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A SOCIALNEMU VYBORU A VYBORU REGIONOV

Posilnenie koordinacie hospodarskej politiky

,»Sposob riadenia eurozony a koordinacie hospodarskych politik je nutné zlepsit. Bude si to
vyzadovat prehibenie a rozsirenie mechanizmov hospodarskeho dohladu, aby fiskalna
politika mohla byt usmernovand pocas celého hospodérskeho cyklu, ako aj v dlhodobom
meradle, a aby sa =zarovein wupravili rozdiely v hospodarskom raste, inflacii

a konkurencieschopnosti.® (Oznidmenie Komisie ,,EMU@]10: tspechy a vyzvy po desiatich rokoch existencie
hospodarskej a menovej tnie — 7. maj 2008 - IP/08/716)

L Uvob

Svetova hospodarska kriza vystavila sicasné mechanizmy koordinacie hospodarskej
politiky v Eurdpskej unii skuske a odhalila slabé miesta. Fungovanie hospodarskej a
menove] Unie bolo pod mimoriadnym tlakom, pretoZze v minulosti neboli dodrzané jej
zéakladné pravidld a zasady. Existujuce postupy dohl'adu neboli dostatocné. Toto oznamenie
Komisie obsahuje navrhy opatreni, ktoré by sa v zaujme vyrieSenia tejto situdcie mali prijat’
v kratkom ¢ase na zaklade Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie (ZFEU).

Nasa generacia eSte takito hospodarsku krizu nezazila. Za uplynulé desatroCie sme boli
svedkami neustaleho hospodarskeho rastu a tvorby pracovnych miest. To vSetko je vSak
minulost'ou a kriza odhalila niektoré zdsadné nedostatky v naSom hospodarstve. FiSkalne a iné
makroekonomické nerovnovéahy, ktoré sa nahromadili pocas rokov pred krizou, zapricinili, ze
hospodarstvo EU bolo v ¢ase, ked ho postihla svetova finan¢na kriza a hospodérska recesia,
zranite'né. Nase verejné financie boli vazne zasiahnuté. Priemerny deficit dosiahol 7 % HDP
a miera zadlZenosti viac ako 80 % HDP, ¢o st jednoznacne vysSie hodnoty v porovnani
s referenénymi hodnotami 3 % a 60 % HDP stanovenymi v zmluve.

Vysoky verejny dlh nie je mozZné udrziavat’ donekonefna. Uskutociiovanie stratégie
Europa 2020, ktora bola v marci schvalend Eur6épskou radou, sa musi zakladat’ na vierohodnej
stratégii pre vychodisko z krizy. EU bude v nastavajucich rokoch &elit' velkym vyzvam. Bude
musiet’ konsolidovat’ svoje verejné financie a sucasne zvysSovat’ uroven hospodarskeho rastu
udrzatelnym sposobom. Pakt o stabilite araste poskytuje vhodny rdmec pre systematické
vychodisko z krizy. Aby viak bolo mozné podporovat’ potencial hospodarskeho rastu EU
a udrzatel'nost’ nasich socidlnych modelov, konsolidacia verejnych financii si bude vyzadovat’
stanovenie priorit a prijimanie tazkych rozhodnuti: koordinacia na Grovni EU bude pri plneni
tejto tlohy nevyhnutna a poméze zamedzit Sireniu negativnych vedl'ajSich ti¢inkov.

Nedavna finan¢na kriza a tlak na finan¢nu stabilitu v Eurépe jasnejSie nez kedykol'vek
predtym poukazali na vzajomnu zavislost medzi hospodarstvami EU, najmi vo vnitri
eurozony. Clenskym $tatom pomohlo, Ze st su¢astou EU so silnym vnatornym trhom s 500
milibnovou populaciou a so spolo€nou menou v Sestnastich ¢lenskych Statoch. Existujice
nastroje a metdédy koordinacie umoznili EU spojit’ usilie v zaujme hospodarskej obnovy a
celit’ nepriaznivym podmienkam, ¢o by ziadny Clensky Stat sdm nedokézal. Tieto nedavne
skusenosti vSak poukazali aj na medzery a nedostatky sic¢asného systému a zdoéraznili potrebu
silnejSej a vcasnejSej koordindcie politik, dodatocnych preventivnych a népravnych
mechanizmov, ako aj néstrojov na rieSenie krizy pre ¢lenské Staty eurozony.
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V snahe rieSit’ okamzité potreby vyplyvajice z krizy boli prijaté naliehavé opatrenia,
ktoré vyvrcholili 9. mdja mimoriadnym zasadnutim Rady pre hospodarske a finanéné
zalezitosti (Rada ECOFIN), ktora na zaklade navrhu Komisie rozhodla o zavedeni
europskeho stabilizacného mechanizmu a dohodla sa na pevnom zavéizku urychlit’
fiSkalnu konsolidaciu, ak si to bude vyZadovat’ situacia. Z udalosti sa treba poucit’ a treba
prijat’ opatrenia na posilnenie systému riadenia hospodarstva v budicnosti. Komisia v tomto
ozndmeni navrhuje pristup zaloZzeny na troch pilieroch s cielom posilnit koordinaciu
hospodarskych politik. Vi&sina navrhov sa tyka celej EU, ale pre eurozénu sa navrhuje
prisnejsi pristup na zaklade ¢lanku 136 Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie.

