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A 2014. oktoberi eurddvezeti cstcstaldlkozo kiemelte,
hogy ,a gazdasagi és monetaris unié zokkenémentes
mukodéséhez létfontossagul a gazdasagpolitikak
szorosabb koordinacidja”. A csucstalalkozé résztvevoi
az er6teljesebb gazdasagpolitikai koordinaciot, a
konvergenciat és a szolidaritast szolgald konkrét
mechanizmusok kidolgozasa céljabdl” végzett munka
folytatasara, valamint ,az eurédvezet jobb gazdasagi
kormanyzasat segitd kovetkezd intézkedések”
kidolgozasara szélitottak fel.

E jelentést az Eurdpai Bizottsag elndke dolgozta ki az
eurdovezeti csucstalalkozo elnokével, az eurdcsoport
elnckével, az Eurdpai Kdzponti Bank elndkével és az
Eurdpai Parlament elnckével szorosan egyittmukodve.

A jelentésbe a tagallamokkal és a civil tarsadalommal
folytatott élénk vita eredményeit is beépitették. A
jelentés a gazdasagi és monetaris unio kiteljesitéséhez
tovabbra is alapvet6 fontossagu dokumentumokon
alapul: ,A valddi gazdasagi és monetaris unio felé”
cimd jelentésen (az ugynevezett ,négy elndk jelentés”),
a Bizottsag 2012-es ,A valddi, szoros gazdasagi és
monetaris unié tervezete” cim( kézleményén és ,Az
eurddvezeti gazdasagiranyitas javitasat célzo kévetkezd
[épések eldkészitése” ciml, 2015. februar 12-i elemzé
feljegyzésen.

E jelentés az 6t elnok személyes megfontolasait és
az altaluk megvitatottakat tiikrozi. Az eurddvezetre
Osszpontosit, mivel a kdzos valutat hasznald
orszagoknak sajatos kozos kihivasokkal, érdekekkel
és felel6sségekkel kell szembenéznitik. A gazdasagi
és monetaris unid szorosabbra flizésének folyamata
azonban valamennyi unids tagallam el6tt nyitva

all. A folyamatnak atlathaténak kell lennie, és az
egységes piac integritasat annak minden egyes
aspektusa tekintetében meg kell ériznie. Valéjaban
az egységes piacnak az aruk és szolgaltatasok, a
digitdlis, az energia- és a t6kepiacok terén torténé
teljes mértékl kiakndzasanak a gazdasagi unio felé,
valamint a nagyobb mérték(i munkahelyteremtés és
az erdteljesebb ndvekedés iranydba hato erétejesebb
lendilet részét kell képeznie.

A teljes gazdasagi és monetdris unié nem énmagaban
vett cél. Eszkdz ahhoz, hogy valamennyi polgar életét
jobba és méltanyosabba tegyik, hogy felkészitsiik az
Unidt a jovébeli globalis kihivasokra, és minden tagja
szamara lehetdvé tegyik, hogy boldoguljanak.
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Az eurd sikeres és stabil valuta, jelenleg 19 unids
tagallam és tébb, mint 330 millié unids polgar kdzos
pénze. Tagjai szamara arstabilitast biztosit, és védelmet
nyujt a kilsé instabilitas ellen. A kdzelmultbeli valsag
ellenére tovabbra is a vildag masodik legfontosabb
pénzneme, a globalis devizatartalékok kdzel
egynegyedét teszi ki, és csaknem hatvan orszag és
terdilet koti hozza kozvetve vagy kozvetlendl valutdjat.

Eurdpa kezd kilabalni az elmult hetven év legsulyosabb
pénzlgyi és gazdasagi valsagabol. Az elmult évek
kihivasai gyors és rendkiviili intézkedések megtételére
kényszeritették a nemzeti kormanyokat és az uniés
intézmeényeket. Stabilizalniuk kellett gazdasagukat,

és meg kellett védenitk mindazt, amit az eurdpai
integracid fokozatos és esetenként fajdalmas folyamata
soran elértlink. Ennek eredményeként sikerllt meg6rizni
az eurdovezet egészének integritasat és a belsé piac
stabilitasat.

Ahogy azonban Eurdpa nagy részén Ujraindul a
gazdasagi ndvekedés és helyreall a bizalom, az
is egyértelmUivé valik, hogy az utébbi évek gyors
megoldasait a jovére nézve tartds, méltanyos és
demokratikusan legitim alappa kell alakitani. Az
eurddvezetbeli 18 millié munkanélkulit tekintve
az is vilagos, hogy sokkal tébbet kell tenni a
gazdasagpolitikak javitasaért.

Az eurdpai gazdasagi és monetaris unio (GMU) jelenleg
leginkabb egy évtizedek dta épiild, de csak részben
elkészilt hazhoz hasonlit. Amikor a vihar lecsapott, a
falakat és a tet6t gyorsan meg kellett erésiteni. Legfébb
ideje, hogy megerdsitsiik az alapjait és azza tegyik

a GMU-t, aminek eredetileg készilt: kiegyensulyozott
gazdasagi ndvekedésen és arstabilitason alapuld,
sikeres hellyé, a teljes foglalkoztatast és tarsadalmi
haladast célzo, versenyképes szocialis piacgazdasagga.
Ennek megvalositasahoz tovabbi lépéseket kell tenniink
a GMU kiteljesitése felé.

Az euré ma tobb, mint puszta fizetéeszkdz: politikai
és gazdasagi projekt. Monetaris uniénk minden tagja
egyszer és mindenkorra feladta korabbi nemzeti
fizetéeszkozeit, és véglegesen megosztotta monetaris
szuverenitasat a tobbi eurddvezeti orszaggal. Ennek
fejében a tagorszagok a hiteles és stabil valuta
hasznalatabdl szarmazé elényoket élvezhetik egy nagy,
versenyképes és erdteljes egységes piacon. E kdzds
sors valsaghelyzetben valamennyi tagtél megkédveteli
a szolidaritast és a kolcsondsen elfogadott szabalyok
tiszteletben tartasat.

Ez az ,lzlet” azonban csak addig mdkaodik, amig
valamennyi tagja részesedik az elényokbdl. Ahhoz, hogy
ezek a feltételek tartdsan fennalljanak, az orszagoknak
mind egyénileg, mind kollektiv médon lépéseket kell
tennitik, hogy kompenzaljak a belépéskor feladott

nemzeti kiigazitasi eszkdzoket. El@szor is javitaniuk kell
azon képességuket, hogy magas szinvonalu, eurdpai és
nemzeti szintl kormanyzas, fenntarthaté koltségvetési
és gazdasagpolitikak, valamint tisztességes és
hatékony kozigazgatas révén megelézzék a valsagokat.
Masodszor, amikor gazdasagi sokkok kdvetkeznek be -
marpedig ezek bekdvetkezése sziikségszerl -, minden
egyes orszagnak képesnek kell lennie a hatékony
reagalasra.

Képesnek kell lennitik arra, hogy megfeleléen ellenalld
gazdasag és a gazdasagi ciklus soran biztositott kelld
mértékUli koltségvetési tartalék segitségével sajat
maguk elnyeljék gazdasagi sokkokat. Ennek az az

oka, hogy a monetaris politika egységes eurdovezeti
meghatdrozasa miatt a gazdasag stabilizalasahoz helyi
sokkok esetén elengedhetetlen a nemzeti koltségvetési
politikdk szerepvallaldsa. Es a kizds devizaarfolyam
miatt minden orszagnak olyan rugalmas gazdasagra
van sziksége, amely képes arra, hogy gyorsan reagaljon
a visszaesésekre. Maskulonben fennall annak veszélye,
hogy a recesszidk mély és tartds sebeket Gitnek.

A relativ aralkalmazkodas azonban soha nem lesz
olyan gyors, mint az atvaltasi arfolyam kiigazitasa.

Es lattunk mar példat arra, hogy a piaci nyomas
gazdasagi zuhanas soran megfoszthatja az orszagokat
fiskalis stabilizatoraiktol. Annak érdekében, hogy
minden gazdasag tartésan jobb helyzetben legyen az
eurodvezeten belll, arra is képesnek kell lennilik, hogy
a GMU-n beliili kockazatmegosztas révén enyhitsék

a sokkok hatasat. Rovid tavon e kockazatmegosztas
integralt pénzlgyi és tékepiacok révén valosithaté meg
(maganszektorbeli kockazatmegosztas), a bankunidhoz
sziikséges kozos védelmi mechanizmussal, azaz egy
végs6 pénzligyi véddhaldval kombinalva. Kozéptavon,
ahogy a gazdasagi strukturak a legjobb eurdpai
szabvanyokhoz kozelitenek, az eurdévezet egészére
vonatkozo koéltségvetési stabilizaciés mechanizmus
révén fokozni kell a kozszektorbeli kockdazatmegosztast.

A fenntarthatatlan politikak megelézése és a gazdasagi
sokkok egyenkénti és egylttes elnyelése nem mukddott
jol a valsag el6tt és alatt. Bar azéta szamos fontos
intézmeényi el6relépés tortént, a kezdeti hianyossagok
hagyatéka tovabbra is fennall. Jelenleg jelentds
kilonbségek tapasztalhatdk az eurddvezeten beldil.
Egyes orszagokban a munkanélkuliség alacsonyabb,
mint valaha, mig masokban rekordmagassagot ért el;
néhany orszagban a koltségvetési politika anticiklikusan
alkalmazhato, masokban hosszu évek konszolidacidjara
lesz sziikség a koltségvetési mozgastér helyreallitdsahoz.

Ezek a kiloénbségek az egész Unidt torékennyé
teszik. Ki kell igazitanunk e kilonbségeket, és egy Uj
konvergenciafolyamatot kell kezdentink. A monetaris
unié barmely tagallamban csak akkor lehet sikeres,
ha minden(tt sikeres. Emellett az egyre inkabb



globalizaldédo vilagban a tagallamok feleléssége és
sajat érdeke hatékony és eredményes szakpolitikak
fenntartdsa és a gazdasagukat rugalmasabba és
versenyképesebbé tevé reformok felvallalasa.

Négy terileten kell elérelépést elérntink: el6szor is,

a valédi gazdasagi unié felé, amely biztositja,
hogy minden gazdasdag rendelkezik a monetaris
union beldli boldogulashoz sziikséges strukturalis
jellemzéikkel. Masodszor, a pénziigyi unié felé, amely
a monetaris unié egészében biztositja a kozos valuta
integritasat és noveli a maganszektorral folytatott
kockazatmegosztast. Ez a bankunid kiteljesitését és
a tékepiaci unid létrehozasanak felgyorsitasat jelenti.
Harmadszor, a kéltségvetési unié felé, amelynek
eredményeként koltségvetési fenntarthatdsag és
koltségvetési stabilizacio jon létre. Végll pedig

a politikai unié létrehozasa felé, amely valddi
demokratikus elszamoltathatdsag, legitimitas és az
intézmények megerdsitése révén az dsszes tobbi
terilileten vald elérehaladashoz alapot biztosit.

