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Odportcanie
ODPORUCANIE RADY

0 hospodarskej politike eurozony

RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej unie, a najmé na jej ¢lanok 136 v spojeni
s ¢lankom 121 ods. 2,

so zretelom na nariadenie Rady (ES) ¢. 1466/97 zo 7. jula 1997 o posilneni dohl'adu nad
stavmi rozpod&tov a o dohl'ade nad hospodarskymi politikami a ich koordinécii®, a najma na
jeho €lanok 5 ods. 2,

so zretelom na nariadenie Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) ¢&. 1176/2011 zo
16. novembra 2011 o prevencii a naprave makroekonomickych nerovnovah? a najma na jeho
¢lanok 6 ods. 1,

so zretel'om na odporacanie Eurdpskej komisie,

so zretel'om na zavery Europskej rady,

so zretel'om na stanovisko Hospodarskeho a finanéného vyboru,

so zretel'om na stanovisko Vyboru pre hospodarsku politiku,

ked’Ze:

1) Eurozona vstupuje do Siesteho roku nepretrzitého hospodarskeho rastu a negativna
produkénd medzera sa uzatvara, ale rizikd ohrozujice vyhlad sa zintenziviuju
a oc¢akéava sa zmiernenie rastu. Potencidlny rast zostava nad’alej vyrazne pod Groviiou
obdobia pred krizou amedzi jednotlivymi krajinami pretrvavaju rozdiely, ktoré
vyplyvajii zo znaénych rozdielov v odolnosti hospodarstva €lenskych Statov. Rast
redlnych miezd je stale mierny a zaostava za vyvojom produktivity. ZvySuje sa rast
nominalnych miezd a jadrova inflacia a na pokra¢ujucom vzostupe je aj zamestnanost’,
ale v niektorych clenskych $tatoch nad’alej dochadza k nedostatocnému vyuzivaniu
pracovnej sily alebo pretrvdva vysoka nezamestnanost. Eurozona zaznamenala za
poslednych pét’ rokov vel’ky prebytok bezného Gctu, ktory suvisi s dynamikou vyvozu
eurozony a zlepsenym konkurenénym postavenim, hoci rozdiely v jednotlivych
krajindch su na vonkajsej strane ekonomiky nad’alej vyznamné. Clenské $taty, ktoré
dlhodobo zaznamenévali vysoké vonkajSie deficity, maju stale vel'ké zaporné Cisté
medzinarodné investi¢né pozicie, ktoré predstavuji slabé miesto, ked’ze sa vicSinou
odrazaji vo velkych objemoch stkromného alebo verejného dlhu. Pre tUspesné

obnovenie rovnovahy Vv eurozone je rozhodujice primerané tempo znizovania miery
zadlZenosti, priaznivé investiné a inflacné prostredie a pokracujuce reformy na

! U.v. ESL 209, 2.8.1997, s. 1.
2 U.v. EU L 306, 23.11.2011, s. 25.
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zvysenie produktivity®. Takisto je dolezitd priazniva dynamika dopytu, priGom krajiny
s velkym prebytkom by tiez prispeli k obnoveniu rovnovahy zlepSenim podmienok,
ktoré podporuja rast miezd, ako aj verejnych a sikromnych investicii.

Na zvySenie dlhodobého rastového potencialu a prekonanie narodnych a regionalnych
rozdielov je potrebné d’alSie zvySovanie miery ucasti na trhu prace, Strukturalne
reformy na posilnenie rastu, ako aj hmotné a nehmotné investicie s cielom zvysit
produktivitu ainovacie, ato najma v tych clenskych Statoch, v ktorych sa tieto
investicie jednoznacne nachadzaji pod priemerom eurozény. To je dolezité pre
posilnenie hospodarskej, socialnej a izemnej sudrznosti v eurozone.

KIacovy vyznam pre zabezpecenie solidneho a udrzateI'ného rastu hospodarstva ma
konzistentnd a vyvazena skladba makroekonomickych politik v eurozone vrétane
menovej, fiskalnej a Strukturalnej politiky. V poslednych rokoch Eurdpska centralna
banka vyuzivala nekonvenéné néstroje menovej politiky s cielom vratit’ inflaciu spat’
k svojmu strednodobému ciel'u a zaroven podporit’ rast a tvorbu pracovnych miest.
V kontexte postupnej normalizdcie menovej politiky si na zaistenie pokracujicej
podpory rastu v kratkodobom adlhodobom horizonte potrebné primerane
diferencované fiskalne politiky a zameranie sa na Strukturalne reformy.

