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1. SOUVISLOSTI

Poprvé od roku 2007 se ocekava, ze ekonomiky vSech ¢lenskych statli Evropské unie v roce
2015 porostou'. Predpoklada se, Ze hospodaiska ¢innost se v EU a eurozoné mirné zlepsi a
v roce 2016 nabude rychlejSiho tempa. Za timto zlepSenim stoji niz8i ceny ropy, oslabeni eura
a nekonvencni opatieni Evropské centralni banky, zejména rozsifeny program nakupu aktiv.
Tento dévéru posilujici u¢inek arychlé provadéni investiéniho planu pro Evropu®
vypracovaného Komisi by rovnéz mély prispét k posileni redlné ekonomiky. Oziveni vSak
zustava kiehké, inflace je stile velmi nizkd asocidlni disledky tady let pomalého nebo
nulového rustu jsou v nékolika Clenskych statech i nadale vazné.

V kratkodobém horizontu nebude odhadovany hospodaisky rist dostate¢ny na to, aby piinesl
vyrazné zlepSeni, pokud jde o vytvafeni pracovnich mist. Ackoli by nezaméstnanost méla
v roce 2015 klesnout na 9,8 % v EU ana 11,2 % v eurozoné, nadale zlistava na nepfijatelné
vysoké urovni a v fadé Clenskych stath je situace podstatné hor$i. Nezaméstnanost mladych
lidi je pfili§ vysokd a polovina vSech nezaméstnanych zlstava bez prace déle nez jeden rok.
Zaroven je povzbudivé, Ze reformy trhu prace provadéné v poslednich letech v nékolika
zemich zacinaji pfindset ovoce a ptispéji k dal§imu poklesu nezaméstnanosti v roce 2016.

Pokracuje snizovani schodkl vetfejnych financi a ocekava se, ze pomér schodku k HDP v EU
poklesne v letosnim roce na 2,6 % a v pfistim roce na 2,2 % (2,2 % a 1,9 % v eurozong). Pro
EU jako celek se ptedpoklada, Ze pomér dluhu k HDP doséhl vrcholu 88,4 % v roce 2014. Pro
eurozonu by vrcholu mélo byt dosazeno tento rok na urovni 94,4 %, a poté by mél nastat
pokles.

Mezinarodni vyvoj pfispiva k nejistoté¢ ohledné ekonomickych vyhlidek. Udava jej mimo jiné
volatilita cen komodit a energie, jakoz i sménné kurzy a financni trhy, pfetrvavajici

geopolitické napéti v sousedstvi Evropy a omezeni hospodarské €innosti v rozvijejicich se
ekonomikéch.

V ro¢ni analyze ristu na rok 2015° Komise piedlozila novou agendu riistu a zamé&stnanosti
zaloZenou na tfech vzajemné se podporujicich pilifich:

1) koordinované podpoie investic,
i1) obnoveném zavazku ke strukturdlnim reformam,

1i1) usili o fiskalni odpoveédnost.

Komise rovnéz uvedla, ze zjednodusi a posili evropsky semestr pro koordinaci hospodatskych
politik, a to za uclelem zahdjeni pfislusného postupu, zvySeni odpoveédnosti a zlepSeni
ucinnosti a provadéni semestru na vSech urovnich.

Vzhledem k tomuto novému piistupu byla zprava vypracovana pro kazdy ¢lensky stat* a pro
eurozénu’. Tyto zpravy posuzuji pokrok jednotlivych &lenskych statéi pii feseni problémi

! Zimni ekonomicka prognéza Evropské komise ze dne 5. inora 2015.

> COM(2014) 903 ze dne 26. listopadu 2014

> COM(2014) 902 ze dne 28. listopadu 2014.

* S vyjimkou Recka — zprava tykajici se Recka bude zvefejnéna pozd&ji s ohledem na opatieni pfijata v
navaznosti na prohlaseni Euroskupiny ze dne 20. a 24. inora 2015.

> Analyzu provedli zaméstnanci Komise a je k dispozici na adrese:
http://ec.europa.eu/europe2020/making-it-happen/country-specific-recommendations/index_cs.htm


http://ec.europa.eu/europe2020/making-it-happen/country-specific-recommendations/index_cs.htm

uvedenych v doporuéenich pro jednotlivé zemé na obdobi 2014-2015° a — pro 16 &lenskych
statll — zahrnuji také vysledek hloubkového pifezkumu v ramci postupu pii makroekonomické
nerovnovaze’. Na zékladé této analyzy Komise navrhuje, aby byl vramci postupu pfi
makroekonomické nerovnovaze aktualizovan status fady ¢lenskych stati.

Dnesni predkladany balicek rovnéz hodnoti fiskdlni situaci ¢lenskych statid podle nejnové;jsi
ekonomické progndézy Komise. V piipadé nékterych ¢lenskych statt se vyjadiuje k dalSim
krokiim v ramci Paktu o stabilit¢ a rGstu. Toto posouzeni vychédzi ze stanovisek Komise
k navrhiim rozpo&tovych plant na rok 2015 &lenskych stati eurozony®, vydanych v listopadu
loniského roku, a z novych pokynt, které Komise piijala, ohledné zpiisobu, jak zajistit, aby
spole¢ny fiskalni ramec podporoval agendu EU pro zaméstnanost a rist’.

2. POKRACUJICIi OBNOVOVANI ROVNOVAHY NASEHO HOSPODARSTVi

Po hospodarské a financni krizi dochazi k napravé fady makroekonomickych nerovnovah,
avsak v nékterych cClenskych statech jsou rizika stale vysokd. Znac¢né vnéjsi zavazky &ini
dluznické staty zranitelnymi, pricemz zlepSeni ve vyrovnavani bézného uctu nejsou vzdy
dostatecnd  pro  stabilizaci Grovné vnéjStho  dluhu. Piestoze ztraty cenové
konkurenceschopnosti byly oproti Grovnim pied vypuknutim krize v fad¢ dluznickych statt
casteCné napraveny, konsolidace ristu vyvozu zistdvd naléhavou prioritou pro posileni
potencidlniho ristu. Soucasné zlstavaji prebytky bézného uctu v nékterych dalSich zemich
naddle vysoké: odrazeji pretrvavajici slabou domaci poptdvku, coz se projevuje zejména
nizkou trovni investic soukromého 1 vetejného sektoru.

Neékteré zemé jsou zranitelné z divodu vysoké trovné soukromého a vetejného dluhu. Pri
snizovani dluhu dochdzi ke zpomaleni riistu a nizka inflace ztéZuje snizovani poméru dluhu
k HDP. Nezaméstnanost, zejména nezaméstnanost mladych lidi a dlouhodoba
nezaméstnanost, ziistava vysoka a spole¢né se zvysujici se urovni chudoby byla v n€kolika
zemich pfi¢inou velmi negativniho vyvoje v socidlni oblasti. Negativné jsou tak rovnéz
ovliviiovany vyhlidky na riist. V zemich s vysokou potiebou snizit zadluZeni jsou pro zvySeni
rustového potencidlu nezbytné strukturalni reformy.

