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Stanovisko Evropského hospodiiského a socidlniho vyboru k ,Doporuleni pro doporuceni Rady
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Zpravodaj: Michael IKRATH
Spoluzpravodajka: Anne DEMELENNE

Dne 22. prosince 2015 se Evropskd komise, v souladu s ¢ldnkem 304 Smlouvy o fungovani Evropské unie,
rozhodla konzultovat Evropsky hospodaisky a socidlni vybor ve véci

Doporuceni pro doporuceni Rady tykajici se hospoddské politiky eurozény
[COM(2015) 692 final].

Specializovand sekce Hospoddiskd a ménova unie, hospodaiskd a socidlni soudrznost, kterou Vybor povéfil
piipravou podkladii na toto téma, pfijala stanovisko dne 3. bfezna 2016.

Na 515. plendrnim zaseddni, které se konalo ve dnech 16. a 17. biezna 2016 (jedndni dne 17. bfezna 2016),
pfijal Evropsky hospodéisky a socidlni vybor ndsledujici stanovisko 201 hlasy pro, 3 hlasy byly proti a 6
¢lent se zdrzelo hlasovani.

1. Zavéry a doporuceni

1.1.  EHSV v zdsadé vitd zavedeni hospodafskych prioritnich programt na podporu rtistu v zemich eurozény na zacatku
evropského semestru. Vybor vSak lituje, Ze s oblanskou spole¢nosti a zejména se socidlnimi partnery neprobéhly
konzultace o pojeti a vnitrostdtnich postupech evropského semestru.

1.2, EHSV md za to, Ze prostfednictvim téchto doporuceni se za zddnou cenu nesmi zvétSovat stavajici rozdily mezi
zemémi eurozény a ostatnimi Clenskymi stdty, ale Ze se musi naopak snizovat. Cilem je zejména ohlidat dlouhodoby vyvoj
eura, aby se stalo spolecnou ménou viech clenskych statd.

1.3.  EHSV uznavd dilezitost dokumentu Komise o prohloubeni hospodaiské a ménové unie (HMU). Jak jiz Vybor
zdtiraznil ve svych predchozich stanoviscich ('), rozhodné podporuje dalsi posilovani a dotvoreni HMU. Clenské stity by
mély at jednotlivé, nebo kolektivné pfijmout veskerd nezbytnd opatieni, aby zajistily vétsi konvergenci a integraci, zejména
v hospodaiské oblasti. Tato ¢innost by méla probihat soubézné s postupem smérem k vytvofeni fiskdlni unie (véetné
specidlné vyhrazeného rozpoctu) a socidlni unie v eurozéné a jejtho jednotného vngjsiho zastoupeni v mezindrodnich
finan¢nich institucich.

1.4, EHSV si je védom politické potieby zajistit eurozéné pevny politicky a instituciondlni zdklad, ktery od zavedeni
ménové unie doposud chybi (%). Jednotlivé iniciativy, jako napiiklad vytvofeni bankovni unie ¢i unie kapitalovych trhi jsou
vitané, ale nenahrazuji pozadovanou pevnou strukturu.

1.5.  Dale je patrné, Ze neddvné programy investic na podporu zaméstnanosti své cile dostate¢né nesplnily. Pro dosazZeni
obnovy ristu a zaméstnanosti je zapotiebi kombinace finan¢nich, danovych, rozpoctovych, hospoddrskych a socidlnich
politik. Odlisné od doporuceni Komise je tieba, aby fiskdlni politika byla spiSe expanzivni nez neutralni.

6] Viz stanoviska EHSV Dokoncit HMU — piisti evropské legislativni obdobi (Ut. vést. C 451, 16.12.2014, s. 10) a Dokonceni HMU —
politicky piliF (UF. vést. C 332, 8.10.2015, s. 8).
() Tamtéz.
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1.6.  EHSV se domnivd, Ze neutrdlni fiskalni politika, pfestoze je vhodngjsi nez pokracujici Gsporna fiskalni opattent,
neni za soucasnych podminek pfiméfend. Vzhledem k tomu, Ze recese vede k nizsimu ristovému potencidlu, musi fiskdlni
politiky eurozény pro stimulaci hospodaistvi eurozény jako celku ucinit vice neZ obvykle. V tomto okamziku je riziko,
které piedstavuje prehidti ekonomiky, mnohem niz$i nez riziko, které predstavuje pokracujici nizkd inflace nebo deflace.
EHSV proto doporucuje vyuzit fiskdlni podnét zaméfeny na vefejné investice. Kratkodobé by se tak posilila poptévka, ale

také by se v dlouhodobém horizontu rozsifil potencial pro rist.