Posilnenie fiskdlnej udrzatelnosti eurozény ajej clenskych Stitov si vyzaduje
diferenciéciu narodnych politik v plnom sulade s Paktom stability a rastu, pricom by
sa mal zohl'adnit’ existujuci fiskalny priestor Na riadne fungovanie hospodarskej
amenovej tnie (HMU) je nevyhnutnd koordinicia narodnych fiskalnych politik
vstlade so spolocnymi fiskdlnymi pravidlami. Spolo¢né fiskdlne pravidla sa
zameriavaju na sledovanie udrzatelnosti dlhovej sluzby na narodnej urovni, pricom
zaroven poskytuji priestor na makroekonomicku stabilizaciu. Zamery fiSkalnej
politiky eurozony zostali v rokoch 2015 — 2018 v priemere vo vSeobecnosti neutralne
ana zaklade progndzy Komisie sa predpoklada, ze vroku 2019 budd mierne
expanzivne, ato napriek produkcii nachadzajicej sa nad potencidlom. Obnovenie
fiSkalnych rezerv je osobitne ddlezité v ¢lenskych Statoch so stale vysokou Uroviiou
verejného dlhu. Touto obnovou by sa znizila aj zranitenost’ dotknutych ¢Elenskych
Statov voci otrasom a umoznilo by sa plné fungovanie automatickych stabilizatorov
pocas buduceho poklesu. ZvysSenie verejnych investicii, naymé v ¢lenskych Statoch
s fiskalnym priestorom, by podporilo rast a obnovu rovnovahy.

Na zlepSenie fiskalnej udrzatelnosti a posilnenie potencialu hospodarskeho rastu su
nad’alej rozhodujuce fiskdlne Strukturdlne reformy. LepSie fungovanie narodnych
fiskalnych ramcov, dobre riadené preskiimania vydavkov a G¢inné a transparentné
verejné obstardvanie modzu posilnit’ efektivnost a G€innost’ verejnych vydavkov
a zvysit’ doveryhodnost’ fiskalnych politik. ZlepSenim Struktary narodnych rozpoctov
na strane prijmov aj na strane vydavkov, a to aj presunutim zdrojov na investicie, by
sa zvysil rastovy vplyv verejnych rozpoctov a v dlhodobom horizonte by sa zvysila
produktivita. Na to, aby sa danové systémy zefektivnili a stali sa spravodlivejsimi,
treba zjednodu$it’ a modernizovat’ danové systémy abojovat proti daflovym
podvodom, dnikom avyhybaniu sa dafiovym povinnostiam, ato najma
prostrednictvom opatreni proti agresivnemu danovému planovaniu. KI'a¢ovy vyznam
pre zlepSenie podnikatel'ského prostredia a odolnost hospodarstiev eurozony
a hospodarstiev cClenskych S§taitov ma zabezpeCenie toho, aby danové systémy
zvyhodnovali prehlbovanie jednotného trhu a podporovali hospodarsku sut'az medzi

Eurdpska komisia (2018), Sprava o mechanizme varovania 2019.
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podnikmi. Tomuto TUsiliu by napomohol spolo¢ny konsolidovany zéklad dane
z prijmov pravnickych osob.

Pre odolnost’ Clenskych Statov eurozony st dolezité Strukturalne a inStituciondlne
aspekty trhov prace atrhov svyrobkami, ako aj dobre fungujlice verejné spravy.
Odolné hospodarske Struktury zabranuji tomu, aby mali otrasy vyznamny
a dlhotrvajici U¢inok na prijmy aponuku pracovnej sily. To modze wulahcit’
uplatiiovanie menovej politiky a zabranit’ rozdielom, ¢im sa vytvaraji podmienky pre
udrzatelny a inkluzivny rast. LepSia koordinacia a vykonavanie Strukturalnych
reforiem, najmé tych, ktoré su stanovené v odporucaniach pre jednotlivé krajiny, mozu
priniest’ pozitivne U¢inky presahovania medzi ¢lenskymi Statmi a posilnit’ pozitivne
vplyvy v celej eurozone. Hospodarsku odolnost’ eurozony a ¢lenskych Statov
podporuju reformy, ktoré zvySuji hospodarsku sutaz na trhoch s vyrobkami,
podporuju efektivnost’ vyuzivania zdrojov a zlepSuji podnikatel'ské prostredie
a kvalitu in§titacii vratane ¢inného systému stdnictva. Jednotny trh mé stile znacny
nevyuzity potencial ana jeho prehibenie treba dalsi pokrok, najmi v oblasti
financnych sluzieb, digitdlnych Ccinnosti, energetiky a dopravy, za stcasného
zabezpecenia véasného vykonavania a lepSieho presadzovania pravnych predpisov.