Zejména v eurozoné hrozi, Ze nizka inflace a nizké riziko poptavky zpomali oZiveni. Vyvoj,
ktery provazi nejvétsi ekonomiky eurozony, bude mit vyznamny dopad ve vSech ¢astech EU.
Zejména ve Francii a Italii je tfeba feSit pirekazky rustu posilenim strukturalnich reforem.
Némecko ma do znacné miry pozitivni bilance uspor, které by mohly podpofit tolik potfebné
investice do modernizace arozvoje infrastruktury. Eurozona tedy potiebuje vhodnou
kombinaci politik, které posili diveru, ptispéji k obnoveni rovnovahy a oziveni daji pevnéjsi
zéklad. Tato kombinace by rovnéz podpofila opatfeni ménové politiky ECB a pomohla
obnovit cenovou stabilitu v prostfedi velmi nizké inflace.

6 U ¢lenskych statt s makroekonomickym ozdravnym programem se zprava zabyva pokrokem pii provadéni
reforem.

7 Clenské staty, nanéz se vztahuji hloubkové prezkumy, jsou identifikovany ve zpravé mechanismu varovani
2015, kterou vypracovala Komise (COM(2014) 904 ze dne 28. listopadu 2014).

¥ COM(2014) 907 ze dne 28. listopadu 2014.

® Sdéleni Komise, Optimalni vyuziti flexibility v ramci soucasnych pravidel paktu o stabilité a ristu,
COM(2015) 12 ze dne 13. ledna 2015.



Ramecek 1. Aktualizace v ramci postupu pii makroekonomické nerovnovdze

Ve své zprave mechanismu varovani 2015, zverejnené v listopadu 2014, Komise oznamila hloubkové
prezkumy situace v Sestndcti clenskych statech: Belgii, Bulharsku, Nemecku, Irsku, §panélsku, Francii,
Chorvatsku, Italii, Madarsku, Nizozemsku, Portugalsku, Rumunsko, Slovinsko, Finsku, Svédsku a
Spojeném krdalovstvi.”’

V ramci postupu pri makroekonomické nerovnovaze je ucelem techto hloubkovych prezkumii posoudit,
zda v téchto clenskych statech existuji nerovnovihy a nadmérné nerovnovihy." Hloubkové piezkumy
se zabyvaji otazkami, jako je vyvoj bézného uctu platebni bilance, saldo uspor a investic, efektivni
smenné kurzy, podil na svetovem vyvozu, ndkladova a nendkladovd konkurenceschopnost,
produktivita, soukromy a verejny dluh, ceny nemovitosti, uveérové toky, financni systémy,
nezaméstnanost a dalsi promeénné veliciny. Priciny nerovnovahy a rizika, jez tyto priciny vyvolavaji, se
pripad od pripadu lisi. Hloubkove prezkumy rovnéz zohlednuji viiv makroekonomické nerovnovihy na
eurozonu a mozné politickeé vyzvy pro eurozonu jako celek.

Od listopadu minulého roku utvary Komise uzce spolupracovaly s odborniky z vnitrostdatnich
spravnich organii, aby prezkoumaly nejnovéjsi zjisteni. Hloubkové prezkumy jsou zverejniovany spolu
S timto sdélenim jako soucast prislusnych zprav o jednotlivych zemich. Priloha 1 a priloha 3 tohoto
sdeleni take uvadeji prehled situace kazdého clenskeho statu.

Nejvyznamnéjsi zjisteni Ize shrnout takto:

=  Chorvatsko, Bulharsko, Francie, Itdlie a Portugalsko jsou povazovany za zemé, které se nachazeji

v situaci nadmérné nerovnovahy, jeZ vyZaduje rozhodnd politicka opatieni a zvldStni

monitorovdani, vcetné pravidelnych prezkumii pokroku, jez vsSechny clenské staty ucinily, v

prislusnych vyborech na urovni EU:

o V pripade Chorvatska a Francie se rizika nerovnovahy vyrazné zvysila. Pro Francii to znamena
posun statusu v rdmci postupu oproti predchozimu roku. Komise v kvétnu s ohledem na uroven
ambici narodnich programii reforem a dalsich zavazkii predlozenych do té doby zvazi, zda
doporuci Rade, aby prijala doporuceni podle ¢l. 7 odst. 2 narizeni 1176/2011, které konstatuje
existenci nadmérné nerovnovahy a navrhuje, aby uvedené clenské staty prijaly ndapravna
opatreni, jez budou stanovena v planu napravnych opatieni.

o V Itdlii jsou nerovnovdhy i naddle nadmérné, coz vyzaduje rozhodnd politickd opatreni a
zvlastni monitorovani probihajicich i planovanych reforem.

o V pripadé Bulharska a Portugalska provede Komise s ohledem na situaci zvldastni monitorovani
politickych opatieni, jez doporucila Rada.

= Irsko, Spanélsko a Slovinsko jsou povazoviny za zemé, které se nachdzeji v situaci nerovnovdhy,

Jjez vyZaduje rozhodna politicka opatieni a zvldStni monitorovdni.

o V pripadé Irska a Spanélska bude toto monitorovani vychdzet z dohledu po ukonceni programu.

o V pripade Slovinska se Komise domniva, Ze v minulém roce doslo k zasadni korekci, z cehoz lze
vyvodit zaver, Ze nerovnovaiha jiz neni nadmerna. I presto vSak Komise zdiiraznuje, Ze i naddle
existuji vyznamnd rizika.

» Némecko a Mad’arsko jsou povazovany za zemé, které se nachdzeji v situaci nerovnovihy, jez
vyZaduje rozhodna politickd opatieni a monitorovdni. V pripade Nemecka se Komise se domniva,

Ze k Zadnému hmatatelnému zlepSeni ve vyvoji naposledy zjisténych nerovnovah nedoslo a ze

politickd reakce byla dosud nedostatecnd.”’ V pripadé Madarska se Komise domnivd, Ze nedoslo k

zadnému hmatatelnému zlepseni.

Oy piipadé Recka a Kypru, které v soudasnosti &erpaji finanéni pomoc, probiha dohled nad nerovnovédhami a monitorovéni
napravnych opatieni v rdmci piislusnych programui.

" Toto sdéleni v daném ohledu spliiuje pozadavky ¢l. 6 odst. 1 a ¢l. 7 odst. 1 nafizeni (EU) €. 1176/2011, podle nichz
Komise o vysledku hloubkového piezkumu informuje Evropsky parlament, Radu a Euroskupinu. Ve smyslu postupu pii
nadmérné nerovnovaze se nerovnovahou rozumi trendy, které vyvolavaji vyvoj nepfiznive ovliviujici fungovani ekonomiky
Clenského statu, ménové unie nebo Unie jako celku. Nadmérou nerovnovahou se rozumi vazna nerovnovaha, véetné
nerovnovahy, které by mohla ohrozit fadné fungovani hospodarské a ménové unie.

12 Je tieba poznamenat, ze nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1176/2011 ze dne 16. listopadu 2011 o prevenci
a napravé makroekonomické nerovnovahy uklada Komisi, aby pribézné prezkoumavala situaci v ¢lenskych statech, které
vykazuji trvale vysoké schodky bézného uctu a oslabovani konkurenceschopnosti, ale také pozaduje, aby ,,v ¢lenskych
statech s velkymi pfebytky bézného uctu by se politiky [...] mély zaméfit na vypracovani a provadéni opatieni, jez pomohou
posilit jejich domaci poptavku a riistovy potencial® (viz 17. bod odtiivodnéni).
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= Belgie, Nizozemsko, Rumunsko, Finsko, Svédsko a Spojené krdlovstvi jsou povazoviny za zemé,
které se nachazeji v situaci nerovnovahy, jez vyZaduje politicka opatieni a monitorovani.

