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Uvod

Na samite eurozony v oktébri 2014 bola prizvukovana
skuto¢nost, Ze ,na zabezpetenie hladkého fungovania
hospodarskej a menovej Unie (HMU) je nevyhnutna
uzsia koordinacia hospodarskych politik“. Na samite
zaznela vyzva, aby sa v tejto ¢innosti pokracovalo s
cielom ,vytvorit konkrétne mechanizmy na posilnenie
koordinacie hospodarskej politiky, zblizovania a
solidarity“ a ,pripravit dalie kroky smerom k lep3ej
sprave hospodarskych zaleZitosti v eurozone”.

Tuto spravu vypracoval predseda Eurépskej komisie

v Uzkej spolupraci s predsedom samitu eurozdny,
predsedom Euroskupiny, prezidentom Eurépske;j
centralnej banky a predsedom Eurdpskeho parlamentu.

0 sprave sa intenzivne diskutovalo s ¢lenskymi Statmi a
obcianskou spolo¢nostou. Vychadza zo spravy nazvanej
,Smerom k skuto¢nej hospodarskej a menovej unii*

(tzv. ,sprava troch predsedov a jedného prezidenta®),

z oznamenia Komisie pod nazvom ,Koncepcia pre
rozsiahlu a skutocnu hospodarsku a menovu Uniu“ z
roku 2012, ktoré st pri dobudovavani HMU nad'alej
zakladnymi referencnymi dokumentmi, ako aj z
analytickej spravy z 12. februdra 2015 nazvanej

,Priprava na dalsie kroky zamerané na lepsiu spravu
hospodarskych zaleZitosti v eurozéne®.

V tejto sprave sa odzrkadluju osobné rokovania a
diskusie piatich predsedov. Ohniskom jej zamerania je
eurozoéna, pretoze prave krajiny so spolo¢nou menou
Celia osobitnym vyzvam, zaujmom a povinnostiam.
Proces smerujuci k rozsiahlejsej HMU je viak otvoreny
pre véetkych ¢lenov EU. Mal by byt transparentny a vo
vietkych aspektoch zachovavat integritu jednotného
trhu. Ide o to, Ze dobudovanie a plné vyuZitie jednotného
trhu v oblasti tovaru a sluZzieb, digitalnych, energetickych
a kapitalovych trhov by mali tvorit sucast vyraznejsieho
posilnenia na ceste k hospodarskej unii, ako aj k
vacsiemu poctu pracovnych miest a vyssiemu rastu.

Dobudovana hospodarska a menova unia sama

osebe nepredstavuje konetny ciel. Je prostriedkom na
dosiahnutie lepSieho a spravodlivejSieho Zivota pre
vietkych ob¢anov v snahe pripravit Uniu na budtice
globalne vyzvy a poskytnut vietkym jej ¢lenom moznost
prosperovat.
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Euro je UspeSnou a stabilnou menou. V su€asnosti ho
spolo¢ne pouziva 19 ¢lenskych $tatov EU a viac nez 330
miliénov obcanov. Svojim ¢lenskym krajinam poskytuje
cenovu stabilitu a chrani ich pred vonkajSou nestabilitou.
Napriek nedavnej krize je stale druhou najdbleZitejSou
menou na svete, na ktorU pripada takmer Stvrtina
celosvetovych devizovych rezerv, a priamo i nepriamo na
fu svoju menu viaZe takmer Sestdesiat krajin a izemi na
celom svete.

Eurdpa sa postupne dostdva z najhorsej finantnej a
hospodarskej krizy za ostatnych sedemdesiat rokov.
Vlyzvy poslednych rokov donutili narodné viady a institucie
EU rychlo prijat mimoriadne opatrenia. Potrebovali
stabilizovat svoje hospodarstva a ochranit vietko to, ¢o
sa dosiahlo postupnym a ¢asto aj narotnym procesom
eurdpskej integracie. V désledku toho bola zachovana
integrita eurozony ako celku a vnutorny trh zostava silny.

V nadvaznosti na to, ako sa do vacsej ¢asti Eurdpy
vracia hospodarsky rast a dovera, je viak zjavné, Ze z
rychlo prijimanych rieseni poslednych rokov treba urobit
trvaly, spravodlivy a demokraticky legitimny zaklad pre
budticnost. Zrejmé je aj to, Ze vzhladom na 18 miliénov
nezamestnanych os6b v eurozone je pre zlepSenie
hospodarskych politik potrebné urobit ovela viac.

Eurdpska hospodarska a menova unia (HMU) je dnes
nieCo ako dom, ktory sa staval niekolko desatro¢i, no
napriek tomu je stdle iba ¢iasto¢ne dokonceny. Ked'

ho zasiahla vichrica, jeho steny a strechu sme museli
rychlo stabilizovat. No a teraz je najvyssi ¢as spevnit
zaklady tohto domu a premenit ho na nie¢o, ¢im ma
HMU podla planov byt: miesto prosperity zaloZenej na
vyvazenom hospodarskom raste a cenovej stabilite,
konkurencieschopné socidlne trhové hospodarstvo, ktorého
cielom je plna zamestnanost a socidlny pokrok. Aby sa
dosiahla tato vizia, v snahe dobudovat HMU budeme
musiet podniknut dalsie kroky.

Euro je viac neZ len obycajna mena. Je to politicky a
hospodarsky projekt. Vsetci ¢lenovia spolotnej menovej
Unie sa raz a navzdy zriekli svojich predchadzajucich
narodnych mien a natrvalo sa zaviazali zdielat menovui
suverenitu s ostatnymi krajinami eurozony. Za to maju
krajiny moZnost profitovat z vyuZivania déveryhodnej a
stabilnej meny v ramci velkého, konkurencieschopného

a silného jednotného trhu. Tento spolocny osud si
vyZaduje solidaritu v ¢asoch krizy a dodrZiavanie spolocne
dohodnutych pravidiel zo strany v3etkych ¢lenov.

Toto vyhodné usporiadanie vsak funguje len vtedy,

ked z neho dokazu profitovat vetci ¢lenovia. Aby tato
podmienka bola splnend, musia krajiny podniknut

kroky — individualne aj kolektivhe — na kompenzaciu
vnutrostatnych napravnych nastrojov, ktorych sa

pri vstupe vzdali. Po prvé, musia byt schopné lepsie
predchadzat krizam pomocou vysoko kvalitnej spravy na

europskej a vnutrostatnej Urovni, udrzatelnych fiskalnych
a hospodarskych politik a spravodlivej a efektivnej verejnej
spravy. Po druhé, ak ddjde k hospodarskym otrasom (ku
ktorym bezpochyby d6jde), kazda krajina musi byt schopna
ucinne reagovat.

Krajiny musia byt schopné absorbovat otrasy interne
prostrednictvom primerane odolnych hospodarstiev

a dostatocnych fiskalnych rezerv dostupnych pocas
hospodarskeho cyklu. Je to tak preto, lebo pri menovej
politike stanovovanej jednotne pre celll eurozénu su
pre stabilizaciu hospodarstva nevyhnutné vnutrostatne
fiskalne politiky, a to vzdy, ked dojde k miestnym otrasom.
KedZe v3etky krajiny maju spolocny vymenny kurz,
potrebuju pruzné hospodarstva, ktoré dokazu rychlo
reagovat na poklesy. Inak hrozi, Ze recesie zanechaju
hlboké a trvalé stopy.

K Uprave relativnych cien v3ak nikdy neddjde tak rychlo
ako k Uprave vymenného kurzu. A vSetci sme boli svedkom
toho, ako trhové tlaky méZu v ase krizy zbavit krajiny ich
fiskalnych stabilizatorov. Aby vSetky hospodarstva lepSie
prosperovali v eurozéne, musia byt zarover schopné
spolotne znasat vplyv otrasov prostrednictvom rozdelenia
rizika v ramci HMU. V kratkodobom horizonte sa rozdelenie
rizika da dosiahnut prostrednictvom integrovanych
financnych a kapitalovych trhov (sikromné rozdelenie
rizika) spolu s nevyhnutnymi spolo€nymi poistkami, t. j.
ako posledna moznost finantnej zachrannej siete, v ramci
bankovej unie. V strednodobom horizonte v nadvaznosti
na to, ako sa hospodarske Struktiry budu postupne
priblizovat k najlepsim Standardom v Eurdpe, by verejné
rozdelenie rizika malo byt posilnené prostrednictvom
mechanizmu financnej stabilizacie pre eurozénu ako celok.

Predchadzanie neudrzatelnym politikdm a absorpcia
otrasov na individualnej i kolektivnej trovni pred krizou
alebo potas nej nefungovali podla predstav. Hoci odvtedy
doslo k niekoltkym déleZitym instituciondlnym zmenam,
dosledky pdvodnych nedostatkov pretrvavaju. Medzi
jednotlivymi ¢lenskymi Statmi eurozény momentalne
existuju vyrazné rozdiely. V niektorych krajinach je
nezamestnanost na rekordne nizkej Urovni, zatial ¢o v
inych je rekordne vysoka; v niektorych krajinach sa fiskalna
politika mdze vyuzivat na proticyklické zamery, zatial

o v inych krajinach budu na zotavenie fiskalnej situacie
potrebné roky konsolidacie.

Vysledkom sucasnych rozdielov je nestabilna situacia

v celej Unii. Tieto rozdiely musime odstranit, a za¢at

tak novy proces konvergencie. Uspech menovej tnie v
ktorejkolvek z jej Casti zavisi od Uspechu v unii ako celku.
Vo svete, ktory je Coraz viac globalizovany, je navyse
zodpovednostou a vo vlastnom zaujme ¢lenskych Statov
udrZiavanie zdravych politik a uskutocriovanie reforiem,
prostrednictvom ktorych sa ich hospodarstva stanu
flexibilnejsimi a konkurencieschopnejsimi.