Mind a négy unio fligg egymastol. Ezért parhuzamosan
kell fejlédnilik, és minden eurddvezeti tagallamnak
valamennyi uniéban részt kell vennie. Az
elérehaladasnak minden esetben révid és hosszabb tavu
intézkedések sorozatat kell kdvetnie, de létfontossagy,
hogy még ma kidolgozzuk és megallapodasban
rogzitsik a teljes folyamatot. A rdvid tavu intézkedések
csak akkor erésitik a bizalmat, ha a teljes kord és
valodi gazdasagi és monetaris unio kialakitasahoz
vezet6 hosszabb folyamat kezdetét jelentik. A sokéves
valsagot kovetéen a kormanyoknak és intézményeknek
bizonyitaniuk kell a polgarok és a piacok felé, hogy az
eurdovezet a puszta tulélésnél tobbre hivatott: meg kell
mutatni, hogy gyarapodni fog.

E hosszu tavu jovéképhez révid tavon ambicidzus
intézkedésekre van sziikség, amelyek most stabilizaljak
az eurdpai hazat, és megteremtik az épitkezés teljes
kord, kozéptavu befejezésének alapjait. Ez id6vel
elkerilhetetlendl a szuverenitas nagyobb meértékd
megosztasaval jar. A gazdasagi és koltségvetési
szabalyok és betartasuk tagadhatatlan fontossaga
ellenére a vildg masodik legnagyobb gazdasaga nem
kezelhetd kizarolag szabalyokon alapuld egyiittmikodés
révén. Ahhoz, hogy az eurddvezet fokozatosan a valddi
gazdasagi és monetaris unid iranyaba fejlédhessen, a
nemzeti gazdasagpolitikai dontéshozatalra vonatkozé
szabalyok és iranymutatdsok rendszerétél egy olyan
rendszer felé kell elmozdulnia, amely a szuverenitas
megosztasan és kdzos intézmeényeken alapul - e kdzos
intézmények tobbsége mar létezik, és fokozatosan
betdltheti ezt a feladatkort. A gyakorlatban ez azt
jelentené, hogy a tagallamoknak sajat nemzeti
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koltségvetésiik és gazdasagpolitikajuk egyes elemei
tekintetében egyre nagyobb mértékben kell elfogadniuk
a kdzos dontéshozatalt. A gazdasagi konvergencia és
pénzlgyi integracié sikeres folyamatanak lezarasat
kdvetben ez lehetévé tenne bizonyos foku kdzszektorbeli
kockazatmegosztast, amit egyidejlileg erételjesebb
demokratikus részvételnek és elszamoltathatdsagnak
kell kisérnie mind nemzeti, mind eurdpai szinten. Erre

a szakaszos megkozelitésre azért van sziikség, mert
egyes nagyobb horderejli intézkedések a hatalyos
uniods jogi keret — kisebb vagy nagyobb mérték(i —
modositasat, valamint az eurdovezeti tagallamok
gazdasagi konvergencia és szabalyozasi harmonizacid
terén vald jelentds elérehaladdsat teszik sziikségessé.

E jelentés célja kettds: meghatarozni a folyamatot
a mai napon elinditd els6 lépéseket és egyértelmU
irAanymutatdst nyujtani a hosszabb tavu
intézkedésekhez. A folyamat két egymast kdveté
szakaszra oszlik majd (az Gtemtervet lasd az 1.
mellékletben):

1. szakasz (2015. julius 1-tél 2017. junius 30-
ig): Az els6 szakaszban (,,elmélyitési szakasz”) az
unids intézmeények és az eurddvezeti tagallamok a
meglévé eszkozokre épitenek, és a lehetd legjobban
kihasznaljak a meglévd Szerzédéseket. Didhéjban

ez a versenyképesség és a strukturdlis konvergencia
fokozasat, a pénziigyi unié megvaldsitasat, felelés
nemzeti és eurddvezeti szintl koltségvetési politikak
elérését és fenntartasat, valamint a demokratikus
elszamoltathatdsag javitasat jelenti.

2. szakasz: E masodik szakaszban (,,a gazdasagi és
monetaris unié megvaldsitasa”) messzemendbb
konkrét intézkedésekrdél kell megallapodni a
gazdasagi és monetdris unié gazdasagi és intézményi
felépitésének befejezéséhez. E masodik szakaszban
konkrétan a konvergenciara vonatkozd, kozésen
megallapitott referenciakészlet révén (amely akar

jogi jelleget is 6lthet) kdtelezébb jelleglivé valna a
konvergenciafolyamat. Az e szabvanyok felé tett
jelentds elérehaladas - és elérésiiket kdvetéen a
betartasuk — a masodik szakaszban minden eurdévezeti
tagallam esetében feltétele lenne az eurddvezet
sokkelnyelé mechanizmusdaban vald részvételnek.

Végsd szakasz (legkésébb 2025-ig): A masodik
szakasz végén, az 6sszes lépés teljes mérték(i
megvaldsitasa utan, a valodi, szoros GMU stabil és
viragzo életteret biztosit a kdzos fizetéeszkdzt hasznald
unidés tagallamok valamennyi polgara szamara, és
vonzéva valik a toébbi unids tagallam szamara, hogy ha
készen all, csatlakozzon.
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Az unids intézmeények elndkei nyomon kovetik majd
az e jelentésben foglalt ajanlasok végrehajtasat.

Az elsébél a masodik szakaszba valé atmenet
el6készitésére a Bizottsag 2017 tavaszan fehér
konyvet fog eléterjeszteni, amelyben értékeli az elsd
szakaszban elért haladast és felvazolja a tovabbi
sziikséges lépéseket, ideértve a GMU masodik
szakaszbeli kiteljesitéséhez szlikséges, jogi természet(
intézkedéseket is. A fehér konyv egy szakértdi
konzultaciés csoport elemzd eredményeire épit
majd, a csoport feladata az e jelentésben szerepld,

hosszabb tavu javaslatok jogi, gazdasagi és politikai
eléfeltételeinek részletes elemzése lesz. A fehér konyv
Osszeallitasa soran konzultaciéra kerdl sor az unids
intézmények elndkeivel.

E jelentés elképzeléseket vazol fel, amelyek tovabbi
megbeszéléseket kovetden torvények és intézmeények
formajaban valdsulhatnak meg. Ehhez széles kord,
atlathatd és atfogd folyamatra van sziikség — egy
folyamatra, amelyet késedelem nélkil meg kell kezdeni.
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A konvergencia fogalma kozponti helyet télt be a
gazdasagi unidban: a tagallamok kézétti konvergencia
a legmagasabb szintd jolét felé; és az eurdpai
tarsadalmakon bellili kozelités, egyedulallé eurdpai
modelliink gondozasa érdekében.

A GMU-ban a monetaris politika kozpontositott, am

a gazdasagpolitika fontos részei tovabbra is nemzeti
szinten maradnak. Ahogy azonban azt a valsag
kilonosen jol lathatdva tette, az eurddvezet tagallamai
novekedésik tekintetében fliggnek egymastol. Minden
tag kozos és sajat érdeke, hogy képes legyen a gazdasagi
sokkok hatékony enyhitésére, korszer(isitse a gazdasagi
strukturakat és a joléti rendszereket, valamint biztositsa,
hogy a polgarok és a vallalkozasok alkalmazkodni
tudjanak az uj igényekhez, tendencidkhoz és kihivasokhoz
és elényt tudjanak kovacsolni ezekbdl. Ugyanigy minden
tag érdeke, hogy a tobbiek hasonld Gitemben tegyék
ugyanezt. Ez alapvet6éen fontos az olyan monetaris
unidban, mint a GMU, amelynek tagjai kozott nem
terveznek nagyszabasu fiskalis transzfereket, és ahol a
munkaerd mobilitasa viszonylag korlatozott.

Ez nem azt jelenti, hogy a kozos valutat hasznald
valamennyi tagallam egyforma vagy egyformanak kell
lennie vagy ugyanazon politikakat kell kdvetnie. Végsé
soron az eredmény szamit: hogy minden eurddvezeti
tagallam hatékony és eredményes politikakat kdvessen
annak érdekében, hogy gyorsan felépiljon a rovid tavu
sokkokbol, ki tudja hasznalni az egységes piacon beldli
komparativ eldnyeit, és beruhazasokat tudjon vonzani,
ezaltal a ndvekedés és a foglalkoztatas magas szintjét
tartva fenn.

Mar az egységes piac elmélyitésével is sok mindent el
lehet érni — ez mind a 28 unios tagallam szamara fontos,
de kilonos jelentéséggel bir azon tagallamok esetében,
amelyek pénzneme az eurd. Jelentds szakpolitikai
terileteken, példaul az aruk és szolgaltatasok terén,
valamint a kiakndazatlan potencidllal rendelkez6
terileteken, példaul az energialigy, valamint a digitalis
és tékepiacok terén az egységes piac még nem valdsult
meg teljes egészében. Ez azt mutatja, hogy a valéban
egységes piacban rejlé hatalmas gazdasagi potencial
ellenére jelentds politikai akadalyok vannak. Az elérelépés
érdekében az emlitett tertileteken hozott relevans
hatdrozatokat nem egymastdl fliggetlennek, hanem

egy olyan politikai csomag részének kell tekinteni,
amely minden tagallam szamara elényds. Ez azonban
6nmagaban nem elegendd. A fenntarthaté konvergencia
a ,strukturalis reformok”, vagyis a nagyobb névekedés
és foglalkoztatas elérése érdekében a gazdasag
korszer(sitését célzé reformok korébe tartozd szélesebb
politikai eszkdztarat is szlikségessé tesz. Ez egyszerre
jelent hatékonyabb munkaeré- és termékpiacokat és
erdésebb kozintézmeényeket.

Az eurddvezet tagjai kdzotti konvergenciahoz tovabbi
elérelépésre van szlikség. Elszor is, révid tavon (az

1. szakaszban) a jelenlegi iranyitasi keretre épitve

és azt tovabb erdsitve mindenkinek Ujult erével kell
torekednie a legjobb eurdpai gyakorlat és teljesitmény
felé. A végs6 cél, hogy az eurddvezet egészében
hasonldéan rugalmas gazdasagi strukturak jojjenek
létre. Ez — a versenyképességgel és a tarsadalmi
kohézioval kozéppontjaban — Uj lendliletet ad majd a
munkahelyteremtésnek és a novekedésnek.