Vysledky hloubkovych prezkumii budou zohlednény v dalsich krocich v ramci evropského semestru pro

koordinaci hospodarskych politik, jak je vysvetleno nize. U clenskych statii eurozony bude Komise

provadet zvlastni monitorovani politickych opatreni, jez doporucila Rada, a bude spolupracovat

S vaitrostatnimi spravnimi organy, aby zajistila provadeni navazujicich opatieni.

3. REAKCE CLENSKYCH STATU NA HLAVNI VYZVY

Zpravy o jednotlivych zemich uvadéji, ze uroven opatfeni Clenskych statl, jejichz cilem je
fesit problémy zjisténé v doporucenich pro jednotlivé zemé, je rlizna. Zaroven ale poukazuji
na to, Ze doporuceni patii mezi nejnaléhavéjsi vyzvy, kterym je v€novana znacnd pozornost v
ramci politické agendy Clenskych stat. Jak je uvedeno v ptiloze 2 tohoto sdéleni, ve vétsSing
ptipadil Ize prokazat pokrok pfii zahdjeni provadéni doporuceni na obdobi 2014-2015, avSak
je tfeba posoudit povahu tohoto pokroku, a to rovnéz s ohledem na podstatu problémd, jimz
¢eli jednotlivé ¢lenské staty i EU jako celek.

To jasn¢ ukazuje, ze nova opatteni EU tykajici se spravy ekonomickych zalezitosti, pokud
budou fadné provedena na vSech urovnich, maji zasadni vyznam pii urCovani prioritnich
oblasti pro opatieni na vnitrostatni tirovni, které odrazeji tésnou provazanost mezi ¢lenskymi
staty. Existuji také jasné znamky zlepSeni v téch Clenskych statech, které provedly reformy.
Kombinace strukturalnich reforem, investic a fiskalni odpovédnosti (,,cyklicky trojuhelnik*
ro¢ni analyzy rastu na rok 2015) s vétsim diirazem na socidlni spravedlnost a socidlni rozmér
reforem pomahd vybudovat pevny zéklad pro udrzitelny rist, lepSi socialni soudrznost
a hospodarskou konvergenci. Analyza Komise rovnéz ukazuje, kde nedostatecnd reforma
na vnitrostatni urovni oslabuje konkurenceschopnost a udrzitelnost a mize mit negativni
dopad na jiné ¢lenské staty.

3.1  Podpora investic

Po dvou letech poklesu vzrostly celkové investice vroce 2014 02,2% vEU ao 0,9 %
v eurozong. Od druhé poloviny tohoto roku se ocekava zrychleni tempa ristu investic, a to jak
v EU, tak v rdmci eurozony, se zvySenim rocni miry rastu na 3,0 % v EU a 2,0 % v eurozoné.
V roce 2016 by se mél rust celkovych investic zvySit na 4,6 % v EU a 4,4 % v eurozong.
Nicméné investice stale nedosahuji Grovné nezbytné k obnové a modernizaci vlastniho
kapitdlu Evropy ak podstatnému posileni zaméstnanosti a rtstového potencidlu pro
budoucnost.

Stabilizace financniho sektoru a obnova lepSich podminek pro poskytovani uvérii redlné
ekonomice je dilezitou soucasti pokracujiciho usili. Vétsina Clenskych statti dosdhla pokroku
pfi obnovovani kapitdlové rezervy pro bankovni sektor a pifipadné pii hledani feSeni pro
banky v problémech (napiiklad Irsko, Slovinsko, Spanélsko, Spojené kralovstvi), ¢imz byly
ptispélo k posileni divéry v bankovni sektor komplexni posouzeni rozvah nejvétSich bank
provedené Evropskou centrdlni bankou a zahdjeni fungovani jednotného mechanismu
dohledu.




V mnoha clenskych statech se soukromé investice dosud navratily na svoji Urovein pied
vypuknutim krize, a investiéni mezera je tudiz stale velka."’ Investiéni plan pro Evropu
vypracovany Komisi spolecné s evropskymi strukturdlnimi a investiénimi fondy na obdobi
2014-2020 znacné ptispéje k obnoveni trovné investic a k podpoie klicovych investic, které
jsou v Evropé dilezité pro rist doprovazeny tvorbou pracovnich mist. Jednd se napfiiklad o
nutnost zna¢nych investic v oblasti energetické infrastruktury za t¢elem dotvoieni vnitfniho
trhu s energii a zabezpeCeni doddvek energie. Dobrymi ptiklady priorit jsou propojovaci
systémy, napft. ,,Baltské spojeni, které propojuje estonsky a finsky trh se zemnim plynem ¢i
budouci propojeni mezi Pyrenejskym poloostrovem a Francii. V z4jmu podpory mobility
avymeény je zapotfebi zmodernizovat dopravni a digitdlni infrastrukturu. Investice
do vzdélavani, vyzkumu a inovaci jsou rovnéZ obecné vnimany jako priorita.

V mnoha ¢lenskych statech hraji vyznamnou roli ve financovani investic a spravnich reforem
finan¢ni prosttedky z EU. Pro zlepSeni fizeni fondi EU je naptiklad v Bulharsku, Ceské
republice, Chorvatsku, Italii, Rumunsku a na Slovensko zapotiebi dalSich opatieni.

3.2 Urychleni strukturdlnich reforem

Strukturalni reformy v oblasti trhii sluzeb, vyrobkli a prace jsou nezbytné pro posileni a
udrzeni hospodaiského oziveni, napravu Skodlivé makroekonomické nerovnovéahy, zlepSeni
podminek pro investice a plné vyuziti potencidlu ekonomik Unie. Zaroven vSak musi byt
nckteré¢ reformy koordinovany clenskymi staty, aby se maximalizoval pozitivni dopad
a minimalizovaly negativni u¢inky. Dtikladn¢ monitorovan by mél rovnéz byt socidlni dopad
téchto reforem.

Od poloviny roku 2013 se zlepSily podminky na trhu prace, jak je patrné z klesajici miry
nezameéstnanosti (i presto, ze ziistdva vysokd) a zvySujiciho se rlstu zaméstnanosti v EU i
eurozén€. Nezaméstnanost mladych lidi vSak zistava vysoka a dlouhodobd nezaméstnanost
od pocatku krize vzrostla. Bude trvat néjakou dobu, nez se situace zlepsi.

Vzhledem k dopadu krize na spolecnost je zapotiebi, aby nékteré ¢lenské staity modernizovaly
své politiky trhu prace a systémy socialniho zabezpeceni s cilem 1épe reagovat na stavajici
vyzvy. Je tieba, aby podporovaly vytvaifeni novych pracovnich mist a soucasné zajistily
Siroké socialni zabezpec€eni, zejména pro ty, ktefi ji potfebuji, fesily otazky rizik socidlniho
vylouceni a zvysujici se Urovn¢ chudoby. Témét vSechny clenské staty si tyto vyzvy
uvédomuji a ptijaly opatfeni k jejich feSeni. V mnoha Cclenskych statech je nutné 1épe
prizptisobit vyvoj stanovovani mezd produktivité a zajistit, aby systémy vzdélavani a odborné
ptipravy lépe odpovidaly potfebam trhu prace. Neékteré clenské staty, jako naptiklad
Estonsko, plénuji nebo provadéji opatieni ke snizeni danového zatizeni, Casto cilend na
sniZeni dani z prace zejména u nizkoptijmovych skupin.

