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Predmet: Odporuéanie na ODPORUCANIE RADY o hospodarskej politike eurozény

Delegéciam v prilohe zasielame znenie nadvrhu odporucania Rady o hospodarskej politike eurozony
upravené Hospodarskym a finanénym vyborom (EFC) a pracovnou skupinou pre Euroskupinu
(EWG), ktoré ma 27. januara 2017 schvalit Rada ECOFIN. Toto znenie by sa malo formalne prijat’

po tom, ako ho v marci 2017 schvali Eurdpska rada.
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Odporucanie
ODPORUCANIE RADY

o hospodarskej politike eurozony

RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tinie, a najmé na jej clanok 136 v spojeni
s ¢lankom 121 ods. 2,

so zretel'om na odporucanie Eurdpskej komisie,
so zretel'om na zavery Europskej rady,
so zretel'om na stanovisko Hospodarskeho a finanéného vyboru,

so zrete'om na stanovisko Vyboru pre hospodarsku politiku,
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ked’ze:

(D) Ozivenie hospodarstva v eurozone pokracuje, zostava vSak nestabilné. V poslednych rokoch
sa zaznamenal zna¢ny pokrok: od roku 2015 sa HDP eurozény v redlnom vyjadreni dostal
na uroven pred krizou a miera nezamestnanosti klesla na najnizsiu aroven od rokov
2010 —2011. Aj napriek vel'mi ustretovej menovej politike Eurdpskej centralnej banky vSak
suhrnny dopyt rastie pomaly a inflacia je vyrazne pod cielovou hranicou, pricom rast brzdia
dosledky krizy, ako napriklad pretrvavajice makroekonomické nerovnovahy a vysoka
uroven zadlzenosti vo vSetkych odvetviach hospodarstva, ktoré si vyzaduji znizenia
zadlZenia a obmedzuju zdroje dostupné pre spotrebu a investicie. NavySe, rastovy potencial
hospodarstva eurozoény ma dlhodobo klesajuci trend, ktory sa vplyvom krizy eSte zvyraznil.
Pretrvavajlci nedostatok investicii a vysokd nezamestnanost’ aj napriek naznakom zlepSenia
vytvaraju riziko d’al§ieho tlmenia vyhliadok rastu. Asymetricky charakter obnovy rovnovahy
v hospodarstve eurozény pokracoval, pricom k naprave nerovnovah doslo iba v krajinach,
ktoré¢ su Cistymi dlznikmi, a jeho nésledkom je zvySovanie prebytku bezného uctu. V ramci
globalnej dohody skupiny G20 sa ¢lenské Staty eurozony vyzyvaju, aby na dosiahnutie
silného, udrzateI'ného, vyrovnaného a inkluzivneho rastu vyuzivali individualne aj

kolektivne vSetky nastroje politiky vratane fiskalnych a strukturalnych.
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(2)  Ambiciozne Strukturdlne reformy by mali ulah¢it’ hladké a efektivne prerozdel'ovanie
I'udskych a kapitalovych zdrojov a pomdct’ pri rieSeni vyziev prebiehajucich
technologickych a Strukturdlnych zmien. Potrebné st reformy, ktoré vytvaraja priaznivé
podnikatel'ské prostredie, dobudovavaji jednotny trh a odstranuji prekazky braniace
investiciam. Tieto snahy st rozhodujtce pre zvySovanie produktivity a zamestnanosti,
posilnovanie konvergencie a zvySovanie rastového potencialu a adaptacnej kapacity
hospodarstva eurozény. Vykonavanie Strukturalnych reforiem vytvorenim efektivnych trhov
s pohotovo reagujucimi cenovymi mechanizmami by podporilo menovu politiku ulah¢enim
jej prenosu do realnej ekonomiky. Reformy na odstranenie prekazok braniacich investovaniu
a na podporu investicii mézu priniest’ dvojaky 0zitok podporovanim hospodarskej ¢innosti
v kratkodobom horizonte a vytvaranim kapacit pre dlhodobo udrzatelny a inkluzivny rast.
Reformy, ktoré¢ zvysuji produktivitu, st obzvlast’ dolezité pre ¢lenské Staty s velkou
potrebou znizovania zadlZenosti sivisiacej s vysokym vonkajsSim dlhom, pretoze rychlejsi
rast prispieva k znizovaniu podielu dlhu na HDP. ZvySenie cenovej a necenove;j
konkurencieschopnosti by d’alej prispelo k obnove vonkajSej rovnovahy v uvedenych
krajinch. Clenské $taty s velkymi prebytkami bezného iétu mozu prispiet’ k obnove
rovnovahy v eurozone zavedenim opatreni vratane Strukturalnych reforiem, ktoré ul'ahcujt
nasmerovanie nadmernych uspor do domaceho dopytu, a to najma posilnenim investicii.
Stcasné prostredie s nizkymi tirokovymi sadzbami tiez ponuka v tejto suvislosti d’alSie