V oznameni sa vyZaduje, aby sa v plnej miere vyuZivali nastroje dohl’adu ustanovené
v zmluve. V pripade potreby by sa mali existujuce néstroje pozmenit’ a doplnit. Ozndmenie
vyzyva na doslednejSie dodrziavanie Paktu o stabilite a raste a na rozSirenie dohladu na
makroekonomické nerovnovahy. Na tento ucel sa v ozndmeni navrhuje zaviest’ tzv. ,,eurdpsky
semester” pre koordinaciu hospodarskej politiky, aby ¢lenské Staty pri priprave svojich
vnutro$tatnych stabilizaénych a konvergenénych programov vratane vnitroStatnych rozpoctov
a vnutrostatnych programov reforiem mohli mat’ prospech z v€asnej koordinécie na eurdpske;j
urovni. A nakoniec sa v oznameni stanovuju zasady, ktoré by mali tvorit’ zdklad pevného
ramca pre zvladnutie krizy v ¢lenskych Statoch eurozony.

Ide o ambiciozne, no nevyhnutné pliny, na ktoré Komisia ofakiva nazor €lenskych
Statov, Europskeho parlamentu a zainteresovanych stran. V nasledujicich mesiacoch
Komisia predlozi legislativne navrhy na realizéciu tychto planov.

II. SVETOVA FINANCNA KRIiZA ODHALILA A PREHLBILA PROBLEMY, KTORYM CELI
EUROPSKE HOSPODARSTVO

Verejny dlh nebol za posledné desat'roie dostatoéne zniZeny. Najmd v obdobiach
priaznivého hospodarskeho vyvoja chybala dostatocna vola na fiskdlnu konsolidaciu.
V niektorych ¢lenskych $tatoch boli prijmy docasne zvysené vd’aka hospodarskym aktivitdm
generujucim vysoké danové prijmy v dosledku prudkého rozmachu v odvetviach
nehnutelnosti, stavebnictva a finanénych sluzieb. Tento rozmach vSak nebol udrzatelny.
Ked’Ze tieto makroekonomické nerovnovahy sa z dovodu krizy prudko upravili, danové
prijmy v prisluSnych ¢lenskych §tatoch sa zrutili, ¢im sa odhalila ovela slabsia vychodiskova
fiskalna pozicia, ako sa predpokladalo. Stav vladnych rozpoctov v Europskej tnii sa v roku
2007 blizil k rovnovahe (-0,8 % HDP v EU a -0,6 % v eurozone), zatial' ¢o v roku 2010 sa
ocakava deficit takmer 7 % HDP. Verejny dlh nad’alej narastd. Podl'a nedavnych predpovedi
utvarov Komisie verejny dlh v roku 2011 dosiahne 84 % HDP (88 % v eurozoéne), ¢im sa
zotru vysledky dvadsatTocného konsolida¢ného usilia. Objemné podmienené zavézky spojené
so zachrannymi finanénymi opatreniami predstavuju d’alsich 25 % HDP v EU a st d’al§im
dovodom obav popri dlhotrvajucich fiSkalnych problémoch suvisiacich so starnutim
obyvatel'stva.

DalSie makroekonomické a finanéné nerovnovahy prispeli najmi k vicSej zranitePnosti
hospodarstva v  eurozome. Pretrvavajuce rozdiely v  konkurencieschopnosti
a makroekonomické nerovnovadhy v rdmci eurozdny ohrozuju fungovanie hospodarskej
a menovej Unie. Nizke néklady na financovanie v rokoch, ktoré predchéadzali krize, viedli
k nespravnemu rozdelovaniu zdrojov, ktoré sa cCasto pridelovali na nizkoproduktivne
vyuzitie, ¢o v niektorych ¢lenskych Statoch vyustilo do neudrzatel'nej miery spotreby, vzniku
realitnych  bublin a akumulacie vonkajSich a vnutornych dlhov. Medzera v
konkurencieschopnosti dosiahla svoje historické maximum tesne pred krizou. Od roku 1999,
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ked’ bola bilancia bezného uctu vyrovnand, sa prebytky bezného U¢tu v eurozone neustile
hromadili a v roku 2007 dosiahli 7,7 % HDP, zatial’ ¢o suhrnny deficit vzrastol z 3,5 % HDP
v roku 1999 na 9,7 % v roku 2007'. Hospodarska a finan¢na kriza sposobila Giastoéné
vyrovnanie beznych uctov. Toto vyrovnanie je vSak iba sCasti Strukturdlne. Na dosiahnutie
nevyhnutnych Uprav z hladiska ndkladov a platov, Strukturdlnej reformy a prerozdelenia
pracovnych sil a kapitalu bude nutna zdsadna zmena politického smerovania.