K pokroku musi d6jst na tyroch frontoch: po prvé,
smerom k skutoénej hospodarskej tnii, ktora zabezpeti,
aby kaZdé hospodarstvo disponovalo Strukturalnymi
prvkami na to, aby mohlo v menovej Unii prosperovat. Po
druhé, smerom k finanénej anii, ktord zarudi integritu
nasej meny v celej menovej Unii a zvysi mieru spolo¢ného
rozdelenia rizika so sikromnym sektorom. To znamena
dobudovanie bankovej Unie a urychlenie Unie kapitalovych
trhov. Po tretie, smerom k fiskalnej unii, ktora prinesie
tak fiskalnu udrzatelnost, ako aj finan¢nu stabilizaciu. A
napokon smerom k politickej Unii, ktord poskytne zaklad
pre vsetky uvedené aspekty prostrednictvom skutotnej
demokratickej zodpovednosti, legitimity a posilnenia
inStitucionalneho zakladu.

VSetky Styri Unie su zavislé jedna od druhej. Preto sa
musia rozvijat paralelne a v3etky ¢lenské 3taty eurozony
musia participovat na vietkych uvedenych Uniach.

V kazdom pripade plati, Ze pokrok sa dosiahne len
prostrednictvom postupnych kratkodobych a dlhodobych
opatreni, ktoré v3ak treba nevyhnutne stanovit a schvalit
uz dnes. Kratkodobymi opatreniami sa zvysi dévera iba
v suicasnej dobe; ak viak budu zatiatkom rozsiahlejSieho
procesu, budd akymsi mostom smerom k Uplnej a
skutotnej HMU. Po mnohych rokoch krizy musia vlady

a institlcie ob¢anom a trhom preukazat, Ze eurozéna
dokaze viac nez len preZit. Musia si uvedomit, Ze eurozéna
chce prosperovat.

Tato dlhodobejsia vizia si vyZaduje, aby opatrenia
prijimané v kratkodobom horizonte boli ambiciézne.

Ich prostrednictvom sa teraz Eurdépa musi stabilizovat,
priom musia pripravit pédu na komplexné dobudovanie
eurdpskej architektury v strednodobom horizonte.

Tento proces bude nevyhnutne znamenat, Ze ¢asom

sa bude o zvrchovanost delit ¢oraz viac krajin. Napriek
nepopieratelnej délezitosti hospodarskych a fiskalnych
pravidiel a ich dodrZiavania plati, Ze druhé najvacsie
hospodarstvo sveta nemozno riadit iba formou spoluprace
zaloZenej na pravidlach. Aby sa eurozéna mohla postupne
rozvinut na skuto¢nui hospodarsku a menovu Uniu, bude
potrebné prejst od systému pravidiel a usmerneni pre
vnutrostatnu tvorbu hospodarskej politiky k systému,
ktory sa bude vyznacovat vac¢sou mierou zdielania
zvrchovanosti medzi spolo¢nymi institticiami, z ktorych
praxi by si to od ¢lenskych Statov vyZadovalo, aby prijimali
stale vacsiu mieru spolurozhodovania o prvkoch svojich
prislusnych vnutrostatnych rozpoctov a hospodarskych
politik. Po UspeSnom dokonceni procesu hospodarskej
konvergencie a finantnej integracie by sa vytvorila ta
spravna poda pre urcitu formu verejného rozdelenia
rizika, ktorti by zarovet muselo sprevadzat posilnenie
demokratickej Ucasti a zodpovednosti na vnutrostatnej i
eurdpskej urovni. Takyto postupny pristup je nevyhnutny,
pretoZe urcité ambicidznejSie opatrenia si vyZadujui zmenu
nasho stitasného pravneho ramca EU - niektoré viac nez
iné — ako aj vyznamny pokrok z hladiska hospodarskej
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konvergencie a harmonizacie pravnych predpisov vo
vsetkych ¢lenskych Statoch eurozony.

Tato sprava ma dva ciele: stanovit prvé kroky, ktorymi sa
tento proces zatne uz dnes, a poskytnut jasnui orientdciu
pre dlhodobejSie opatrenia. Tento proces sa uskutotni v
dvoch po sebe nasledujucich fazach (pozri plan v prilohe
1):

Faza 1 (1. jul 2015 - 30. jun 2017): V tejto prvej

faze (,prehlbovanie prostrednictvom &inov*) budu
institucie EU a €lenské $taty eurozény vychadzat z
existujucich nastrojov a zabezpecia €o najlepsie vyuzivanie
existujucich zmluv. V skratke to znamena zvySenie
konkurencieschopnosti a Strukturalnej konvergencie,
dobudovanie finan¢nej Unie, dosiahnutie a udrzanie
zodpovednej fiskalnej politiky na vnutrostatnej Urovni i na
urovni eurozény a posilnenie demokratickej zodpovednosti.

Faza 2:V tejto druhej faze (,,dobudovanie HMU“)

sa dohodnu konkrétne opatrenia d'alekosiahlejsej

povahy na dobudovanie hospodarskej a institucionalnej
architekttry HMU. V tejto druhej faze sa konkrétne
dosiahne to, Ze proces konvergencie sa stane zavaznejsim
prostrednictvom suboru spolo¢ne dohodnutych
referencnych kritérii konvergencie, ktoré by mohli dostat
charakter pravneho predpisu. Vyznamny pokrok smerom k
tymto normam - a ich nepretrZité dodrziavanie hned, ako
budu dosiahnuté - to by patrilo medzi podmienky, ktoré
by kazdy ¢lensky Stat eurozony musel splnit, aby sa pocas
tejto druhej fazy mohol zapojit do mechanizmu absorpcie
otrasov v eurozdne.

Zavereéna faza (najneskdr do roku 2025): Na

konci druhej fazy a po Uplnom vykonani vietkych krokov
by rozsiahla a skutotna HMU mala byt stabilnym a
prosperujucim miestom pre vietkych obtanov ¢lenskych
Statov EU, ktoré vyuZivaju spolocni menu, pricom pre
ostatné ¢lenské staty EU by bola atraktivnym miestom, ku
ktorému by sa chceli pripojit, ked’ na to bud pripravené.

Predsedovia institicii EU prijmu po vykonani odportéani
obsiahnutych v tejto sprave nasledné opatrenia. S cielom
pripravit prechod z fazy 1 na fazu 2 Komisia na jar 2017
predloZi bielu knihu, ktora bude obsahovat hodnotenie
pokroku, ktory sa dosiahol vo faze 1, a nacrtne dalsie
potrebné kroky vratane opatreni pravneho charakteru na
dobudovanie HMU vo féze 2. Biela kniha bude erpat z
analytickych vstupov, ktoré poskytne expertna konzultacna
skupina; tato skupina bude podrobnejsie skiimat pravne,
hospodarske a politické aspekty dlhodobejsich navrhov
obsiahnutych v tejto sprave. Bude vypracovana po
konzultdcii s predsedami ostatnych intitucii EU.

Tato sprava obsahuje napady, ktoré sa po dalsich
diskusiach budi méct premietnut do pravnych predpisov a
institucii. VyZaduje si to Siroky, transparentny a inkluzivny
proces — proces, ktory by sa mal ihned’ zacat.
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Pojem konvergencia je v samom strede nasej
hospodarskej Unie: konvergencia medzi ¢lenskymi Statmi
smerom k o najvyssej Urovni prosperity; a konvergencia
v rdmci eurdpskych spolo¢nosti s cielom chranit nas
jedinecny eurdpsky model.

V hospodarskej a menovej Unii je menova politika
centralizovana, no vyznamné Casti hospodarskej politiky
zostavaju vo vnutrostatnej kompetencii. Ako sa vsak
zretelne ukazalo pocas krizy, ¢lenské Staty eurozény su v
oblasti rastu navzajom vyrazne zavislé jeden od druhého.
Je v spolo¢nom i vlastnom zaujme kazdého clena, aby
dokazal zmierfiovat ekonomické otrasy, modernizovat
hospodarske Struktury a systémy socialneho
zabezpelenia a zabezpecit, aby sa ob¢ania a podniky
mohli prispdsobovat novym poZiadavkam, trendom a
vyzvam a Cerpat z nich vyhody. Rovnako je v zaujme
kaZdého Clena, aby aj v3etci ostatni ¢lenovia postupovali
podobnym tempom. V menavej Unii, akou je HMU, kde sa
neocakavaju velké fiskalne transfery medzi ¢lenmi a kde
je pracovna mobilita pomerne obmedzena, je to obzvlast
dolezité.

To neznamena, Ze vSetky clenské Staty, ktoré zdielaju
jednotnu menu, st alebo by mali byt rovnaké, alebo

Ze by mali uplatfiovat rovnaké politiky. V kone¢nom
dbsledku ide o to, aby vsetky clenské Staty eurozony
uplatriovali zdravé politiky, aby sa mohli z kratkodobych
otrasov rychlo spamatat, aby boli schopné vyuzivat
svoje komparativne vyhody v rdmci jednotného trhu

a pritiahnut investicie, ¢im by si udrZali vysokU Urovefi
rastu a zamestnanosti.

Vela toho moZno dosiahnut uZ prostrednictvom
prehlbovania jednotného trhu, ktory je déleZity pre
vietkych 28 ¢lenskych statov EU, ale najma pre

Clenskeé staty, ktoré ako svoju menu vyuZivaju euro.

Vo vyznamnych politickych oblastiach ako tovary a
sluzby, ako aj v oblastiach s nevyuZitym potencidalom
ako energetika, digitalne a kapitalové trhy, jednotny

trh eSte stdle nie je dokonteny. To dokazuje, Ze napriek
obrovskému hospodarskemu potencidlu, ktory sa spdja
so skuto€ne jednotnym trhom, existuju vyznamné
politické prekazky. V snahe dosiahnut pokrok by
prisludné rozhodnutia v kazdej z danych oblasti mali byt
vnimané ako sucast politického balika, ktory prospieva
vSetkym clenskym Statom, a nie ako navzajom nezavislé
rozhodnutia. Samo osebe to vSak nestaci. UdrZatelna
konvergencia si takisto vyzaduje Sirsi subor politik, ktoré
spadaju pod hlavicku ,Strukturdlnych reforiem®, t. j.
reforiem zameranych na modernizaciu hospodarstiev v
snahe dosiahnut vy3si rast a zamestnanost. To znamena
efektivnejsi trh prace a trh s vyrobkami i posilnenie
verejnych institdcil.