V Eur6pskom pilieri socidlnych prav je stanovenych dvadsat’ klicovych zasad na
podporu rovnosti prilezitosti a pristupu na trh prace, spravodlivych pracovnych
podmienok a socialnej ochrany a zaclenenia. Reformy, ktoré podporuju ucast’ na trhu
prace a zmeny postavenia na trhu prace, ako aj znizuju segmentaciu, mézu pomoct’
podporit’ rast a zamestnanost, zlepSitt hospodarsku odolnost’ a automatickd
stabilizaciu, znizit' nerovnosti a pomoct’ cCelit’ vyzvam meniaceho sa hospodarstva.
Individualizovana podpora pri hl'adani zamestnania, odbornej priprave a rekvalifikacii
moZe viest kucinnej a vcasnej aktivacii. Pristup ku kvalitnému vzdelavaniu
a odbornej priprave je nevyhnutny a vyzaduje si primerané investicie do I'udského
kapitalu a zruénosti, najmé pokial’ ide o 0soby s nizSou kvalifikaciou. Takéto reformy
ainvesticie zlepSuji zo strednodobého a dlhodobého hladiska zamestnatelnost’,
inovécie, produktivitu a mzdy, pri¢om sa zvySuje odolnost’ v eurozéne a podporuje
socialne zaclenenie a mobilita v ¢lenskych Statoch a eurozone. Danové zat'azenie je
v eurozone pomerne vysoké a orientované na pracu; jeho presunutie z prace na
zaklady dane, ktoré st menej Skodlivé pre rast, ako su napriklad dan z nehnutel'nosti,
spotrebna dan alebo environmentalna dan, by mohlo posilnit’ ponuku pracovnej sily
a dopyt. Pravne predpisy na ochranu zamestnanosti musia zarucit’ spravodlivé
a dostojné pracovné podmienky vSetkym pracovnikom, najmd vzhladom na nové
formy zamestnania anové druhy zmlav, ktoré na jednej strane prinaSaju nové
prilezitosti, no na strane druhej aj vyzvy savisiace s istotou zamestnania a rozsahom
socialnej ochrany. U¢inné audrzatelné systémy socialnej ochrany maju takisto
rozhodujuci vyznam pre zabezpelenie primeraného prijmu a pristupu ku kvalitnym
sluzbam. Déchodkové reformy a politiky rovnovahy medzi pracovnym a sukromnym
zivotom maju takisto kluCovy vyznam pre posilnenie ucasti na trhu prace.
Prerozdeleniu pracovnej sily v ¢lenskych Statoch a eurozone moézu branit’ zbyto¢né
obmedzenia tykajuce sa zamestnania, odvetvovej a geografickej mobility.
Rozhodujici vyznam ma zapojenie socialnych partnerov do reforiem v oblasti
zamestnanosti, socialnej oblasti a suvisiacich hospodarskych reforiem.

Zatial' ¢o sa odolnost’ finanéného sektora eurozény od krizy zvysila, treba nad’alej
rieSit’ slabé miesta. Dlh sukromného sektora zostdva nad’alej na vysokej Urovni
a Vv ramci danovych systémov sa stale zvyhodiuje dlh. Podstatné zvySenie vynosov zo
Statnych dlhopisov vyvolava hrozbu oslabenia kapitalu bank, ¢im vznikad riziko
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negativnych ucinkov presahovania v celej eurozone. Potreba prispdsobit’” obchodné
modely bank, nizke urokové sadzby a rastica konkurencia inych foriem financovania
budu nad’alej vyvijat’ tlak na ziskovost’ bank. Podiel zlyhanych tverov na celkovych
uveroch klesa, pricom rychlejSie sa znizuje v Kkrajinach snajvy$$im objemom
zlyhanych Gverov. Dalsie nepretrzité usilie je viak potrebné v Krajinach, v ktorych
podiel zlyhanych Gverov zostava vysoko nad priemerom eurozony. Komisia v marci
2018 predlozila balik opatreni na znizovanie rizika S cielom rieSit’ zlyhané uvery,
ktoré¢ st dedi¢stvom minulosti, a zabranit' zvySovaniu objemu zlyhanych uverov
Vv buducnosti, pricom Parlament a Rada by tento balik mali v plnom rozsahu schvalit’.
Pre dobudovanie bankovej unie je nad’alej rozhodujuce, aby sa do konca roka 2018
prijal balik opatreni v oblasti bankovnictva z novembra 2016, ktorym sa vykonavaju
medzinarodne dohodnuté normy v oblasti kapitalovych rezerv a likvidity bank, a tak
eSte viac znizuju rizikd. Po zavaznych poruseniach pravidiel boja proti praniu
Spinavych petiazi Komisia navrhla posilnit Eurdpsky organ pre bankovnictvo
a spolupracu v oblasti dohladu s ciefom posilnit’ presadzovanie regulaéného ramca
v tejto oblasti. Pri budovani bankovej Unie sa dosiahol vyznamny pokrok, no stale nie
je dokoncend. Neexistencia spolo¢ného systému ochrany vkladov a spolo¢ného
zabezpecCovaciecho mechanizmu pre jednotny fond na rieSenie krizovych situacii
oslabuje schopnost’ bankovej unie prerusit’ vizbu medzi bankami a Statom.