S cilem fesit otdzku nezaméstnanosti mladych lidi zahgjily nyni vSechny Cclenské staty
iniciativu tykajici se zdruk pro mladé lidi, avSak v mnohych z nich je tieba dale posilit
kapacitu jejich vetejnych sluzeb zaméstnanosti bojovat proti dlouhodobé nezaméstnanosti.
Komise nedavno navrhla zdkonodarci EU, aby umoznil okamzité uvolnéni dodate¢nych
ﬁnalriénich prostiedkil prostiednictvim obnoveni Iniciativy na podporu zaméstnanosti mladych
lidi

V mnohych ¢lenskych statech zlstava problémem segmentace trhu prace. V Nizozemsku
vlada schvalila komplexni reformu pravnich pfedpisti na ochranu zaméstnanosti s cilem snizit

"V roce 2013 byly investice stale na 19,3 % HDP, zhruba 2 procentni body pod svym historickym primérem,
pokud nepocitame roky prudkého konjukturalniho ristu (viz ro€ni analyza rastu na rok 2015, COM(2014)
902).

4 COM(2015) 46 ze dne 4. tnora 2015.
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zmény pravnich predpisii na ochranu zaméstnanosti a ddvek v nezaméstnanosti s cilem zlepsit
moznosti vstupu na trh prace a odchodu z n¢j, zlepsit pferozdé€leni pracovnich sil napfi¢
odvétvimi a podpofit stabilnéjsi zaméstnani na dobu neurcitou, zejména u mladych lidi.

Reformované a integrované vyrobkové trhy hraji kliCovou ulohu pii zvySovani produktivity,
obnové konkurenceschopnosti a zlepSovani podnikatelského prostiedi, a ptispivaji tak rovnéz
k podpote soukromych produktivnich investic. Nékteré Clenské staty ptijaly opatfeni na
podporu hospodarské soutéze v odvétvi sluzeb a maloobchodu ak otevieni nékterych
regulovanych povolani, avSak pokrok je i nadale celkové maly.

Pokud jde o svobodnd povolani, navrhované reformy jsou nc¢kdy malo ambicidzni
(naptiklad Francie), nebo se celi problémtm pfi jejich pfijimani ¢i provadéni (naptiklad Itélie,
Portugalsko, Spanélsko). Vyjimkou bylo Polsko, které vroce 2013 zahdjilo v této oblasti
ambiciozni reformni proces, jenz pokracoval i1 v roce 2014 a jenz mé usnadnit piistup k vice
nez 200 regulovanym povolanim. V n¢kolika mélo zemich byly pfijaty omezené reformy
pro odvétvi maloobchodu (napiiklad Finsko, Francie nebo Spanélsko).

Pokrok v oblasti zjednoduseni regulacniho prostfedi, v némz plisobi podniky, je stale neurcity.
I pfes omezeny pokrok (napiiklad Italie, Rumunsko, Slovinsko) je obecné zapotiebi déle
modernizovat vefejnou spravu a zvysovat jeji ucinnost a transparentnost a zaroven posilovat
boj proti korupci, daniovym Unikiim a nehldSené praci. Zasadni vyznam ma rovnéz zlepSovani
kvality, nezavislosti a i€innosti systémil soudnictvi, jakoz i zabezpeceni lepsi vymahatelnosti
smluv a zavedeni dobie fungujicich ramcovych podminek pro insolvencni fizeni. Naptiklad
na Slovensku byl v roce 2014 pfijat novy zdkon o oznamovani (whistleblowingu) a v prosinci
2014 byl aktualizovéan akéni plan pro boj proti korupci.

3.3 Usili o fiskdlni odpovédnost podporujici rist

Znacné¢ fiskalni usili, které vétSina Clenskych stath vyvijela od roku 2010, za¢ina nést ovoce.
Tento proces neni u konce a ve velkém poctu zemi je stile v dosahovani uzitelnych
rozpoctovych pozic zapotiebi dalSiho pokroku. Jak v EU, tak v eurozoné se pomér dluhu k
HDP podle prognoz v obdobi 2014-2015 stabilizuje, nacez ma v roce 2016 mirné klesnout.
Nekteré vlady nyni mohou vyuzit vétSiho fiskalniho prostoru a nizsich nakladii na ptijcky, aby
vyrovnaly kratkodobé neptiznivé dopady a zvySily pfinosy strukturdlnich reforem. Zaroven je
potiebné véEtsi zaméreni na to, aby vefejné finance byly ucinnéjsi, kvalitnéjsi a 1épe
podporovaly rist. Vefejny dluh v poslednich péti letech znacné vzrostl a v Belgii, Irsku,
Spanélsku, Francii, Italii a Portugalsku nadale piekraduje 90 % HDP. V Chorvatsku a ve
Slovinsku pak vetejny dluh pievysuje predkrizovy stav.

Tempo korekci vyrazné pokleslo, coz je projevem jednak cyklickych podminek a jednak
nizsiho fiskalniho usili. Pfitom nékteré clenské staty by vzhledem ke své vysoké zadluzenosti
meély své fiskalni usili zvysit, aby zajistily udrzitelnost svych vetfejnych financi a zabranily
tomu, aby vydaje na uroky vytésiiovaly produktivnéjsi vydaje.

Rdamecek 2. Aktualizace v ramci Paktu o stabilité a riistu

Komise ve svém hodnoceni ndvrhit rozpoctovych plami clenskych stati eurozomy na rok 2015
zverejnéném v listopadu 2014 uvedla, Ze v piipadé sedmi zemi (Belgie, Spanélska, Francie, Itdlie,
Malty, Rakouska a Portugalska) tyto plany predstavuji riziko, ze pozadavky Paktu nebudou spinény. V
pripadé Francie, Itdlie a Belgie Komise také oznamila, Ze do pocatku brezna 2015, tedy az tyto zemé
finalizuji zakony o rozpoctu na rok 2015 a podrobnéji vytyci programy strukturalnich reforem, situaci




prezkouma s ohledem na povinnosti techto zemi podle Paktu.
Tyto clenské staty mezitim predlozZily nové informace tykajici se jejich planii fiskalni politiky a
reforem, které se zverejnuji soucasné s timto sdélenim. Jak je zvykem, vyuziva Komise jako prilezitost
k aktualizaci svych pokynii take zverejneni sve posledni ekonomické prognozy.