Aby sa dosiahla konvergencia medzi ¢lenmi eurozony, je
potrebné dosiahnut dalsi pokrok. Po prvé, v kratkodobom
horizonte (faza 1) musime obnovit Usilie vietkych
aktérov o priblizenie sa k najlepsim eurépskym vykonom
a postupom, vychadzajuc zo stuc¢asného ramca riadenia
a jeho dalsim posilfiovanim. Kone¢nym cielom je
dosiahnut podobne odolné hospodarske truktury v

celej eurozéne. To by malo viest k novému impulzu

v oblasti zamestnanosti a rastu zameranému na
konkurencieschopnost a socialnu stdrznost.

Vo faze 2 by sa tento konvergenc¢ny proces formalizoval
a vychadzal by zo suboru spolo¢ne dohodnutych noriem,
ktoré by mali charakter pravnych predpisov. Vyrazny
pokrok na ceste k tomuto cielu by sa mal pravidelne
monitorovat a mal by byt podmienkou pre ¢lenov na to,
aby mohli vyuZivat d'alSie nastroje, ako je mechanizmus
absorpcie otrasov, ktory sa ide zriadit pre eurozonu ako
celok.

2.1. Novy impulz pre
konvergenciu, rast a
zamestnanost

Novy reformny impulz je vyjadrenim ducha Paktu Euro
Plus z roku 2011 pre silnejSiu koordinaciu hospodarskych
politik v oblasti konkurencieschopnosti a konvergencie,
ktorému sa vsak vo velkej miere nepodarilo dosiahnut
ocCakavané vysledky vzhladom na jej medzivladny,
nezavazny charakter!. Namiesto dalSich ,paktov” je v
oblasti konvergencie, rastu a zamestnanosti potrebny
konkrétny pokrok smerom k hospodarskej unii na zaklade
pravnych predpisov EU. Pokrok by mal spo¢ivat na

tychto Styroch pilieroch: vytvorenie systému eurozdény
pre organy v oblasti konkurencieschopnosti; posilnené
vykonavanie postupu pri makroekonomickej nerovnovahe;
oblasti a intenzivnejsia koordinacia hospodarskych politik
vV ramci prepracovaného eurdpskeho semestra. Tieto
opatrenia by sa mali realizovat v kratkodobom horizonte
(faza 1) na zaklade praktickych krokov a v sulade s
metodikou Spolocenstva.

Systém eurozony pre organy v oblasti
konkurencieschopnosti

Sprava a riadenie eurozény su dostatocne etablované v
oblasti koordinacie a dohladu nad fiskalnymi politikami.
Treba ju vylepsit v SirSej a ¢oraz centralizovanejsej
oblasti ,konkurencieschopnosti“. Eurépsky semester — a
zavedenie postupu pri makroekonomickej nerovnovahe —
st prvym krokom na odstranenie tohto nedostatku, treba
v3ak urobit omnoho viac, aby sa zabezpetilo, Ze vietky
Clenské staty zlepSia v ramci tej istej dynamiky svoju
konkurencieschopnost.

1 Na ,Pakte Euro Plus tykajicom sa silnejsej koordindcie hospodarskych politik v zaujme konkurencieschopnosti a konvergencie® sa dohodli v roku 2011 hlavy stdtov a
predsedovia vlad eurozény a Bulharsko, Dansko, Loty3sko, Litva, Polsko a Rumunsko. Pakt je v3ak otvoreny aj dalsim ¢lenskym Statom na dobrovolnej baze. Vnimalo
sa to ako medzivladne riesenie na posilnenie reforiem a koordindcie. Pri jeho realizacii sa v3ak prejavili niektoré nedostatky vratane toho, Ze neexistovala institticia
na jeho monitorovanie, no dévody, na zaklade ktorych bol vytvoreny, su stdle relevantné a mali by byt oZivené. Z toho vyplyva, Ze jeho relevantné ¢asti by mali byt

integrované do pravneho rémca EU.
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Odporuca sa vytvorenie vnutrostatneho organu
zodpovedného za sledovanie vykonnosti a politik v
oblasti konkurencieschopnosti v kazdom ¢lenskom State
eurozony. Pomohlo by to predchadzat hospodarskym
rozdielom a zvysila by sa miera realizacie potrebnych
reforiem na vnutroStatnej Urovni. Tieto organy pre
konkurencieschopnost by mali byt nezavislymi subjektmi
s mandatom ,posudzovat, ¢i sa mzdy vyvijaju v sulade
s produktivitou, a porovnavat ich s vyvojom v inych
krajinach eurozony a u hlavnych porovnatelnych
obchodnych partnerov, ako to uz odsuhlasila velka
vacsina clenskych Statov v ramci Paktu Euro Plus. Tieto
organy by okrem toho mohli byt opravnené posudzovat
pokrok dosiahnuty v oblasti hospodarskych reforiem,
ktorych cielom je posilnit konkurencieschopnost

vo vseobecnosti. V kone¢nom désledku plati, Ze
konkurencieschopné hospodarstvo je také, v ktorom
institucie a politiky umoZiuju produktivnym podnikom
prosperovat. Rozvoj tychto spolo¢nosti zase podporuje
zvySovanie zamestnanosti, investicii a obchodu.

Systém eurozony pre organy pre konkurencieschopnost
by mal spojit tieto vnutrostatne organy s Komisiou,
ktora by kazdoro¢ne koordinovala ¢innosti
vnutrostatnych organov pre konkurencieschopnost.
Komisia by nasledne mala zohladnit vysledky tejto
koordindcie, ked bude rozhodovat o opatreniach

v ramci eurépskeho semestra, najma pri svojom
ro¢nom prieskume rastu a pri rozhodnutiach, ktoré

sa maju prijat v rdmci postupu pri makroekonomickej
nerovnovahe (PMN) vratane toho, ¢i odporucit aktivaciu
postupu pri nadmernej nerovnovahe.

Organy pre konkurencieschopnost

Cielom organov pre konkurencieschopnost by nemala
byt cezhrani¢na harmonizacia postupov a institdcii
poverenych tvorbou miezd. Tieto procesy sa v ramci
EU znatne liSia a opravnene odzrkadluju narodné
preferencie a pravne tradicie.

Na zaklade spolocného vzoru by kazdy clensky Stat mal
rozhodnut o presnom usporiadani svojho vnutrostatneho
organu pre konkurencieschopnost, ale tieto organy by
mali podliehat demokratickej kontrole a mali by byt
prevadzkovo nezavislé. Vnutrostatni aktéri, ako napriklad
socialni partneri, by mali nadalej zohravat svoju tlohu v
stlade s postupmi zavedenymi v kaZdom ¢lenskom State,
ale pocas vyjednavani o mzdach by mali ako usmernenie
vyuzivat stanoviska spominanych organov. Niektoré
¢lenskeé staty, ako napriklad Holandsko a Belgicko, uz
takéto organy maju.

Silnej$i postup pri makroekonomickej
nerovnovahe

Postup pri makroekonomickej nerovnovahe (PMN)
bol vytvoreny v ¢ase vrcholenia krizy. Je sucastou
europskeho semestra, ¢o je rocny cyklus podavania
sprav a dohladu nad hospodarskymi politikami

¢lenskych Statov a EU. SluZi ako nastroj na
predchadzanie a ndpravu nerovnovah predtym, neZ sa
vymknu spod kontroly. Stal sa nevyhnutnym nastrojom
europskeho dohladu, napriklad s cielom predchadzat
realitnym bublinam alebo identifikovat stratu
konkurencieschopnosti, rastiice urovne sukromného a
verejného dlhu a nedostatok investicii. Treba naplno
vyuzit jeho potencidl. To si vyZaduje opatrenia najma na
dvoch frontoch:
Treba ho vyuzivat nielen na odhalovanie nerovnovah,
ale aj na podporu strukturalnych reforiem
prostrednictvom eurdpskeho semestra. Jeho napravna
Cast by sa mala dérazne vyuZivat. Postup by sa mal
spustit hned, ako sa zistia nadmerné nerovnovahy, a
mal by sa pouZivat na monitorovanie implementacie
reforiem.

Tento postup by mal takisto lepsie zachytavat
nerovnovahy v eurozoéne ako celkuy, a nielen v kazdej
jednotlivej krajine. Na tento Ucel je potrebné, aby sa
postup aj nad'alej sustred'oval na napravu skodlivych
vonkajsich deficitov vzhladom na riziko, ktoré
predstavuju pre hladké fungovanie eurozény (napriklad
vo forme ,nahlych preruseni“ kapitalovych tokov).
Postup pri makroekonomickej nerovnovahe by mal
zaroven podporovat primerané reformy v krajinach,
ktoré akumuluju velké a trvalé prebytky bezného uctu,
ak su spdsobené napriklad nedostato¢nym domacim
dopytom a/alebo nizkym potencidlom rastu, kedZe aj
toto je dblezité pre zabezpecenie ucinnej rovnovahy v
ramci menovej Unie.

Silnejsi déraz na zamestnanost a
vysledky v socialnej oblasti

Pokial ide 0 zamestnanost a socidlnu oblast, situdcia

v jednotlivych Statoch eurozény je vyrazne odlisna,
Ciastocne v dosledku krizy, ale aj z dévodu sprievodnych
trendov a slabych vysledkov spred krizy. Eurdpa by sa
mala usilovat o to, aby si zasluZila ,najvy3siu znamku za
vysledky v socidlnej oblasti“.

