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EVROPSKY HOSPODARSKY A SOCIALNI VYBOR

506. PLENARNI ZASEDANI ESHV VE DNECH 18. A 19. BREZNA 2015

Stanovisko Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru ke sdéleni Komise Evropskému
parlamentu, Radé, Evropské centrdlni bance, Evropskému hospodifskému a socidlnimu vyboru,
Vyboru regionii a Evropské investi¢ni bance — Investi¢ni plin pro Evropu

[COM(2014) 903 final]

a k ndvrhu nafizeni Evropského parlamentu a Rady o Evropském fondu pro strategické investice
a 0 zméné nafizeni (EU) & 1291/2013 a (EU) ¢&. 1316/2013

[COM(2015) 10 final — 2015/0009 (COD)]
(2015/C 268/05)

Zpravodaj: Michael SMYTH

Dne 19. prosince 2014 se Evropskd komise, dne 28. ledna 2015 Evropsky parlament a dne 3. bfezna 2015
Rada Evropské unie, v souladu s ¢lanky 172, 173, 175, 182 a 304 Smlouvy o fungovani Evropské unie,
rozhodly konzultovat Evropsky hospodaisky a socialni vybor ve véci

sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropské centrdlni bance, Evropskému hospoddiskému a socidlnimu
vyboru, Vyboru regionii a Evropské investicni bance — Investicni pldn pro Evropu

[COM(2014) 903 final]

ndvrhu natizeni Evropského parlamentu a Rady o Evropském fondu pro strategické investice a o zméné natizeni (EU)
¢ 1291/2013 a (EU) & 1316/2013

[COM(2015) 10 final — 2015/0009 (COD)].

Specializovand sekce Hospoddiskd a ménova unie, hospodaiskd a socidlni soudrznost, kterou Vybor povéfil
piipravou podkladii na toto téma, pfijala stanovisko dne 2. bfezna 2015.

Na 506. plenarnim zaseddni, které se konalo ve dnech 18. a 19. biezna 2015 (jedndni dne 19. bfezna 2015),
pfijal Evropsky hospodéisky a socidlni vybor nésledujici stanovisko 200 hlasy pro, 6 hlast bylo proti a 11
¢lent se zdrzelo hlasovani.

1. Shrnuti a doporuceni

1.1.

EHSV vitd Investi¢ni plan pro Evropu a ocefiuje zménu ténu, kdy Komise upousti od tspornych opatteni a fiskdlni
konsolidace. Komise nyni uznava, ze se nedostdva investic a agregdtni poptdvky a Ze finan¢ni sektor jesté neni plné schopen
zastdvat svou tlohu pfi podpofe riistu.
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1.2.  Investi¢ni plan je krokem spravnym smérem, vyvoldva viak fadu zavaznych otdzek ohledné své velikosti v poméru
k obrovské potiebé investic v Evropé, ohledné vysoké miry ocekdvaného pakového efektu i piipadného toku vhodnych
investi¢nich projektti, ohledné marketingové strategie pro pfildkdni evropského i mimoevropského soukromého kapitdlu,
ohledné zapojeni malych a stfednich podniki se zvlastni pozornosti k mikropodnikiim a malym podnikiim a také svého
casového horizontu.

1.3.  Panuje nejistota, zda je mozné sestavit seznam projektd, které nabizeji vynosy, jez pfildkaji instituciondlni investory.
EHSV vyjadfuje politovani nad tim, Ze se Komise ve stdvajicim ndvrhu nedrzi zdsad svého vlastniho nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢ 1303/2013 (') (¢lnek 5), které jsou déle rozvinuty v rdmci nafizeni Komise v pfenesené moci
(EU) ¢. 240/2014 (%), a dtrazné doporucuje, aby byli do procest vybéru na vnitrostatni tirovni zapojeni socidlni partnefi
a organizovand obcanskd spole¢nost. Toto nezapojeni ztcastnénych stran do pfipravy navrhi je evidentni v prosincovém
seznamu potencidlnich projektd.

1.4, Mnohem vé&t§i pozornost je tfeba vénovat vytvoreni motivujictho a pfedvidatelného investi¢niho prostiedi. Bez
duvéry investord, lepsi pravni dpravy a pfiméfenych ndkladt na podnikdni v EU lze jen stézi doufat, Ze se alespon mirné
obnovi rist a vzniknou potfebnd nova pracovni mista.