A masodik szakaszban a konvergenciafolyamat
formalizalasra kerdl majd, alapjat jogi természet(,
kozdsen meghatdrozott szabvanykészlet alkotja. Az

ez utobbi felé tett jelentds elérehaladas rendszeres
ellendrzés targyat képezi, és a tagok szamara a tovabbi
eszkozok, példaul az eurdovezet egésze szamara
létrehozandd sokkelnyelé mechanizmus elényeibdl vald
részeslilés feltételét jelenti.

2.1. A konvergencia,

a novekedés és
munkahelyteremtés uj
lendiilete

A reformok megujult lendiilete a versenyképesség és a
konvergencia érdekében szorosabb gazdasagpolitikai
koordinaciot el@iranyzo 2011. évi Eurd Plusz Paktumban
foglaltakkal is 6sszhangban van — a Paktum azonban,
tekintettel kormanykozi, nem kotelezd jellegére, a vart
eredmények tobbségét nem hozta meg!. A konvergencia,
a novekedés és a munkahelyteremtés gazdasagi unidja
felé torténd elmozduldshoz tovabbi paktumok helyett
az unids jogon alapuld konkrét elérehaladdsra van
szikség. Ennek az alabbi négy pillérre kell épiilnie:
versenyképességi hatdsagok eurddvezeti rendszerének
létrehozasa; a makrogazdasagi egyensulyhiany
kezelésére szolgald eljaras fokozott végrehajtasa; a
foglalkoztatas és a szocialis teljesitmény kdzéppontba
helyezése; és a gazdasagpolitikak szorosabb
0sszehangolasa az atdolgozott eurdpai szemeszter
keretében. Mindezt rovid tavon (az 1. szakaszban) kell
végrehajtani, a gyakorlati intézkedések alapjan és a
kozdsségi modszerrel 6sszhangban.

Versenyképességi hatosagok
eurddvezeti rendszere

Az eurdovezet iranyitasa kivaldéan alkalmas a
koltségvetési politikak 6sszehangolasara és felligyeletére.
Javitasra szorul viszont a szélesebb kor(i és egyre inkabb
kozponti szerepet betoltd versenyképesség terén. Az e
hidnyossdg orvoslasa felé tett elso lépést az eurdpai
szemeszter — és a makrogazdasagi egyensulyhiany

1 Az Eurd Plusz Paktumot (teljes nevén: ,Eurd Plusz Paktum: fokozottabb gazdasagpolitikai koordinacié a versenyképesség és a konvergencia érdekében”) 2011-ben
fogadtak el az eurdévezet orszagok, tovabba Bulgaria, Dania, Lettorszag, Litvania, Lengyelorszag és Romania allam- és kormanyfi. Onkéntes alapon nyitva all méas
unids tagallamok elétt is. A reformok és a koordindcid felgyorsitasa érdekében kormanykézi megoldasként sziiletett. A végrehajtasat azonban tébb hidnyossag is
hatraltatta, ideértve a nyomon kovetéséért felelds intézmény hidnyat, mindazonaltal az alapjdul szolgalé megfontoldsok tovabbra is relevdnsak és megujitasra

érdemesek. A megfeleld részeit ezért be kell épiteni az unids jogi keretbe.



kezelésére szolgalo eljaras létrehozasa — jelenti, de ennél
sokkal tobbet kell tenni annak biztositdasa érdekében,
hogy valamennyi tagallam ugyanazzal a lenddilettel
javitsa versenyképességét.

Ajanlott, hogy minden eurddvezeti tagallam nemzeti
hatdsagot hozzon létre, amely a versenyképességre
vonatkozd szakpolitikak és a versenyképesség terén
nyujtott teljesitmény nyomon kovetéséért felelés. Mindez
segitene megeldzni a gazdasagi eltéréseket, és novelné
a sziikséges reformokkal kapcsolatos nemzeti szint(i
felel6sségvallalast. Ezek a versenyképességi hatésagok
olyan fliggetlen testiletek lennének, amelyek azt
hivatottak felmérni, hogy a bérek a termelékenységgel
0sszhangban valtoznak-e, és azokat 6ssze kell
hasonlitaniuk az eurddvezet mas orszagaiban és a fébb
hasonlénak tekinthetd kereskedelmi partnerorszagokban
tapasztalhato fejleményekkel, amint arrdl a tagallamok
nagy tobbsége az Eurd Plusz Paktum keretében

mar megallapodott. Ezenkiviil e testiileteket meg

lehetne bizni azzal, hogy felmérjék, hogyan halad
altalanossagban a versenyképesség novelését célzo
gazdasagi reformok végrehajtasa. Hiszen a versenyképes
gazdasag végs6 soron olyan gazdasag, amelyben az
intézmények és a politikak lehetévé teszik, hogy a
termelékeny vallalkozasok prosperaljanak. Cserébe ezek a
vallalkozasok fejlédéstikkel tdmogatjak a foglalkoztatas,
a beruhazasok és a kereskedelem névekedését.

A versenyképességi hatésagok eurddvezeti
rendszerében e nemzeti hatésagok egytttmukodnének
a Bizottsaggal, amely éves szinten dsszehangolna a
nemzeti versenyképességi hatésagok intézkedéseit. A
Bizottsag ezt kdvetben az eurdpai szemeszter keretében
teendd (kilénosen az éves ndvekedési jelentéssel
kapcsolatos) lépésekrdl vald dontéshozatal, valamint

a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgald
eljaras keretében hozandd dontések soran (ideértve

a tulzott egyensulyhiany esetén kévetendd eljaras
meginditasara vonatkozo javaslatat is) figyelembe venné
e koordindacié eredményét.

Versenyképességi hatosagok

A versenyképességi hatésagok célja nem a gyakorlatok
és a a bérek képzéséért felelds intézmények hatarokon
atnyulé 6sszehangolasa. Ezek az eljarasok jelentésen
eltérnek az EU-n bellil, és — helyesen — a nemzeti
preferencidkat és jogi hagyomanyokat tikrozik.

Egy egységes minta alapjan minden tagallam maga
hatarozza meg nemzeti versenyképességi hatésaga pontos
felépitését, de annak demokratikusan elszamoltathatonak
és mukodési szempontbdl fiiggetlennek kell lennie.

A nemzeti szerepldk, példaul a szocialis partnerek

tovabbra is minden tagallamban a helyi bevett gyakorlat
szerinti szereptiket toltik be, de a bértargyaldasok soran
iranymutatasként hasznaljak a hatésagok vélemeényét.
Egyes tagallamokban, példaul Hollandidban és Belgiumban
mar létrehoztak ilyen hatésagokat.

A makrogazdasagi egyensulyhiany
kezelésére szolgalé eljaras
megerdsitése

A makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére

szolgald eljarast a valsag mélypontjan hoztak létre.

Az eljaras az eurdpai szemeszterbe — az unios

és nemzeti gazdasdagpolitikak éves jelentéstételi

és felligyeleti ciklusaba - illeszkedik. Célja, hogy
megelézze az egyensulyhianyt, illetve még azelétt
kiigazitsa azt, miel6tt kezelhetetlenné valna. Az

eljaras kulcsfontossagu eszkdzzé valt az eurdpai
makrogazdasagi felligyelet szamara, tobbek kozott

az ingatlanbuborékok megelézése, valamint a
versenyképesség csokkenésének, a magan- és
allamaddssag novekedésének és a beruhazasok
hidnyanak korai felismerése terén. Ezért fontos, hogy az
eszkozt a legvégsdkig kiaknazzuk. Ehhez kiiléndsen két
terlleten kell fellépniink:

Az eszkozt nem csak az egyensulyhianyok feltarasara
kell hasznalni, hanem a strukturalis reformok
0sztonzésére is az eurdpai szemeszter keretében. A
korrekcids agat er6teljes mddon kellene alkalmazni.
Az eljarast azonnal meg kellene inditani, amint tulzott
makrogazdasagi egyensulyhianyt tapasztalunk, és azt
a reformok végrehajtasanak nyomon kovetésére is
hasznositanunk kellene.

Ezenfelll fejleszteni kellene az eljards képességét

arra, hogy ne csak az egyes orszagok, hanem az
eurdovezet egésze szintjén is jobban kimutassa az
egyensulyhidanyokat. Ehhez tovdbbra is a negativ
hatdsu kiilsé hianyok kiigazitasara kell 6sszpontositania,
mivel azok (példaul a tékearamlasban bekdvetkezd
hirtelen megtorpanasok révén) komoly veszélyt
jelentenek az eur6dvezet zokkenémentes mikddésére.
A makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére

szolgalo eljardsnak ugyanakkor a jelent6s és tartds
folyofizetésimérleg-tobbletet felhalmozd orszagokban
is 0szténoznie kellene a sziikséges reformokat azokban
az esetekben, ha e tobblet hatterében példaul elégtelen
belsé kereslet és/vagy alacsony ndvekedési potencial
huzodik meg, mivel ez szintén lényeges a monetaris
unién beldli egyensuly sikeres helyreallitasanak
biztositasahoz.

A foglalkoztatas és a szocialis
teljesitmény kozéppontba helyezése

Az eurdovezet orszagaiban - részben a valsag miatt, de
részben bizonyos, mar a valsagot megelézé mogottes
tendenciak és teljesitményromlas miatt is — igen eltérd a
foglalkoztatasi és szocialis helyzet. Eurdpanak a szocialis
téren is az ,AAA” mindsités megszerzésére kell torekednie.

Ez gazdasagi szempontbdl is sziikségszerl: a GMU
csak Ugy lehet sikeres, ha az eurddvezet valamennyi
tagallamaban jol és tisztességesen miikodnek a
munkaerdpiacok és a joléti rendszerek, ezért a
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foglalkoztatasi és szocialis kérdéseknek prominens
szerepet kell kapniuk az eurdpai szemeszter keretében.
A munkanélkiliség, kiléndsen a tartés munkanélkiliség,
jelenti az egyenlétlenség és a tarsadalmi kirekesztés
egyik legfébb okat. Ezért kulcsfontossagu az olyan
hatékony munkaerdpiacok kialakitasa, amelyek magas
szintd foglalkoztatast tesznek lehet6veé, és amelyek
képesek ugy elnyelni a sokkokat, hogy elkertilhetd
legyen a tulzott munkanélkiliség kialakulasa: az ilyen
munkaerdpiacok elésegitik a GMU zokkenémentes
mukodését, és kedveznek a befogaddbb tarsadalmak
kialakulasanak.