Ide zarover aj o hospodarsku nevyhnutnost. Ak ma

byt HMU Uspe$na, pracovné trhy a systémy socialnej
starostlivosti musia vo v3etkych ¢lenskych Statoch
eurozony fungovat dobre a spravodlivo. Zaujmy tykajlce
sa zamestnanosti a socialne zaujmy preto musia byt
sucastou najvyssich priorit eurépskeho semestra.
Nezamestnanost, a najma dlhodob3, je jednou z
hlavnych pricin nerovnosti a socialneho vyltcenia. Preto
su nevyhnutné efektivne trhy prace, ktoré podporuju
vysoku Urovefi zamestnanosti a dokazu tlmit otrasy bez
toho, aby vznikla nadmerna nezamestnanost: prispievaju
k hladkému fungovaniu HMU, ako aj k budovaniu
inkluzivnejSich spolo¢nosti.

Nemame univerzalny vzor rieSenia, ktory by sme mohli
uplatnit, v jednotlivych ¢lenskych 3tatoch viak ¢asto
nachadzame podobné vyzvy: zamestnat viac ludi
vietkych vekovych kategdrii, najst spravnu rovnovahu
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medzi flexibilnymi a zabezpecenymi pracovnymi
zmluvami, zamedzit priepastnému rozdielu medzi
Jinsidermi“ s vysokou Uroviiou ochrany a vysokymi
mzdami a ,outsidermi®, presunut dafiovu zataZ z oblasti
prace do inych oblasti zdanenia, poskytovat cielent
podporu na ndvrat nezamestnanych na trh prace,
zlepsovat vzdelavanie a celoZivotné vzdelavanie - aby
sme spomenuli aspor niektoré z tychto vyziev. Popri
vyzvach tykajucich sa pracovnych trhov je dbleZité
zabezpecit, aby mal kazdy obcan pristup k primeranému
vzdelaniu a aby bol zavedeny Uc€inny systém socialnej
ochrany s ,minimom socidlnej ochrany®, ktory chrani
najzranitelnejSich ¢lenov spolocnosti. Nase obyvatelstvo
rychlo starne, a preto potrebujeme dalSie velké reformy
s cielom zabezpecit, aby déchodkové systémy a
systémy zdravotnej starostlivosti zvladli dosledky tohto
vyvoja. Ich sti¢astou bude aj zosuladenie veku odchodu
do déchodku so strednou diZkou Zivota.

Ak chceme zabezpetit dlhodoby tspech HMU,

mali by sme ist o krok d'alej a presadzovat hlbsiu
integraciu vnutrostatnych trhov prace prostrednictvom
ulahcenia geografickej a profesijnej mobility, a to aj
prostrednictvom lepSieho uznavania kvalifikacii, lahSieho
pristupu k pracovnym miestam vo verejnom sektore

pre cudzich statnych prislusnikov a lepSej koordinacie
systémov socialneho zabezpetenia.

LepsSia koordinacia hospodarskych
politik

Eurépsky semester vyrazne posilnil koordinaciu
hospodarskych politik. Pribudli v3ak viaceré ,baliky“,
Jpakty“, ,postupy“ a mnoZstvo poZiadaviek na
predkladanie sprav, ktoré znejasriuju jeho podstatu
a efektivnost. Eurdpsky semester musi spocivat v
spolo¢nom urcovani nasich priorit a ich presadzovani
v ramci eurépskej perspektivy, s jasnym zmyslom pre
nas spolo¢ny zaujem. Na zjednodusenie a posilnenie
europskeho semestra sa podnikli urcité kroky: vacsi
déraz na priority, menej dokumentov a viac ¢asu na
diskusiu o nich, vacsi dosah na politickej Urovni a
intenzivnejSie zapojenie vnutrostatnych organov. V
tychto krokoch treba pokracovat s cielom:
Poskytnut ¢lenskym Statom jasné odporucania,
nad'alej zamerané na prioritné reformy, ktoré su
nevyhnutné na zvysSenie potencialneho rastu, podporu
vytvarania pracovnych miest a vyuzivanie prileZitosti,
ktoré ponuka jednotny trh. Odporucania pre jednotlivé
krajiny musia byt konkrétne a ambiciézne, najma
pokial ide o ich ocakavany vysledok a ¢asovy ramec
realizacie. Zaroven by sa mal zachovat ich ,politicky
charakter, t. j. ¢lenské 3taty by mali mat urcitu
volnost, pokial ide o konkrétne opatrenia, ktoré sa
maju vykonat. Narodné programy reforiem, ktoré
¢lenskeé staty vypractvaju kazdy rok, by im mali sluzit
ako zaklad pre diskusiu o ich reformnych zameroch.

Dobudovanie hospodarskej a menovej Unie v Eurépe

Brat ¢lenské 3taty na zodpovednost za plnenie ich
zavazkov. Systematickejsie by sa mali pouZivat
periodické spravy o implementdacii, pravidelné
partnerské preskimania alebo pristup v duchu
pravidla ,dodrZiavaj alebo vysvetli“. Euroskupina by
hned' v prvej faze mohla plnit koordina¢nu tlohu pri
krizovom skumani vykonnosti, so zvySenym dbérazom
na referencné porovnavanie a presadzovanie
najlepsich postupov. Tento proces musi prebiehat
ruka v ruke s plnym vyuZitim potencialu postupu pri
makroekonomickej nerovnovahe (PMN).

Lepsie spojit rozmer eurozény s vnutrostatnym
rozmerom. Eurdpsky semester by sa mal na tieto
Ucely rozdelit na dve postupné fazy — eurdpsku a
vnutrostatnu. To znamena, Ze diskusie a odporucania
tykajuice sa eurozony ako celku by sa mali uskuto¢nit
ako prvé, pred diskusiami, ktoré sa tykaju konkrétnych
krajin, aby sa v krokoch tykajucich sa konkrétnych
krajin plne zohladnili spolo¢né vyzvy. BlizSie objasnenie
tohto navrhu sa nachadza v prilohe 2.

Vytvorit jasnu dlhodobu viziu: neméZe sa vsetko
udiat za jeden rok, ani by sa nemalo. Ro¢ny cyklus
eurdpskeho semestra by mal byt sprevadzany
silnejsim viacro¢nym pristupom v sulade s
obnovenym konvergencnym procesom.

2.2. Formalizacia
konvergencného procesu

V strednodobom horizonte (druha faza) by sa vyssie
opisany proces konvergencie smerom k odolnejsim
hospodarskym Strukttiram mal stat zavdznejsim.
Dosiahlo by sa to tym, Ze by sa dohodol subor
spolo¢nych Standardov na vysokej trovni, ktoré

by sa vymedzili v pravnych predpisoch EU, kedZe
suverenita v oblasti politik spolo¢ného zaujmu by sa
zdielala a vytvorili by sa pevné rozhodovacie postupy
na urovni eurozony. V niektorych oblastiach bude
potrebna d'alSia harmonizacia. V dalSich oblastiach, v
ktorych r6zne politiky méZu viest k podobne dobrym
vysledkom, to bude znamenat potrebu najst rieSenia
Specifické pre konkrétne krajiny. Spolo¢né Standardy

by mali byt zamerané v prvom rade na pracovné

trhy, konkurencieschopnost, podnikatelské prostredie

a verejnu spravuy, ako aj na urcité aspekty dariovej
politiky (napr. zéklad dane z prijmov pravnickych

0s0b). Pokrok v dosahovani tychto Standardov by sa
pravidelne monitoroval. V tomto kontexte by sa nad'alej
pouzivali odporucania pre jednotlivé krajiny. Aj postup
pri makroekonomickej nerovnovahe (PMN) by sa mohol
vyuzivat ako nastroj nielen na prevenciu a napravu
nerovnovah, ale aj na podporu reforiem a monitorovanie
pokroku v dosahovani tychto spolo¢nych Standardov v
kazdom ¢lenskom State eurozdny. Vyznamna a trvala
konvergencia smerom k podobne odolnym ekonomikam
by mala byt podmienkou pre pristup k mechanizmu
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tlmenia otrasov, ktory sa ma vytvorit v eurozdne, ako sa
strucne uvadza v pododdiele 4.2.

Vymedzenie konkrétnych standardov a ukazovatelov
si vyzaduje hlbsiu analyzu. Avsak napriklad Standardy
pre trhy prace by mali zladit bezpe¢nost a flexibilitu

a mohli by sa vyvijat spolu s jednotlivymi piliermi
koncepcie ,flexiistoty” (napr. s flexibilnymi a spolahlivymi
pracovnymi zmluvami, aby sa zabranilo dvojakému
trhu prace, komplexnymi stratégiami celoZivotného
vzdeldvania, ucinnymi politikami na pomoc
nezamestnanym, aby sa mohli vratit na trh prace,
modernymi systémami socialneho zabezpecenia a
aktivizujucim zdarovanim prace).
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Pokrok smerom k silnejSej hospodarskej unii velkou
mierou prispeje k zlepgeniu fungovania HMU. Sprevadzat
ho musi stibeZné Usilie o dobudovanie finan¢nej Unie.
Hospodarska unia a financna Unia sa skutotne navzajom
doplMaju a posilfuju. Pokrok na tychto dvoch frontoch
musi patrit medzi najvyssie priority prvej fazy planu
dobudovania pravej HMU.

Finan¢ny systém v menovej Unii musi byt skuto¢ne
jednotny, lebo inak sa impulzy vznikajice v dosledku
rozhodnuti v oblasti menovej politiky (napr. zmeny
urokovych sadzieb v rdmci menovej politiky) neprenesu
jednotne do vsetkych jej clenskych Statov. Toto sa stalo
potas krizy a ddsledkom bolo prehlbenie hospodarskej
divergencie. Jednotny bankovy systém je okrem toho
zrkadlovym obrazom jednotnej meny. Kedze prevaznu
vacsinu penazi tvoria bankové vklady, mena moze

byt jednotna iba vtedy, ak je dbvera v bezpe¢nost
bankovych vkladov skutocne rovnaka bez ohladu na

to, v ktorom ¢lenskom State banka pdsobi. VyZaduje

si to jednotny dohlad nad bankami, jednotné rieSenie
krizovych situdcii bank a jednotné poistenie vkladov. Je
to nevyhnutné aj na rieSenie negativnych sluciek spatnej
vazby medzi bankovym a Statnym dlhom, ktoré tvorili
jadro krizy.