1.5. V plinu se navrhuje, aby se pfispévky clenskych statd do Evropského fondu pro strategické investice (EFSI)
nezahrnovaly do vypoctu rozpoctového schodku, coz je potteba pfivitat. Komise by méla vysvétlit, pro¢ se se stavajicimi
nadklady na strategickou vefejnou infrastrukturu nezachdzi stejnym zptsobem. Jaky je rozdil mezi piiznivym
zohlediiovanim piispévka ¢lenskych statd k produktivnim investicim v rdmci EFSI v rozpoctové politice a plnohodnotnym
,zlatym pravidlem“?

1.6.  EHSV je toho ndzoru, Ze je na Case, abychom uznali, Ze Evropa v zdjmu obnoveni ristu, tvorby pracovnich mist
a prosperity potiebuje trvaly program vefejnych a soukromych investic. Strategické vefejné investice, s nimiz pocita plan
a které jsou zdkladem soucasného i budoucitho hospoddfského rozvoje, by se mély podpofit pFiznivéjsim evropskym
fiskdlnim rdmcem. EHSV vyzyvd Komisi, aby zahdjila diskusi o nalezité formulovaném fiskdlnim pravidle pro Evropu,
pfiem? je tfeba mit plné na paméti fadu obtizi s jeho definici a s vytvofenim odpovidajicich podminek.

1.7.  EHSV vyzyvd Komisi, aby zvézila doporuceni ILO ohledné zaméfeni se na prildkdni Zivotaschopnych projektt
z region s nejvyssi mirou nezaméstnanosti, a to s aktivnim zapojenim socidlnich partnert a ztcastnénych stran ¢lenskych
statt. Doporucuje, aby pii urcovani a posuzovani potencidlnich projektti byly zohlednény priority makroregionalnich
strategii.

2. Souvislosti

2.1.  Mira investic v Evropé od svého predkrizového maxima poklesla o 15 %. Zarovei jsou v celé Evropé vysoké miry
aspor, rozvahy podnikt pietékaji likviditou a institucionalni investofi se topi v penézich. Rozpocty vétsiny ¢lenskych statt
jsou piitom plné napjaté nebo se sniZuji.

2.2.  Tato nizkd mira investic je o to vice nepiijatelnd v situaci, kdy jsou kapitdlové naklady na naprostém minimu jak
v nomindlnich, tak redlnych hodnotdch. Trhy, kde by se méla setkdvat poptavka po investicich s nabidkou jejich
financovéni, v celé Evropé zcela jasné fadné nefunguji. Investofi nemaji dostateCnou divéru v ekonomické prostiedi.
Davéru podnika zédvazné ovliviiuje nejistota. Cilem tiettho pilife planu je fesit regulacni reformu a zjednodusit rdmce pro
investice v celé Evropé. To nebude lehké uskutecnit.

() Uk vést. L 347, 20.12.2013, s. 320.
() Uf vést. L 74, 14.3.2014, s. 1.
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2.3, Co je podstatou Investi¢niho planu pro Evropu? Plin spocivd na tiech pilifich, jimiz jsou:

— vytvofeni zvlatniho Evropského fondu pro strategické investice (EFSI) zajisténého 21 miliardami EUR z rozpoctu EU
a rezerv EIB, ktery — podle pfedpokladi Komise — miize pdkovym efektem mobilizovat dodate¢nou ¢dstku 294 miliard
EUR na financovani investic po dobu tif let;

— seznam strategickych projekt, do nichz lze investovat, s technickou podporou prostfednictvim specidlniho centra pro
investi¢ni poradenstvi;

— odstranéni piekazek pro investice a zlepSeni regula¢niho rezimu.