Nem létezik mindenkire egyarant érvényes sablon,

a tagallamok azonban gyakran hasonlé kihivasokkal
kiizdenek: minél tobb embert kell integralniuk a
munkaerépiacba, minél tobb korosztalybdl; meg kell
taldlniuk a megfelelé egyensulyt a munkaszerzédések
rugalmassaga és biztonsagossaga kozott; el kell
kertilnilk a magas szint(i védelmet és jovedelmet élvezd
bels6sok” és a kilsésok” kozotti szakadék kialakulasat;
csokkentenitk kell a munka adéterheit; személyre
szabott segitséget kell nyujtaniuk a munkanélkilieknek,
hogy ismét be tudjanak lépni a munkaerépiacra;
fejlesztenilk kell az oktatast és az egész életen

at tartd tanuldst, és még hosszan sorolhatnank. A
munkaerépiacokon tul fontos annak biztositasa is, hogy
minden polgar megfeleld oktatasban részestilhessen,
és hogy eredmeényes szocialis védelmi rendszer —
tobbek kozott Ugynevezett szocialis védelmi minimum
- Ovja a tarsadalom legveszélyeztetettebbjeit. Eurdpa
népessége egyre idésddik, és még jelentds reformokra
van sziikség ahhoz, hogy a nyugdijrendszerek és az
egészséglgyi ellatérendszerek meg tudjanak felelni a
kihivasnak. Ehhez tobbek kdzott az sztikséges, hogy a
nyugdijkorhatart a varhato élettartamhoz igazitsuk.

A GMU hosszu tavu sikerének biztositasahoz ennél még
egy lépéssel tovabb kell menniink: a foldrajzi és szakmai
mobilitas el6segitése — tobbek kdzott a képesitések
kolcsdnds elismerésének javitdsa, az allampolgarsaggal
nem rendelkezdk kdzszektorbeli allashelyekhez vald
hozzaférésének megkdnnyitése, valamint a szocidlis
biztonsagi rendszerek koordinaciéjanak fokozasa — révén
0sztondznink kell a nemzeti munkaerdpiacok mélyebb
integraciojat.

A gazdasagpolitikai koordinacio
megerdsitése

Az eurdpai szemeszter nagymértékben megerdsitette

a gazdasagpolitikai koordinaciot; a szamos csomag,
paktum, eljaras és jelentéstételi kovetelmény azonban
elhomalyositotta logikajat és aladsta eredményességét.
Az eurdpai szemeszter kozéppontjaban kdzos
prioritasaink meghatdrozasanak és megvaldsitasanak
kell allnia, mégpedig eurdpai perspektivaban és kozos
érdekeink teljes tudatdban. Mar térténtek lépések az

eurépai szemeszter egyszerlisitésére és megerdsitésére:
a prioritasok kozéppontba helyezésére, a dokumentumok
szamanak csokkentésére és az azok megvitatasara
rendelkezésre allo id6 novelésére, valamint a nemzeti
hatésagokkal valé intenzivebb politikai szintd
kapcsolattartasra és azok fokozott szerepvallalasara.
Ezeket a lépéseket tovabb kell vinni a kdvetkezék
megvaldsitasa érdekében:

Egyértelm( ajanlasokat kell tenni a tagallamok
szamara, amelyeknek tovabbra is elsGsorban

a potencidlis novekedés megvaldsitdsahoz,

a munkahelyteremtés tamogatasahoz és az
egységes piac kinalta lehetéségek kihasznalasahoz
nélkilozhetetlen, kiemelt reformokra kell iranyulniuk.
Az orszagspecifikus ajanlasoknak konkrétaknak és
ambiciozusoknak kell lennitik, kiilonosen azok varhato
eredmeényei és a megvalositasra rendelkezésre

allo id6 tekintetében. Ugyanakkor fontos, hogy

az ajanlasok politikai jellegliek maradjanak, azaz

a tagallamok bizonyos keretek kdzétt szabadon
valaszthassak meg a végrehajtandd konkrét
intézkedéseket. A tagdllamoknak az altaluk minden
évben kidolgozott nemzeti reformprogramok alapjan
egyeztetnilk kellene a tervezett reformokrol.

A tagallamoknak felelésséget kell vallalniuk
kotelezettségvallalasaik teljesitéséért.
Mddszeresebben kellene élni az idészakos
végrehajtasi jelentések, a rendszeres szakértdi
értékelések, illetve a ,betart vagy indokol”

modszer eszkdzével. Az eurdcsoport mar az 1.
szakaszban koordinatori szerepet jatszhatna a
teljesitmény 6sszehasonlito értékelésében, amelynek
soran kiemelt figyelmet kellene forditania a
referenciaértékeken alapuld teljesitményértékelésre
és a bevalt gyakorlatok alkalmazdsara. Mindennek
kiegészitéseképpen a legvégsdkig ki kell hasznalni a
makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgalo
eljards kindlta lehet6ségeket.

Szorosabban integrdlni kell az eurddvezetet és a
nemzeti dimenzidkat. Ennek érdekében az eurdpai
szemesztert két egymast kovetd szakaszra - az
eurdpai és a nemzeti szakaszra - kellene bontani. Ez
azt jelentené, hogy el6szor az eurddvezet egészét
érint6 vitakra és ajanlasokra kertilne sor, és csak
ezutdn kovetkeznének az orszagszintli egyeztetések,
hogy az orszagspecifikus fellépések teljes mértékben
tikrozhessék a kdzos kihivasokat. A 2. melléklet
szemlélteti ezt a javaslatot.

Hosszu tavra kell tervezni, ugyanis nem lehet - és
nem is kell — mindent egyetlen évben elvégezni. Az
eurdpai szemeszter éves ciklusa mellett sziikség van
a megujult konvergenciafolyamatot tiikr6z6, tobbéves
megkozelités intenzivebb alkalmazasara is.



2.2. A konvergenciafolyamat
formalizalasa

Kozéptavon (a masodik szakaszban) az ellenallobb
gazdasagi strukturak kialakitasat célzo, fent ismertetett
konvergenciafolyamatnak kotelezébb erejlivé kellene
valnia. Ehhez meg kellene allapodni egy sor kozds, unids
jogszaballyal meghatarozott, magas szintli szabvanyrdl,
ami lehet6vé tenné a kozos érdekd politikak feletti
ellenérzés megosztasat és az eurdovezeti szint(l
dontéshozatali folyamatok megerdsitését. Ehhez egyes
tertileteken tovabbi harmonizacidra lesz sziikség,
mashol — ahol az eltéré politikak is ugyanolyan jé
teljesitményt tehetnek lehetévé - orszagspecifikus
megoldasokat kell keresni. A kozos szabvanyoknak
elsésorban a munkaerdpiacokra, a versenyképességre,
az lizleti kornyezetre és a kozigazgatasra, valamint

az addpolitika egyes szempontjaira (példaul a
tarsasagiadd-alapra) kell 6sszpontositaniuk. A
szabvanyok iranyaba tett elérehaladdst rendszeresen
ellendrizni kellene. Ezzel 6sszefliggésben tovabbra

is hasznalatban maradnanak az orszagspecifikus
ajanlasok. A makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére

Az eurdpai gazdasagi és monetaris unié megvaldsitasa

szolgald eljarast emellett nemcsak az egyensulyhianyok
megeldzését és kiigazitasat szolgald eszkozként lehetne
alkalmazni, hanem a reformok elémozditasara, valamint
az eurdovezeti tagallamok altal e kdzds szabvanyok
irdanyaba tett elérehaladas nyomon kdvetésére is. A
gazdasagoknak a hasonld mértékU ellenallé képesség
felé valo jelentds és tartds konvergencigjat az
eurodvezet szamara létrehozandd - a 4.2. alszakaszban
roviden ismertetett — sokkelnyelé mechanizmusban vald
részvétel el6feltételévé kellene tenni.

A konkrét szabvanyok és mutaték meghatarozasahoz
részletesebb elemzésre van sziikség. Példaképpen
azonban a munkaerépiacokra vonatkozd szabvanyoknak
egyesitenilk kellene a biztonsagot és a rugalmassagot,
és kidolgozasuk soran figyelembe lehetne venni a
rugalmas biztonsag elvének kilonbozé pilléreit (igy a
kétszint(i munkaerdpiac elkeriilését eléseqitd, rugalmas
és megbizhaté munkaszerzédéseket, az egész életen
at tarto tanuldsra irdnyuld atfogd stratégidkat, a
munkanélkiliek munkaerdpiacra vald visszatérését
segité eredmeényes politikakat, a korszer(i szocialis
biztonsagi rendszereket és a munkat terhelé adok
foglalkoztatasbarat kialakitasat).

11 .
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A gazdasagi unié megerdésitése irdanyaba tett [épések
nagyban javitjak majd a GMU mUkodését. A folyamatot
ugyanakkor a pénzigyi unié kiteljesitésének kell kisérnie,
a gazdasagi és a pénzligyi unié ugyanis kiegésziti és
kolcsonosen erdsiti egymast. Az e két fronton torténd
elérehaladasnak kiemelt prioritast kell élveznie a valddi
gazdasagi és monetaris unidra iranyuld tUtemterv elsd
szakaszaban.

A monetaris uniéban ténylegesen egységes pénzligyi
rendszerre van szlkség, maskilonben a monetaris
politikai dontésekbdl eredd impulzusok (példaul az
iranyado kamatlabak mddositasai) nem érvényesulnek
egységesen az dsszes tagallamban. Eppen ez tértént a
valsag soran, ami még tovabb sulyosbitotta a gazdasagok
kozotti kilonbségeket. Az egységes bankrendszer az
egységes valuta tikorképe. Mivel a pénz tulnyomo része
banki letét formajat olti, az egységes valuta csak ugy
lehet valéban egységes, ha minden tagallamban, az
adott bankok foldrajzi helyzetétdl fliggetlendl egyforma
a bankbetétek biztonsagaba vetett bizalom. Ehhez pedig
egységes bankfelligyeletre, egységes bankszanalasra és
egységes betétbiztositasra van sziikség. Mindez raadasul
a bankok és a tagallamok kozotti, a valsagban kdzponti
szerepet jatszd negativ visszacsatolasi spiralok kezelése
szempontjabdl is kulcsfontossagu.

A pénzlgyi rendszernek ugyanakkor képesnek kell lennie
arra, hogy kilénbséget tegyen az egyes orszagokra
jellemzd kockazati szintek kozétt, hogy enyhiteni tudja
az orszagspecifikus sokkok hatdsat, és csokkentse a
koltségvetési eszkdzok Utjan megosztandd kockazatok
mennyiségét.

Mindezek a tényezék messzemenden indokoljak a
pénzligyi unié mieldbbi létrehozasat. Az egységes
felligyeleti mechanizmus bevezetésével nagyobbrészt
megvaldsitottuk a bankfelligyelettel kapcsolatos
célunkat. Megallapodas sztiletett az egységes szanalasi
mechanizmusrol is, bar annak végrehajtasa még nem
tértént meg teljesen. A pénzlgyi unio kiteljesitéséhez
meég sziikség van egy kozos betétbiztositasi rendszer
kialakitasara és a tékepiaci unié létrehozasara.
Sirgbsségukre tekintettel mindezeket az intézkedéseket
az elsd szakaszban kell végrehajtani.