Vynimo¢na kombinacia nedbanlivej fiSkalnej politiky, neprimeranej reakcie na rastice
nerovnovahy, ako aj Strukturalnych nedostatkov a vykazovania chybnych Statistickych
udajov vyustila v Grécku do bezprecedentnej krizy Statneho dlhu. Vysla najavo tvrda
skutoCnost, ze stav, v ktorom sa ocitli verejné financie, bol s€asti zapri¢ineny vykazovanim
chybnych tdajov v minulosti, ale v skuto¢nosti bol hlavne vysledkom nevhodnej fiskélnej
politiky. Hoci vznik tejto situdcie umoznili ¢iastone aj nedostatky v existujicom ramci pre
hospodarsky dohlad, jasne z nej vyplyva, Ze je nesmierne doleZité zabezpecit ucinné
dodrziavanie pravidiel. Clenské $taty, konfrontované s touto vynimoc¢nou krizou $tatneho
dlhu, na rieSenie ktorej eurozona nemala Ziadne opravné nastroje, sa dohodli na baliku
opatreni s cielom ochranit’ finanéna stabilitu v Eurépe”. Cielom tohto oznimenia je rozhodne
posilnit’ nd§ mechanizmus dohl'adu, aby sa uz ziadny Clensky $tat nedostal do takejto situdcie.
Z krizy vSak vyplynula aj potreba mat’ vhodné nastroje na zvladnutie situdcie, ktord ohrozuje
finan¢n1 stabilitu eurozony.

JIIR POSILNENIE KOORDINACIE HOSPODARSKEJ POLITIKY

III.1. LepSie dodrziavanie Paktu o stabilite a raste a dokladnejSia koordinicia
fiSkalnej politiky

Pravidla a zisady Paktu o stabilite a raste si stile relevantné a platné. Clenské §taty si
vSak napriek paktu nevytvorili v ¢ase konjunktiry vhodné rezervy. Posilnenie preventivneho
aspektu rozpoctového dohladu musi byt neoddelitelnou sucastou uzsej koordinacie
fiSkalnych politik. Rovnako je nutné zlepsSit' dodrziavanie pravidiel a viac pozornosti treba
venovat’ udrzatel'nosti verejnych financii.

Priprava a hodnotenie stabilizaénych a konvergen¢nych programov si hlavnymi
prvkami preventivnej ¢innosti v ramci paktu. Vplyv, ako aj ucinnost’ paktu by sa mali
rozhodne posilnit, a to tak, Ze ex-ante dimenzii procesu sa bude prikladat’ vi¢sia vaha a bude
mat’ prisnej§i charakter. Prvy ciel by sa dal dosiahnut' prostrednictvom zavedenia
»europskeho semestra® (pozri oddiel II1.3) a druhy ciel by sa dal dosiahnut' napriklad
ustanovenim moznosti nariadit’ uro¢ené zalohy v pripade nevhodnych fiskalnych politik, ked’
Clenské Staty v ¢ase konjunktury nepostupuji dostatoénym tempom smerom k plneniu svojich
strednodobych rozpoctovych ciel'ov. To by si vyZzadovalo zmeny v sekundarnej legislative.

Vnutrostatne fiSkalne ramce musia lepsSie zohPadiovat’ priority rozpoctového dohladu
EU. Clenské $taty by mali byt podporované v tom, aby do svojich vndtrostatnych pravnych
predpisov zaclenili ciel zdravych verejnych financii, ktory je ustanoveny v zmluve.
Vnutrostatny fiskalny ramec je siborom prvkov, ktoré tvoria zédklad vnutrostatneho riadenia
verejnych financii, t. j. ide o inStitucionalne politické usporiadanie charakteristické pre danu

Uvedené prebytky bezného Gc¢tu s sthrnné prebytky Nemecka, Luxemburska, Holandska, Raktska
a Finska. Uvedené deficity bezného Gétu su sthrnné deficity frska, Grécka, Spanielska, Cypru a
Portugalska.

2 Zavery Rady ECOFIN z 9. maja 2010.
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krajinu, ktoré formuje tvorbu fiSkalnej politiky na vnuatroStitnej urovni. Aby
komplementarnost medzi fikalnym ramcom EU a figkalnym ramcom ¢&lenskych Statov
nadobudla konkrétny vyznam, povinnost’ ustanovena v protokole &. 12 ZFEU, podla ktorej st
Clenské Staty povinné zaviest' rozpoctové postupy zarucujuce plnenie zavdzkov v oblasti
rozpoctovej discipliny vyplyvajlicich zo zmluvy, by mohla byt’ blizSie ur€ena prostrednictvom
pravne zaviaznych nastrojov. Pomocou tychto nastrojov by sa mohlo napriklad vyzadovat’, aby
sa vo vnutroStatnych rdmcoch zohl'adnili viacro¢né rozpoctové postupy s cielom zariadit’
dosiahnutie strednodobych rozpoc¢tovych cielov.

Postup pri nadmernom deficite je hlavnym prvkom opravnej ¢asti Paktu o stabilite
a raste. Opravny aspekt postupu pri nadmernom deficite vSak vstupuje do hry prili§ neskoro
na to, aby mohol clenské Stity vhodnym sposobom motivovat’ na rieSenie vznikajucich
fisSkalnych nerovnovah. Fungovanie postupu pri nadmernom deficite by sa malo vylepsit
prostrednictvom zrychlenia postupov, najmd v pripade clenskych Statov, ktoré pakt
opakovane porusuju. To si bude vyzadovat’ zmeny v sekundarnej legislative.