2.4,  EFSI se podobd tzv. zvldstni ticelové jednotce (Special Purpose Vehicle — SPV) zfizené v rdmci EIB k tomu, aby
piijimala rizikovéjsi investice nez zbytek banky, ¢imZ je pro EIB zajistén rating AAA. V tomto ohledu je EFSI inovativni.
Rovnéz predstavuje vyznamné odchyleni od zazité praxe, Ze se prostiedky z rozpoc¢tu EU budou pouzivat jako zaruka nebo

pojistka pro zmirnéni pfipadnych ztrat z investic EFSL

2.5.  Pokud jde o pakovy efekt, piivodni pocate¢ni finan¢ni prostfedky ve vysi 21 miliard EUR umozni EIB poskytnout
63 miliard EUR za pouziti jejtho bézného obchodniho modelu. Komise predpoklddd, ze EFSI pak bude pro vhodné projekty
vyhleddvat investory ze soukromého sektoru a jiné investory a mtize uvolnit celkovou ¢astku 315 miliard EUR kapitdlovych
investic. Jadro tohoto pakového efektu spociva v tom, Ze EFSI poskytuje EIB zajisténi pied rizikem, diky némuz mtize banka
investovat do rizikovéjsich projekta.

2.6.  Vybor uznava skute¢nost, Ze Komise poukazuje na to, Ze je tieba odstranit investi¢ni piekazky. Planované finan¢ni
zdroje odpovidaji pouze primérné ro¢ni investiéni mezefe oproti mife zdravych investic, a tudiz by takovéto dodate¢né
investice byly zapotiebi kazdoro¢né. Podnikatelské prostfedi musi byt mnohem vice motivujici k investicim, ma-li tato
iniciativa splnit svdj cil. Priklady:

— nezbytnou pfedbéZnou podminkou je zlepSeni pravni Gpravy a predvidatelné regula¢ni prostiedi podporujici
rozhodovéni v dlouhodobém vyhledu;

— naklady podnikdn{ v Evropé jsou piili§ vysoké. Kromé dalich faktort je nutné fesit vysoké ceny energie;

— ma-li se Evropskd unie stit prostorem, odkud maji podniky nejlepsi piistup na svétovy trh, musi EU uskute¢iiovat
ambici6ézni obchodni politiku.

3. Pfipominky k Investi¢nimu plinu pro Evropu

3.1.  Zatimco prvni reakce na Investi¢ni plidn pro Evropu byly piiznivé, ndsledné k nému bylo vzneseno nékolik
kritickych pfipominek. N&ktefi komentdtofi maji jednozna¢né negativni nazor, zatimco jini pldn vitaji, ale zdroven
upozornuji na nékteré nedostatky. Vétsina negativnich pfipominek prameni z nedostate¢ného porozuméni aktudlnimu
kontextu planu. V idedlnim piipadé by byly tahounem komplexniho evropského investicniho planu vefejné financované
strategické projekty zaméfené na podporu riistu a vytvafeni pracovnich mist.
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3.2.  Jednou z hlavnich kritickych pfipominek k tomuto planu je to, Ze je vzhledem k nedostatku investic v Evropé prilis
omezeny. Plan pocitd s multiplika¢nim efektem 1: 15. Podle nékterych ohlast jednoduse neni takovy rozsah pédkového
efektu vérohodny (%). Komise ocekdv, ze pocate¢ni ¢astku 21 miliard EUR se podaii multiplikovat dvakrat — nejdifv ze
soukromého sektoru prostiednictvim dluhopisti k rozsiteni EFSI a podruhé pii podpofe projekti kapitdlem EFSI, coz poté
piildkd dodate¢né soukromé investice. Neni pochyb o tom, ze ofekdvany multiplika¢ni Gcinek je velmi vyrazny, podle
Komise je ale v mezich skute¢ného pdkového wcinku, jehoz EIB tradi¢né dosahuje. Bez ohledu na riskantnéjsi povahu
projektd, které maji byt financovany z EFSI, by méla skute¢nost, Ze budou umistény a spravovany v EIB, zajistit, Ze pakovy
efekt bude pravdépodobné celkem silny.

