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Stanovisko Eurépskeho hospodirskeho a socidlneho vyboru na tému Odpordcanie na odporiianie
Rady o hospodirskej politike v eurozéne

[COM(2015) 692 final]
(2016/C 177/07)

Spravodajca: Michael IKRATH
Pomocnd spravodajkyfia: Anne DEMELENNE

Eur6pska komisia sa 22. decembra 2015 rozhodla podla ¢lanku 304 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie
prekonzultovat s Eurépskym hospodérskym a socidlnym vyborom

,Odporiicanie na odporicanie Rady o hospoddrskej politike v eurozéne*
[COM(2015) 692 final].

Sekcia pre hospoddrsku a menovi tniu, hospodarsku a socialnu stidrznost poverend vypracovanim ndvrhu
stanoviska vyboru v danej veci prijala svoje stanovisko 3. marca 2016.

Eurépsky hospodarsky a socidlny vybor na svojom 515. plenarnom zasadnuti 16. a 17. marca 2016 (schodza
zo 17. marca 2016) prijal 201 hlasmi za, pricom 3 ¢lenovia hlasovali proti a 6 ¢lenov sa hlasovania zdrzalo,
nasledujtice stanovisko:

1. Zavery a odpordcania

1.1.  EHSV v zdsade vita vytvorenie prioritnych hospodarskych programov na podnietenie rastu v krajinich eurozény na
zaliatku eurépskeho semestra.

1.2.  EHSV zastdva ndzor, Ze existujiice rozdiely medzi krajinami eurozény a ostatnymi clenskymi $tatmi sa tymito
odporticaniami za Ziadnych okolnosti nesmi prehlbit, ale musia sa zniZit. Cielom je najmi dlhodobo dohliadat na vyvoj
eura, aby sa stalo spolo¢nou menou vietkych clenskych stdtov.

1.3.  EHSV uzndva vyznam dokumentu Komisie pre upevnenie hospodarskej a menovej tinie (HMU) Ako sa uz uviedlo
v predchadzajticich stanoviskach ('), vybor plne podporuje dalsie posilnenie a dokonéenie HMU. Clenské staty by mali
jednotlivo aj spolocne prijat vietky potrebné opatrenia, aby zabezpecili vacsie zbliZovanie a integraciu, a to najmi v oblasti
hospodarstva. Toto silie by mal sprevddzat pokrok na ceste k vytvoreniu fiskdlnej dnie (vratane prislusného rozpoctu)
a socidlnej dnie v eurozone a k zabezpeceniu jednotného vonkajsieho zastipenia eurozény v medzinarodnych finanénych
institacidch.

1.4, EHSV uznava, Ze z politického hladxska je potrebné dat eurozdne pevné politické a instituciondlne zaklady k ¢omu
od vytvorenia menovej Ginie zatial nedoslo (%). Jednothve iniciativy, ako je vytvorenie bankovej tnie alebo tnie kapitalovych
trhov, buda urdite vitané, ale nevyhnutnd pevnt bazu nenahradia.

1.5.  Okrem toho je zjavné, Ze neddvne investi¢né programy na podporu zamestnanosti dostato¢ne nedosiahli svoje ciele.
Na dosiahnutie obnovy rastu a zamestnanosti je potrebnd kombindcia finan¢nych, danovych, rozpo¢tovych, hospodarskych
a socidlnych politik. Na rozdiel od toho, ¢o odportica Komisia, by zameranie fiskdlnej politiky malo byt navrhnuté
expanzivnejsie a nie neutrdlne.

6] Pozri stanoviskd EHSV na tému Dobudovanie HMU - _nadchddzajiica eurdpska legislatiira (U. v. EU C 451, 16.12.2014, s. 10)
) a stanovisko na tému Dokoncenie HMU: politicky pilier (U. v. EU C 332, 8.10.2015, s. 8).
) Tamze.
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1.6.  EHSV sa domnieva, Ze neutrdlne zamery fiskdlnej politiky nie st za sti¢asnych okolnosti spravne, napriek tomu, Ze
je to vhodnejsie vzhladom na pretrvavajiice fiskdlne Gsporné opatrenia. KedZe recesia vedie k niz$iemu potencialu rastu,
musi sa v ramci fiskdlnych politik v eurozéne vynalozit vacsie usilie neZ zvycajne na stimulovanie hospodarstva eurozény
ako celku. V sti¢asnosti st rizikd vyplyvajice z prehriatia hospoddrstiev ovela niZsie nez rizikd vyplyvajiice z pretrvavajicej
nizkej inflécie alebo defldcie. EHSV preto odporica, aby sa fiskdlny stimul zameral na verejné investicie. To by v kratkom
¢ase viedlo k vacsiemu dopytu, ale tiez dlhodobo k zvyseniu potencidlu rastu.