Finan¢ny systém musi byt zaroveri schopny
diverzifikovat riziko medzi jednotlivymi krajinami, aby
dokazal zmiernit dosah otrasov v jednotlivych krajinach
a znizit troven rizika, ktora sa musi rozdelit pomocou
fiskalnych prostriedkov.

Vsetky tieto dévody opodstatfiuju naliehavu potrebu
financnej unie. Ciel tykajuci sa bankového dohladu

sa nam vo velkej miere podarilo splnit zriadenim
jednotného mechanizmu dohladu. Dospelo sa aj k
dohode o jednotnom mechanizme rieSenia krizovych
situdcii, ktory vsak este nebol plne implementovany.
Aby sme mohli dobudovat finan¢nu Uniu, musime uviest
do Zivota spolocny systém poistenia vkladov a uniu
kapitalovych trhov. Tieto opatrenia by sa vzhladom na
ich naliehavost mali vdetky vykonat v prvej faze.

3.1. Dobudovanie bankovej

’ .

unie

Dobudovanie bankovej unie si vyZaduje v prvom rade
Uplnu transpoziciu smernice o ozdraveni a riesSeni
krizovych situacii bank do vnutrostatneho prava
vietkych ¢lenskych Statov. Je to rozhodujuce pre
rozdelenie rizika so sukromnym sektorom. Bankova

Unia skuto¢ne predstavuje spdsob, ako lepsie chranit
danovnikov pred nakladmi na zachranu bank.

Po druhé, potrebujeme aj rychlu dohodu o primeranom
premostovacom mechanizme financovania — spdsobe,

ktorym zabezpetime dostatok pefazi v pripade, zZe
je potrebné urcitl banku oddlZit napriek tomu, Ze
financovanie z fondu na to v danej chvili nestaci -
pre jednotny fond na rieSenie krizovych situdcii, kym
nezatne fungovat od 1. janudra 2016.2

Po tretie, vytvorenie déveryhodného spolo¢ného
zabezpecovacieho mechanizmu k jednotnému fondu
na rieSenie krizovych situacii a dosiahnutie pokroku
pri zabezpecovani Uplne rovnakych podmienok pre
banky vo v3etkych ¢lenskych Statoch by malo byt
prioritou poc¢as prechodného obdobia pred vytvorenim
jednotného fondu na rieSenie krizovych situacii.
Zabezpetovaci mechanizmus by sa preto mal zaviest
rychlo. Dalo by sa to dosiahnut pomocou presunu
uverovej linky z Eurépskeho mechanizmu pre stabilitu
(EMS) do jednotného fondu na rieSenie krizovych
situdcii. Tento zabezpetovaci mechanizmus by mal
byt v strednodobom horizonte fiskalne neutralny tym,
Ze sa zabezpeti, aby sa verejna pomoc ziskala naspat
prostrednictvom ex post odvodov finan¢ného sektora.

Dalej navrhujeme zaviest eurdpsky systém poistenia
vkladov (EDIS) - treti pilier plnohodnotnej bankovej
Unie spolu s bankovym dohladom a rieSenim krizovych
situdcii bank. Ked’Ze sucasné nastavenie narodnych
systémov ochrany vkladov stale nie je odolné proti
velkym miestnym otrasom (najma ked' sa situacia

v Statnom a narodnom bankovom sektore javi ako
nestabilnd), spolo¢nym poistenim vkladov by sa

zvysila odolnost proti budticim krizam. Zarovet je
vacsia pravdepodobnost, Ze spolo¢ny systém bude
dlhsi ¢as fiskalne neutralnejsi nez narodné systémy
ochrany vkladov, pretoZe riziko je rozptylenejSie a
sukromné prispevky sa vyberaju od ovela vacsej
skupiny financnych institucii. Vytvorenie plnohodnotného
systému EDIS bude trvat urcity ¢as, ale konkrétne
kroky v tomto smere by mali byt prioritou uZ v prvej
faze a mali by sa pritom vyuZit moZnosti, ktoré ponutka
sucasny pravny ramec. Jednou moznostou by mohlo
byt vytvorenie systému EDIS ako systému zaistenia na
eurdpskej urovni pre narodné systémy ochrany vkladov.
Rovnako ako jednotny fond na rieSenie krizovych
situdcii, aj spolocny systém EDIS by bol financovany zo
sukromnych zdrojov prostrednictvom poplatkov ex ante
vychadzajucich z rizik, ktoré by hradili vSetky ztUc¢astnené
banky v ¢lenskych Statoch, pricom by boli navrhnuté
tak, aby sa prediSlo moralnemu hazardu. Rozsah
pdsobnosti systému by sa mal zhodovat s jednotnym
mechanizmom dohladu.

V primeranej lehote by sa mala prehodnotit efektivnost
nastroja EMS na priamu rekapitalizaciu bank, najma
vzhladom na restriktivne kritérida opravnenosti, ktoré

sa v suvislosti s nim uplatruju, pricom sa musia
dodrzZiavat dohodnuté pravidla zachrany pomocou
vnutornych zdrojov. Pristupnejsi mechanizmus na
priamu rekapitalizaciu bank by zvysil déveru vkladatelov

Nadvazuje na vyhlasenie Rady pre hospodarske a finanéné zaleZitosti z 18. Decembra 2013.



tym, Ze v rdmci spravy restrukturalizovanych bank by

sa dodrZiavala zdsada trhového odstupu vo vztahu k
problémovym statnym dlhopisom a pretrhla by sa vazba
medzi Statmi a bankami na vnutroStatnej Urovni.

VSetky banky, ktoré sa zucastruju na bankovej unii,
musia mat rovnaké podmienky. Bude si to vyZadovat
dalSie, doplriujuce opatrenia popri jednotnom stibore
pravidiel s cielom riesit stale velky priestor na volné
uvazenie na vnutrostatnej urovni, ktoré ma este vzdy
vyznamné doésledky, najma pre kvalitu a zloZenie
kapitalu bank. Velku ¢ast nezrovnalosti by bolo mozné
vyriesit v kontexte jednotného mechanizmu dohladu.

V pripade inych otdzok su vSak potrebné zmeny
pravnych predpisov, najma v pripade tych, ktoré sa
tykaju rozdielnych pravnych a institucionalnych ramcov.
Podobne, aj nedavna revizia smernice o systémoch
ochrany vkladov viedla k vac¢sej harmonizacii, najma

v oblasti predbeZného financovania vnutrostatnych
systémoy, stale viak obsahuje urcity priestor na volné
uvazenie Clenskych statov, ktory by sa mal prehodnotit.

Zarovefi véak EU musi nad'alej venovat pozornost
potencidlnym novym rizikdm, ktoré sa zacinaju
objavovat v bankovom sektore vratane rizik stvisiacich
so sektorom tieflového bankovnictva. Existujlce
Struktlry musia byt schopné odhalit rizika pre finan¢ny
sektor ako celok. Mali by sme na tieto ucely zvazit
posilnenie nasich makroprudencidlnych institucii, pricom
by sme mali vychadzat z ulohy a prdvomoci Eurdpskeho
vyboru pre systémové rizika (ESRB) a maximalizovat
synergie s ECB. Napokon, v strednodobom horizonte by
malo zmysel prehodnotit zaobchadzanie s bankovymi
expoziciami voci statnemu dlhu, napriklad stanovenim
obmedzeni velkej majetkovej angaZovanosti. Mohlo

by to prispiet k odstraneniu dalsich prepojeni medzi
finan¢nou stabilitou a narodnymi verejnymi financiami.
Avsak o takychto d'alekosiahlych zmendch sucasného
ramca by sa malo uvaZovat iba v ramci koordinovaného
usilia na globalnej urovni.

3.2. Vytvorenie unie
kapitalovych trhov

Spolu s vytvorenim bankovej Unie musime za prioritu
povaZovat aj vytvorenie Unie kapitdlovych trhov3. Tyka sa
to vietkych 28 ¢lenskych Statov EU, ale najma eurozény.
Zabezpecia sa fou diverzifikovanejsie zdroje financovania,
aby spolo¢nosti vratane MSP mohli vyuZivat kapitalové
trhy a mali pristup k inym zdrojom nebankovych
financnych prostriedkov na doplnenie bankovych tverov.
Dobre fungujuca unia kapitalovych trhov zaroven

posilni cezhrani¢né rozdelenie rizika prostrednictvom
prehlbujlicej sa integracie dlhopisovych a akciovych trhov,
pricom najma integracia akciovych trhov je klticovym
tlmicom otrasov. Skutocne integrované kapitalové trhy by
zaroven poskytovali vankus chraniaci pred systémovymi
otrasmi vo finanénom sektore a posilnili by rozdelenie
rizika v sukromnom sektore medzi jednotlivé krajiny*.
Nasledne by sa zniZil objem rozdelenia rizika, ktory treba
dosiahnut prostrednictvom finanénych prostriedkov
(rozdelenie rizika vo verejnom sektore). KedZe uzsia
integracia kapitalovych trhov a postupné odstranenie
zvysnych prekaZzok na urovni ¢lenskych Statov by

v3ak mohli vytvorit nové rizika pre finan¢nt stabilitu,
bude potrebné rozsirit a posilnit dostupné nastroje na
obozretné riadenie systémovych rizik finan¢nych aktérov
(subor makroprudencialnych nastrojov) a posilnit ramec
dohladu s cielom zabezpecit spolahlivost vietkych
ucastnikov finan¢nych operacii. V kone¢nom désledku

by to malo viest k jednotnému organu dohladu nad
eurdpskymi kapitalovymi trhmi.