moznosti, najma v krajinach, ktoré maju zna¢ny fiskalny priestor.
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Lepsia koordinacia vykonavania Strukturalnych reforiem vratane reforiem stanovenych

v odporucaniach pre jednotlivé krajiny a reforiem, ktoré s potrebné na dobudovanie
hospodarskej a menovej tnie (HMU), méZe priniest’ pozitivne u¢inky presahovania

v jednotlivych ¢lenskych Statoch a posilnit’ ich pozitivne kratkodobé ucinky. Ukazalo sa, ze
tematické diskusie Euroskupiny boli uzitocné pri vytvarani spolocného chapania reformnych
priorit v eurozone, pri vymene najlepsich postupov, podporovani vykonavania reforiem

a Strukturalnej konvergencii. Tieto diskusie by mali v Euroskupine pokrac¢ovat’, pricom by
sa mali v ramci moznosti zintenziviiovat, a to aj u¢innym vyuzivanim dohodnutych
spolo¢nych zasad a referencnych porovnavani. V tychto rokovaniach by sa malo pokra¢ovat’
bez toho, aby boli dotknuté prebiehajiice rokovania v prislusnych zlozeniach Rady,

a zéroven by sa mala tam, kde je to uplatniteI'né, uznat’ celoeurdpska relevantnost’ a povaha
spolo¢nych vyziev a skusenosti. Aj narodné rady pre produktivitu, ktoré sa maji zriadit’

ako reakcia na odportéanie Rady prijaté 20. septembra 2016", mozu prispiet’ k posilneniu

zodpovednosti a vykonévaniu potrebnych reforiem na vnutrostatnej urovni.

U.v. EU C 349, 24.9.2016, s. 1.
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Pre dosiahnutie vhodnych sthrnnych zamerov fiskalnej politiky a riadne fungovanie
menovej Unie je rozhodujuca silna koordinacia vnutrostatnych fiskalnych politik zalozena
na spolo¢nych pravidlach. Spolo¢né fiskalne pravidla st zamerané na dosahovanie
udrzatelnosti dlhovej sluzby na vnutroStatnej tirovni a zaroven poskytuja priestor

na makroekonomicku stabilizdciu. VnutroStatne a sihrnné zamery fiskalnej politiky

v eurozone maju teda vyvazit’ dvojity ciel’, a to zabezpecit’ dlhodobt udrzatel'nost’
vnutrostatnych verejnych financii a kratkodobu makroekonomicku stabilizaciu na urovni
krajin, ako aj na tirovni eurozony. V sucasnej situacii vysokej neistoty stvisiacej s intenzitou
ozivenia hospodérstva a uroviiou vol'nej kapacity v hospodarstve, ked’ menova politika
vedie k znaénej akomodacii, treba, aby fiskalna politika na Girovni eurozény dopliiiala
menovu politiku pri podporovani dopytu, a najmé investicii, a pri odputani sa od nizkej
inflacie pri riadnom zohl'adneni pretrvavajucich obav v stvislosti s udrzatelnostou dlhu.
Uginnost’ fiskalnej politiky vratane Géinkov presahovania medzi krajinami sa v kontexte
nizkych urokovych sadzieb posiliiuje. V suvislosti s rokom 2017 sa Komisia domnieva,