1.7.  EHSV je kromé toho zastdncem snizeni zdanéni price za predpokladu, Ze tim nebude ohrozena finan¢ni
zivotaschopnost jiz oslabenych systémii socidlni ochrany. Vybor pfipomind, Ze moderni systémy socidlni ochrany by mély
spocivat na zdsaddch solidarity a rovnosti piilezitosti, a nikoli pouze na podpofe zaméstnatelnosti. Na rozpoctové tirovni je
kromé¢ toho tieba zohlednit dusledky robotizace a digitalizace, které narusi trh prace a budou mit pravdépodobné dopad na
daniové prijmy.

1.8.  EHSV je potésen, Ze bylo pfezkoumdno pojeti flexibility, smlouvy na dobu ur¢itou by viak v idedlnim piipadé mély
vést k smlouvam na dobu neurcitou, a nikoli k nejisté praci. V zdjmu boje proti nartistajicim socidlnim nerovnostem je téeba
vytvdret pracovni mista a kldst diiraz na kvalitu prace. Zarovert musi byt vyuZivan potencidl ekonomiky sdileni, jenz nesmi
byt oslabovan, a musi byt uplatiiovany nové formy zaméstnanosti, resp. prace ku prospéchu celé spole¢nosti, aniz by byla
ohrozena prava zaméstnanct a systémy socidlni ochrany.

1.9.  Rast v eurozéné v poslednich osmi letech trpél kvali nizké poptdvce, nikoli kvili nizké nabidce. Prizptisobeni trhi
préace nebylo vyrovnané ani symetrické, protoze k nému doslo zejména prostiednictvim nizsich nominélnich a redlnych
mezd a jednotkovych nakladti prace v ¢lenskych statech nejvice zasazenych krizi. EHSV tedy dospiva k zdvéru, ze pouhé
strukturdlni reformy sméfujici ke zlepseni nabidky v ekonomikédch, a tedy podporujici investice a rist, nemohou byt
feSenim problému nevyrazného oZiveni. Upfednostiiovany by mély byt pfinejmensim strukturdlni reformy, které mohou
mit pozitivni dopad na poptavku z krdtkodobého hlediska, a to i za Gvérovych omezeni pro domdcnosti a podniky.

1.10.  EHSV také vyzyva ke koordinovanému sili o vytvofeni prostiedi pfiznivéjsiho k podnikdni pro malé a stfedni
podniky (ty predstavuji 99 % podniki v EU a pfiblizné 60 % pracovniki ¢i zhruba 65 miliont osob), a to zlepovanim
pravni Gpravy, dislednym snizovanim byrokracie a zajisténim dostate¢ného a odpovidajictho financovéani (piistup
k finanénim prostiedkim) (*) a také systematickym usnadfiovanim vyvozu na trhy mimo Evropskou unii. Vznik4 tak vétsi
oblast ptisobnosti pro investice do ristu a pracovnich piilezitosti.

1.11.  EHSV vitd iniciativu na financovani MSP v rdmci unie kapitalovych trhi. Je nicméné zvlast zapotiebi vytvorit nové
piilezitosti financovani mikropodnikt a zacinajicich podnikd, jako jsou predstartovni kapital, rizikovy kapitdl, skupinové
investovani a financovdni a inovativn{ formy financovani, jako je napiiklad soukromy kapitdl. EHSV v této souvislosti
zdliraznuje, Ze je zapotiebi pldnovaného vytvofeni fondu rizikového kapitdlu EU. Je naléhavé zapotiebi zjistit, jaké
pilezitosti by pro korporétni financovani v EU mohly nabidnout nové modely bankovnictvi (*).