V tejto suvislosti je doleZité, aby sa regulaciou vytvorili
stimuly na zoskupovanie a rozdelovanie rizik a aby sa
zabezpecilo, Ze vsetky financ¢né institdcie budd mat
zavedené dostatocné Struktury riadenia rizik a ze z
prudencialneho hladiska budu stéle v dobrom stave.
Zdarovanie moZe takisto zohravat déleZitu ulohu z
hladiska zabezpeclenia neutralneho posudzovania
roznych, no porovnatelnych ¢innosti a investicii v
jednotlivych jurisdikciach. Skuto¢na unia kapitalovych
trhov si vyZaduje aj dalSie zlepSenia, pricom niektoré
z nich moZno dosiahnut len prostrednictvom pravnych
predpisov, ako napriklad: zjednoduSenie poZiadaviek
na prospekt; oZivenie trhu EU pre vysokokvalitnu
sekuritizaciu; vacsia harmonizacia uctovnych a
auditorskych postupov; ako aj rieSenie najvaznejsich
prekaZok zabrarujucich integracii kapitalovych trhov
v oblastiach ako konkurzné pravo, pravo obchodnych
spolo¢nosti, majetkové prava a v suvislosti s pravnou
vymahatelnostou cezhrani¢nych pohladavok.

3 Pozri zelenu knihu ,Vytvéranie unie kapitdlovych trhov*; Eurdpska komisia, 18. februar 2015.

4 Zvy3ené toky cezhrani¢nych investicii by v zdsade mali viest k va¢siemu rozdeleniu rizika sikromného sektora, a to z dvoch dévodov: 1. geograficky diverzifikovanejsie
portfélio finan¢nych aktiv vratane podnikovych dlhopisov a majetku stanovuje vynosy, ktoré st menej volatilné a menej korelované s domacimi prijmami (kanal
kapitalového trhu pre rozdelenie rizika); 2. ked' krajinu zasiahne hospodarsky otras, cezhrani¢né toky by mali umoZnit svojim obyvatelom prijimanie alebo
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Jednym z hlavnych pouceni z krizy je zistenie, Ze fiskalne
politiky st vecou zasadného spolo¢ného zaujmu v
menovej Unii. Ani silnd hospodarska a finantna unia

a spolotna menova politika orientovana na cenovu
stabilitu nie st vzdy zarukou spravneho fungovania HMU.
NeudrZatelné fiskalne politiky nielenZe ohrozuju cenov
stabilitu v Unii, ale aj $kodia finan¢nej stabilite, pretoZe
vyvolavaju finan¢nl nakazu medzi clenskymi Statmi a
financnu fragmentaciu.

Zodpovedné vnutrostatne fiskalne politiky su preto
nevyhnutné. Musia plnit dvojitd funkciu: zarucovat,

Ze verejny dlh bude udrZatelny a zabezpecovat, aby
automatickeé fiskalne stabilizatory mohli mat timiaci
ucinok na hospodarske otrasy v jednotlivych krajinach.
Ak to tak nie je, vznika pravdepodobnost dlhsieho trvania
poklesu v jednotlivych krajinach, ¢o nasledne ovplyvni
celd eurozonu. Ani to vsak nestaci. Je takisto doleZité
zabezpecit, aby sucet sald narodnych rozpoctov viedol k
vhodnym zamerom fiskalnej politiky> na trovni eurozény
ako celku. Toto je klt¢ové, ak sa chceme vZdy vyhnut
procyklickym fiskalnym politikam.

Napokon, v pripade velmi taZkej krizy sa narodné
rozpoCty mé6zu pretazit, ¢o sa aj stalo v poslednych
rokoch v niektorych krajinach. V takychto situaciach
narodné fiskalne stabilizatory nemusia stacit na

tlmenie otrasu a nemusia poskytnut optimalnu droven
hospodarskej stabilizacie, ¢o mdZze nasledne uskodit celej
eurozoéne. Z tohto dévodu je v dlhodobejSom horizonte
déleZité vytvorit funkciu fiskalnej stabilizacie pre celu
eurozonu. Tento krok by mal byt vyvrcholenim procesu,
ktorého nevyhnutnou podmienkou je vyznamny stupef
hospodarskej konvergencie, financnej integracie a dalSej
koordinacie a zdruZovania rozhodovania o narodnych
rozpoctoch, spolu s Umernym posilnenim demokratickej
zodpovednosti. Je to dbleZité, aby sa zabranilo moralnemu
hazardu a zabezpecila sa spolo¢na fiskalna disciplina.

Zarovet musime posilnit déveru v spolo¢ny rédmec EU
pre spravu fiskalnych zaleZitosti. Nepretrzite dékladna,
konzistentna a transparentna implementacia nasho
sucasného fiskalneho ramca je preto nevyhnutna na to,
aby bolo mozné pripravit p6du pre dalsie kroky vpred.

4.1. Zodpovedné rozpoctové
politiky ako zakladny kamen
HMU

V poslednych rokoch tzv. ,balik Siestich legislativnych
aktov*, ,balik dvoch legislativnych aktov“ a Zmluva o
stabilite, koordindcii a sprave v hospodarskej a menovej
unii priniesli vyznamné zlep3enie ramca pre fiskalne
politiky v HMU. Spolone pohahaju nase usilie predchadzat
rozpoctovym nerovnovaham, zamerat sa na vyvoj

dlhov a lepSie mechanizmy presadzovania, ako aj na
zodpovednost ¢lenskych statov za dodrziavanie pravidiel
EU. Tento novy rdmec spravy uz poskytuje rozsiahlu ex
ante koordinaciu ro¢nych rozpoctov clenskych Statov
eurozoény a posilfiuje dohlad nad tymi, ktoré sa ocitli

vo finan¢nych taZkostiach. Pravidla musi dodrZiavat
kazdy clensky stat, v opacnom pripade je ohrozena
déveryhodnost tohto ramca. Treba pripustit, Ze pravidla
su komplexné, ale nadchadzajlica revizia balika Siestich
legislativnych aktov a balika dvoch legislativnych aktov
by mala byt prileZitostou na zlep3enie ich jednoznatnosti,
transparentnosti, suladu a legitimnosti a zarover na
zachovanie ich stabilizatného charakteru.

V kratkodobom horizonte (1. faza) by sa mal posilnit
sucasny ramec spravy zriadenim Eurdpskej fiskalnej

rady. Tento novy poradny subjekt by koordinoval a
doplfial narodné figkalne rady, ktoré boli zriadené v
kontexte smernice EU o rozpottovych ramcoch. Na
europskej Urovni by rada poskytovala verejné a nezavislé
hodnotenie rozpoctov a vysledkov ich plnenia v porovnani
s hospodarskymi cielmi a odportdcaniami uvedenymi v
ramci spravy fiskalnych zaleZitosti EU. ZloZenie rady by
malo byt pluralitné a malo by vychadzat zo Sirokej 3kaly
odbornych znalosti. Mandat tejto novej Eurdpskej fiskalnej
rady by sa mal opierat o niekolko zakladnych zasad
uvedenych v prilohe 3.

Tato Eurdpska fiskalna rada by mala prispiet k lepsiemu
dodrZiavaniu spoloc¢nych fiskalnych pravidiel, lepsie
informovanej verejnej diskusii a silnejsej koordinacii
narodnych fiskalnych politik.

4.2. Funkcia fiskalnej stabilizacie
pre eurozonu

Existuje mnoho spdsobov, ako prejst z menovej Unie na
fiskalnu uniu. No zatial ¢o miera zastUpenia spolo¢nych
rozpoctovych ndstrojov sa v menovych Unidch Lisi, vsetky
vyspelé menové Unie uZ zaviedli vseobecnu funkciu
makroekonomickej stabilizacie, aby sa lepSie vysporiadali
s otrasmi, ktoré nemozno zvladnut na vnutrostatnej drovni
samotne;j.

Z dlhodobého hladiska (faza 2) a za podmienok
vysvetlenych vyssie v texte by tento krok predstavoval
pre eurozonu prirodzeny vyvoj, to znamena kulminaciu
procesu konvergencie a dalSieho zdruzovania
rozhodovania o vnutrostatnych rozpoctoch. Cielom
automatickej stabilizacie na Urovni eurozény by
nebolo aktivne doladit hospodarsky cyklus na trovni
eurozony. Namiesto toho by mala zlepsit zmiernenie
makroekonomickych otrasov, ¢im by sa HMU stala
odolnejSou. Presna koncepcia takychto stablilizatorov
eurozony si vyZaduje doékladnejsiu pracu. Toto by mala byt
jedna z uloh navrhovanej skupiny expertov.

5 Koncepcia zamerov fiskalnej politiky odraZza zmeny fiskalneho salda na ucely ovplyvnenia celkového hospoddrskeho dopytu a vystupu. V ramci Paktu stability a rastu
sa zamery fiskalnej politiky meraju na zaklade Strukturalneho fiskalneho salda, t. j. fiskalneho salda, ktoré je opravené o tcinky hospodarskeho cyklu a ocistené od
jednorazovych a inych dogasnych opatreni. Vo vieobecnosti by fiskdlny deficit (prebytok) naznaoval expanzivne (kontrakéné) zamery fiskdlnej politiky.
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MoZnosti a zakladné principy
stabiliza€nej funkcie eurozony

Potencidlna stabiliza¢na funkcia by mohla v prvom
kroku nadviazat napriklad na Eurépsky fond pre
strategické investicie tym, Ze sa identifikuju financné
zdroje a investi¢né projekty Specifické pre eurozoénu, z
ktorych mozno v priebehu obchodného cyklu ¢erpat. Mali
by sa zvazit rézne zdroje financovania. Bude délezité
zabezpeCit, aby sa koncepcia takejto stabilizacnej
funkcie opierala o nasledujtice zakladné principy:

Nemala by viest k permanentnym transferom medzi
krajinami alebo k transferom iba v jednom smere, ¢o
je dovod, preco je priblizovanie sa k hospodarskej Unii
predpokladom ucasti. Nemala by sa vnimat ani ako
pokus o vyrovnanie prijmov medzi ¢lenskymi statmi.