3.3. U rozsahlejsich infrastrukturnich projektii a zejména u pteshrani¢nich projektt maze trvat piipravna faze nékolik
let, a to z dtivodu politickych, environmentalnich a regulatornich pfekazek nebo nékdy jen prostého ,syndromu NIMBY*
(,Not In My Back Yard“ — ,ne na mém dvorku®) (*). Tyto piekdzky vyvoldvaji dalsi dvé otizky. Zaprvé — bude na seznamu
dostate¢ny pocet velkych infrastrukturnich projektd, které jsou jak strategické, tak atraktivni pro investory? Za druhé —
investice ve vysi 315 miliard EUR v prubéhu ti{ let znamenaji pfiblizné 100 miliard EUR ro¢ng, coz je 40 % nad soucasnou
trovni investic v EU. To se zdd neredlné. Tato kritika je do urcité miry opodstatnénd. Okolo 25 % (75 miliard EUR)
finan¢nich prostfedkti z EFSI bude zaméfeno na malé a stiedni podniky a spole¢nosti se stfedni trzni kapitalizaci. Tyto
investice by mély byt uvolnény a mély by se realizovat pomérné rychle. Zbyvajici investice z fondu budou vyclenény na
typy projektt, které jsou uvedeny ve zprdvé zvldstni pracovni skupiny pro investice v EU. Z prezkoumdni tohoto
komplexniho seznamu vyplyva, Ze v oblasti energetiky, dopravy, inovaci a v digitdlni oblasti existuje znacny potencidlni
soubor projektd, které by mohly vyuzivat podporu z EFSIL

3.4.  Hlavni kritika Investi¢niho pldnu spociva v tom, Ze jeho dopad bude ve stfednédobém az dlouhodobém horizontu,

zatimco je zapotiebi kratkodobgjsi investi¢ni program podobny Planu evropské hospodaiské obnovy béhem neddvné

ez

rozvedena niZze v oddile 4 tohoto stanoviska.

3.5.  Otazky vyvolava rovnéz schopnost EIB F{dit takto ambicidzni fond. Co se ty¢e financovani pro malé a stfedni
podniky, zejména pro mikropodniky a malé podniky, a spolecnosti se stiedni trzni kapitalizaci, objevuji se obavy, Ze EIB
nebude mit dostatek personalnich zdroji k tomu, aby na spolecnosti doséhla pfimo. Zde budou proto mit vétsi vyznam
komer¢ni banky, které budou vybirat mikropodniky, malé a stfedni podniky a spolecnosti se stfedni trzni kapitalizac
a poskytovat jim relativné levné financovéni. Je zde riziko, zZe si banky budou vybirat své nejoblibenéjsi komeréni zakazniky,
jimz by finance poskytly stejné, ¢imz dochdzi ke zna¢nému efektu ,mrtvé vahy“ (kontrafaktualnosti). EHSV zdd4, aby se
takové situaci zamezilo. Toho lze doséhnout mimo jiné v konzultaci s reprezentativnimi organizacemi malych a stfednich
podnik.

3.6.  Jednim z moznych zptisobd, jak tomuto riziku piedejit, je, aby pii identifikaci mikropodnikd, malych a stfednich
podnikti a spolecnosti se stfedni trzni kapitalizaci, jez md fond podporit, hraly vétsi roli regionalni agentury pro rozvoj
a podnikatelskd sdruzeni. Tyto agentury a sdruZeni maji obvykle k mensim podnikéim blize a 1épe je znaji, a tak mohou
ucinné prispét k posouzeni rizik. Ackoli je ziejmé, Ze hrozi urcité etické riziko, EHSV takovy pfistup zadal jiz difve.
Domnivi se, Ze pii realizaci Investiéniho planu by to mohlo byt Gcinné opatient (°).

3.7.  Investi¢ni plin pro Evropu byvéd srovndvin s Evropskou iniciativou pro rist, kterd byla zahdjena v roce 2012 (°).
Evropska iniciativa pro rast obsahovala bali¢ek 120 miliard EUR z pferozdélenych rozpoctovych prostiedki, realizovalo se
vSak velmi mdlo. Jednd se o odtvodnénou kritiku a je proto nezbytné, aby bylo zavadéni planu jak transparentni, tak aby se
o ném srozumitelné komunikovalo. EHSV vitd skute¢nost, Ze pldn i EFSI budou peclivé monitoroviny Evropskym
parlamentem a Radou. Pfi kontrole provadéni planu v pfistich tfech letech by mél svou tlohu plnit i EHSV.

() Viz napt. Europe’s Great Alchemist, The Economist, 29. listopadu 2014; Daniel Gros: The Juncker Plan: From €21 to €315 billion,
through smoke and mirrors, CEPS, 27. listopadu 2014.

(%  NIMBY je zkratka pro ,Not In My Back Yard.

() Viz napt. stanovisko EHSV k tématu Financovan{ podnikt: priizkum alternativnich finan¢nich mechanismé (Uf. vést. C 451,
16.12.2014, s. 20).