Viac pozornosti by sa malo venovat’ verejnému dlhu a udrzatelnosti. Nedavne udalosti
poukdzali nielen na zranitel'nost’ ¢lenskych $tatov, ktoré musia spravovat’ vel'mi velké verejné
dlhy, ale aj na potencidlne negativne cezhrani¢né dosledky. Vysoka zadlzenost ohrozuje
strednodobé a dlhodobé perspektivy hospodarskeho rastu a brani vladam v presadzovani
spolahlivych proticyklickych politik, ked st najviac potrebné. Plati to najmid v kontexte
rastiicich hrozieb ohrozujtcich udrzatelnost’ verejnych financii vratane tych hrozieb, ktoré
vznikli v dosledku poskytnutia balikov na zichranu bank, ako aj v désledku starnutia
obyvatel'stva.

Kritérium dlhu v ramci postupu pri nadmernom deficite by sa malo u¢inne uplatiiovat’.
V ramci postupu pri nadmernom deficite by sa malo lepSie zohl'adnit’ vzajomné pdsobenie
medzi dlhom a deficitom, aby sa zlepSila motivacia na uplatnovanie obozretnych politik. Voci
¢lenskym Statom s dlhom presahujiicim 60 % HDP by sa mal zacat’ postup pri nadmernom
deficite, ak znizovanie dlhu za predchédzajuce obdobie nedosiahlo prislusni referencnu
hodnotu. Komisia a Rada by konkrétne mali posudit’, ¢i je rozpoctovy deficit v sulade s
neustdlym a podstatnym zniZovanim verejného dlhu. FiSkalne rizikd vyplyvajice z
explicitnych a implicitnych zaviazkov by sa mali zohl'adnit’ ako relevantny faktor. Zastavenie
postupu pri nadmernom deficite v pripade ¢lenskych Statov s dlhom presahujicim hrani¢na
hodnotu 60 % HDP by zase malo byt podmienené posudenim predpokladaného vyvoja dlhu a
rizik. Tento pristup je v Uplnom sulade s &lankom 126 ZFEU a vyzadoval by si niektoré
zmeny v sekundérnej legislative.

V snahe zabezpecit’ lepSie dodrZiavanie pravidiel Paktu o stabilite a raste by sa malo
viac pozornosti venovat’® vyuZivaniu rozpoétovych prostriedkov EU. V sudasnosti sa
pozastavenie financovania z Kohézneho fondu, z ktorého mézu Cerpat’ iba niektoré opravnené
Clenské Staty, zvazuje iba v neskorSom Stadiu postupu pri nadmernom deficite (¢lanok 126
ods. 8 ZFEU).

Pri priprave rozhodnuti o buducom finanénom ramci by sa mala vziat' do Givahy moZznost’
rozsiahlej§ieho a v¢asnejiieho vyuZivania rozpoétovych vydavkov EU s ciel'om podporit
dodrziavanie paktu. Cielom by malo byt zavedenie spravnych, v€asnych a ucinnych
motivacnych ¢initel'ov, ktoré by podporovali dodrziavanie pravidiel Paktu o stabilite a raste.
Podmienenost’ by sa mohla posilnit’ a od ¢lenskych Stitov by sa mohlo pozadovat, aby
presmerovali finanéné zdroje v zaujme zlepSenia kvality verejnych financii, pokial’ sa zisti
nadmerny deficit (v stlade s ¢lankom 126 ods. 6 ZFEU).
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Kohézna politika by mala zohravat’ zretel’nejSiu ulohu pri podporovani opatreni, ktoré
podnikaju ¢lenské Staty s ciePom vyriesit’ Strukturalne nedostatky a problémy sivisiace
s konkurencieschopnost'ou. V nadchadzajlcej piatej sprave o kohézii budu v tejto stvislosti
predlozené navrhy, najmé s cielom posilnit’ institucionalnu kapacitu a ucinnost’ verejnych
sprav.

V ramci aktudlneho finanéného ramca by sa existujiica klauzula o pozastaveni zavizkov
Kohézneho fondu mala v pripade opakovaného poruSovania paktu uplatiiovat’ prisnejsie a na
zéklade dodrziavania pravidiel.

Zlepsit’ fungovanie existujucich mechanizmov v ramci Paktu o stabilite a raste

e Zvysit ucinnost’ posudzovania stabilizaénych a konvergenénych programov pomocou
lepSej koordinacie ex-ante.
e Vnutrostatne fiSkalne ramce musia lepSie zohl'adnovat priority rozpoctového dohl'adu EU.

Riesit’ vysoky verejny dlh a zabezpecit’ dlhodobu fiskalnu udriatel’nost’

e Pripisat’ viacsiu vahu kritériu dlhu stanovenému v zmluve.
e LepsSie zohl'adnit’ vzajomné pdsobenie medzi dlhom a deficitom.

LepSia motivdcia a sankcie v zaujme dodrZiavania pravidiel Paktu o stabilite a raste

o Uroéené zélohy v pripade nevhodnych fiskalnych politik.

e Prisnejsie a podmienené pouzivanie vydavkov EU s cielom zabezpegit’ lepsie dodrziavanie
pravidiel Paktu o stabilite a raste.

e RychlejSie reagovanie na opakované poruSovanie paktu a prisnejSie uplatiovanie
nariadenia o kohéznom fonde.