7e za sucasnych okolnosti je na irovni eurozdny ako celku Ziaduca fiskalna expanzia az
0,5 % HDP2. Euroskupina v juli 2016 na zéklade analyzy Komisie dospela k zaveru, Ze
primerana rovnovaha sa zabezpeci vo vSeobecnosti neutralnymi sthrnnymi zdmermi
fiskalnej politiky v roku 2017. V decembri 2016 Euroskupina zdoraznila vyznam najdenia
primeranej rovnovahy medzi potrebou zabezpecit’ udrzatel'nost’ a potrebou podporovat’
investicie, aby sa posilnilo krehké ozivenie hospodarstva, a prispelo sa tak k vyvazenejSiemu
suboru politik. Zaroven pretrvava vysoky verejny dlh a vo viacerych ¢lenskych Statoch

je stale potrebné dosiahnut’ udrzatel'nost’ verejnych financii v strednodobom horizonte.

Z tohto dovodu treba zabezpecit’ vhodnu diferenciaciu fiskalneho usilia jednotlivych
¢lenskych §tatov, a to so zretel'om na fiskalny priestor a presahovanie medzi krajinami
eurozony. Clenské $taty, ktoré prekonali svoje fiskélne ciele, by mohli vyuZit' svoju
priazniva rozpoctovu situdciu na d’alSie posilnenie svojho doméceho dopytu a potencidlu
rastu, v zavislosti od konkrétnych okolnosti v kazdom ¢lenskom S§tate, pricom by
reSpektovali strednodoby ciel’, vnutro§tatne rozpoctové pravomoci a vnutroStatne

poziadavky.

Pozri COM(2016) 727 final, 16.11.2016.
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Napriklad zaruky Eurépskeho fondu pre strategické investicie predstavuja zvlast’ ucinny
sposob, akym moézu Clenské Staty s fiskadlnym priestorom maximalizovat’ vplyv na realnu
ekonomiku a oZivenie hospodarstva v eurozone. Clenské $taty, ktoré potrebuju d’alsie
fiSkalne Gipravy v ramci preventivnej Casti paktu, by mali zabezpecit’ dodrziavanie
poziadaviek Paktu stability a rastu na nadchadzajtci rok. V ramci népravnej Casti paktu
musia ¢lenské Staty zabezpecit’ v€asnu a trvalu ndpravu svojich nadmernych deficitov, ktora
poskytuje fiskalne rezervy pre pripady nepredvidanych okolnosti. Clenské 3taty by mali
pokracovat’ v plneni fiSkalnych politik pri plnom dodrziavani Paktu stability a rastu

a zaroven ¢o najlepsSie vyuzivat flexibilitu, ktord sa poskytuje v ramci existujtcich pravidiel.
Strukturalne reformy, najmi tie, ktoré zvysuju produktivitu, by podporili rast a zlepsili
udrzatel'nost’ verejnych financii. Rozhodujucim zlepSenim Struktiry a riadenia
vnutrostatnych rozpoctov, a to na strane prijmov, ako aj na strane vydavkov, presunutim
zdrojov na hmotné a nehmotné investicie by sa okrem toho zvysil vplyv rozpoc¢tov na dopyt
v kratkodobom horizonte a na produktivitu v dlhodobejSom horizonte. Na posilnenie
doveryhodnosti politik ¢lenskych Stdtov a na pomoc pri dosahovani spravnej rovnovahy
medzi kratkodobou makroekonomickou stabilizaciou, udrzatelnostou dlhovej sluzby

a dlhodobym rastom su potrebné G¢inné vnutrostatne fiskalne ramce.
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Trhy prace v eurozone sa nad’alej postupne zotavuju a nezamestnanost’ stale klesa. Miera
dlhodobej nezamestnanosti a nezamestnanosti mladych I'udi vSak zostava vysoka, zatial’ Co
chudoba, socidlne vylucenie a nerovnost’ spdsobujui vo viacerych ¢lenskych Statoch aj
nad’alej vadzne obavy. Napriek pokroku v oblasti reforiem, ktorych ciel'om je zlepSit’
odolnost’ a adaptacnu kapacitu trhov prace, pretrvavajii medzi jednotlivymi ¢lenskymi Statmi
eurozény znaéné rozdiely, ktoré su z hl'adiska hladkého fungovania eurozony aj nad’alej
vyzvou. Pre bezproblémové a permanentné prerozdel'ovanie pracovnych sil