Nemala by podkopavat stimuly na riadnu tvorbu
fiskalnej politiky na vnutrostatnej trovni ani stimuly
na riesenie vnutrostatnych strukturalnych nedostatkov.
Mala by byt preto, ako aj s cielom zabranit moralnemu
hazardu, Uzko naviazana na sulad so Sirsim ramcom
EU pre spravu a pokrotit v priblizovani sa k spoloénym
Standardom uvedenym v oddiele 2.

Mala by sa vyvinut v ramci Eurdpskej Unie. Zarucilo by sa
tak, Ze je v stlade s existujuicim fiskalnym ramcom EU a
postupmi koordinacie hospodarskych politik. Mala by byt
otvorena a transparentna voci vsetkym clenskym Statom.

Nemala by byt nastrojom na krizové riadenie. Tuto
funkciu plni uz Eurépsky mechanizmus pre stabilitu.
Namiesto toho by jej ilohou malo byt zlepsenie
celkovej hospodarskej odolnosti HMU a jednotlivych
krajin eurozény. Pomohla by tak predist krizam a
intervencie zo strany Eurépskeho mechanizmu pre
stabilitu by boli menej pravdepodobné.
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Vatsia zodpovednost a integrdcia na trovni EU a

na urovni eurozony by mali ist ruka v ruke s vacsou
demokratickou zodpovednostou, legitimitou a posilnenim
institucionalneho ramca. Je to predpoklad uspechu, ako
aj prirodzeny dosledok narastajlicej nezavislosti v ramci
HMU. Znamena to aj lepsie zdielanie novych pravomoci
0 ¢tom rozhoduje. V kone¢nom dbsledku to znamena (a
vyZaduje si) intenzivnejsi dialdg, vacsiu vzajomnu déveru

.....

V ¢ase vrcholenia krizy sa ¢asto musia prijimat
dalekosiahle rozhodnutia v zhone, niekedy dokonca zo
dna na den. V niekolkych pripadoch sa na urychlenie
rozhodnuti alebo na prekonanie opozicie zvolili
medzivladne rieSenia. Teraz je ¢as na preskimanie

a konsolidovanie nasho politického konceptu a na
dobudovanie d'alsej fazy nasej hospodarskej a menovej
unie.

V blizkej budticnosti by sa malo prijat niekolko
konkrétnych krokov smerom k vacsej zodpovednosti a
Ucasti (prva faza):

Klu€ova uloha Eurdpskeho parlamentu
a narodnych parlamentov

Na posilnenie parlamentnej kontroly v ramci Eurdpskeho
semestra inicioval prvé praktické kroky Eurdpsky
parlament. ,Hospodarske dialdogy” medzi Europskym
parlamentom a Radou, Komisiou a Euroskupinou

sa uskutocnili v sulade s ustanoveniami balika

Siestich legislativnych aktov o sprave hospodarskych
zalezZitosti a balika dvoch legislativnych aktov. Boli
sucastou uz minulého eurdpskeho semestra. Tieto
dialégy mozno posilnit, a to tak, Ze sa dohodne na
vyhradenych ¢asovych Usekoch v priebehu hlavnych
faz cyklu semestra. Na Ucely zbliZzenia eurdpskych

a narodnych aktérov bola zriadena nova forma
medziparlamentnej spoluprace. Dochadza k nej v ramci
Eurdpskeho parlamentného tyZzdra organizovaného
Eurdpskym parlamentom v spolupraci s narodnymi
parlamentmi, do ktorej sa zapdjaju aj predstavitelia
narodnych parlamentov, ktori sa ztc¢astriuju na
podrobnych diskusiach o politickych prioritach. Balik
dvoch legislativnych aktov takisto zakotvil pravo
parlamentu pozvat komisdra na prezentaciu stanoviska
Komisie k ndvrhu rozpoctového planu alebo jej
odporucania ¢lenskym Statom v ramci postupu pri
nadmernom deficite - pravo, ktoré by sa malo vyuzivat
systematickejSie, nez je tomu dnes.

Okrem toho by sme mohli posilnit na¢asovanie a pridanu
hodnotu tychto parlamentnych dialégov v sulade s
obnovenym Eurépskym semestrom uvedenym v prilohe
2. Konkrétne by Eurdpska komisia mohla nadviazat

s Eurdpskym parlamentom rozpravu v pléne pred

prezentaciou ro¢ného prieskumu rastu a pokracovat v
nej aj po jeho prijati. Okrem toho by sa mohla realizovat
aj druha vyhradena rozprava v pléne po tom, ako
Komisia odprezentuje odporucania pre jednotlivé krajiny,
a to v sulade s relevantnymi ustanoveniami balika
Siestich legislativnych aktov o hospodarskom dialdgu.
Zaroven by sa predstavitelia Komisie a Rady mohli
zU¢astovat na medziparlamentnych zasadnutiach
predovsetkym v kontexte eurdpskeho parlamentného
tyzdna. Na tejto novej praxi by sa mohli progresivne
Ecofin, Euroskupina a Eurdpsky parlament) plne
reSpektujuc svoju konkrétnu institucionalnu rolu a mohla
by nadobudnut formu nezavdznej medziinstitucionalnej
dohody.

Eurdépska komisia by takisto mohla vypracovat vzorové
opatrenia v zaujme toho, aby narodné parlamenty
fungovali efektivnejSie. Takato interakcia by sa mala
uplatiiovat na rozpravy narodnych parlamentov v
suvislosti s odporucaniami pre jednotlivé krajiny
adresované Clenskym Statom, ako aj v ramci rotného
rozpoctového. Vyrazne by sa tym oZivilo pravo pozvat
komisara priznané v baliku dvoch legislativnych aktov.
Narodné parlamenty by sa mali spravidla angaZovat na
prijimani narodnych programov reforiem a programov
stability.

Eurdpsky parlament by sa mal zorganizovat tak, aby sa
ujal roly vo veciach vztahujucich sa predovietkym na
eurozénu.

Konsolidovanie vonkajSieho
zastupenia eura

KedZe HMU sa tyka hospodarskej, finanénej a fiskalnej
Unie, jej vonkajsie zastupenie by malo pdsobit ¢oraz
jednotnejsie. Tento postup sa méze realizovat postupne,
ale mal by sa uviest do pohybu uZ v prvej faze.

EU je najvacsim obchodnym blokom a najvasim
svetovym obchodnikom s tovarom a sluzbami. Toto
postavenie dosiahla tak, Ze na svetovej scéne radsej
vystupovala jednotne, nez by sa mala prezentovat
28 réznorodymi obchodnymi stratégiami. Vzhladom
na hospodarsku a finan¢nu velkost a existenciu
tlenskych $tatov politické rozhodnutia EU spolu s jej
hospodarskym vyvojom su ¢oraz relevantnejsie pre
svetové hospodarstvo.

V medzindrodnych finan¢nych indtittciach viak EU

a eurozona stale nie su zastupené ako celok. Tento
roztrie$teny hlas znamena, Ze EU kope politicky a
hospodarsky nizsiu ligu, kedZe kazda krajina eurozény
hovori za seba. Plati to najma v pripade MMF, a to
napriek vsetkému Usiliu o koordinaciu eurdpskych pozicii.



Integrovanie medzivladnych rieSeni do
pravneho ramca EU

Pocas krizy sa zaviedlo niekolko medzivladnych
mechanizmov. Tento krok sa odévodnil nedostatkami
truktury HMU, no v konetnom désledku sa tieto
dojednania musia integrovat do pravneho ramca
Eurdpskej unie. Predpoklada sa, Ze k tomu dojde

v pripade Zmluvy o stabilite, koordinacii a sprave

v hospodarskej a menovej Unii a malo by sa to
realizovat aj v inych pripadoch, ako je Pakt Euro Plus
a medzivladna dohoda o jednotnom fonde na rieSenie
krizovych situacif.

Eurépsky mechanizmus pre stabilitu bol napokon
zriadeny ako Ustredny nastroj na riadenie potencidlnych
kriz. Avsak, predovsetkym v dosledku jeho medzivladnej
Struktury je jeho sprava a rozhodovacie postupy zlozité
a zdlhavé. V strednodobom horizonte (druha faza) by
preto jeho sprava mala byt plne integrovana do zmluv
EU.

Ustredné riadenie Euroskupinou

Euroskupina zohrava Ustrednu ulohu v ramci
diskutovania, presadzovania a zastupovania zaujmov
eurozdny. Zintenzivni svoju Ucast na prepracovanom
europskom semestri. Z kratkodobého hladiska si

to mdZe vyZadovat posilnenie jej predsednictva a
prostriedkov, ktoré ma k dispozicii. Z dlhodobého
hladiska (druha faza) by sa mohlo zvazit predsednictvo
Euroskupiny na plny tvazok, a to s jasnym mandatom v
ramci tejto spravy. S podporou vetkych institucii EU by
mohla zohrat eSte vyznamnejsiu tlohu pri zastupovani

zaujmov jednotnej meny v ramci aj nad ramec eurozdny.

Dobudovanie hospodarskej a menovej Unie v Eurépe

Ministerstvo financii eurozény

Pakt stability a rastu zostava nadalej kotvou fiskalnej
stability a dévery v dodrZiavanie nasich fiskalnych
pravidiel. Okrem toho si skuto¢na fiskalna Unia bude
vyZadovat viac spolo¢ného rozhodovania o fiskalnej
politike. Neznamenalo by to centralizaciu vsetkych
aspektov prijmovej a vydavkovej politiky. Clenské Staty
eurozony by nad'alej rozhodovali o daniach a pridelovani
rozpoctovych vydavkov podla narodnych preferencii a
politickych volieb. Ako sa vSak eurozdna vyvija smerom
k skutotnej HMU, niektoré rozhodnutia sa budd musiet
prijimat kolektivne, pricom sa bude musiet zabezpeit
demokraticka zodpovednost a legitimita. Buduce
ministerstvo financii eurozény by mohlo byt miestom
pre takéto kolektivne rozhodovanie.