III.2. Smerom k SirSiemu dohPadu nad makroekonomickym vyvojom a vyvojom
konkurencieschopnosti vo vnutri eurozéony

Uceleni stratégia EU pre rast a zamestnanost’ s nazvom Eurépa 2020 sa zameriava na
makrofinanéné a Strukturalne nerovnovahy. Eurdpa 2020 obsahuje ambicidéznu a ucelenu
stratégiu zameranii na dosiahnutie rozumného udrzateI'ného a inkluzivneho rastu
hospodarstva EU. Vzhl'adom na krizu prina$a novy doraz na rieSenie eurdpskych nedostatkov
v oblasti dohl'adu nad makrofinan¢nymi a Strukturadlnymi problémami. So zretelom na hlboké
hospodarske a finanéné vzajomné prepojenia v ramcei eurozony a ich vplyv na jednotni menu,
stratégia Eurdpa 2020 vyzyva na rozvoj osobitného politického rdmca pre eurozonu s cielom
riesit va¢die makroekonomické nerovnovahy’. V tejto stvislosti Europska rada vyzvala
v marci 2010 Komisiu, aby v juni 2010 predlozila ndvrhy na posilnenie koordinécie v ramci
eurozény za vyuzitia novych nastrojov hospodarskej koordinacie, ktoré¢ pontuka ¢lanok 163
zmluvy (ZFEU).

Hromadenie vel’kych a pretrvavajicich makroekonomickych nerovnovah v ¢lenskych
Statoch eurozony méZe poskodit’ sudrZnost’ eurozony a branit’ hladkému fungovaniu
hospodarskej a menovej unie. V snahe zabranit’ vzniku vaznych nerovnovah v eurozone je
preto nevyhnutné, aby sa prehibila analyza a rozsiril hospodarsky dohl'ad aj na iné ako iba

Komisia uz v minulosti niekolkokrat vyzyvala na hlbsiu a rozsiahlej$iu hospodarsku koordinaciu
v eurozone, a to aj vo vyrocnej sprave o eurozone z roku 2009 a v oznameni z roku 2008 o ,,EMU@10:
uspechy a vyzvy po desiatich rokoch existencie hospodarskej a menovej unie*.
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rozpoctové aspekty, aby sa mohli riesit’ aj d’alSie makroekonomické nerovnovéhy vratane
vyvoja konkurencieschopnosti a vychodiskovych strukturalnych problémov. Navrhuje sa, aby
sa partnerské preskimavanie (peer review) makroekonomickych nerovnovéh, ktoré v
sucasnosti vykonava euroskupina, rozvinulo do Struktirovaného ramca dohladu nad
¢lenskymi §tatmi eurozoény s uplatnenim ¢lanku 136 ZFEU. Tento ramec sa bude vyznaGovat
dokladnejsim dohl'adom, uzsou politickou koordinaciou a prisnej§imi naslednymi opatreniami
v porovnani s tym, &o sa ustanovilo v stratégii Eurdpa 2020 pre vietky &lenské staty EU.
Rovnako ako v pripade fiskalneho ramca EU, ktory sa takisto uplatiiuje na vietky &lenské
staty EU, na &lenské $taty eurozony by sa uplatiiovali prisnejsie pravidla.

Sucéastou dohPadu bude hodnotiaca tabulka upozoriiujiica na potrebu Kkonat.
Definovala by sa hodnotiaca tabulka zobrazujiica vonkajs$i, ako aj vnatorny vyvoj a
pravidelne by sa monitorovala. Zahtiiala by prislusny subor ukazovatel'ov a okrem iného by
odrazala vyvoj beznych uctov, pozicie Cistych zahrani¢nych aktiv, produktivitu, jednotkové
naklady prace, zamestnanost’ a redlne vymenné kurzy, ako aj verejny dlh a ceny uverov
a aktiv v sutkromnom sektore. Zd4 sa, Ze je mimoriadne dolezité¢ v€as odhalit’ prili§ prudky
narast cien aktiv a nadmerny rast iverov, aby sa neskor vyhlo nakladnym opravam fiskalnych
a vonkajSich nerovnovah. Z tejto analyzy by sa vychadzalo pri formulovani odporicani na
preventivne alebo opravné opatrenia v prislusnych ¢lenskych Statoch.

Pokial’ ide o eurozonu, Komisia bude posudzovat’ aj celkovy vyvoj a vyhliadky v oblasti
makroekonomickych nerovnovah. Pri preskimavani eurozony ako celku a so zretelom na
jednotlivé krajiny by Komisia posudila riziko vSetkych moznych foriem makroekonomickych
nerovnovah, ktoré ohrozuju riadne fungovanie eurozény. V takomto pripade by Komisia
vykonala hlbsiu analyzu vychodiskového rizika vznikajacich nerovnovah. Tato analyza bude
podkladom pre orientaciu politiky. Rada by vyzvala prislusné Clenské Staty, aby prijali
nevyhnutné kroky na rieSenie situdcie, pricom by hlasovali iba ¢lenské Staty eurozony. Pokial
by clenské Staty neprijali v stanovenom c¢asovom horizonte nalezité opatrenia na opravu
nadmernych nerovnovah, Rada by v zaujme riadneho fungovania EMU mohla posilnit
dohl'ad nad prislusnymi ¢lenskymi §tatmi a rozhodnut’ na navrh Komisie o vydani presnych
odporucani pre hospodarsku politiku. V pripade potreby by Komisia vyuzila moznost’ vydat
vCasné varovanie priamo Clenskému Stitu eurozény. V nélezitych pripadoch by sa
odporucania mohli adresovat’ eurozone ako celku.