(®)  Centrum pro evropskd politickd studia (CEPS), listopad 2014, s. 2.
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3.8.  Je politovanihodné, ze Evropska komise nemd ani finan¢ni zdroje, ani politickou podporu k tomu, aby mobilizovala
znaéné dodatené zdroje, diky nimz by mohla evropsky investicni plan plné realizovat. Zdd se, Ze toto konkrétni
rozpoctové omezeni je naprosto svazujici. V situaci, kdy existuje v rozpoc¢tu EU velmi maly objem dostupnych prostiedka,
je ndvrh Investi¢niho planu pro Evropu druhym nejlepsim fesenim.

3.9.  Komise uvddi, Ze plan ve skute¢nosti pfedstavuje doplnék k ostatnim strukturdlnim politikdm, protoze EFSI do hry
vstoupi teprve tehdy, kdyz nebudou k dispozici alternativni zdroje financovédni. Kromé toho bude EFSI tidajné doplnovat
ostatni investice EIB, protoZe je ochotngjsi podstupovat riziko. EFSI bude rovnéz pruznéjsi z hlediska finan¢nich néstroj,
které vyuzivd. Ty by mohly zahrnovat vlastni kapitdl, kvazivlastni kapitdl, rizikovy kapitdl, dluhové financovani nebo
zdruky k sekuritizaci Gvérd. EFSI bude v$ude tam, kde to bude mozné, fungovat ve spoluprici s vnitrostdtnimi podptrnymi
bankami. Komise rovnéz navrhuje, aby se plin podpofil ziizenim evropského fondu dlouhodobych investic (ELTIF),
pficemz soucasné je nutno podniknout kroky k vytvoreni novych sekuritiza¢nich trhii a ndstroji k rozsifeni zdkladny
financovéni pro projekty a malé a stfedni podniky. Tento vyvoj je vitany, avSak také velmi opozdény.

3.10.  Komise predpoklddd, Ze investi¢ni plan bude dostatecné flexibilni, pokud jde EFSI, seznam projektt a investi¢ni
poradenské centrum, aby se mohly v nadchdzejicich letech provést dalsi faze investic. Plan md pevnou strukturu spravy
v rdmci EIB. Kazdy projekt podporovany z EFSI bude rovnéz muset schvilit spravni rada EIB, jak pozaduje Smlouva. EHSV
doporucuje tizké zapojeni socidlnich partnerti a ziicastnénych stran do postupt vybéru investi¢nich projektti na vnitrostatni
drovni — jednim z moznych formdtd je vyuziti monitorovacich vybort z ndrodnich dohod o partnerstvi.

vz

3.11.  EFSIse bude snazit podporovat rizikovéjsi projekty, které posilujf rist, zaméstnanost a produktivitu. Prozatim nen{
jasné, zda budou platformy pro spole¢né financovani (v¢etné EFSI, vnitrostitnich podptrnych bank a soukromych
finan¢nich instituci) pro ucastniky dostate¢né pfitazlivé. V tomto ohledu EHSV doporucuje provést proaktivni
marketingovou strategii, kterd by pfildkala soukromé investice, a to lep$im objasnénim otdzky zfizovéni investi¢nich
platforem a pridélenim tlohy propagdtora investicnich pfilezitosti v Evropé i mimo ni Evropskému centru pro investi¢ni
poradenstvi. Rizikova kapacita Investicniho planu (21 miliard EUR) je pomérné vysokd. I kdyz bude tento plan pracovat
s vy$$imi Grovnémi rizika, je velmi nepravdépodobné, ze by bylo zapotiebi vyuzit celou zdruku, a uz vibec ne v jediném
okamziku.

3.12.  Komise odhaduje, Ze pokud Investi¢ni plan plné dosahne svého investi¢niho cile, vznikne v pribéhu piistich tif let
1 milion az 1,3 milionu pracovnich mist. To neni vzhledem k 25 milionim nezaméstnanych po celé EU zanedbatelné.
Mezindrodni organizace prace (MOP) neddvno zvefejnila svoje vlastni odhady ohledné tvorby pracovnich mist podle planu.
Hlavni zjisténi této zpravy MOP je, Ze pokud se peclivé promysli koncepce programu a piidélovéni jeho prostiedka,
vznikne do poloviny roku 2018 vice nez 2,1 milionu zcela novych pracovnich mist. K nejvy$simu a nejspravedlivéjsimu
nartstu zaméstnanosti by napiiklad vedlo to, pokud by se finan¢ni prostfedky z EFSI pfidélovaly s ohledem na miru
nezaméstnanosti (). EHSV zadd, aby pfi rozhodovan{ o pifpadnych projektech byly zohlednény priority makroregionalnich
strategii. Je proto zjevné, ze kritéria k vybéru projektd, jez se maji podle plinu podpofit, se musi zvefejnit co mozna
nejdive.