V této situaci Komise dochazi k témto zaverim:

o Komise doporucuje vydat nové doporuceni Rady adresované Francii k naprave nadmérného
schodku do roku 2017. Toto nové doporuceni zahrnuje prisné mezniky pro postup fiskalni
korekce, které bude treba dodrzovat a jejichz plnéni bude pravidelné posuzovano, pricemz k
prvaimu posouzeni dojde v kvetnu 2015. V souladu se sdelenim o tom, jak nejlépe vyuzit
flexibility ve stavajicich pravidlech Paktu stability a ristu, tak ma Francie ziskat dostatecny
c¢as na provedeni ambicioznich strukturalnich reforem. Prvni prvky plinu strukturalnich
reforem francouzska viada prijala a zverejnila dne 18. unora 2015.

o Komise prijima zpravy o fiskalni situaci Belgie, Itdlie a Finska podle ¢l. 126 odst. 3 SFEU, v
nichz zkouma soulad téchto zemi s pozadavky podle kritéria pro schodek a zadluzeni podle
Smlouvy. Prestoze se tyto zemé ziejme od referencni hodnoty pro dluh odchyluji, domniva se
Komise, ze zahajeni postupu pri nadmérném schodku neni v této fazi s ohledem na klicové
rozhodujici faktory, k nimz ma podle cl. 1236 odst. 3 prihlizet pri posuzovani souladu kritéria
pro zadluzeni, opodstatnene.
U Belgie a Italie posouzeni zohlednuje tyto rozhodujici faktory: i) skutecnost, Ze dodrzovani
pravidla pro zadluzeni zvildste ztezuji soucasné nepriznivé ekonomické podminky vyznacujici
se nizkym nomindlnim ristem, i) ocekdvani, Ze tyto zemé budou v obecném souladu s
pozadovanou korekci k dosazeni strednédobého rozpoctového cile (SRC) a iii) pribézné plneni
ambicioznich planii strukturalnich reforem. V pripadé Finska se zjevné prekroceni 60%
referencni hodnoty vysvetluje podporou, kterou tato zeme poskytuje mechanismu financni
stabilizace v eurozoné.

Zasadni je splnéni poZadovanych fiskalnich strukturalnich korekci a zvlaste v pripadeé Francie, Italie a
Belgie plna realizace probihajicich a planovanych strukturalnich reforem (formdlné odsouhlasenych a
prijatych viadou). Komise zajisti peclivée monitorovani v ramci evropského semestru s ohledem na
narodni programy reforem a programy stability nebo konvergencni programy, které maji byt
predlozeny do poloviny dubna, a zvlastni monitorovani / postup pri nadmerné nerovnovaze (PMN) v
kontextu postupu pri makroekonomické nerovnovaze, jak se predpoklada v pripadé Italie a Francie.
Pokud jeden z techto clenskych statii pozadované reformy neuskutecni, bude to Komise povazovat za
rozhodujici faktor v budoucich zpravach hodnoticich potiebu zahdjit postup pri nadmérném schodku a
v pripadé zemi, proti nimz je toto Fizeni jiz vedeno, za pritézujici okolnost pri rozhodovani o
prodlouzeni lhiity pro napravu v novych doporucenich v navaznosti na posouzeni ucinnych opatieni.
Neprijeti ucinnych opatieni ve fiskalni oblasti bude ditvodem k urychleni postupu pri nadmeérném
schodku a k pripadnému pozastaveni plateb z evropskych strukturdlnich a investicnich fondi. U
c“lensky;gh stati eurozony to také znamenda, zZe Komise v takovém pripadeé doporuci Radé ulozZeni
pokuty”.

Komise také posoudila reakci clenskych stati na doporuceni vyzyvajici k posileni
institucionalniho a dlouhodob¢jsiho rozméru jejich fiskalni politiky. Jak bylo dohodnuto na
urovni EU, zavedly clenské staty nové prvky, jako jsou numerickd fiskalni pravidla,
sttednédobé ramce nezavislé fiskalni instituce a zdokonalené rozpoctové postupy, ale je
potieba pokrocit jesté vice.

Clenské staty musi dale zvysit své usili o modernizaci svych diichodovych systémi.
Rozpoctovy dopad starnuti obyvatelstva ztézuje dlouhodobou fiskalni udrzitelnost, a to
zejména v téch zemich, kde se v nadchazejicich letech ofekéva podstatné zvySeni miry

1% Viz také COM(2015) 12 ze dne 13. ledna 2015.




zavislosti ve stafi'®. Rist vydaji souvisejicich se starnutim obyvatelstva je tfeba v zajmu
dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi omezit. Socialni partnefi ve Finsku se v zafi 2014
dohodli na duchodové reforme, ktera nabude G¢inku v roce 2017.

Omezeny pokrok lze rovnéz pozorovat ve zlepSovani ucinnosti zdravotni péce a systému
dlouhodobé péce, jez by zajistilo, aby byly funkcni, dostupné a s omezenymi néklady.
Rumunsko zavedlo -elektronickou zdravotni kartu, kterd bude zaznamenavat vSechny
konzultace a ptedpisy a miize rovnéz upozornit na jejich zneuzivani.

4, JAK DAL?

Evropsky semestr je vyznamnym procesem k zajiSténi integrované koordinace hospodarskych
politik na trovni EU. Kombinace nastroji makroekonomického a fiskalniho dohledu je
ptedpokladem pro vytvaieni soudrznych politickych programd, fizené sblizovani vykonnosti,
monitorovani pokroku a zvlddani vziajemné zavislosti. Posilovani a zjednoduSovani
evropského semestru by mélo jit ruku v ruce se ztotoziiovanim se s timto procesem a s jeho
lepSim chapanim na vSech trovnich.

Analyza, na niz se zakladaji zpravy o jednotlivych zemich, vznikla v ndvaznosti na otevieny
dialog s ¢lenskymi staty na technické Grovni. Zjisténi byla zvefejnéna diive nez v minulych
letech, aby tuto technickou analyzu mohla zkoumat Sir$i Skala subjektt v ¢lenskych statech i
na urovni EU, a to nejen podle jednotlivych zemi, v kontextu pfipravy narodnich programd,
ale také z hlediska otdzek, které se piekryvaji, a pfi zjiStovani témat, jez je tieba fesit
koordinovanéj§im zplisobem na urovni EU, v ramci eurozdny, jakoz i v jednotlivych
Clenskych statech. V tomto ohledu jsou zpravy o jednotlivych zemich také podkladem pro
podrobnéjsi mnohostranny dohled vykonavany Radou a jejimi vybory, ktery je pro uspéch
evropského semestru zdsadné dualezity.

Komise je odhodlana se ucastnit v nadchazejicich tydnech a mésicich dalsiho dialogu na
vSech urovnich: s ¢lenskymi staty, Evropskym parlamentem a vnitrostatnimi parlamenty, se
socialnimi partnery a obecnéji se zacastnénymi subjekty.

V bifeznu Komise zorganizuje dalsi kolo bilaterdlnich schiizek s ¢lenskymi staty, aby poskytla
prilezitost diskutovat o zpravach o jednotlivych zemich. Ocekava se, ze Clenské staty do
poloviny dubna pfedlozi své narodni programy reforem a programy stability nebo
konvergen¢ni programy. Komise na zéklad¢ vSech téchto zdroji v kvétnu predstavi novy,
zaméteny soubor doporuceni pro jednotlivé zemé na obdobi 2015-2016, v nichz se bude
zabyvat hlavnimi prioritami.

ZjednoduSeni a posileni evropského semestru s cilem zlepsit jeho pfijimani a ¢innost bude
’ v o TEET oy ™ r v . s 1
vyznamnou soudasti obecng&jii diskuse o prohlubovani hospodaiské a ménové unie'’.

' M&teno jako podil obyvatelstva nad 65 let jako procentni podil obyvatelstva ve véku 15-64 let.