2. Souvislosti

2.1.  V nédvaznosti na zpravu péti piedsedti o dokonceni evropské hospodaiské a ménové unie byl v rdmci evropského
semestru obnoven piistup, ktery md posilit integraci mezi eurozénou a trovnémi jednotlivych stitd. Je to poprvé, co
Komise zvefejnila doporuceni pro eurozénu v listopadu, spolu s ro¢ni analyzou ristu pro rok 2016, s cilem lépe integrovat
eurozoénu a vnitrostatni rozméry spravy ekonomickych zalezitosti EU.

é) Viz stanovisko EHSV Akéni pldn o unii kapitdlovych trhit (UF. vést. C 133, 14.4.2016, s. 17).

() Viz naptiklad pfipominky v pfedchozich stanoviscich EHSV Struktury financovdni pro malé a stiedni podniky s ohledem na aktudlni
finanéni situaci (UF. vést. C 48, 15.2.2011, s. 33) a Akéni pldn ke zlepSent pistupu maljch a stednich podnikii k financovdni (UF. vést.
C 351, 15.11.2012, s. 45), pokud jde o islimské financovéni.
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2.2.  Utelem je poskytnout pidlezitost k diskusi a formulovani doporuceni tykajicich se eurozény jesté pied jedndnim
o jednotlivych zemich tak, aby se v opatienich pro jednotlivé zemé plné odrazily spole¢né dkoly a problémy. Jednd se
o dulezitou zménu oproti pfedchozim semestriim, kdy byla doporuceni eurozéné navrhovana az ke konci semestru spolu
s doporucenimi pro jednotlivé zemé.

2.3, Komise pfedlozila tato ¢tyfi doporuceni pro hospodéiskou politiku eurozény:

— provadét politiku, kterd podporuje oZiveni, sblizovani, usnadiiuje ndpravu makroekonomické nerovnovahy a zlepsuje
hospodatskou pfizptisobivost,

— provést reformy trhu, které kombinuji pruzné a spolehlivé pracovni smlouvy, komplexni strategie celozivotniho ucent,
uc¢inné politiky, jeZz pomdhaji nezaméstnanym znovu vstoupit na trh prace, moderni systémy socidlni ochrany
a oteviené a konkurenceschopné trhy s vyrobky a sluzbami. Snizit danové zatiZeni prdce, zejména osob s nizkymi
pFijmy, rozpoctové neutrdlnim zptsobem, aby se podpoiila tvorba novych pracovnich mist,

— zachovat v roce 2016 planovanou viceméné neutralni orientaci fiskdlni politiky. Pokud jde o rok 2017, snizit vefejny
dluh s cilem obnovit fiskdlni rezervy a soucasné pii plném respektovani Paktu o stabilité a riistu zamezit procykli¢nosti
a

— usnadnit postupné sniZovani nesplicenych bankovnich dvérd a zkvalitnit fizeni v pfipadé insolvence podnikt
a domécnosti.

3. Obecné pfipominky

3.1.  Vibec poprvé se ndvrhy doporuceni pro eurozénu zvefejiiuji na zacitku evropského semestru spolu s rocni
analyzou ristu, zpravou mechanismu varovani a navrhem spole¢né zpravy o zaméstnanosti. EHSV souhlasi, Ze tento novy
postup muze pomoci lépe zohlednit faktory tykajici se celé eurozény pii vytvafeni vnitrostatnich politik pfedstavenych
v programech stability a ndrodnich programech reforem.

3.2.  EHSV lituje, Ze neprobéhly konzultace o pfipravovaném ndvrhu hospodaiskych doporuceni pro eurozénu se
socidlnimi partnery a ob&anskou spole¢nosti jako celkem a Ze vnitrostatni procesy jesté nejsou prizptsobeny tomuto
novému semestru. Socidlni dialog maze byt v rdmci semestru EU hybnou silou tispésnych, udrZitelnych a inkluzivnich
hospodarskych a socidlnich reforem a reforem v oblasti zaméstnanosti. Socidlni partnefi na vSech trovnich by se méli
s piislusnymi vefejnymi orgdny dohodnout na skutecném, véasném a smysluplném zapojeni do semestru EU. EHSV navic
darazné doporucuje, aby se do budoucna pokracovalo v tizké spolupraci mezi sekei ECO EHSV a vyborem ECON EP.