3.1. A bankunid kiteljesitése

A bankunio kiteljesitésének els6 és alapvet6 feltétele,
hogy az dsszes tagallam maradéktalanul atiltesse a
bankok helyreallitasarol és szanalasarél szolo iranyelvet
sajat nemzeti jogaba. Erre feltétlendl sziikség van

a maganszektorral valé kockazatmegosztashoz; a
bankunidé ugyanis lehetéséget biztosit az adoéfizetdk
fokozott védelmére a bankok megmentési kdltségeivel
szemben.

2 Erre az ECOFIN mber 18-i nyi zatat kévetden kerdl sor.

Masodsorban sziikség van arra is, hogy gyorsan
megallapodas sziilessen egy megfelel6 athidald
finanszirozasi mechanizmusrol az Egységes Szanalasi
Alap szamara - amely biztositja, hogy akkor is elegendd
pénz alljon rendelkezésre a bankok felszamolasahoz,

ha az Alapban éppen akkor nincs elég forrds —, mire az
2016. januar 1-jén megkezdi miikddését.?

Harmadrészt az Egységes Szanalasi Alap létrehozdsat
megel6z6 atmeneti idészak sordn prioritasnak

kell tekinteni az alap hiteles kdzds véddhalsjanak
kialakitasat és az egyenld versenyfeltételek
megteremtését a kilonbdz6 tagallamokban

mUkodd bankok szamara. Ezért a védéhaldt minél
gyorsabban ki kell alakitani: erre az Eurdpai Stabilitasi
Mechanizmusbdl (ESM) az Egységes Szanalasi Alapnak
nyujtott hitelkeret Utjan lenne lehetéség. A véddhaldnak
kozéptavon koltségvetési szempontbdl semlegesnek
kell lennie: ennek érdekében gondoskodni kell arrdl,
hogy a pénzligyi agazatra kivetett utélagos dijakbdl
visszafizessék a kdztamogatast.

Ezenfelll - a bankfelligyelet és a bankszanalas mellett a
teljes kor( bankunié harmadik oszlopaként - javasoljuk
egy eurdpai betétbiztositasi rendszer (EDIS) kialakitasat.
Mivel a nemzeti betétbiztositasi rendszereken alapuld
jelenlegi modell kiszolgdltatott a jelentés helyi sokkoknak
(kdlénosen, ha a tagallami koltségvetés és banki agazat
helyzete instabilnak tlnik), a kozos betétbiztositas
novelné a jovobeni valsagokkal szembeni ellenalld
képességet. A kdzds rendszer esetében valészinlibb az

is, hogy az idék folyaman koltségvetési szempontbol
semleges marad, mint a nemzeti betétbiztositasi
rendszerek esetében, mivel a kockazatok szélesebb
korben oszlanak meg, és a magan-hozzajarulasokat joval
tébb pénzlgyi intézmeény adja dssze. A teljes kdriien
mUkodd eurdpai betétbiztositasi rendszer létrehozasa
idét igényel, de mar az elsé szakaszban prioritasnak

kell tekinteni, hogy a jelenlegi jogi keret hatarain belil
konkrét lépéseket tegylink ebben az irdnyban. Lehetséges
opcid még az is, ha az eurdpai betétbiztositasi

rendszert a nemzeti betétbiztositasi rendszerek eurdpai
szint(i viszontbiztositasi rendszereként alakitjuk ki. Az
Egységes Szanalasi Alaphoz hasonléan a kdzds eurdpai
betétbiztositasi rendszert a maganszektoron keresztiil,

a részt vevd tagallami bankok altal fizetett el6zetes
kockazatalapu dijakbdl finanszirozndk, és olyan médon
alakitanak ki, hogy elkeriilhet6 legyen az erkélcsi
kockazat. A rendszer hatékére megegyezne az egységes
feltigyeleti mechanizmuséval.

Idével felll kellene vizsgalni az Eurdpai Stabilitasi
Mechanizmus kdzvetlen bankfeltékésitési eszkozének
eredményességét, kilonds tekintettel annak jelenlegi
korlatozo jellegli tamogathatésagi kritériumaira,
mindamellett tiszteletben tartva a megallapodas
szerinti hitelezdi feltékésitési szabalyokat. A
kdzvetlen bankfeltékésités egy konnyebben elérhetd
mechanizmusa azaltal névelné a befektetdi

13 .
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bizalmat, hogy korlatozna a nehéz helyzetben lévd
allamhaztartasok altal a szerkezetatalakitason atesett
bankok iranyitasaban jatszott szerepet, és a tagallamok
szintjén megtorné az allam és a bank kozotti szoros
kapcsolatot.

A bankunidban részt vevd 6sszes banknak egyenld
versenyfeltételeket kell élveznie. Ehhez az egységes
szabalykdnyvon felll és tulmenden tovabbi
intézkedésekre lesz sziikség a még mindig jelentds
meértékd nemzeti szint(i mérlegelési mozgastér
korlatozasa érdekében, amely jelenleg is jelentds
hatast gyakorol, kiilondsen a bankok tékéjének
mindsége és dsszetétele tekintetében. Az eltérések
nagy része az egységes felligyeleti mechanizmus
keretében kezelhetd lenne. Mas — elsésorban az eltérd
jogi és intézmeényi keretekkel 6sszefliggd — problémak
megolddsahoz azonban jogszabalyvaltozasra lesz
sziikség. Hasonldképpen a betétbiztositasi rendszerekrél
sz0l6 iranyelv kdzelmultbeli feltilvizsgalata fokozta

a harmonizaciét (kilénosen a nemzeti rendszerek
el6finanszirozasa terén), azonban még megenged
bizonyos szint(i nemzeti mozgasteret, amelyet felll kell
vizsgalni.

Az EU-nak ugyanakkor tovabbra is figyelmet kell
forditania a banki dgazatban - tobbek kozott

a bankrendszeren kivili hitelezési agazattal
Osszefliggésben - kialakuld potencidlis Uj kockazatokra.
A meglévd strukturakat képessé kell tenni a pénzigyi
dgazat egészét fenyegetd kockazatok kimutatasara.
Ennek érdekében mérlegelniink kell, hogy az Eurdpai
Rendszerkockazati Testlilet (ESRB) szerepére és
hataskdreire épitve és az EKB-val megvaldsithato
szinergidinak maximalizalasa mellett elvégezziik
makroprudencialis intézmeényeink megerdsitését.
Végul kozéptavon érdemes lehet felllvizsgalni a
bankok allamaddssaggal szembeni kitettségének
kezelését is, példaul ugy, hogy meghatarozzuk a
nagykockazat-vallalasra vonatkozo hatarértékeket. Ez
az intézkedés hozzajarulna a pénziigyi stabilitds és a
nemzeti allamhaztartasok kézotti kapcsolat tovabbi
feloldasahoz. A jelenlegi keret ilyen nagy léptékU
valtoztatdsait azonban kizardlag globalis szintu
koordinalt eréfeszités keretében lehet elképzelni.

3 Lasd: Zold kényv - a tékepiaci unié kiépitése; Eurdpai Bizottsag, 2015. februar 18.

3.2. A tékepiaci unio
létrehozasa

A bankunio mellett prioritasként kell kezelni a tékepiaci
unio létrehozasat is®. Ez mind a 28 unids tagallamot
érinti, de kiemelten fontos az eurddvezet szamara. Az
intézkedés diverzifikaltabb finanszirozasi forrasokat
biztosit, igy a vallalkozasok — beleértve a kkv-kat is

- a bankhitel mellett a tékepiaci és egyéb nem banki
finanszirozasi forrasokhoz is hozzaférnek majd. A jol
mUikédé tékepiaci unié ugyanakkor a kotvény- és a
részvénypiacok integraldsa révén (szem elétt tartva,
hogy ez utdbbi jelentés sokkelnyelé kapacitassal bir)
megerdsiti a hatarokon atnyuld kockazatmegosztast

is. A valoban integralt tékepiacok ezenfellil pufferként
viselkednének a pénziigyi agazatot éré rendszerszint(i
sokkok esetén, és megerGésitenék a maganszektor
tagallamokon atnyulo kockazatmegosztasatt, ami pedig
csokkentené a pénziigyi eszkdzokkel megvaldsitandd
(kozszektorbeli) kockdzatmegosztas szikséges mértékét.
Mivel azonban a tékepiacok szorosabb integracidja és a
fennmaradé nemzeti akadalyok fokozatos elmozditasa Uj
kockazatokat szilhet a pénziigyi stabilitas tekintetében,
az 6sszes pénzpiaci szereplé stabilitdsanak biztositasa
érdekében ki kell béviteni és meg kell erdsiteni a
pénzpiaci szerepl6k rendszerszintli kockazatainak
kordltekinté kezelésére rendelkezésre allo eszkdzoket
(a makroprudencialis eszkdzkészletet), és meg kell
szilarditani a felligyeleti keretet. Ez végsd soron egy
egységes eurdpai tékepiaci feltigyelet létrehozasahoz
vezet.

Ezzel 6sszefliggésben fontos, hogy a szabalyozas
0szténozze a kozos kockazatviselést és a
kockazatmegosztast, és biztositsa, hogy az 6sszes
pénzlgyi intézmény megfelelé kockazatkezelési
strukturakkal rendelkezzen és prudencialis szempontbdl
kielégitéen mUkddjon. Az addzas is fontos szerepet
jatszhat abban, hogy az eltérd, de 6sszehasonlithatd
tevékenységek és befektetések minden joghatésagban
egyforma elbanasban részesiiljenek. A valodi t6kepiaci
unidhoz ezenkivil tovabbi fejlesztések is sziikségesek,
amelyek egy része csak jogalkotds révén valdsithatd
meg: ilyen példaul a kibocsatasi tajékoztatdkra
vonatkozd kovetelmények egyszerUsitése, a mindségi
értékpapirositas unids piacanak élénkitése, a szamviteli
és konyvvizsgalati gyakorlatok fokozott harmonizacioja,
valamint a tékepiacok integracidjat egyes tertleteken

- példdaul a fizetésképtelenségi jog, a tarsasagi jog és a
tulajdonjog terén — ellehetetlenitd, valamint a hatarokon
atnyuld kovetelések jogi kikényszerithetdségét aladso
legfontosabb akadalyok megsziintetése.

