Ze vzroste
vykonnost a efektivita vzdélavacich systémil a komplexnich strategii celozivotniho
uceni, které se budou orientovat podle potieb trhu prace; iii) G¢inné aktivni politiky na
trhu prace, jez pomohou nezaméstnanym, vcetné dlouhodobé nezaméstnanych, na
tento trh znovu vstoupit a zvysit miru ekonomické aktivity, a iv) moderni adekvatni
systémy socidlni ochrany, které podporuji osoby v nouzi, v€etné osob nezaméstnanych
a nezapojenych na trhu prace, a které pro zaclenéni na tomto trhu nabizeji rtizné
stimuly. Zlepsit vysledky, jichz trh prace dosahuje, 1ze i pfesunem danového zatizeni z
prace do jinych oblasti, zejména v piipadé osob s nizkymi pfijmy, a zajiSt€énim
spravedlivych dafiovych systémii. Clenské staty eurozony, jez tyto reformy zavedly, se
vyznacuji vys$i odolnosti a lepSim vykonem v oblasti zaméstnanosti a socialnich véci.

Pii vytvareni bankovni unie byl zaznamenan posun vpied, jejiho dokonceni vSak
dosazeno nebylo. Neexistence spolecného systému pojiSténi vkladi a spolecného
mechanismu jiSténi pro Jednotny fond pro feSeni krizi brani tomu, aby bankovni unie
dokazala pierusit spojeni mezi bankami a staty. Zatimco celkova odolnost bankovniho
sektoru eurozény od krize celkové vzrostla, vzrostl i tlak na banky vlivem cetnych
faktori, napt. vysokého objemu uvért v selhani, neefektivnich podnikatelskych
modelii a nadmérné kapacity v nckterych c¢lenskych statech. VSechny tyto faktory
vedou k nizké ziskovosti a zpochybnéni Zivotaschopnosti bank, a vlivem uvedeného
tlaku Klesa schopnost bank ptijcovat ekonomice. Rizikim ¢eli i redlna ekonomika, kde
se v nekterych Clenskych statech drzi mira vefejného a nefinan¢niho soukromého
dluhu na vysoké trovni. V soukromém sektoru je zapotiebi trvale a plynule snizovat
paku jednak prostfednictvim snizovani v€rovych ztrat, obsluhy a v pfipad¢ nutnosti 1
restrukturalizace Zivotaschopného dluhu, jednak prostfednictvim likvidace dluhu,
ktery zivotaschopny neni, tak aby bylo mozno kapital realokovat rychleji a efektivné;i.
V této situaci mize byt snizovani paky Uspésné a orientované prorustove, budou-li
feSeny nadale vysoké objemy uveri v selhdni a dodrzovany spolecné zéasady pfti
koncipovani insolven¢nich ramcti pro podniky a domacnosti (véetné zkvalitnéni ramct
insolvenéniho fizeni a mimosoudniho vyrovnani).

Za posledni rok bylo dosazeno ur€itého pokroku, pokud jde o iniciativy uvedené
ve zprave péti predsedtl o dokonceni HMU v Evropé, k nimz patii napt. posilend tiloha
dimenze eurozény v ramci evropského semestru, doporuceni ustavit vnitrostatni rady
pro produktivitu a ziizeni Evropské fiskalni rady pii Komisi. Prace pokracuje i na
zpruhlednéni a zjednoduseni fiskalnich pravidel. Chybi vSak dosud dohoda o dalSich
iniciativach, jez budou mit pro HMU zasadni vyznam, napt. o evropském systému
pojisténi vkladd, jejz v listopadu 2015 navrhla Komise. Navic je ve svétle zpravy péti
pfedsedii nutno fesit i obecnéjsi problémy. Komise ohlasila svij zdmér predstavit
v bfeznu 2017 bilou knihu o budoucnosti Evropy, ktera bude rovnéz pojednavat o
budoucnosti HMU. K dohodé¢ o schiidném postupu vpted je nutné, aby vsSechny
Clenské staty eurozony a organy EU — a rovnéz ¢lenské staty stojici mimo eurozénu —
sdilely pocit odpovédnosti a povédomi o ucelu. Silnd& HMU totiz pomuze fteSit
problémy, jimz EU ¢eli, diraznéji a bude mit pfiznivy dopad i na ¢lenské staty stojici
mimo eurozonu,

DOPORUCUIE, aby ¢&lenské staty eurozény v obdobi 2017-2018 piijaly samostatné i
kolektivné v ramci Euroskupiny opatieni s cilem:

1.