Preventivne a opravné opatrenia moZu byt’ potrebné v mnohych oblastiach politiky, aby
sa ufinnym sposobom ovplyviiovali makroekonomické nerovnovahy a ich vychodiskové
Strukturalne prifiny. Na rozdiel od vplyvu na opravy nadmerné¢ho deficitu maja
hospodarske politiky iba nepriamy a oneskoreny vplyv na vyvoj vonkajSich nerovnovéah. Z
tohto dovodu by sa v zavislosti od konkrétnych problémov v prislusnom odvetvi hospodarstva
mali politické odporucania vzt'ahovat tak na prijmy, ako aj na vydavky fiskalnej politiky
(v kontexte Paktu o stabilite a raste), ked’ze kriza ukdzala, ze vyvoj zloZenia vladnych prijmov
je takisto dolezitym ukazovatelom potencidlnych nerovnovah. V tejto suvislosti by sa
odporucania mohli vzt'ahovat’ na fungovanie trhov s pracou, vyrobkami a sluzbami v sulade
so vSeobecnymi usmerneniami v oblasti hospodarskej politiky a zamestnanosti. Odporucania
by sa mali vztahovat’ aj na makroprudencidlne otazky s cielom zabranit nadmernému rastu
uverov alebo prehnanym cendm aktiv, alebo ich obmedzit’ v sulade s analyzou buduceho
Europskeho vyboru pre systémové rizika.
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Posilnenie a rozsirenie dohl’adu nad makroekonomickym vyvojom v eurozone

e Na zéklade stratégie Eurdpa 2020 sa v podobe nariadenia zakladajuceho sa na ¢lanku 136
ZFEU vypracuje ramec pre posilneny a rozdireny makroekonomicky dohlad nad
Clenskymi Statmi eurozony.

e Vypracuje sa hodnotiaca tabul’ka ukazovatel'ov s cielom identifikovat’ varovné prahové
hodnoty v pripade vaznych nerovnovah.

e Sformuluju sa odporucania konkrétne pre kazdu krajinu.

e Vyuziju sa formalne akty Rady, pricom Rada bude hlasovat’ v zloZeni ¢lenskych Statov
eurozony.

II.3. Integrovana koordinicia hospodarskej politiky v EU: ,,Eurépsky semester

S ciePom dosiahnut’ integrovanejsi dohPad nad hospodarskymi politikami sa v ramci
iniciativy Eurépa 2020 navrhlo, aby sa posudzovanie fiSkalnych a Strukturalnych politik
¢lenskych 3titov EU zosynchronizovalo. Vysledok §irSicho makroekonomického dohladu
by sa mal zohladnit’ aj pri formulovani odporacani pre oblast’ fiSkalnej politiky v zmysle
Paktu o stabilite a raste. Najma vznik vyznamnych makroekonomickych nerovnovah si méze
vyzadovat’ stanovenie ambicidznejSich rozpoctovych cielov. Rovnako pri posudzovani rizika
vaznych nerovnovah a pri rozhodovani o vhodnych politickych opatreniach by Komisia
zohladnila prislusné informdacie poskytnuté Eurdpskym vyborom pre systémové rizika.
Varovania a odportic¢ania, ktoré by Eurdpsky vybor pre systémové rizika adresoval jednému
alebo niekol’kym clenskym Stdtom, by sa posudzovali ako vec spolo¢ného zdujmu, pricom
Clenské Staty by vyvijali vzdjomny tlak na prijatie opravnych opatreni. Vd’aka integrovanému
cyklu dohladu v ramci eurdépskeho semestra by sa ulahc¢ilo dosiahnutie synergie a
konzistentnosti medzi r6znymi aspektmi hospodarskeho dohl'adu.

Prevencia je ucinnejsia ako oprava. Sucasny cyklus hospodarskeho dohl'adu spociva hlavne
v naslednom posudzovani suladu hospodérskych politik s pravidlami Paktu o stabilite a raste
aso vSeobecnymi usmerneniami pre hospodarsku politiku. Dimenzia ex-ante, ktora v
stCasnosti v rozpoctovom a hospodarskom dohl'ade chyba, by umoznila sformulovat
skuto¢né smerovania, ktoré by zohladnovali eurdépsky rozmer, a nasledne ich preniest’ do
tvorby domadcich politik. Vcasnejsie sformulovanie odporicani pre jednotlivé krajiny by malo
pozitivny dosah na kazdy aspekt dohl'adu — fiskalny, makrofinan¢ny i Strukturalny.

Systém vcéasného partnerského preskiumania vnitroStatnych rozpoctov by umoznil
odhalit’ nedostatky a vznikajuice nerovnovahy. Predpokladom na zabezpecenie pravdivych
a presnych udajov je posilnenie mandatu Eurostatu tak, aby mohol vykonavat audit
vnutroStatnych Statistickych udajov v stlade s nedavnymi navrhmi Komisie. Je dolezité, aby
sa tieto ndvrhy urychlene uviedli do platnosti, pretoze sa tak zlepsi kvalita poddvania sprav o
verejnych financiach. Ak sa zhorSujice sa fiskdlne nerovnovahy budu rieSit' vcas, ich
zvratenie bude jednoduchSie a zabrani sa tomu, aby vazne ohrozili makroekonomicku stabilitu
a fisSkalnu udrzatel'nost’. Stabilizacné a konvergencné programy by sa mali predkladat’ skor v
prvej polovici roka ako koncom roka, €o je sucasny postup. VEasnym partnerskym
preskiimanim by sa poskytlo smerovanie pre pripravu narodnych rozpoctov na nasledujuci rok
plne reSpektujiic prava narodnych parlamentov.