3.3.  EHSV podporuje, aby se pozornost soustfedila na koordinovany pristup vSech ¢lenskych stiti eurozény a také
napfi¢ ménovymi, fiskdlnimi a strukturdlnimi/nabidkovymi politikami. Ddle navrhuje, aby se strukturdlni reformy zaméfily
na politickd opatfeni, coz umozni v kratkodobém horizontu podpofit hospodéiské oziveni. Pokud jde o flexibilitu
pracovnich trhd, nemélo by jako v pfedchozich letech dojit ke ztraté kupni sily pracovnikd, a tedy k ohrozeni domaéci
poptavky jakozto kli¢ového hnactho mechanismu ristu. Znamend to, Ze hospodafska soutéz ma probihat prostfednictvim
vyssi kvality a k rtistu produktivity md dochazet diky inovacim, a nikoliv v disledku nizkych cen a mezd.

3.4.  EHSV sice uzndvéd obrovské vyzvy, které ptinasi dal$i posilovani a rozvoj eura, jez jsou v tuto dobu potfebné
a budou potiebné i v blizké budoucnosti, aby euru a eurozéné poskytly dlouhotrvajici ochranu, je viak toho nizoru, ze
jsou zadouci nésledujici cile:

— vytvofeni jednotného vnéjstho zastoupeni eurozény v mezindrodnich férech (Mezindrodni ménovy fond, OECD

atd) (),

é) Viz stanovisko EHSV Vnéjst zastoupeni eurozdny (viz strana 16 tohoto UF. vést.).
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— zaveden fiskdlni unie v eurozdné,

— zavedeni socidln{ unie, coZ znamend, Ze Komise, Rada a Parlament musi socidlni partnery mnohem vice zapojit do
vech legislativnich iniciativ.

3.5. S ohledem na prezkum viceletého finan¢niho rdmce EU na obdobi 2014-2020 v poloviné obdob{ a v rdmci ptiprav
na diskusi o viceletém finanénim rdmci po roce 2020 EHSV prohlasuje, Ze eurozéna musi mit specidlné vyhrazeny
rozpocet, ktery: i) zajisti docasny, avSak vyznamny presun prostiedki v pfipadé regiondlnich otfest, ii) bude pusobit proti
vaznym recesim v celé této z6né, iii) zarudi finanéni stabilitu. Obdobné musi mit eurozéna svého ministra financi spolu se
zvlastnim systémem vlastnich zdrojd, jenz bude fizen zdsadami jednoduchosti, transparentnosti, rovnosti a demokratické
odpovédnosti, coz je prvni krok smérem k ekonomické vlade.

4. Konkrétni pfipominky

4.1. Makroekonomickd nerovnovdha

4.1.1.  EHSV souhlasi s Komisi, Ze strukturalni reformy v ¢lenskych statech by mély pokracovat v souladu s konkrétnimi
podminkami v jednotlivych zemich s cilem podpofit konvergenci a usnadnit ndpravu makroekonomické nerovnovahy.
Musi v3ak existovat rovnovdha mezi strukturdlnimi reformami a investicemi do vyrobnich ¢innosti vedoucich k vytvareni
pracovnich mist.

4.1.2.  EHSV vitd doporuceni Evropské komise, aby ¢lenské stity s vysokymi piebytky bézného tctu prioritné zavedly
opatfeni, jez pomohou nasmérovat nadmérné dspory do domdci ekonomiky, a tim podpofily domdci investice. Takova
opatieni by se vSak neméla omezit na stranu nabidky (napiiklad na reformy trhii s vyrobky), ale méla by zahrnovat
i rozhodnéjsf vlddnf iniciativy v oblasti vefejnych investic, jako tomu je v aktudlnim Junckerové plinu (°).

4.1.3.  EHSV se domniv4, Ze stdtni podpory by mély sméFovat zejména k inovativnim MSP. Aby se této kategorii podnik
usnadnil pFistup k financovéni, je tikolem stdtu na jedné strané zarucit financovéni, které poskytne impuls, a na druhé
strané poskytnout systém vefejnych zdruk a garanci. Pfislusnd interakce mezi stitem, MSP, univerzitami a vyzkumnymi
institucemi pfedstavuje vyznamny prvek investiéniho systému.