Provadét politiky, jez v kratkodobém i dlouhodobém horizontu podpofi rist a zlepsi
schopnost adaptace, obnovu rovnovahy a konvergenci. Prioritu dat reformam, jez
zvySuji produktivitu, zkvalitiiuji instituciondlni a podnikatelské prostfedi, odstranuji
prekazky branici investicim a napoméhaji tvorbé pracovnich mist. Clenské staty
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S deficitem na bézném ucltu anebo s vysokym vnéjSim zadluzenim by mély
produktivitu zvysit pfi sou¢asném zachovéani trovné jednotkovych naklada préce.
Clenské staty s vysokym piebytkem na bézném uétu by mély zrychlit realizaci
opatieni, jeZ pomohou posilit jejich domaci poptavku, zejména investicni.

Prostiednictvim fiskalni expanze, jez by v roce 2017 méla dosahnout az 0,5 % HDP,
zajistit celkové€ pozitivni orientaci fiskalni politiky, kterd pfispéje k vyvazené skladbé
politik, podpoii reformy a posili hospodéiské oziveni. Usili na vnitrostatni Grovni o
zabezpeCeni dlouhodobé fiskalni udrzitelnosti, kterd respektuje Pakt o stabilité¢ a
rustu, kombinovat s kratkodobou makroekonomickou stabilizaci eurozony, a to s
vyuzitim veskerého manévrovaciho prostoru, jejZ uvedeny pakt nabizi. Fiskalni tsili
diferencovat podle jednotlivych Clenskych stati a pfitom 1épe zohlediovat jednak
jejich pozici, pokud jde o pozadavky Paktu o stabilit¢ a ristu, jednak celkovou
situaci v eurozéné a efekty pielévani v jejich Clenskych zemich: 1) pokud jde o
Clenské staty, jez dosahuji vysledkil lepSich, nez stanovi jejich fiskalni cile, vyuZzivat
fiskalniho prostoru k podpotfe domaci poptavky a kvalitnich investic, a to vcetné
investic pfeshrani¢nich v ramci investicniho planu pro Evropu, ii) pokud jde o
Clenské staty, jez potfebuji dalsi fiskalni korekei v ramci preventivni slozky Paktu o
stabilité a rlistu, zajistit, aby pozadavky tohoto Paktu obecné spliiovaly, iii) pokud jde
o Clenské staty, na néz se vztahuje napravna slozka Paktu, zajistit v€asné odstranéni
nadmérnych schodkl, mj. vytvofenim fiskalni rezervy proti nepfedvidanym
okolnostem. Zkvalitnit strukturu vefejnych financi vytvofenim vétSiho prostoru pro
hmotné i nehmotné investice a zajistit u¢inné fungovani vnitrostatnich fiskalnich
ramcul.

Provadét reformy, které podpoii tvorbu pracovnich mist, socidlni spravedlnost a
konvergenci, jeZz se opira o UCinny socidlni dialog. Tyto reformy by mély
kombinovat: 1) spolehlivé pracovnépravni smlouvy, jeZ zaméstnancim i
zaméstnavatelim nabizeji flexibilitu a bezpecnost;
i1) kvalitni a efektivni systémy vzdélavani a odborné piipravy a komplexni strategie
celozivotniho uceni zacilené na potieby trhu prace, iii) u¢inné aktivni politiky na trhu
prace, jez pomohou zvysit miru ekonomické aktivity, iv) moderni a adekvatni
systémy socialni ochrany, které podporuji osoby v nouzi a poskytuji pobidky pro
zaClenéni na trhu prace. Pfesunout danovou zatéz z prace do jinych oblasti,
pfedev§im u0sob snizkymi pFijmy a v ¢lenskych statech, kde nékladova
konkurenceschopnost zaostdva za priimérem eurozony, a v zemich, jeZ nemaji
fiskalni manévrovaci prostor, zajistit, aby byla tato opatfeni rozpo¢toveé neutralni.

Dohodnout se na evropském systému pojisténi vkladt, ktery by vychazel z navrhu
Komise z listopadu 2015, a zahajit praci na spoleéném mechanismu jisténi pro
Jednotny fond pro fteSeni krizi, tak aby mohl zalit fungovat pfed koncem
prechodného obdobi uvedeného fondu. Vypracovat a zavést ucinnou strategii pro
celou eurozonu, ktera bude fesit rizika pro zivotaschopnost bankovniho sektoru, mj.
pokud jde o vysoky objem uvéri v selhdni, neefektivni podnikatelské modely a
nadmérnou kapacitu. V ¢lenskych statech s vysokym objemem soukromého dluhu
podporovat plynulé snizovani paky.

Urychlit iniciativy k dokon¢eni HMU, a to pfi plném respektovani vnitiniho trhu EU
a zpusobem otevienym a transparentnim. Provést zbyvajici opatieni v ramci 1. etapy
podle zpravy péti predsedli o dokon¢eni HMU v Evropé.

CS



CS

V Bruselu dne

Za Radu
predseda/predsedkyné

CS