na produktivnejSie ¢innosti, na podporu (opatovnej) integracie oséb, ktoré st v procese
prechodu medzi pracovnymi miestami alebo st vylucené z trhu prace, na znizenie
segmentacie a na podporu hospodarskej a socialnej konvergencie vratane zvysenia
prilezitosti na kvalitné zamestnanie je potrebny dobre navrhnuty, spravodlivy a inkluzivny
trh prace, systém socialnej ochrany, danovy systém a systém socialneho zabezpecenia.
Vysledkom bude aj u¢innejsia automaticka stabilizacia a intenzivnejsi, udrzatelne;jsi

a inkluzivnejsi rast a zamestnanost’, ktoré st dolezité pre rieSenie socialnych vyziev

v eurozone. Potrebné reformy zahtiiaju tieto oblasti: 1) zmeny v pravnych predpisoch

na ochranu zamestnanosti zamerané na spolahlivé zmluvné dojednania, ktoré zamestnancom
aj zamestnavatel'om poskytuju flexibilitu a bezpecnost,, podporuji presuny na trhu préace,
brania dvojakému (two-tier) trhu prace a v pripade potreby umoziuji ipravu nakladov
prace, t. j. oblast’, v ktorej bolo v poslednych rokoch zvlast’ intenzivne reformné usilie;

ii) prehibenie zruénosti zlepsenim vykonu a uéinnosti vzdelavacich systémov

a komplexnych stratégii celozivotného vzdelavania zameranych na potreby trhu prace;

ii1) uc¢inné aktivne politiky trhu prace na pomoc nezamestnanym vratane dlhodobo
nezamestnanych, aby sa mohli vratit’ na trh prace a zvysit’ Gcast’ na trhu prace a iv) moderné,
udrzatel'né a primerané systémy socialneho zabezpecenia, ktoré pocas zivotného cyklu
ucinne a efektivne prispievaji k socidlnemu zacleneniu a k integracii na trhu prace. Okrem
toho, oslobodenim prace od danového zatazenia, najméa v pripade 0sob s nizkymi prijmami,
a zaistenim spravodlivych danovych systémov sa moze zlepsit’ situacia na trhu prace.
Clenské §taty eurozony, ktoré vykonavaji takéto reformy, s odolnejsie a preukazuju lepsie
vysledky v oblasti zamestnanosti a socialnej oblasti. V ramci takychto reforiem sa musi

zohl'adnovat’ ich mozny socialny vplyv.
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Vytvaranie bankovej tinie napreduje, stale vsak nie je dokoncené. V sulade s planom z juna
2016 sa stanovilo, ze sa bude pokracovat’ v praci na dokonceni bankovej tnie s ohl'adom
na zniZenie a rozdelenie rizik, vratane eurdpskeho systému ochrany vkladov a sfunk¢nenia
spolo¢ného fiskalneho zabezpecovacieho mechanizmu pre jednotny fond na rieSenie
krizovych situacii najneskor do konca prechodného obdobia fondu. Aj ked’ sa celkova
odolnost’ bankového sektora eurozény od obdobia krizy zvysila, tlak na banky vzrastol, a to
v dosledku niekol’kych faktorov, napriklad vysokej urovne nesplacanych tverov,
neefektivnych obchodnych modelov a nadmernej kapacity v niektorych ¢lenskych Statoch,
¢o sposobilo nizku ziskovost’ a v niektorych pripadoch problémy tykajuce sa
zivotaschopnosti. Tento tlak ohrozuje schopnost’ bank poskytovat’ tvery hospodarstvu.
Rizika sa rozsiruju aj do redlneho hospodarstva, kde v niektorych ¢lenskych Statoch zostava
aj nad’alej zvysena uroven verejného a nefinancného sukromného dlhu. Treba pokracovat’