4.1.4.  EHSV zduraziiuje skutecnost, Ze klicovou hybnou silu ristu pro malé a stiedni podniky v eurozéné pfedstavuje
vyvoz. Kromé piiznivého kurzu eura vici dolaru diky ménové politice ECB jsou pro zvySeni vyvozu zdsadni i dohody
o volném obchodu. Pestoze EHSV podporuje soucasné zaméfeni na jednani o TTIP, doporucuje také uzaviit dohodu, kterd
usnadni pristup evropskych podnikii na rychle rostouci rozvijejici se trhy. Je dilezité zarucit ochranu lidskych prav a norem
MOP, prav spotiebitelti a environmentélnich pravidel platnych v EU.

4.2. Trhy prdce, vyrobkii a sluZeb

4.2.1.  EHSV konstatuje, Ze podle zprav Evropské komise se situace na trzich prace sice postupné zlep3uje, avsak nikde se
neuvadi skute¢nost, Ze mira zaméstnanosti v eurozoné, kterd v roce 2015 doséhla 68,9 %, stale zna¢né zaostava za hlavnim
cilem strategie Evropa 2020 dosdhnout zaméstnanosti ve vysi 75 %. EHSV konstatuje, Ze podle tidajt, jez poskytly dtvary
Evropské komise (databdze LABREF), nejspiSe neexistuje Zddnd pozitivni souvislost mezi poctem reforem trhu price
provadénych v jakékoliv fizi (pied krizi ¢i po ni) a vykonnosti trhii prace ¢lenskych statd (7).

© OFCE, ECLM, IMK, AK-Wien, INE-GSEE (2015), The Independent Annual Growth Survey 2016, Pafiz.
) ETUI/ETUC (2015), Benchmarking Working Europe 2015, Brusel, ETUI, s. 26.
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4.2.2.  Strukturdlni reformy trhii prace musi upfednostiovat socidlni investice, to znamend opatieni, kterd podporuji
neustdlou odbornou p¥pravu zaméstnanych i nezaméstnanych pracovniki a zajistuji podporu jejich finanéniho zajistén,
a to zejména téch nezaméstnanych. EHSV kromé toho podporuje sniZzeni zdanéni price za piedpokladu, Ze bude
vynahrazeno jinymi zdroji vefejnych piijmi. K tomuto procesu miize ve stfednédobém horizontu pfispét i vyssi acast na
trhu préce.

4.2.3.  EHSV za Gcelem vyfeseni evropskych potizi s konkurenceschopnosti a udrzitelnosti doporucuje vytvofit po vzoru
velmi Gspés$né skupiny Airbus digitdlni holding. Tato mnohondrodni spoluprice zahrnuje nékolik pfidruzenych spole¢nosti
z rtiznych ¢lenskych stath EU a je klicovym subjektem v evropském hospodafstvi a pramyslu.

4.2.4.  Nadvldda USA v digitdlni oblasti jiz pfedstavuje novou podobu svétové nadvlady. Jeji zvlast dramatické disledky
muzZeme pozorovat ve finanénim odvétvi, v némz velké americké investi¢ni banky jiz utvofily ty nejsilngjsi kapitdlové vazby
s inovativnimi finan¢nimi technologiemi, které ndsledné ohrozuji evropsky model tradi¢nich retailovych bank (tzv. nudné
banky) a mohou jim v jejich klicovych funkcich tspésné konkurovat.

4.2.5.  EHSV navrhuje vytvofit v co nejkratsi lhaté interdisciplinarni projektovou skupinu, kterd by navrhovala a rozvijela
detaily srovnatelného modelu evropského digitdlntho holdingu. Tuto skupinu by méli tvofit zdstupci Komise (komisaf
Oettinger) a Evropského parlamentu (vybor ITRE) a do jejiho fungovéni by se mél zapojit EHSV. Pokud jde o zalezZitost
financovani, je tieba od pocatku vénovat pozornost kompatibilité s Junckerovym investiénim planem. Uzka spoluprace
kompetencnich jednotek digitdlnich holdingt se samotnymi MSP pfinese silny impuls pro rist a nové pracovni piilezitosti.