7 Viz naptiklad analyticka zprava vénovana dal§im krokaim ke zlepSeni spravy eurozony (Preparing Next Steps
on Better Governance in the Euro Area) vypracovana pro neformalni zasedani Evropské rady dne 12. tinora
2015: http://ec.europa.eu/priorities/docs/economic-governance-note_en.pdf
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PRILOHA 1 — INTEGROVANY DOHLED NAD MAKROEKONOMICKYMI A FISKALNiMI NEROVNOVAHAMI —

PREHLEDNA TABULKA AKTUALIZACI V RAMCI TOHOTO BALiCKU

Postup pii makroekonomické

Pakt stability a ristu
(SRC: stiednédoby rozpoctovy

. . e .y Piipomink
nerovnovaze (PMN) cil / PNS: postupu pri nadmérném P Y
schodku)
AT - - -
SRC dosud nedosazen; podléha pfechodnému
pravidlu o zadluzeni
BE Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji PNS se v této fazi nezahajuje
politicka opatieni a monitorovani Zprava Komise podle ¢l. 126 odst. 3 na zakladé rozhodujicich faktort
uvadgjici rozhodnuti nezahajovat v této fazi
PNS
Zména: Nadmérné nerovnovahy, které ESkalaflifs‘f;zgzzir‘l/ m?,kvr ao'f:(iozléomlcke
BG | vyZaduji rozhodna politicka opatfeni a zvlastni SRC dosud nedosazen e VYPLyvd) o
. . zvySenych rizik v navaznosti na finanéni
monitorovani .
otfesy v roce 2014
cY B _ V ramci zaméfeného programu
finanéni pomoci
cz - - -
Eskalace postupu pFi makroekonomické
nerovnovaze vyplyvajici z:
DE Zména: Ngtovr}ovahy, k’tere Vy,Zadqu, ] SRC piekonan; podléha pravidlu o zadluZeni — trvalého n?dostatku investic a
rozhodna politicka opatfeni a monitorovani vysokych piebytkti b&zného Gictu spolecné s
nedostate¢nymi politickymi opatfenimi
— vyssiho systémového rizika pro eurozénu
DK - - -
EE - - -
EL B B V ramci zaméfeného programu
finanéni pomoci
Beze Zmeny: Ng{ovr}ovah)v/, k’tere V},I?ad,uj ! Nadmérny schodek, lhita pro jeho napravu:
1IE rozhodna politicka opatfeni a zvlastni -
. . o 2015
monitorovani (dohled po ukonceni programu)
Nadmérny schodek
Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji . admemy 5¢ odeA >
L s - st Ihita pro jeho napravu: 2016
ES rozhodna politicka opatfeni a zvlastni -
monitorovani (dohled po ukonceni programu)
Eskalace postupu p¥i makroekonomické
nerovnovaze vyplyvajici ze:
— zhor$eni konkurenceschopnosti a
nedostate¢ného nezajisténi udrzitelnosti
Nadmérny schodek, vefejného dluhu oznamenymi opatfenimi
Ihiita pro jeho napravu: 2015
Zména: Nadmérné nerovnovahy, které - o M ~ systémového rizika pro eurozonu
Sy C o e e o Doporuceni na doporu¢eni Rady podle ¢l. 126
FR | vyzaduji rozhodna politicka opatieni a zvlatni . . . L , .
monitorovani odst. 7 s rokem 2017 jako lhiitou pro népravu Rozhodnuti aktivovat napravnou slozku
nadmérného schodku Paktu o stabilité a ristu ma byt piijato v
kvétnu, v kontextu narodniho programu
reforem a dalSiho zavazku ke strukturalnim
reformam.
PNS - nova lhita, véetné piisnych
mezniki, a také s pfihlédnutim k planu
reforem, ktery Francie predlozi
M Ty : Rozhodnuti v ramci PMN aktivovat
Beze zmény: Nadmérné nerovnovihy, Nadmérny schodek. napravnou slozku ma byt pfijato v kvétnu, v
HR které vyzaduji rozhodna politicka opatieni Y ’ P yipny >

a zv1a§tni monitorovani

Ihiita pro jeho napravu: 2016

kontextu narodniho programu reforem a
dalsiho zavazku ke strukturalnim reformam
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Postup pfi makroekonomické
nerovnovize

Pakt stability a ristu
(SRC: stfednédoby rozpoctovy
cil / PNS: postup pfi nadmérném
schodku)

Piipominky

HU

Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji
rozhodna politicka opatfeni a monitorovani

SRC dosud nedosazen; podléha pfechodnému
pravidlu o zadluzeni

IT

Beze zmény: Nadmérné nerovnovahy,
které vyZzaduji rozhodna politicka opatieni
a zvlastni monitorovani

SRC dosud nedosazen; podléha pfechodnému
pravidlu o zadluzeni

Zprava Komise podle ¢l. 126 odst. 3
uvadgjici rozhodnuti nezahajovat v této fazi
PNS

PMN: Setrvaly stav, posuzovani jiz
ptedlozeného planu reforem a potieba
peclivého monitorovani

PNS se v této fazi nezahajuje
na zakladé rozhodujicich faktort

LT

LU

LV

MT

NL

Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji
politicka opatieni a monitorovani

SRC dosud nedosazen; podléha pfechodnému
pravidlu o zadluzeni

PL

PT

Zména: Nadmeérné nerovnovahy, které
vyzaduji rozhodna politicka opatfeni a zvlastni
monitorovani (dohled po ukonceni programu)

Nadmérny schodek,
Ihtta pro jeho napravu: 2015

Rozhodnuti v ramci PMN (po vystoupeni z
programu) vyplyvajici z vysoké Grovné
zadluZenosti, a to jak uvnitf jednotlivych
odvétvi, tak napfi¢ odvétvimi

SI

Zména: Nerovnovahy, které vyzaduji
rozhodna politické opatfeni a zvlastni
monitorovani

Nadmérny schodek,

Ihita pro jeho napravu: 2015

Zklidnéni PMN vyplyvajici ze zlepSeni
vnéjsi pozice
a bankovniho odvétvi

SE

Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji
politicka opatfeni a monitorovani

SRC dosazen

SK

RO

Zména: Nerovnovahy, které vyzaduji
politicka opatieni a monitorovani

SRC dosud nedosazen

Rozhodnuti v ramci PMN vyplyvajici ze
slabé vn&jsi pozice a konkurenceschopnosti

FI

Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji
politicka opatfeni a monitorovani

SRC dosud nedosazen

Zprava Komise podle ¢l. 126 odst. 3 uvadéjici
zavér, ze PNS by se v této fazi nem¢l zahajovat

PNS se v této fazi nezahajuje
na zékladé rozhodujicich faktori

UK

Beze zmény: Nerovnovahy, které vyzaduji
politicka opatieni a monitorovani

Nadmérny schodek,
lhtta pro jeho napravu: 2014-2015

(*) Doporuceni podle balicku dvou pravnich akti (natizeni (EU) ¢. 473/2013) ohledné opatieni pfijimanych k zaji§téni vEasné napravy nadmérného
schodku se tykaji pouze Elenskych statil v eurozoné.
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PRILOHA 2: PROVADENI DOPORUCENI PRO JEDNOTLIVE ZEME CLENSKYMI STATY

Osm mésict poté, co Evropska komise navrhla doporuceni pro jednotlivé zemé na obdobi 2014-2015
a Clenské staty je pfijaly, vykazuje prvni analyza jejich dosavadniho provadéni urcité pfiznivé trendy.
Podrobnosti jsou uvedeny v piehledné tabulce uvedené ve zpravé o kazdé zemi.