v disciplinovanom znizovani zadlZenia v sukromnom sektore prostrednictvom riesenia,
splacania a v pripade potreby aj reStrukturalizacie dlhu ekonomicky Zivotaschopnych
dlznikov nachadzajucich sa v problematickej situdcii a vyriesenim dlhov, ktoré nie st
zivotaschopné, aby sa kapital mohol rychlejsie a efektivnejsie prerozdelit’. V tejto stivislosti
rieSenie stale zvySenych urovni nesplacanych tiverov a dodrziavanie spolo¢nych zasad pri
tvorbe ramcov pre platobni neschopnost’ pre podniky a domacnosti, a to aj prostrednictvom
zlepSenia vnutrosStatnych insolvencnych postupov a ramcov mimosudneho urovnavania,

predstavuju kl'acové prvky uspesného procesu znizovania zadlzenia, ktory podporuje rast.
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Za posledny rok sa dosiahol urc¢ity pokrok v oblasti iniciativ predstavenych v sprave piatich
predsedov o dobudovani HMU, ako napriklad zvysena iloha rozmeru eurozony

v europskom semestri, odporacanie tykajice sa narodnych rad pre produktivitu a zriadenie
Europskej fiskalnej rady v ramci Komisie. Prebiehaju aj prace na zlepSovani
transparentnosti a znizovani zlozitosti fiSkalnych pravidiel. Komisia okrem toho vydala

v novembri 2015 navrh eurépskeho systému ochrany vkladov. Okrem toho existuju SirSie
problémy, ktoré treba riesit’ so zretel'om na spravu piatich predsedov. Komisia oznamila
svoj umysel predlozit’ v marci 2017 bielu knihu o budicnosti Eurdpy, v ktorej sa bude
venovat aj budicnosti HMU. Dohoda o operaénom napredovani si vyzaduje spolo¢ny
zmysel pre zodpovednost’ a spolo¢né chapanie ciel’a u vSetkych ¢lenskych Statov eurozony
a institacii EU, ako aj u &lenskych $tatov, ktoré nepatria do eurozény, pretoze silna HMU
pomdze doraznejsie riesit’ problémy, ktorym ¢eli EU, a bude mat’ pozitivny vplyv aj

na ¢lenské Staty mimo eurozoény. V tejto suvislosti bude dolezité, aby sa rokovania

o dobudovani HMU viedli spésobom, ktory je pri plnom re$pektovani vnitorného trhu EU
otvoreny a transparentny vo vzt'ahu k ¢lenskym $tdtom mimo eurozény , a aby boli prislusné
iniciativy otvorené pre ¢lenské Staty mimo eurozony, a to na rovnakom zaklade, ak je to

vhodné.

S Vyborom pre zamestnanost’ a Vyborom pre socialnu ochranu sa konzultovalo

0 zamestnanosti a socialnych aspektoch tohto odporucania.
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TYMTO ODPORUCA, aby ¢lenské $taty eurozony prijali v rokoch 2017 az 2018 jednotlivo aj

spolo¢ne v rdmci Euroskupiny opatrenia s ciel'om:

1. Uskutocnovat’ politiky, ktoré podporuju udrzatel'ny a inluzivny rast v kratkodobom
1 dlhodobom horizonte a zlepSuju adapta¢nti kapacitu, obnovu rovnovahy a konvergenciu.
Uprednostnit’ reformy, ktoré zvySuju produktivitu, zlepSuju institucionélne a podnikatel’ské
prostredie, odstranuju prekazky braniace investovaniu a podporuju vytvaranie pracovnych
miest. Clenské $taty s deficitom bezného uétu alebo vysokym vonkajsim dlhom by mali
zvysit produktivitu a zaroven zniZit' jednotkové naklady prace. Clenské $taty s velkymi
prebytkami bezného Gc¢tu by mali ako prioritné zaviest’ opatrenia, ktoré¢ poméhaji posilnit’

ich domaci dopyt a rastovy potencial vratane Strukturalnych reforiem a podpory investicii.