V eurozéne by sa malo vykonat’ horizontilne hodnotenie smerovania fiSkalnej politiky
na zaklade stabiliza¢nych programov clenskych Statov a predpovedi Komisie. Osobitna
pozornost by sa mala venovat celkovému smerovaniu fiskalnej politiky v pripade, ze
v eurozéne vznikne vazne hospodarske napdtie a je pravdepodobné, ze vyznamné fisSkélne
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opatrenia prijaté jednotlivymi ¢lenskymi Statmi budu mat’ vplyv aj na d’alSie krajiny. Ak je
zjavné, ze rozpoCty pldnované na nasledujuci rok st nevhodné, malo by sa odporucit’
prepracovanie tychto planov. Euroskupina by mala zohravat’ kI'i¢ovu tilohu v tomto novom
systéme posilnenej koordinacie a pripadne by mala mat moznost prijimat formalne
rozhodnutia v stlade s Lisabonskou zmluvou.

Europsky semester by mal zahinat’ cyklus dohPadu nad rozpo¢tovymi a Strukturalnymi
politikami. Zacal by sa zaiatkom roka horizontalnym preskimanim, v ramci ktorého by
Europska rada urcila na zaklade analytickych udajov poskytnutych Komisiou hlavné
hospodarske vyzvy, ktorym &eli EU a eurozona, a poskytla by strategické usmernenia k
politikam. Clenské $taty by zohl'adnili zavery tejto horizontalnej diskusie pri priprave svojich
stabiliza¢nych a konvergen¢nych programov (SKP) a narodnych programov reforiem (NPR).
SKP a NPR by sa uverejnili sucasne, ¢im by sa umoznilo, aby sa v rozpoc¢tovych stratégiach a
cieloch zohladnil vplyv reforiem na hospodarsky rast a rozpocet. Okrem toho by ¢lenské
Staty boli vyzvané, aby v stlade so svojimi vnutrostatnymi pravidlami a postupmi zapojili
svoje parlamenty do toho procesu este pred predloZzenim SKP a NPR v zaujme viacstranného
dohladu na trovni EU. Rada by na zaklade postudenia Komisie nasledne poskytla svoje
posudenie a svoje usmernenia v ¢ase, ked’ by boli dolezité rozpoctové rozhodnutia este stale
iba v pripravnej faze na vnutroStatnej irovni. V tejto suvislosti by sa mal nalezitym spdsobom
zapojit’ Europsky parlament.

»Eurdpsky semester pre lepSiu ex-ante integrovanu koordindciu fiskalnej politiky

e Zosuladit’ predkladanie a preskimanie SKP a NRP s cielom posudit’ celkova hospodarsku
situdciu a zlepsit’ synchronizaciu s narodnymi rozpo¢tovymi cyklami.

e Zariadit’ poskytnutie uc¢inného a vcasného politického odporicania zo strany Eurdpskej
rady a Rady zalozeného na hodnoteni vypracovanom Komisiou.

>U¢innejsi integrovany dohlad, ktory umozni plne vyuzit vyhody partnerského
preskiimania.

II1.4. Smerom Kk silnejSiemu ramcu pre krizové riadenie v ¢lenskych Statoch eurozény

Analyza gréckej krizy poukazala na potrebu silného ramca pre krizové riadenie v
¢lenskych Statoch eurozony.

Financéné problémy v jednom c¢lenskom Stite moZzu v skuto¢nosti ohrozit’
makroekonomicku stabilitu v celej eurozone. Kriza poukézala na to, Ze je potrebny silny
ramec pre krizové riadenie, ktory by dopiial vys§ie opisované nastroje dohl'adu, prevencie a
oprav. Mechanizmus EU na podporu platobnej bilancie zohral kI'a¢ovii Glohu pri pomoci
¢lenskym Staitom mimo eurozony, ktoré sa dostali do finan¢nych problémov. Neistota spojena
s dostupnostou a podmienkami financnej pomoci Grécku zvysila riziko Sirenia negativnych
dosledkov do ostatnych clenskych Statov a ohrozila celkovi finanénu stabilitu v rdmci
eurozony.

Jasny a doveryhodny subor postupov v oblasti poskytovania finan¢nej pomoci ¢lenskym
Staitom eurozony, ktoré sa nachadzaji vo vaznych finanénych problémoch, je
nevyhnutny z hPadiska ochrany financ¢nej stability eurozony zo strednodobého a
dlhodobého hPadiska.