4.3. Fiskdlni politiky

4.3.1.  EHSV vita diraz, ktery Evropskd komise pfi utvafeni pokynt pro vnitrostatni fiskalni politiky klade na zaclenéni
fiskdlniho hlediska eurozény jako celku. Poukazuje vSak, aniz by chtél ohrozit nezévislost ECB, na to, Ze pii posuzovani
piiméfenosti neutrdlni fiskdlni politiky vyrazné chybi analyza pokrokd vyvoje ménové politiky v eurozéné. Je to
pfinejmenésfm zvlastni vhledem k tomu, Ze ¢lenové Rady guvernéri ECB opakované a vefejné odkazovali na fiskdlni politiky
eurozony (°).

4.3.2.  Jednd se o znepokojivé opomenuti s ohledem na to, Ze eurozdna se aktudlné nachazi v situaci, kdy je schopnost
ménové politiky stimulovat poptavku velmi omezena. Poptavka je slaba jiz tak dlouho, Ze inflace (i pokud nezohlednime
ceny ropy) je hluboko pod cilem ECB na inflaci ve vysi 2%, zatimco hlavni drokové sazby ECB jsou téméf na nule,
a jakékoliv dal$f vyznamné snizeni tak neni mozné. Hospodéfstvi eurozény se nachdzi v tzv. pasti nadmérné likvidity,
a pokud brzy nedojde ke zvyseni inflace, hrozi, Ze se chytime do defla¢ni pasti. Pokud by k tomu doslo, hospodaistvi
eurozény by po mnoho let pokracovalo ve stagnaci a tato situace by nakonec ohrozila politickou Zivotaschopnost eura.

4.3.3.  Zda se, ze netradi¢ni politika kvantitativniho uvolnovani, kterou ECB od pocatku roku 2015 disledné provadi,
nepfinesla vyraznou zménu (°) v povzbuzeni poptdvky. Vzhledem k témto okolnostem a vzhledem k existenci vyse
zminéného jevu hystereze (kdy recese vede k niz§imu potencidlu riistu) musi fiskdlni politiky eurozény ucinit pro stimulaci
hospodaistvi eurozény jako celku (*°) vice nez obvykle. Vzhledem k omezenim fiskdlnich politik v ¢lenskych sttech na jihu
eurozény by mély fiskdlni politiky v ¢lenskych stitech s inflaci pod cilovou tirovni, nizkymi cenami vefejnych pujcek,
relativné nizkym pomérem vefejného dluhu k HDP a piebytky bézného Gétu expandovat, aby pfimély inflaci postoupit nad
hranici 2 % stanovenou ECB, aby se tak primérnd inflace v eurozéné mohla zalit zase rychleji ptibliZovat stanovenému cili.
V tomto okamziku je riziko, které predstavuje piehfivajici se ekonomika, mnohem nizsi neZ riziko, které predstavuje
pokracujici nizka inflace nebo deflace.

! Nejvyznamnéjsim piikladem byl projev o nezaméstnanosti v eurozéné (,Unemployment in the Euro area”) prezidenta ECB Draghiho
v Jackson Hole v srpnu roku 2014 (https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2014/html/sp140822.en.html).
() http:/[epthinktank.eu/2015/12/10/the-ecbs-quantitative-easing-early-results-and-possible-risks|.
("% Theodoropoulou S. (2015), How to avert the risk of deflation in Europe: rethinking the policy mix and European economic
governance, ETUI Brusel.
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4.3.4,  Expanzivni fiskdlni politiky, zejména v ¢lenskych stitech s vysokym piebytkem bézného aétu, viak vzhledem
k obavam o udrzitelnost vefejného dluhu na pozadi demografického rozvoje mohou a mély by expandovat navySovanim
vydajii do vefejnych investic. Fiskdlni podnét zaméfeny na vefejné investice by kratkodobé posilil poptavku, ale také by
v dlouhodobém horizontu rozsifil potencidl pro riist. Tyto vefejné investice by mohly sméfovat nejen do infrastruktury, ale
také do politik v oblasti vzdélavani a dovednosti (tzv. socidlni investice).