Posilnenie §truktiry hospodarskej a menovej tinie (HMU) si vyzaduje prednostné
dobudovanie bankovej Unie a Unie kapitadlovych trhov, ale aj opatrenia tykajlce sa
vietkych prvkov planu Komisie pre HMU na obdobie do roku 2024. Vzhladom na
spolo¢ni menovu politiku a decentralizovant fiskalnu politiku, treba vzhl'adom na
dosiahnuty pokrok v oblasti zniZzovania rizika zabezpecit' vicSie rozdelenie rizika.
Komisia uverejnila v decembri 2017 amaji 2018 subor navrhov, v ktorych sa
stanovuji d’alSie kroky smerom k dobudovaniu hospodarskej a menovej Unie vratane
europskeho nastroja stabilizacie investicii aprogramu na podporu reforiem
(navrhnutych v ramci viacroného finanéného ramca). Navrhy vychadzaji
z diskusného dokumentu o prehibeni HMU z maja 2017 a spravy piatich predsedov
z juna 2015. V sulade so sthlasom ministrov financii eurozony z juna 2018 sa maju
prijat’ politické rozhodnutia a konkrétne kroky tykajlce sa bankovej Unie vratane
zaCatia politickych rokovani o eurdpskom systéme ochrany vkladov a dalSicho
posilnenia Eurépskeho mechanizmu pre stabilitu, ktory by mal byt podl'a dohody
lidrov poskytovatelom zabezpecovacieho mechanizmu pre jednotny fond na rieSenie
krizovych situdcii. VSetky tieto reformy prispeju k posilneniu medzinarodnej Glohy
eura, ktord bude viac zodpovedat’ globalnemu hospodarskemu a finanénému vyznamu
eurozony. O tychto reformach je dolezité diskutovat otvorenym a transparentnym
spdsobom vo vztahu k ¢lenskym Statom, ktoré nie s sucastou eurozony.

Aspekty tohto odporucania, ktoré sa tykaji zamestnanosti a socialnej oblasti, boli
konzultované s Vyborom pre zamestnanost’ a Vyborom pre socialnu ochranu,

TYMTO ODPORUCA, aby ¢lenské §taty eurozony v rokoch 2019 az 2020 jednotlivo aj
spolo¢ne v rdmci Euroskupiny vykonali opatrenia s ciel'om:

1.

Prehibit’ jednotny trh, zlepsit podnikatel'ské prostredie a uskutoénit reformy na
trhoch s vyrobkami a sluzbami zamerané na zlepsSenie odolnosti. Znizit' zahrani¢ny
dlh, uskutoc¢nit’ reformy na zvySenie produktivity v ¢lenskych S$tatoch eurozony
s deficitom bezného uctu, zlepsit' podmienky podporujuce rast miezd a respektovat’
pritom ulohu socidlnych partnerov, ako aj vykonat’ opatrenia podporujuce investicie
Vv ¢lenskych statoch eurozony s vel'kym prebytkom bezného uctu.
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Obnovit’ fiskalne rezervy v krajindch eurozony s vysokou troviiou verejného dlhu,
podporit’ verejné asukromné investicie a zlep$it' kvalitu a Struktiru verejnych
financii vo vSetkych krajinach.

Presunat’ danové zatazenie z prace a posilnit’ vzdelavacie systémy a investicie do
zruénosti, ako aj ucinnost’ aktivnych politik trhu prace, ktoré podporujd zmeny
postavenia na trhu prace. RieSit’ segmentaciu trhu prace a zabezpecit' primerané
systémy socialnej ochrany v celej eurozéne.

Sprevadzkovat’ spolocny zabezpecovaci mechanizmus pre jednotny fond na riesenie
krizovych situacii, zriadit' europsky systém ochrany vkladov a posilnit’ eurdpsky
regulaény ramec aramec dohladu. Podporit’ kontrolované znizovanie urovne
finan¢nej paky velkych objemov sukromného dlhu. Rychlo znizit’ podiel zlyhanych
Gverov Vv eurozone apredchadzat zvySovaniu ich objemu, ato aj odstranenim
zvyhodnovania dlhu pri zdaiiovani.

Dosiahnut’ rychly pokrok pri dobudovani hospodarskej a menovej Unie — aj v zaujme
posilnenia medzindrodnej Ulohy eura — zohl'adiujuc pritom navrhy Komisie vratane
navrhov tykajucich sa finanéného sektora, ako aj programu na podporu reforiem
a eurdpskeho nastroja stabilizacie investicii uvedenych v navrhu viacro¢ného
finan¢ného ramca na roky 2021 — 2027.

V Bruseli

Za Radu
predseda
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