4 A hatarokon ativelé befektetések ndvekedésének elvileg el kell vezetnie a magdnszektorbeli kockazatok nagyobb eloszlasdhoz. Ez két okbol van igy: 1) a pénzigyi
eszkdzok — koztuk vallalati kotvények és részvények - féldrajzilag diverzifikaltabb portfélidja kevésbé valtozékony és a belfoldi jovedelemmel kevésbé korreldld
megtérilést eredményez (tékepiaci kockdzatmegosztasi csatorna); 2) amennyiben az orszagot gazdasagi sokk éri, a hataron atnyulé aramldsok elvileg lehetévé
teszik a lakossdg szamadra, hogy hiteleket nyujtsanak vagy vegyenek fel a sokk tompitdsara (hitelpiaci kockazatmegosztdsi csatorna).
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A valsag egyik legfontosabb tanulsaga az volt, hogy

a fiskalis politika létfontossagu kdzos érdeket jelent a
monetaris unidban. Még az erds gazdasagi és monetaris
unié és az arstabilitds-kozpontu kdzds monetaris
politika sem garantdlja 6nmagaban a GMU megfeleld
mukodését. A fenntarthatatlan koltségvetési politika
nemcsak veszélyezteti az arstabilitast az Unidban, de
karos hatast gyakorol a pénziigyi stabilitasra is, mivel
pénzlgyi fragmentaciohoz és tagallamrol tagallamra
terjedd problémakhoz vezet.

Ezért rendkivil fontos, hogy a nemzeti fiskalis politikak
felelésségteljesek legyenek. Funkciojuk kettds:
garantalniuk kell az allamadéssag fenntarthatd

szintjét, és biztositaniuk kell, hogy az automatikus
koltségvetési stabilizatorok képesek legyenek elnyelni az
orszagspecifikus gazdasdgi sokkokat. Ha ezt nem sikertil
elérni, a recesszio valdszin(ileg tovabb tart az egyes
orszagokban, ami pedig az egész eurddvezetre hatdssal
van. Mindez azonban még nem elég. Fontos az is, hogy
a nemzeti koltségvetési egyenlegek az egész eurdovezet
szintjén megfelel6 koltségvetési iranyvonalat®
kdvessenek. Ez kulcsfontossagu annak érdekében, hogy
mindenkor el lehessen kertilni a prociklikus fiskalis
politikakat.

Végezetdl egy igen sulyos valsag tulterhelheti a nemzeti
koltségvetéseket, amint az az elmult években tébb
orszagban is megtdrtént. Ilyen helyzetben eléfordulhat,
hogy a nemzeti fiskalis stabilizatorok nem elégségesek
a sokkhatas elnyelésére és az optimalis szintli
gazdasagi stabilizacio biztositasdra, ami kovetkez6
[épésben az eurdovezet egészét negativan érintheti.
Ezért fontos lenne hosszl tavon létrehozni eqgy, az
egész eurodvezetre kiterjedd koltségvetési stabilizacids
funkcidt. Ez a lépés egy olyan folyamat eredményeként
valésulhatna meg, amelynek el6feltétele a nagyfoku
gazdasagi konvergencia és pénzligyi integracio, a
nemzeti koltségvetésekkel kapcsolatos dontéshozatal
mélyebb koordindcidja és 6sszevonasa, valamint

a demokratikus elszamoltathatésag ezzel aranyos
megerdsitése. Ez utdbbi fontos az erkodlcsi kockazatok
elkeriilése és a kozos fiskalis fegyelem biztositasa
érdekében.

Ugyanakkor meg kell erdsiteni a kdzos unids
koltségvetési iranyitasi keretbe vetett bizalmat is. Ezért
kulcsfontossagu, hogy a jelenlegi fiskalis keretlink
alapos, kovetkezetes és atlathatd végrehajtasanak
tovabbvitele révén el6készitsiik a terepet a kdvetkezé
[épések szamara.

4.1. Felel6sségteljes
koltségvetési politika: a GMU
sarokkove

Az elmult években az ugynevezett hatos és kettes
csomag, valamint a gazdasagi és monetaris uniébeli
stabilitasrdl, koordindciordl és kormanyzasrol szold
szerz6dés jelentds javulast eredményezett a GMU
fiskalis politikai keretében. E jogszabalyok egytittesen
iranyt mutatnak a koltségvetési egyensulyhianyok
megel6zését, az addssagallomany alakulasanak
nyomon kovetését, a végrehajtasi mechanizmusok
javitasat és az unios szabalyokkal kapcsolatos nemzeti
elkotelezettség fokozasat célzo eréfeszitéseink szamara.
Ez az Uj kormanyzasi keret mar most is biztositja az
eurodvezeti tagallamok éves koltségvetésének széles
korl eldzetes koordinacidjat, és megerdsiti azoknak

az allamoknak a felligyeletét, amelyek pénzigyi
nehézségekkel kiizdenek. Minden tagallamnak be kell
tartania a szabdlyokat, maskulonben veszélybe kerdl a
keret hitelessége. Tény, hogy a szabalyok Osszetettek,
azonban a hatos és a kettes csomag kiiszobonalld
feltlvizsgdlata - a stabilitdskozpontl megkozelités
megoérzése mellett — alkalmat kindl az egyértelmUiség,
az atlathatésag, a megfeleléség és a legitimitas
javitasara.

Rovid tavon (az elsd szakaszban) a tanacsado funkciot
ellato Eurdpai Koltségvetési Tanacs létrehozdsa révén
meg kell erésiteni a jelenlegi irdnyitdsi keretet. Ez

az Uj tandcsado testiilet koordindlna és kiegészitené

a tagallamok koltségvetési keretrendszerérdl széld
unids iranyelv értelmében létrehozott nemzeti
koltségvetési tanacsok munkdjat, valamint eurdpai
szintd, fliiggetlen és nyilvanos értékelést készitene arrol,
hogy a kéltségvetések — és azok végrehajtasa — milyen
mértékben teljesitik az unios koltségvetési iranyitasi
keretben meghatarozott gazdasagi célkitlizéseket és
ajanlasokat. A pluralis 6sszetétel(i tandcsban szamos
kilonboz6 szakteriilet képviseléi foglalnanak helyet. Az
Uj Eurdpai Koltségvetési Tanacs mandatumanak a 3.
mellékletben ismertetett irdnyelveken kell alapulnia.

Az ilyen feltételek mellett létrehozott Eurdpai
Kéltségvetési Tanacs minden bizonnyal el6segiti majd
a kozos koltségvetési szabalyok eredményesebb
betartasat, a nyilvanos vitaban részt vevé felek
tajékozottsaganak javitasat, valamint a nemzeti fiskalis
politikak szorosabb koordinacidjat.

A kéltségvetési iranyvonal koncepcidja a koltségvetési egyenlegnek az Gsszesitett gazdasagi kereslet és kibocsatas befolydsoldsa érdekében torténd valtoztatasait

tikrozi. A Stabilitasi és Novekedési Paktum értelmében a koltségvetési irdnyvonalat a strukturdlis koltségvetési egyenleg, vagyis a gazdasagi ciklus hatasaival és az
egyszeri és mas ideiglenes intézkedések leszamitasaval korrigalt kéltségvetési egyenleg alapjan kell mérni. Altalanossagban elmondhaté, hogy a kéltségvetési hiany

(tobblet) expanziv (megszoritd) kéltségvetési iranyvonalra utal.



4.2. Koltségvetési stabilizacios
funkcié az euréovezet szamara

Szamos mad van arra, hogy a valutauniét koltségvetési
uniéva fejlesszik tovabb. Ugyanakkor, noha a
valutauniékban eltéré mértékben allnak rendelkezésre
kozos koltségvetési eszkdzok, minden kiforrott
monetaris unidban bevezettek kozos makrogazdasagi
stabilizacids funkciokat a csak nemzeti szinten nem
megoldhaté valsagok jobb kezelése érdekében.

Hosszabb tavon (a masodik szakaszban), és a fent
kifejtett korilmények kdzott — vagyis a nemzeti
koltségvetésekkel kapcsolatos dontéshozatal
konvergencigjanak és tovabbi dsszevonasanak
csucspontjaként — ez az eurdovezet természetes
fejleménye lenne. Az eurddvezeti szint(i automatikus
stabilizacid célja nem a gazdasagi ciklusnak az
euréovezet szintjén torténd aktiv finomhangoldsa lenne.
Ehelyett hozza kellene jarulnia a nagy makrogazdasagi
sokkok hatdsainak enyhitéséhez, és ezaltal altalaban
véve novelnie kellene a gazdasagi és monetaris unio
egészének ellenallé képességét. Az ilyen eurddvezeti
stabilizatorok pontos részleteinek kidolgozasahoz
tovabbi aprélékos munkara van szikség. Ez a javasolt
szakértdi csoport egyik feladata kell, hogy legyen.

Az eurdpai gazdasagi és monetaris unié megvaldsitasa

Az eurdodvezeti stabilizacios funkcio
lehetéségei és iranyadoé elvei

A leend0 stabilizacios funkcid els6 [épésként épithetne
példaul az Eurdpai Stratégiai Beruhazasi Alapra — az
eurddvezetre jellemzd finanszirozasi forrasok és
beruhazasi projektek azonositasa révén — amelyet

az lzleti ciklushoz alkalmazkodva ki lehetne

akndzni. Erdemes tébb tovabbi finanszirozasi forrds
igénybevételét is megfontolni. Fontos lesz annak
biztositasa, hogy a stabilizacids funkcio kidolgozasa
soran érvényesliiljenek a kovetkez6 alapelvek:

A funkcio nem vezethet az orszagok kozotti allandd-
vagy csak egyiranyu transzferekhez, a gazdasagi unio
felé tarto konvergencia ezért az egyik eléfeltétele a
részvételnek. Nem tekintheté tovabba a tagdllamok
kozotti jovedelemegyenldsités eszkdzének.

Nem befolydsolhatja hatranyosan sem a megfontolt
nemzeti szintd kéltségvetési dontéshozatalra, sem

a nemzeti strukturdlis gyengeségek kikliszobolésére
vonatkozé 6sztdnzoket. Ennek megfeleléen és az
erkolcsi kockazat megelézése érdekében szorosan
kapcsolddnia kell az atfogd unids kormanyzasi
kerethez és a masodik szakaszban ismertetett kozos

szabvanyok iranyaba tett el6rehaladas tteméhez.

Az Eurdpai Unid keretein beldl kell kialakitani. Ez
biztositanad, hogy 6sszhangban legyen a meglévd

unids koltségvetési kerettel és a gazdasagi politikak
koordinacidjara szolgald eljarasokkal. Minden tagallam
szamara nyitottnak és atlathatonak kell lennie.