4.4. Financni sektor

4.4.1. EHSV pozaduje vytvofeni evropskych pravnich pfedpisti pro insolvenci, coz na jedné strané otevie moznost
zmirnéni dluhového bfemene domdacnosti a na druhé strané usnadni za¢inajicim podnikiim vyrovnat se s nedspéchem
podnikdni. Zvysi se tak kupni sila domacnosti a podpoii se zacinajici podniky.

4.4.2.  Vaziny, a dosud nefeSeny, problém piedstavuje skutecnost, Ze v bankdch eurozony jsou uvéry v selhdni ve vysi
piiblizné 900 miliard EUR. Banky budou schopné rozsifit ptjcky pro podniky a domacnosti pouze snizenim téchto tvért
v selhdni, ¢imz se zvy$i Gc¢innost uvolnéné ménové politiky ECB s cilem zlepsit rtstovy vyhled a posilit davéru v trh.
Prislusné politické a regula¢ni orgdny eurozény by mély mit povinnost predkladat koncepty souvisejici s timto tématem.

4.4.3.  Jednim z Gstfednich cila v disledku finan¢ni krize byla shoda na vyrazném snizeni rizika vlddy v rozvahach
evropskych bank. Soucasnd situace ve vétsiné bank ukazuje, Ze riziko vlady se dramaticky zvysilo. EHSV zdaraziuje, Ze
nejvyssi prioritu by mélo mit sniZeni téchto rizik vlady v rozvahdch, aby se tak zajistila budouci stabilita bankovniho
a finanéniho sektoru, a to i s ohledem na neddvny navrh EDIS (*}).

4.4.4.  EHSV konstatuje, Ze aby se projevily jakékoliv pozitivni dopady na poptavku, neméla by se omezovat likvidita
domdcnosti a podnikt. Obnova pozitivnich Gvérovych tokd by pomohla podnitit poptavku, ale také zvysit Gcinnost
ménové politiky ECB, pokud jde o zlepSeni riistového vyhledu a posileni divéry v trhy. Prislusné politické a regula¢ni
organy eurozény by mély mit povinnost pfedklddat koncepty souvisejici s timto tématem.

4.4.5.  EHSV ddle poZaduje plan reforem a také, aby regula¢ni organy kladly vétsi daraz na vétsi transparentnost a na
dohled nad nebankovnimi finan¢nimi institucemi s cilem udrzZitelné zabezpeit stabilitu finan¢nich systémi a obnovit jejich
tlohu v redlné ekonomice, zejména v oblasti sekuritizace (*?). Je tieba zajistit, aby hedgeové fondy a finanéni instituce,
jejichz cilem je maximalizace vynost (tzv. supi fondy), nepouzivaly cenné papiry jako spekulativni investi¢ni néstroje.

4.4.6.  ProtozZe finan¢ni krizi zpusobily z velké ¢asti spekulativni ¢innosti investi¢nich bank, ptedstavuje spekulativni
bankovnictvi naddle latentni hrozbu pro stabilitu finan¢nich trhi. Doposud nebylo podrobné prozkoumadno, jak lze
provadét vysoce spekulativni obchodni ¢innosti, jako je vysokofrekvencni obchodovdni, jsou-li cilem stabilngjsi svétové
trthy, a je tieba piisné oddélit mélo rizikové investi¢ni postupy a Gvérové obchody od vysoce rizikovych ¢innosti
investi¢niho bankovnictvi. Za timto ucelem jiZz existuje fada modelti, jako je model Vickersovy komise a Volckerovo
pravidlo. EHSV doporucuje, aby byl v Evropské unii zaveden pravni predpis podobny Glass-Steagallovu zdkonu, nebot
ostatni finan¢ni trhy (napitklad v USA a zemich BRICS) diskutuji o jeho znovuzavedent s cilem zlepsit stabilitu bankovniho
sektoru. Predeslo by se tak rizikim pro stfadatele a danové poplatniky.

V Bruselu dne 17. biezna 2016.
piedseda

Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru
Georges DASSIS

(') Viz stanovisko EHSV Evropsky systém pojisténi vkladii (viz strana 21 tohoto UF. vést.).
("3 Viz stanovisko EHSV Prdvni rdmec sekuritizace (Ur. vést. C 82, 3.3.2016, s. 1).