Nize uvedeny graf vychazi z analyzy pokroku, jehoz Clenské staty dosahly pii feSeni jednotlivych
problému zjisténych v doporucenich pro jednotlivé zemé. Neni zde zahrnuto posouzeni vykonu
¢lenskych statd v ramci Paktu stability a rlstu. Slouzi pouze pro ilustraci a urcuji jej urcita metodicka
omezeni: provadéni doporuceni pro jednotlivé zemé neni u vzdy stejné jednoduché. Splnéni nékterych
souvisejicimi diskuzemi na vnitrostatni Grovni a rozhodovacimi procesy, jejim skute¢nym provedenim
a posouzenim jejiho dopadu. Analyza Komise se proto nemiZze omezit na ,,odSkrtani bodd* a musi
zustat v zasadé kvalitativni, byt kvantitativni posouzeni je prvotnim vyjadfenim ochoty a schopnosti
Clenskych stati provadét reformy, které odsouhlasili v Radé.

Pokrok clenskych statii pri FesSeni hlavnich problémii zjisténych v doporucenich pro jednotlivé zemé na
obdobi 2014-2015

provedeniv
jr,_plném rozsahu
3%

Zadny pokrok
12 %

omezeny pokrok
35 %
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Priklady prijatych reforem

Provedeni v plném
rozsahu

Celou fadu doporuceni lze povazovat za provedené v plném rozsahu. Patii sem
dilezité reformy pracovniho trhu (Chorvatsko), dalsi posilovani bankovniho
sektoru (Irsko), posileni fiskalniho ramce (Malta) nebo zvyseni zakonem
stanovené veékové hranice odchodu do diichodu (Nizozemsko).

Vyrazny pokrok

Vyrazny pokrok Ize konstatovat ve velkém poctu velmi dilezitych politickych
oblasti, jako je zlepseni pfistupu k financim pro malé a stiedni podniky
(Spojené kralovstvi, Spanélsko a Irsko), postup procesu restrukturalizace bank
(Slovinsko), sniZzeni danového zatizeni osob s nizkymi piijmy (Rumunsko),
reforma insolvencniho ramce (LotySsko), pomoc mladym nezaméstnanymi
(Chorvatsko) nebo posileni vnitrostatniho organu pro hospodarskou soutéz
(Rakousko).

Ur¢ity nebo
omezeny pokrok

V pievazné vétsing piipadt bylo dosazeno urcitého nebo omezeného pokroku.
Patii sem zejména aktivni opatieni v ramci politiky zaméstnanosti (Svédsko,
Slovensko a Slovinsko), boj proti edé ekonomice (Spanélsko, Italie), reforma
vefejné spravy (Spanélsko), ptiprava reformy diichodového systému
(Rakousko), urychlené zavadéni pevného Sirokopasmového pokryti (Polsko),
reforma zdravotnictvi (Slovinsko, Rumunsko, Némecko ¢i Rakousko) nebo
ptijeti opatieni ke zlepSeni dodrzovani danovych predpisi (Mad’arsko).

Zadny pokrok

Jen velmi malo doporuceni ¢lenské staty nefesily viibec. Mezi problémové
oblasti patii posileni institucionalnich aspektl rozpoctovych ramcii
(Madarsko, Estonsko, Polsko, Irsko), reformy trhii s energii (Rumunsko,
Slovensko), reformy mechanismu stanovovani mezd (Lucembursko,
Rumunsko) nebo feSeni otazky dichodd (Némecko, Bulharsko).
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PRILOHA 3: ZAVERY VYVOZENIi Z HLOUBKOVYCH PREZKUMU V JEDNOTLIVYCH CLENSKYCH
STATECH

Belgie se potyka s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzZaduji politicka opatieni
a monitorovani. Kvili stalé rizikovosti je tfeba vénovat pozornost vyvoji ve vné&jsi
konkurenceschopnosti zbozi, jelikoz dalsi zhorSeni by ohrozilo makroekonomickou
stabilitu. Dal8i opatieni k zajiSténi konvergence nékladovych parametri by zpomalila
snizovani zaméstnanosti v obchodovatelnych sektorech. Citelnému pokroku ve
vyrovnavani historicky nejvétsSich rozdil v nékladech by pak mohl napomoci ptesun
danové zatéze z prace na jiné zéklady dané. Vetejny dluh ziistava vysoky, ale souvisejici
makroekonomicka rizika zmirfiuje n¢kolik faktord.

Bulharsko se potykd s nadmernymi makroekonomickymi nerovnovdahami, ktere vyzaduji
rozhodna politicka opatieni a zvlastni monitorovani. Otiesy ve finanénim odvétvi v roce
2014 vyvolaly obavy ohledn¢ existence bankovnich postupl v té Casti odvétvi, kterd je v
domdacim vlastnictvi, coz mize mit potencidlné¢ vyrazny dopad na finan¢ni sektor a
celkovou makroekonomickou stabilitu. Makroekonomicka rizika, kterd si zasluhuji velkou
pozornost, plynou 1 z vnéjsi pozice, kterd se sice zlepSuje, ale je stile negativni, z
nadmérného vyuzivani finanéni paky u podnikli a z nevyrazného ptizptisobovani na trhu
prace.

Némecko se potykd s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzZaduji
politicka opatieni a monitorovani. Rizika se zvySila vzhledem k pfetrvavajicimu
nedostatku soukromych a veifejnych investic. Ten brzdi rist a ptispiva k velmi vysokému
piebytku bézného tctu, ktery si stale zada velkou pozornost. Mimotadné dilezité je piijeti
opatteni, jez by snizila riziko neptiznivych u¢inkt na némecké hospodarstvi a vzhledem k
jeho velikosti i neptfiznivych vedlejSich u¢inkti na hospodarskou a ménovou unii.

Irsko se potykda s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji
rozhodna politicka opatreni a zvlastni monitorovani. Zemé dokoncila v roce 2013 program
finan¢ni pomoci EU-MMF a v této souvislosti aktudlné podléhd naslednému dohledu.
Vztahuje se na ni rovnéz dohled v ramci evropského semestru. I pfes vyrazné zlepSeni
hospodarského vyhledu existuji v Irsku rizika spojend s vysokou urovni zadluzeni
soukromého a veiejného sektoru. I nadale je tieba vénovat velkou pozornost zbyvajicim
problémiim ve finan¢nim sektoru (zejména pokud jde o ziskovost bank) a pfizpiisobovani
trhu prace, pro ktery je priznacna vysoka strukturalni nezaméstnanost.

Spanélsko se potyka s makroekonomickymi nerovnovihami, které vyzaduji rozhodnd
politicka opatreni a zvlastni monitorovani. Zemé ukoncila v roce 2014 program finanéni
pomoci urceny k rekapitalizaci finan¢nich instituci a v této souvislosti aktualné podléha
naslednému dohledu. Vztahuje se na ni rovnéz dohled v rdmci evropského semestru.
Navzdory ur¢itému zlepSeni ve vyrovnavani bézného uctu je tfeba se dale dusledné
zabyvat riziky, jez jsou spojena s vysokym zadluzenim soukromého a vetejného sektoru a
s vysoce zapornou Cistou investicni pozici vic¢i zahrani¢i, které zaroven provazi velmi
vysokd nezaméstnanost. Mimoiadné dulezité je pfijeti opatfeni, jez by snizila riziko
neptiznivych ucinki na Spané¢lské hospodarstvi a vzhledem k jeho velikosti 1 neptiznivych
vedlejSich ucinkii na hospodarskou a ménovou unii.
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Francie se potyka s nadmérnymi makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzZaduji
rozhodna politicka opatreni a zvldstni monitorovani. Na zékladé nérodnich programi
reforem a jinych zavazki ke strukturadlnim reformam, které budou do t¢ doby oznameny,
pfijme Komise v kvétnu rozhodnuti o aktivaci postupu pii nadmérné nerovnovaze. Francie
vykazuje nizky rust a nizkou inflaci a podniky zde zaznamenéavaji malou ziskovost, a
protoZe na tyto skuteCnosti politika zatim dostate¢né nezareagovala, v zemi se vyrazné
zvysila rizika, jez plynou ze zhorSeni nédkladové i nendkladové konkurenceschopnosti a z
vysokého a stile rostouciho zadluZeni, zejména pokud jde o vetfejny dluh. Mimotadné
dilezité je prijeti opatieni, jeZ by snizila riziko nepfiznivych ucinkli na francouzské
hospodafstvi a vzhledem k jeho wvelikosti i neptfiznivych vedlejSich U¢inkGi na
hospodaiskou a mé€novou unii.