ZAVER

Tato sprava predostrela zakladné kroky, ktoré su
nevyhnutné na to, aby bola najneskdr do roku 2025
dobudovana HMU. Ponuika cestu, ktora je ambicidzna, no
zaroven pragmaticka. Niektoré z tychto krokov moZno
realizovat okamZite a malo by sa k tomu pristtpit
bezodkladne. Prvé iniciativy na tieto ucely by mohli byt
instituciami EU spustené k 1. julu 2015. Iné si vyZiadaju
viac ¢asu. Sprava vsak predovsetkym ponuka jasny
zmysel smerovania k eurépskej HMU. To ma zasadny
vyznam pre ob¢anov a hospodarske subjekty a pre ich
doéveru v jednotnt menu. Premenit tieto navrhy na ¢iny
si bude od ¢lenskych $tatov a instittcii EU vyzadovat
spolo¢né chapanie ucelu. Eurdpska rada sa vyzyva, aby
pri najblizSej prileZitosti podporila tieto navrhy.
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Cesta k uplnej hospodarskej a menovej unii
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OKAMZITE KROKY

Hospodarska unia
= Nova podpora konvergencie, pracovnych miest a rastu
vytvorenie systému organov pre konkurencieschopnost v eurozone,
posilnené uplatfovanie postupu pri makroekonomickej nerovnovahe,
vacsie zameranie sa na zamestnanost a vysledky v socialnej oblasti,
silnejSia koordindcia hospodarskych politik v ramci prepracovaného eurépskeho semestra.

. ~ ’ ’ .
Finanéna unia
= Dobudovanie bankovej tnie
zriadenie premostujticeho finanného mechanizmu pre jednotny fond na rieSenie krizovych situacii,

zavedenie konkrétnych krokov na vytvorenie spolo¢ného zabezpecovacieho mechanizmu pre jednotny
fond na rieSenie krizovych situdcii,

dohodnutie sa na systéme ochrany vkladov,

zlepSenie Ucinnosti nastroja na priamu rekapitalizaciu bank v Eurépskom mechanizme pre stabilitu.
= Spustenie Unie kapitalovych trhov

= Posilnenie Eurdpskeho vyboru pre systémové rizika

Fiskalna unia
= Nova poradna Eurdpska fiskalna rada
rada by poskytovala verejné a nezavislé posudenie na eurdpskej Urovni o vysledkoch — a plneni rozpoctov

— v porovnani s hospodarskymi cielmi a odporti¢aniami stanovenymi vo fiskalnom ramci EU. Odporticania
rady by sa mali premietnut do rozhodnuti Komisie prijatych v kontexte eurépskeho semestra.

Demokraticka zodpovednost, legitimita a posilfiovanie institucii
= Prepracovany europsky semester

reorganizovanie semestra do dvoch konzekutivnych faz. Prva faza sa bude venovat eurozdéne ako celku a
v druhej faze bude nasledovat diskusia o otazkach tykajtcich sa jednotlivych krajin.

= Posilnenie parlamentnej kontroly ako suéast eurépskeho semestra

rozprava v pléne v Europskom parlamente o rotnom prieskume rastu pred jeho vydanim Komisiou, ako aj
po jeho vydani. Na fu nadvazuje rozprava v pléne o odporucaniach pre jednotlivé krajiny,

systematickejSie interakcie medzi komisarmi a narodnymi parlamentmi v suvislosti s odporucaniami pre
jednotlivé krajiny, ako aj v suvislosti s narodnymi rozpoctami,

systematickejSie konzultdcie a angaZzovanost vlad, narodnych parlamentov a socidlnych partnerov pred
vyrocnym podanim narodnych programov reforiem a programov stability.

= ZvysSenie urovne spoluprace medzi Eurdopskym parlamentom a narodnymi parlamentmi
= Podporenie riadenia Euroskupiny
= Kroky ku konsolidovanému vonkajSiemu zastupeniu eurozény

= Integrovanie Zmluvy o stabilite, koordindcii a sprave v hospodarskej a menovej unii,
relevantnych ¢asti Paktu Euro Plus a medzivladnej dohody o jednotnom fonde na
rieSenie krizovych situdcii do rdmca prava EU
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DOBUDOVANIE STRUKTURY HMU

Hospodarska unia
» Formalizacia a zavaznejsi charakter konvergencného procesu

Fiskalna unia
» Zriadenie funkcie makroekonomickej stabilizacie pre eurozénu

Konvergencia smerom k podobne odolnym narodnym hospodarskym Struktiram by bola podmienkou
pristupu k tomuto mechanizmu.

Demokraticka zodpovednost, legitimita a posilfiovanie institucii
= Integracia Eurépskeho mechanizmu stability do pravneho ramca EU

» Zriadenie ministerstva financii pre eurozénu, ktoré by nieslo zodpovednost na eurdpskej
urovni

(ZAVEREENA FAZA NAJNESKGR DO ROKU 2025 )
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Integrovanejsi eurépsky semester

V zaujme lepSej integracie eurozdény a narodnych urovni
by mal byt eurdpsky semester strukttirovany do dvoch
naslednych faz, ktoré by jasnejsie rozliSovali medzi
eurépskymi a narodnymi aspektmi (obrazok pod textom
ilustruje novu Strukturu).

Prva faza (od novembra roku ,n-1“ do februara roku ,n“)
by sa venovala postideniu situdcie v eurozéne ako celku.
Rocny prieskum rastu Komisie by predstavoval zaklad
tejto diskusie a nadvdzoval by na niekolko tematickych
sprav, ako je sprava o mechanizme varovania, vyrotna
sprava Eurépskeho vyboru pre systémoveé rizika,
spolo¢na sprava o zamestnanosti a socialna sprava,
ako aj stanoviska novej Eurdpskej fiskalnej rady a
nového systému organov konkurencieschopnosti pre
eurozonu. Spoloc¢ne by tieto spravy vytvarali celkovy
obrazok o vyzvach v eurozdne. Ro¢ny prieskum rastu

by bol predloZeny na diskusiu Eurépskemu parlamentu.
Zaroven s prezentaciou ro¢ného prieskumu rastu by
Komisia predlozila konkrétne odporucania tykajuce sa
opatreni v ramci eurozony, ako aj zoznam ¢lenskych
Statov, v pripade ktorych uvazuje o podrobnom
preskimani podla postupu pri makroekonomickej
nerovnovahe. Tieto dokumenty by sa prediskutovali

Priloha 2

sprava Eurépskej
fizkalnej rady

spoloéna sprava o
zamestnanosti a socialna
sprava

sprava Eurdépskeho vyboru
pre systémové rizika o
makroprudencidlnych
rizikach

sprava nezavislych
organov pre
konkurencieschopnost

Uroveii krajiny
od marca do jula roku n

roény prieskum rastu
vratane mechanizmu
. A ez
varovania, celkova fiskalna
pozicia, heterogénnost
krajiny

s Eurdopskym parlamentom v ramci hospodarskeho
dialégu, ako sa uvadza v baliku Siestich legislativnych
aktov, ako aj s réznymi formaciami Rady a Euroskupiny.
Znamena to, Ze kazdy rok koncom februdra by sa
uskutocnila prinosna diskusia o prioritach stanovenych
pre EU, a najma pre eurozénu na nadchadzajuci rok.

Nasledujuca faza (od marca do jula roku ,n“) by

sa venovala preskimaniu a posudeniu vysledkov a
politik ¢lenskych statov vzhladom na tieto priority.

Do tejto fazy by ¢lenské Staty mali systematicky
zaangaZovat narodné parlamenty spolu so socialnymi
partnermi a obcianskou spolo¢nostou, a to v diskusii o
narodnych prioritach. Tato faza sa zacne uverejnenim
sprav Komisie o jednotlivych krajinach, v ktorych sa
zosumarizuju vyzvy a vysledky ¢lenskych statov. Tato
faza sa skonti prijatim odporucani pre jednotlivé krajiny,
ktoré by mali zretelne zohladnit rozmer eurozoény, na
ktorom sa dohodlo v prvej faze.

Socialni partneri na trovni EU by sa mohli zapojit do
skorsich diskusii napriklad prostrednictvom obnoveného
tripartitného socialneho samitu a makroekonomického
dialégu, aby tak maximalizovali svoje prispevky k
tomuto novému postupu.

INTEGROVANEJSI EUROPSKY SEMESTER

Eurozéna
od novembra roku n-1 do februdra roku n

odporiéania tykajlice sa
eurozony,
zoznam podrobnych
preskimani jednotlivych
krajin

narodné programy

spravy o jednotlivych reforiem

krajinach +
podrobné preskimania pre
uréité krajiny

programy stability

Dobudovanie hospodarskej a menovej Unie v Eurépe

v

odportiéania
pre jednotlivé krajiny a
stanoviska k narodnym
rozpoétom
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Poradna Eurdpska fiskalna rada -
zakladné principy

Mandat poradnej Eurdpskej fiskalnej rady by mal
spoctivat na tychto principoch:

Mala by koordinovat siet narodnych fiskalnych rad a
dodrziavat rovnaky $tandard nezavislosti.

Mala by mat poradnu funkciu, jej népliiou by nemala
byt realizacia politik. Presadzovanie pravidiel by malo
zostat tlohou Eurdpskej komisie, ktora by mala byt
schopna odklonit sa od nazorov Eurdpskej fiskalnej
rady za predpokladu, Ze na to ma opravnené dévody
a vie ich vysvetlit.

Mala by predkladat skdr hospodarske neZ pravne
rozhodnutia o vhodnych zameroch fiskalnej politiky
tak na vnutrostatnej Urovni, ako aj na Urovni eurozoény
na zaklade figkalnych pravidiel EU. To by sa malo
uskutocriovat na zaklade pravidiel uvedenych v Pakte
stability a rastu.

Rada by mala byt schopna vydavat stanoviska,

ked to povazuje za nevyhnutné, a to predovsetkym
v suvislosti s postidenim programov stability a
prezentaciou roc¢nych navrhov rozpoctovych planov a
plnenim narodnych rozpoctov.

Mala by poskytovat hodnotenie ex post o tom, ako
bol zavedeny ramec spravy.
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