3.13.  Pokud se Investiénimu planu podai ziskat od ¢lenskych statti dalsi kapitdl do EFSI, Komise bude tyto piispévky
kladné hodnotit pfi posuzovani kritérii pro dluhy a rozpoctové schodky v ramci Paktu o stabilité a ristu. To na prvni
pohled vypadd, ze Komise vyrazné zménila své smysleni, zmény v3ak nejdou dostate¢né daleko. EHSV prohlasuje, Ze je
pfipraven aktivné se ticastnit dalsich diskuzi na téma, jak podporovat lepsi investice v Evropé, a to rovnéz zaji§ténim vétsi
flexibility v rdmci Paktu o stabilité¢ a rastu. EHSV vyzyvd Komisi, aby dile prosetiila moznosti vytvofeni pfiznivého
fiskdlniho prostiedi pro investice v Evropé.

() Employment Oriented Investment Strategy for Europe, Mezinarodn{ organizace prace (ILO), leden 2015.
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4. Je Evropa pfipravena na nové ,zlaté pravidlo“?

4.1.  EHSV vitd ndvrh, aby pfispévky do EFSI od ¢lenskych statd nebyly zahrnovany do vypoctu rozpoctového schodku.
Vyvolavd to vSak otdzku, pro¢ se se stavajicimi ndklady na strategickou vefejnou infrastrukturu nezachdzi stejnym
zpusobem. Jaky je rozdil mezi ptiznivym zohlediovanim prispévki ¢lenskych statd k produktivnim investicim v rdmci EFSI
v rozpoctové politice a plnohodnotnym ,zlatym pravidlem?

4.2.  Zastanci evropského ,zlatého pravidla® tvrdi, Ze zde existuje vyznamny nesoulad. Ve stdvajicim evropském rdmci
fiskdlni politiky jsou negativni pobidky piic¢inou poklesu vefejnych investic. Vefejné investice obecné zvySuji vefejné
kapitdlové fondy a podnécuji rtist pro soucasné i budouci generace. Z toho vyplyvd, ze budouci generace by mély piispivat
k financovan{ téchto investic, protoze pokud se neumozni dluhové financovani vyhod budoucich generaci, bude to
znamenat nepfiméfenou dafiovou zatéZ pro soucasnou generaci a bude to vést k nedostatecnym investicim (*). A pravé
k tomu v soucasnosti v Evropé dochizi.

4.3.  Je mozné argumentovat, Ze vét${ flexibilita pro investice v ramci EFSI je v podstaté ,zlatym pravidlem” v malém. Pfi
diskusi o otdzce fddného vymezeni fiskdlniho pravidla pro Evropu je potfeba mit plné na paméti fadu obtizi s jeho definici.
Projednat by se mélo i vytvafeni odpovidajicich podminek. Podle EHSV je na case, abychom uznali, Ze Evropa potiebuje
vyznamny program vefejnych a soukromych investic, aby mohla obnovit rist, pracovni mista a prosperitu. Strategické
vefejné a soukromé investice, s nimiz poc¢itd pln a které jsou zdkladem soucasného i budouciho hospodaiského rozvoje, by
se mély podpofit piiznivéj§im evropskym fiskdlnim rdamcem.

V Bruselu dne 19. biezna 2015.

piedseda
Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru
Henri MALOSSE

() Pro déikladné prozkoumdnf literatury a podminek tzv. zlatého pravidla, viz Implementing the Golden Rule for Public Investment in
Europe by Achim Truger. http://blog.arbeit-wirtschaft.at/wp-content/uploads/2015/03 [Endfassung.pdf, in: Materialien zu Wirtschaft
und Gesellschaft Nr. 138, pracovni dokument AK-Wien.
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