Chorvatsko se potyka s nadmérnymi makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji
rozhodna politickd opatieni a zvlastni monitorovani. Komise ptfijme v kvétnu na zakladé
narodnich programu reforem a dalSich zavazkl ke strukturdlnim reformam, které budou
do té doby ozndmeny, rozhodnuti o zahéjeni postupu pii nadmérné nerovnovaze. Kviili
pomalému riistu, zpozdéné restrukturalizaci podnikd a Spatnym vysledkiim zaméstnanosti
se vyznamné zvysila rizika spojend se slabou konkurenceschopnosti, zna¢nymi vnéjSimi
zavazky a rostoucim vetfejnym zadluzenim i slabou spravou veiejného sektoru.

Italie se potykd s nadmernymi makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji
rozhodna politicka opatieni a zvlastni monitorovani. Kvili dlouhotrvajicimu slabému
rustu a trvale nizké produktivité se vyrazné zvysila rizika plynouci z velmi vysoké trovné
vefejného zadluZeni a z nedostatkii v ndkladové i nendkladové konkurenceschopnosti.
Mimotadné dulezité je ptijeti opatieni, jez by snizila riziko neptiznivych uc€inkt na italské
hospodaistvi a vzhledem k jeho velikosti i nepfiznivych vedlejSich U¢inkii na
hospodaiskou a mé€novou unii.

Mad’arsko se potykd s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzZaduji rozhodna
politicka opatreni a monitorovani. 1 nadale je tieba vénovat pozornost predevsim rizikiim,
ktera i ptes urcity pokrok pii obnovovani rovnovahy bézného uctu platebni bilance plynou
ze stale vysoké zaporné Cisté pozice vici zahrani¢i, déle rizikim plynoucim z vysoké
urovné veiejného zadluzeni 1 z vysoké regulacni zatéze finan¢niho odvétvi a vysokého
podilu Givéri v selhédni, kvlili nimz je obtizné snizit pakovy efekt.

Nizozemsko se potyka s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji politicka
opatieni a monitorovani. Pretrvavaji rizika plynouci z vysoké urovné soukromého
zadluZeni a je tfeba jim vénovat pozornost i piesto, Ze neddvno piijata opatfeni podporuji
oziveni trhu s bydlenim a omezeni riistu hypoték. Prestoze vysoky ptebytek bézného uctu
castecné souvisi se strukturou hospodarstvi, mohla by byt struktura dichodovych a
danovych systémt potencidlnim zdrojem neefektivni alokace kapitalu.

Portugalsko se potyka s nadmérnymi makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji
rozhodna politicka opatreni a zvlastni monitorovani. V roce 2014 dokoncilo ekonomicky
ozdravny program a v soucasnosti se na n¢j vztahuje dohled po ukonceni programu a
dohled v ramci evropského semestru. Piestoze bylo béhem programu dosazeno znacného
pokroku, pokud jde o ekonomické ozdraveni i politiky, je tieba vénovat velkou pozornost
vyznamnym rizikim souvisejicim s vysokou urovni vnitini i vnéjsi zadluzenosti, kterd
pretrvavaji v raznych odvétvich. V situaci nizkého rustu, nizké inflace a vysoké
nezameéstnanosti existuji rovnéz silné tlaky na sniZzeni pakového efektu.
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Slovinsko se potykd s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji rozhodna
politicka opatieni a zvlastni monitorovani. Diky probihajicimu obnovovani rovnovahy a
celkovym rozhodnym politickym opatfenim, lepsim vysledkim vyvozu a lepSim
podminkdm riistu se oproti minulému roku snizila nékterd rizika, zejména ta, ktera
souviseji s vnéjsi udrzitelnosti. Nicmén¢ slaba sprava spolecnosti, vysoka uroven statniho
vlastnictvi, stale vysoky pdkovy efekt u spolecnosti a rostouci vetejné zadluzeni vSak
ohrozuji finan¢ni stabilitu a rlst a je jim tfeba vénovat velkou pozornost. Nerovnovahy jiz
tedy nejsou povazovany za nadmérné, ale nadale vyzaduji velkou pozornost.

Finsko se potyka s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji politicka opatieni
a monitorovani. Pozornost si zaslouzi zejména rizika plynouci ze Spatnych vysledka
vyvozu v souvislosti s restrukturalizaci primyslu. Zatimco pokles podilii na svétovém
vyvozu a pokles vyrobniho odvétvi se do zna¢né miry zastavil, investice zastavaji nizké a
potencidl ristu se snizil. Dluh soukromého sektoru se stabilizoval a nezda se byt zdrojem
bezprostiednich obav, ale jeho pomérné vysoka troven vyzaduje pozorné monitorovani.

Svédsko se potyka s makroekonomickymi nerovnovihami, které vyzaduji politicka
opatreni a monitorovani. Nadale je tfeba vénovat pozornost zejména zadluZzeni
domadcnosti, které je na velmi vysoké urovni a stale roste v disledku zvySovani cen
nemovitosti, ptetrvavajicich nizkych trokovych sazeb, stile vysokych danovych pobidek
a omezené¢ nabidky bydleni. Makroekonomicky vyvoj souvisejici se soukromym
zadluzenim si i nadéle zasluhuje pozornost.

Rumunsko se potykd s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji politicka
opatieni a monitorovani. Diky tifem po sob€ jdoucim programim EU a MMF byly
vyrazné snizeny vnéjsi i vnitini nerovnovahy. Pfesto je tfeba vénovat pozornost rizikiim
plynoucim z relativné vysoké zaporné Cisté investicni pozice vici zahrani¢i a ze slabé
sttednédobé vyvozni kapacity. Dosud byla zachovéana stabilita finan¢niho sektoru, avSak
vnéjsi a vnitini slabiny bankovniho sektoru ptetrvavaji.

Spojené Kkralovstvi se potykd s makroekonomickymi nerovnovahami, které vyzaduji
politicka opatieni a monitorovani. Nadéle je tfeba vénovat pozornost zejména rizikim
souvisejicim s vysokym zadluzenim domacnosti, které plyne i ze struktury trhu s
bydlenim. Odolnost ekonomiky a financniho sektoru vzrostla. Nedostatek bydleni vSak
pietrvava a pravdépodobné bude divodem vysokych cen nemovitosti ve sttednédobém
horizontu a nadale povede k niz$i odolnosti odvétvi vii€i rizikim.
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