Nem valsagkezelési eszkdznek szanjuk — az eurdpai
stabilitéasi mechanizmus (ESM) mar ellatja ezt a funkciot
-, feladata a gazdasdagi és monetaris unio és az egyes
euréovezeti orszagok altalanos gazdasagi ellenalld
képességét javitasa. Ezaltal hozzajarulna a jovébeni
valsagok megelézéséhez, és tulajdonképpen csokkentené
az ESM altali jovébeni intervenciok valdszintiségét.
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A nagyobb felel6sségvallalasnak és az integracionak
az EU és az eurddvezet szintjén egyditt kell jaria

a nagyobb demokratikus elszamoltathatésaggal,
legitimitassal és az intézmények erdsitésével. Ez
egyarant a siker zaloga és a GMU-n belli fokozodd
egymasrautaltsag természetes kdvetkezménye. Egyben
az Uj hataskorok jobb megosztasat és fokozottabb
atlathatdésagot is jelent azzal kapcsolatban, hogy

ki, mirél és mikor dont. Végeredményben fokozott
parbeszédet, nagyobb kdlcsénds bizalmat és a kdzos
cselekvésre valo erésebb képességet teremt és igényel.

A valsag tetéfokan gyakran kellett nagy horderejli
dontéseket gyorsan, néha egyik naprol a masikra
meghozni. A dontéshozatal felgyorsitasa vagy az
ellenallas megkertlése érdekében tobb esetben is
kormanykozi megolddsokra esett a valasztas. Eljott

az id6, hogy feldlvizsgaljuk és megszilarditsuk az
altalunk létrehozott politikai konstrukciot — és kiépitstik
gazdasagi és monetaris unidnk kovetkezd szakaszat.

Mar révid tavon (az elsd szakaszban) is bizonyos konkrét
lépéseket kell tenni a fokozott elszamoltathatdsag és
részvétel érdekében:

Az Eurépai Parlament és a nemzeti
parlamentek kulcsszerepe

Az elsé konkrét [épéseket az Eurdpai Parlament
kezdeményezte annak érdekében, hogy az eurdpai
szemeszter részeként megerdsitsék a parlamenti
fellgyeletet. A hatos csomag és a kettes csomag
jogszabalyi rendelkezéseinek megfeleléen gazdasagi
parbeszédekre kerult sor az Eurdpai Parlament, a Tanacs,
a Bizottsag és az eurdcsoport kozott. Ez mar részét
képezte az eurdpai szemeszter legutébbi forduldinak.

E parbeszédek javithatoak azaltal, ha megallapodas
szlletik a szemeszter ciklus 6 lépései soran e célra
rendelt id6szakokrol. A parlamentkozi egytttmuikddés Uj
formaja jott létre azzal a céllal, hogy kdzelebb kertljenek
egymashoz az eurdpai és nemzeti szereplék. Erre az
Eurdpai Parlament altal a nemzeti parlamentekkel
egyuttmikddve szervezett eurdpai parlamenti héten
kertil sor, amelynek részeként a nemzeti parlamentek
képviseli alapos megbeszéléseket folytatnak a

politikai prioritasokrol. A kettes csomag arra is jogot
adott, hogy valamely nemzeti parlament meghivjon

egy biztost a Bizottsag koltségvetésiterv-javaslatra
vonatkozd véleménye vagy tulzotthiany-eljaras alatt allo
tagallamhoz cimzett ajanldsa bemutatdsdra - ezt a jogot
a jelenleginél szisztematikusabban kellene gyakorolni.

Tovabb javithatnank e parlamenti munkak idézitését és
novelhetnénk hozzaadott értékiket, 6sszhangban a 2.
mellékletben vazolt megujitott eurdpai szemeszterrel.
Kulénosen az Eurdpai Bizottsag kapcsolodhatna be az
Eurdpai Parlament plenaris (ilésén a vitaba, mielétt az

Az eurdpai gazdasagi és monetaris unié megvaldsitasa

éves novekedési jelentés benyujtasara sor kerilne, majd
a jelentés elfogadasat kovetden folytathatnak a vitat.
Ezenfelll egy masodik, kiilon plenaris vitara kertilhetne
sor azutan, hogy a Bizottsag a hatos csomag gazdasagi
parbeszédre vonatkozd rendelkezéseivel 6sszhangban
benyujtotta az orszagspecifikus ajanlasokat. Ugyanakkor
a Bizottsag és a Tanacs képviseldi is részt vehetnének

a parlamentkozi talalkozokon, kiilondsen az eurdpai
parlamenti hét soran. Errél az Uj gyakorlatrél fokozatosan
szlilethetne megallapodas az unids intézmények
(Bizottsag, Ecofin Tanacs, eurdcsoport és az Eurdpai
Parlament) kozott egymas intézményi szerepének teljes
kor( tiszteletben tartasa mellett, eqy nem kotelez6 erejli
intézménykozi megallapodds formajaban.

Az Eurdpai Bizottsagnak modell megallapodasokat

is ki kellene dolgoznia a nemzeti parlamentekkel
torténd hatékonyabb kapcsolattartas érdekében. Az
ilyen egytttmUkodésnek ki kellene terjednie a mind a
tagallamoknak cimzett orszagspecifikus ajanlasokral
folyd, mind az éves koltségvetési eljaras keretében
folytatott nemzeti parlamenti vitakra. Ez tébb életet
lehelne a biztos meghivasanak kettes csomagba
foglalt jogaba. Fészabalyként a nemzeti parlamenteket
jobban be kellene vonni a nemzeti reform- és stabilitasi
programok elfogadasaba.

Az Eurdpai Parlamentnek ugy kellene szerveznie
tevékenységeit, hogy el tudja végezni kiilondsen az
euréovezethez kapcsolddo feladatait.

Az eurod kiilsé képviseletének
konszolidalasa

Ahogy a GMU a gazdasagi, pénzligyi és koltségvetési
unio iranyaba fejlédik, kilsé képviseletét egyre
nagyobb meértékben kellene egységesiteni. Ez torténhet
fokozatosan, de mar az elsé szakaszban meg kellene
kezdddnie.

Az EU a vilag legnagyobb kereskedelmi blokkja és

a vilag legnagyobb kereskedéje a késztermékek és
szolgaltatasok terén. Ezt azaltal érte el, hogy egységesen
lépett fel a nemzetkdzi porondon, és nem huszonnyolc
kilonbozé kereskedelmi stratégidival. A nagy gazdasagi
és pénzligyi méret, valamint a legtébb tag esetében
egységes monetaris és arfolyam-politika miatt az EU
szakpolitikai dontései és gazdasagi folyamatai egyre
fontosabbakka valnak a vildaggazdasag szamara.

Azonban a nemzetkozi pénziigyi intézményekben nem
egységes az EU és az eurdovezet képviselete. Az eltérd
alldspontok miatt nem érvényestil teljes kortien az EU
politikai és gazdasagi stlya, mivel minden eurddvezeti
tagallam kdloén szélal meg. Ez kiléndsen igaz az IMF
esetében, az eurdpai alldspontok ésszehangolasa
érdekében tett eréfeszitések ellenére is.
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A kormanykoézi megoldasok
integralasa az uniods jogi keretbe

A valsdg idején szamos kormanykozi megallapodas
szliletett. Ezt a GMU felépitésének hidnyossagai
magyarazzak, de végsd soron be kellene épiteni éket
az Eurdpai Uno jogi keretébe. Ezt mar a stabilitasrol,
koordinacioroél és kormanyzasroél szélé szerzédés

is el6revetiti, és mas esetekben, példaul az Eurd

Plusz Paktum és az egységes szanalasi alaprol szélo
kormanykozi megallapodas tekintetében is meg kellene
tenni.

Végll az eurdpai stabilitasi mechanizmus valt a
lehetséges valsaghelyzetek kezelésének kozponti
eszkdzéve. Iranyitasi és dontéshozatali eljarasai
azonban - féként a kormanykozi struktira
kovetkeztében - bonyolultak és hosszadalmasak.
Kozéptavon (a masodik szakaszban) ezért iranyitasat

teljes mértékben integralni kellene az EU Szerzédéseibe.

Az eurdcsoport altali kézponti
kormanyzas

Az eurdcsoportnak kozponti szerepet kell jatszania az
eurodvezet érdekeinek megvitatasa, elémozditasa és
képviselete terén. Ki fogja terjeszteni tevékenységét
az Ujjdalakitott eurdpai szemeszterben. Rovid tavon
ehhez sziikség lehet az elnokség és a rendelkezésére
allo eszkdzok megerdsitésére. Hosszabb tavon

(a 2. szakaszban) meg kell fontolni, hogy legyen
allandé elndke az eurdcsoportnak, az e jelentésben
kdrvonalazott, egyértelm(i felhatalmazassal. Az unios
intézmények tdmogatasaval az eurdcsoport még
nagyobb szerepet jatszhatna az egységes fizetéeszkoz
érdekeinek képviselete terén, az eurdovezeten belil és
azon kivil egyarant.

Az eurddvezet kincstara

A Stabilitasi és Novekedési Paktum tovabbra is a
koltségvetési stabilitas és a koltségvetési szabalyok
tiszteletben tartasaba vetett bizalom alapja marad.
Tovabba egy valddi koltségvetési unidhoz kiterjedtebb
kozos dontéshozatalra lesz szlikség a koltségvetési politika
terén. Ez nem azt jelenti, hogy minden szempontbdl
kozpontositva lenne a bevételi és kiadasi politika. Az
eurddvezeti tagallamok tovabbra is maguk donthetnének
az adodzasrdl és a koltségvetési kiadasokrol a nemzeti
preferenciak és politikai valasztasok szerint. Mindazonaltal
ahogy az eurddvezet tovabbfejlédik egy valodi gazdasagi
és monetaris unié felé, egyre nagyobb szlikség lesz

arra, hogy bizonyos dontéseket kdzosen fogadjanak el,
mikozben érvényesul a demokratikus elszamoltathatésag
és a legitimitds. Egy jovébeni eurddvezeti kincstar az ilyen
kozos dontéshozatal féruma lehet.

KOVETKEZTETES

Ez a jelentés a gazdasagi és monetaris unioé legkésébb
2025-ig torténd kiteljesitéséhez sziikséges fé lépéseket
tartalmazza. Nagyratéré, am egyben pragmatikus
Utemtervet kinal. Ezek kozll egyes intézkedéseket
haladéktalanul végre lehet és kell hajtani. E célbdl az
unios intézményeknek érdemes lenne mar 2015. julius
1-tél beinditaniuk az els6é kezdeményezéseket. Mas
intézkedésekhez tobb idére lesz sziikséa. A jelentés
azonban mindenekelétt egyértelmden kijeldli az utat

az eurdpai gazdasagi és monetaris unié szamara. Ez
egyarant alapvet6 fontossagu a polgarok és a gazdasagi
szereplék szamara, illetve az 6k kdzos valutaba vetett
bizalma tekintetében is. E javaslatok megvalésitasahoz
minden tagallamnak és unids intézménynek osztoznia
kell a célban. Az Eurdpai Tanacs felkérést kap, hogy a
leheté leghamarabb hagyja jova ezeket a javaslatokat.