Rémec pre dobre zostavenii podmienend finanéni pomoc by mal posilnit’ finanéni
stabilitu v eurozéne a sticasne zabranit’ riziku z nedbanlivého konania. Ustrednymi
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prvkami tohto mechanizmu na rieSenie krizy v eurozéne su prisne podmienky a Urokoveé
sadzby, ktorymi sa vytvaraju stimuly na navrat k financovaniu riadenému trhom a sticasne sa
zaruCuje ucinnost’ financnej pomoci. Ak preventivne krizové opatrenia zlyhaji a je to
podlozené objektivnou potrebou financovania, poslednym rieSenim by bola aktivacia pomoci
v zaujme zachovania finan¢nej stability eurozony ako celku. Pomoc by sprevadzal podrobny a
naro¢ny program urcujuci podmienky v oblasti politiky, ktory by zaistil, aby sa obdobie
pomoci vyuzilo na vykonanie nevyhnutnych uprav (fiskdlnych a Strukturdlnych) s cielom
zaistit’” solventnost’ v dlhodobom c¢asovom horizonte a ulahcit’ tak ¢o mozno najrychlejsi
navrat k financovaniu riadenému trhom.

AVew

Finan¢na pomoc by sa mala poskytnit’ v podobe p6zicky. P6zicka poskytnutd ¢lenskému
$tatu eurozony nie je na rozdiel od prevzatia jeho zavizkov v rozpore s ¢lankom 125 ZFEU.
Program v oblasti politik a podmienenost’ by sa mali stanovit’ v sillade s ¢lankom 136 ZFEU.
Skusenosti s poskytovanim pomoci EU na podporu platobnej bilancie ¢lenskych §tatov mimo
eurozony ukézali, Ze jednotny ramec, v ktorom EU vydéava dlhy na financovanie nalichavych
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dohl'adom Rady.

Podmienky v oblasti politiky sa musia zamerat’® predovSetkym na rieSenie
vychodiskovych nerovnovah v prisluSnom c¢lenskom Stite, aby sa zaistilo hladké
fungovanie EMU. Podmienky tradi¢ne zahfiaju vhodnu kombinaciu fiskalnej konsolidacie a
posilnenia riadenia verejnych financii vratane danovych politik; stabilizaciu finan¢ného
sektora, pokial’ tazkosti finanéného sektora sposobuju finanéné problémy v oblasti verejnych
financii; a SirSie politické intervencie s cielom obnovit makroekonomickt stabilitu a
vonkaj$iu rovnovahu. Okrem rozpocCtového aspektu by sa mali prednostne riesit
makroekonomické nerovnovahy vratane vyvoja konkurencieschopnosti a vychodiskovych
Strukturdlnych problémov. To si bude vyzadovat dokladnejsi dohlad, uzsiu politickt
koordinaciu a prisnejSie nasledné opatrenia s cielom zaistit, aby sa nevyhnutné Strukturalne
reformy uskutocnili urychlene.

9. maja Rada ECOFIN rozhodla na zaklade navrhu Komisie o zavedeni docasného
europskeho mechanizmu na rieSenie okamzitych potrieb v Case krizy. Toto rozhodnutie bolo
stCastou vicsieho balika opatreni, ktory zahfnal aj zavdzok vykonavat v odévodnenych
pripadoch fiskalnu konsolidaciu a zapojenie MMF prostrednictvom jeho beznych nastrojov v
stlade s poslednymi eurdpskymi programami.

Tento mechanizmus bol vytvoreny v reakcii na si¢asné vynimo¢né okolnosti a zahfiia
celkova finanéni pomoc do vysky 500 miliard EUR. Finan¢nd pomoc bude podliehat
dodrziavaniu prisnych podmienok v ramci spolo¢nej pomoci EU/MMF a bude udelena za
podmienok podobnych podmienkam MMF. Tento mechanizmus bude financovany
prostrednictvom dvoch dopliajucich sa zdrojov. Prvy zdroj bude méct’ poskytnat’ az do 60
miliard EUR na zdklade nariadenia Rady vychadzajuceho z ¢lanku 122 ods. 2. Navyse
Clenské Staty eurozony su pripravené na zaklade medzivladnej dohody doplnit’ tieto zdroje
prostrednictvom $pecialneho uéelového nastroja. Tento SUN by poskytol pdzicky do vysky
440 miliard EUR za vyuzitia finanénych zaruk zucastnenych ¢lenskych Statov.

Tento mechanizmus do velkej miery dodrziava ziakladné zasady charakteristické pre
staly pevny mechanizmus na rieSenie krizy. Komisia je preto toho ndzoru, zZe prednostne by
sa malo zaistit, aby bol tento mechanizmus plne funkény. Na zaklade tejto skusenosti ma
Komisia v umysle navrhnut’ v strednodobom az dlhodobom horizonte stdly mechanizmus na
rieSenie krizy.
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IV. DALSIE KROKY

Komisia vypracuje navrhy reforiem predloZené v tomto oznameni v siilade so svojimi
ulohami vyplyvajicimi zo zmluvy. Podla jej nazoru je dolezité rychlo postupovat v
programe reforiem uvedenych v tomto oznameni: sucasna hospodarska situdcia si vyzaduje,
aby sa konalo rychlo s cielom zrealizovat opatrenia navrhnuté na zlepSenie riadenia
hospodarstva v EU a v eurozéne. Prvy eurdpsky semester by sa mal zacat’ zagiatkom roku
2011.

Komisia je pripravena urychlene predloZit’ navrhy pravnych predpisov vratane zmien a
doplneni nariadeni, ktorymi sa podporuje Pakt o stabilite a raste, v snahe posilnit’ prevenciu a
opravu makroekonomickych nerovnovah v eurozone a zaviest' trvalejsi rdmec pre rieSenie
krizy.
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