2. Snazit’ sa o primerant rovnovahu vo fiskalnych politikdch medzi potrebou zabezpecit
udrzatelnost’ a potrebou podporovat’ investicie na posilnenie ozivenia hospodarstva, ¢im
sa prispieva k primeranym sthrnnym zamerom fiskalnej politiky a vyvazenejSiemu stiboru
politik. Clenské §taty, ktorym podl'a postiidenia Komisie hrozi, Ze v roku 2017 nesplnia
svoje povinnosti v ramci Paktu stability a rastu, by preto mali prijat’ v primeranom case
dodato¢né opatrenia na zabezpecenie suladu. Naopak, ¢lenské staty, ktoré svoje
strednodobé ciele prekrocili, sa vyzyvaja, aby nad’alej uprednostiiovali investicie na
posilnenie potencidlneho rastu a zdroven zachovavali dlhodobu udrzatel'nost’ verejnych
financii. Clenské §taty, ktoré by v roku 2017 podla o¢akavani mali vo vieobecnosti
dodrziavat’ Pakt stability a rastu , by mali zabezpecit’ sulad s PSR v ramci svojich
narodnych rozpoctovych procesov. Pokracovat’ v plneni fiSkalnych politik pri plnom
dodrziavani PSR a zaroven ¢o najlepsie vyuzivat flexibilitu, ktora sa poskytuje v ramci
stucasnych pravidiel. Celkovo by ¢lenské Staty mali zlepsit’ Struktaru verejnych financii
vytvorenim vicsieho priestoru na hmotné a nehmotné investicie a zabezpecit’ uc¢inné

fungovanie vnutrostatnych rozpoctovych ramcov.
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3. Vykonat reformy, ktoré podporuji konkurencieschopnost’, vytvaranie pracovnych miest,
kvalitu pracovnych miest, odolnost’ a hospodarsku a socialnu konvergenciu, podlozené
efektivnym socialnym dialégom. Tieto opatrenia by mali byt kombinaciou: 1) spol'ahlivych
pracovnych zmlav, ktoré zamestnancom aj zamestnavatel'om poskytuju flexibilitu
a bezpecnost’; ii) kvalitnych a efektivnych systémov vzdelavania a odbornej pripravy
a komplexnych stratégii celozivotného vzdeldvania zameranych na potreby trhu prace; iii)
ucinnych aktivnych politik trhu prace na podporu t¢asti na trhu prace; iv) modernych,
udrzatel'nych a primerané systémov socialnej ochrany, ktoré pocas celého Zivotného cyklu
ucinne a efektivne prispievaju k socialnej inkluzii, ako aj k integracii na trhu prace.
Oslobodit’ pracu od daflového zat'azenia, najmé v pripade osob s nizkymi prijmami
a v ¢lenskych $tatoch, v ktorych ndkladova konkurencieschopnost’ zaostava za priemerom
eurozony, a v krajinach, ktoré nemaju fiskalny priestor na manévrovanie, zabezpecit’

rozpoctovu neutralitu tohto opatrenia.

4. V sulade s planom z jina 2016 pokracovat’ v praci na dokonc¢eni bankovej unie s ohl'adom
na znizenie a rozdelenie rizik, vratane eurdpskeho systému ochrany vkladov a sfunkénenia
spolo¢ného zabezpefovacieho mechanizmu pre jednotny fond na rieSenie krizovych
situdcii najneskor do konca prechodného obdobia fondu. Navrhnit’ a zaviest’ u¢innu
stratégiu pre celi eurozénu, aby sa doplnili prudencidlne opatrenia dohl'adu s cielom riesit’
rizika Zivotaschopnosti v rdmci bankového sektora, a to aj pokial’ ide o vysokt uroven
nesplacanych tverov, neefektivne obchodné modely a nadmernu kapacitu. V ¢lenskych
Statoch, ktoré majii vysokt uroven sukromného dlhu, podporovat disciplinované

znizovanie zadlzenia.

5. Pokro¢it’ v praci na dobudovani HMU pri plnom reipektovani vnatorného trhu EU
a otvorenym a transparentnym sposobom vo vztahu k ¢lenskym $tdtom mimo eurozény.
Dalej napredovat’ v prebiehajucich iniciativach a pracovat’ na dlhodobejsich otazkach
tykajucich sa HMU pri naleZitom zohladneni buducej Bielej knihy Komisie o budiicnosti

Eurdpy.

V Bruseli

Za Radu
predseda
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