1. melléklet

A teljes gazdasagi és monetaris uniéo megvaldsitasanak iitemterve

( €@ szAkAsz 2015. JULIUS 1. - 2017. JUNIUS 30.
AZONNALI INTEZKEDESEK

Pénziigyi unié
= A konvergencia, a ndvekedés és munkahelyteremtés j lendiilete
A versenyképességi hatdsagok eurdovezeti rendszerének létrehozasa;
a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgalo eljaras fokozott végrehajtasa;
a foglalkoztatas és a szocidlis teljesitmény kdzéppontba helyezése;

és a gazdasagpolitikak szorosabb 6sszehangolasa az atdolgozott eurdpai szemeszter keretében.

Pénziigyi unio
= A bankunid kiteljesitése
Athidalé finanszirozasi mechanizmus létrehozasa az Egységes Szanalasi Alaphoz;
Konkrét lépések tétele az Egységes Szanaldsi Alap kozos véddéhaldja létrehozasanak érdekében;
Megegyezés egy kozos betétbiztositasi rendszerrol;
Az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmuson (ESM) beliili, a bankok kdzvetlen feltékésitésére iranyuld eszkoz
hatékonysaganak javitasa.
= A tékepiaci unié elinditasa

”_ s

= Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet megerdsitése

Kéltségvetési unio
= Az uj, tanacsado funkciot ellaté Eurdpai Koltségvetési Tanacs

A Tanacs eurdpai szintl, nyilvanos és fliggetlen értékelést készitene arrol, hogy a koltségvetések —
és azok végrehajtasa — milyen mértékben valdsitjak meg az unios koltségvetési iranyitdsi keretben
meghatarozott gazdasagi célkitlizéseket és ajanlasokat. Tanacsait be kell épiteni a Bizottsag altal az
eurdpai szemeszter keretében hozott déntésekbe.

Demokratikus elszamoltathatésag, legitimitas és az intézmények megerdsitése
= Az eurdpai szemeszter atdolgozasa
A szemeszter atszervezése két, egymast kovetd szakaszra: az elsé szakasz foglalkozna az eurédvezet
egészével, miel6tt a masodik szakaszban sor kertilne az orszagspecifikus kérdések megvitatdsara.
= A parlamenti ellen6rzés megerdsitése az eurdpai szemeszter részeként

Vita az Eurdpai Parlament plenaris (ilésén az éves novekedési jelentésrél azt megel6zéen és azt
kovetden, hogy azt a Bizottsag kiadja; ezt kovetné az orszagspecifikus ajanlasokrdél szolo plenaris vita;

Szisztematikusabb kapcsolattartas a biztosok és a nemzeti parlamentek kézoétt mind az orszagspecifikus
ajanlasokkal, mind a nemzeti koltségvetésekkel kapcsolatban;

A nemzeti reform- és stabilitasi programok éves benyujtasa el6tt a nemzeti parlamentek és a szocidlis
partnerek rendszeresebb bevonasa és a veliik valé konzultacié a kormanyok altal.

= Az egylttmuiikodés szintjének novelése az Eurdpai Parlament és a nemzeti parlamentek
kozott

= Az eurdcsoport kormanyzasanak megerdsitése
= Lépések az eurddvezet egységes kiils6 képviselete felé

= A stabilitasrdl, koordinacidrol és kormanyzasrodl szdlo szerzédés, az Eurd Plusz Paktum
megfeleld részei, és az Egységes Szanalasi Alaprol szdlé kormanykozi megallapodas
integralasa az unios jogi keretbe.

W22 \



| @ szakasz

A GAZDASAGI ES MONETARIS UNIO (GMU) STRUKTURAJANAK TELJES KIEPITESE

Gazdasagi unio
» A konvergenciafolyamat hivatalossa és kotelez6bb erejlivé tétele

Koltségvetési unio
= Koltségvetési stabilizacids funkcid létrehozasa az eurddvezet szamara

- A mechanizmus igénybe vételének eléfeltétele a nemzeti gazdasagok ellenalld képességének egymashoz
valo kozelitése.

Demokratikus elszamoltathatésag, legitimitas és az intézmények megerdsitése
» Az europai stabilitasi mechanizmus (ESM) integralasa az unids jogi keretbe

\ » Eurdpai szinten elszamoltathaté eurddvezeti kincstar létrehozasa.

(VEGS6 SZAKASZ LEGKESGBB 2025-1G )
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2. melléklet

Integraltabb eurdpai szemeszter

Az eurdovezeti és a nemzeti szintek jobb integralasa
érdekében az eurdpai szemesztert két, egymast koveto
szakaszra kell osztani, amelyekben jobban elkilondl az
europai és a nemzeti rész (az alabbi dbra szemlélteti az
Uj strukturat).

Az elsd szakasz (az n-1. év novemberétdl az n. év
februdrjaig) az euréovezet egészében fennalld helyzet
értékelésérdl szolna. A Bizottsag altal benyujtott éves
novekedési jelentés szolgdlna e parbeszéd alapjaul,
amely tematikus jelentéseket is figyelembe venne - igy
példaul a riasztasi mechanizmus keretében készilt
jelentést, az Eurépai Rendszerkockazati Testtilet éves
jelentését, az egyuttes foglalkoztatasi és szocidlis
jelentést, valamint az Eurdpai Kéltségvetési Tanacs és a
versenyképességi hatésagok Uj eurdovezeti rendszerének
vélemeényeit. Ezek a jelentések egylittesen atfogo

képet adnanak az eurddvezetet érint6 kihivasokrol.

Az éves novekedési jelentést bemutatnak az Eurdpai
Parlamentnek, amely megvitatna azt. Az éves novekedési
jelentéssel egyidejlileg a Bizottsag benyujtana egy,

az euroovezeti cselekvésekrol szolo kilén ajanlast,
valamint azon tagallamok listajat, amelyek tekintetében
a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére

szolgald eljaras értelmében részletes vizsgalatot tart
sziikségesnek. E dokumentumokat — ahogy azt a hatos

2. melléklet

Az Eurépai
Koltségvetési Tanacs
jelentése

Ko6zos foglalkoztatasi és
szocialis jelentés

Az Eurdpai
Rendszerkockazati

Testiilet (ERKT) jelentése a
makroszintii prudencialis
problémakrél

A fiuiggetlen
versenyképességi
hatésagok jelentései

Orszagos szinten:
Az n. év mdrciusatdl juliusdig

Eves novekedési jelentés,
amely a riasztasi
mechanizmusra is

kiterjed, 6sszesitett
kéltségvetési iranyvonal,
orszagheterogenitas

csomag eléiranyozza — a gazdasagi parbeszéd keretében
megvitatnak az Eurdpai Parlamenttel, valamint a
kilonbozé tandcsi formaciokkal és az eurdcsoporttal. Ez
azt jelentené, hogy minden év februdrjanak végére igazi
vitara kertilne sor az EU és kiiléndsen az eurddvezet
kévetkez6 évi prioritasairdl.

A kdvetkezd szakasz (az n. év marciusatdl juliusaig) a
tagallamok teljesitményének e prioritdsok fényében
torténo értékelésérdl és felllvizsgalatardl szolna. Ez az
a fazis, amikor a tagallamoknak szisztematikusan be
kellene vonniuk a nemzeti parlamenteket, a szocidlis
partnereket és a civil tarsadalmat is a nemzeti
prioritasokrol folytatott parbeszédbe. Ez a szakasz a
Bizottsag orszagjelentéseinek kozzétételével indulna,
amelyek 6sszefoglaljak a tagallamok teljesitményét és
az el6ttik allé kihivasokat. E szakasz az orszagspecifikus
ajanlasok elfogadasaval zarulna, amely soran
egyértelmUien figyelembe kellene venni az elsé
szakaszban elfogadott eurddvezeti dimenziét.

Az unids szintd szocialis partnerek példaul a megujult
haromoldalu szocialis csucstaldlkozé és makrogazdasagi
parbeszéd révén mar korabban bekapcsolddhatnanak

a megbeszélésekbe annak érdekében, hogy a lehetd
legnagyobb mértékben hozzajaruljanak ehhez az Uj
folyamathoz.

INTEGRALTABB EUROPAI SZEMESZTER

Eurddvezet:
Az n-1. év novemberétél az n. év februdrjdig

Az eurébvezetre
vonatkozé ajanlasok;
a részletes vizsgalatra
ajanlott orszagok
jegyzéke

Nemzeti reform-

Orszagjelentések +
programok

bizonyos orszagok
esetében részletes
vizsgalatok

Stabilitasi programok

v

Orszagspecifikus
ajanlasok és a nemzeti
koltségvetésekre
vonatkozé vélemények




3. melléklet

A tanacsado funkciot ellaté Eurdpai
Kéltségvetési Tanacs - iranyado elvek:
A tanacsado funkciot ellatd Eurdpai Koltségvetési

Tanacs megbizatasanak a kovetkezd elveken kell
alapulnia:

Koordindlnia kell a nemzeti koltségvetési tanacsok

halozatat, és ugyanolyan szinten fliggetlennek kell lennie.

A szakpolitikaval kapcsolatban a tanacsadas, nem a
végrehajtas lenne a feladata. A szabalyok betartatasa
tovabbra is az Eurdpai Bizottsag feladata lenne,
amelynek képesnek kell lennie arra, hogy eltérjen az
Eurdpai Koltségvetési Tandcs véleményétdl, feltéve,
hogy ezt megfeleld indokokkal teszi, és elmagyarazza
azokat.

Az eurdpai gazdasagi és monetaris unié megvaldsitasa

Az Eurdpai Koltségvetési Tanacsnak az unios
koltségvetési szabalyok fényében mind a nemzeti,
mind az eurddvezeti szintre kiterjedd, inkabb
gazdasdgi, mint jogi megallapitast kellene tennie
a megfelelé koltségvetési iranyvonalrél. Ennek a
Stabilitasi és Novekedési Paktum (SNP) szabalyai
alapjan kell torténnie.

A Koltségvetési Tanacsnak diszkrecionalis
véleményadasi joggal kell rendelkeznie, kiilonosen
a stabilitasi programok vizsgalataval, az éves
koltségvetésiterv-javaslatok bemutatasaval,
valamint a nemzeti koltségvetések végrehajtasaval
kapcsolatban.

Utdlagosan értékelnie kell az iranyitasi keret
végrehajtasat.
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