1.7.  Okrem toho sa EHSV zasadzuje za znizenie dariového zataZenia prace, pokial nie je ohrozend uz aj tak oslabend
finan¢nd Zivotaschopnost systémov socidlnej ochrany. Vybor pripomina, Ze moderné systémy socidlnej ochrany by mali
spocivat na zdsadach solidarity a rovnosti prilezitosti, a nie len na podpore zamestnatelnosti. Okrem toho bude treba
v rozpocte zohladnit dosledky robotiky a digitalizacie, ktoré narusia trh prace, ¢o sa pravdepodobne odrazi na danovych
prijmoch.

1.8.  EHSV oceniuje, Ze bol pojem pruznosti prehodnoteny, ale docasné pracovné zmluvy by v idedlnom pripade mali
viest k trvalym zmluvdm, a nie k neistym pracovnym miestam. V snahe bojovat proti rasticim socidlnym rozdielom je
nevyhnutné vytvdrat pracovné miesta a kldst doraz na kvalitu prace. Zdroven treba plne vyuZit potencidl hospodarstva
zalozeného na spolo¢nom vyuzivani zdrojov, ktory sa nesmie oslabit, a mali by sa zaviest nové formy zamestnania, resp.
préace v prospech spolo¢nosti, bez toho, aby to poskodzovalo prava pracovnikov a systémy socidlnej ochrany.

1.9.  V priebehu uplynulych 6smich rokov utrpel rast v eurozéne ujmu z dévodu slabého dopytu, a nie z dé)vodu slabej
znizovania nomindlnych a redlnych miezd a jednotkovych ndkladov prace v ¢lenskych $tatoch, ktoré kriza postihla najviac.
EHSV preto dospel k zéveru, Ze trukturdlne reformy, ktorych cielom je zlepsit oblast ponuky v rdmci hospodarstva, a tym
podnietit investicie a rast, nemozu samy vyriesit problém slabej hospoddrskej obnovy. Prioritu by mali mat prinajmensom
Strukturdlne reformy, ktoré mézu mat v kratkodobom horizonte pozitivny vplyv na dopyt, a to dokonca aj v situdcii
tverovych obmedzeni pre domécnosti a podniky.

1.10.  EHSV tiez vyzyva, aby sa vyvinulo koordinované tsilie na vytvorenie prlaznlverwho podnikatelského prostredia
pre malé a stredné podmky (99 % spolocnosti v EU a prlbhzne 60 % pracovnlkov ¢ize priblizne 65 miliénov ludi)
prostredmctvom lepsej pravnej regulacie a dosledného zmzovama byrokracie, pricom by sa mali zabezpecxt dostato¢né
a primerané finanéné prostriedky (,pristup k financovaniu®) () a mal by sa systematicky ulahcovat vyvoz na trhy mimo
Eurdpskej tnie. Tym sa vytvori podnikatelsky priestor na investicie do rastu a pracovnych miest.

1.11.  EHSV vita iniciativy na financovanie MSP v rdmci tnie kapitdlovych trhov. Je viak osobitne potrebné otvorit nové
prﬂeiitosti na financovanie mikropodnikov a za¢inajticich podnikov, ako st zdrodkovy kapital, rizikovy kapitdl, kolektivne
investicie a financovanie a inovativne formy ako sukromny kapitdl. V tejto savislosti EHSV zdoraziuje potrebu
plénovaného vytvorenia fondu EU pre rizikovy kapitdl. Je naliehavo potrebne vypracovat hodnotenie s cielom zistit, aké
prilezitosti na financovanie podnikov v EU by mohli ponitknut nové modely bankovnictva (*).

2. Kontext

2.1.  V nadviznosti na spravu piatich predsedov na tému Dobudovanie hospoddrskej a menovej tinie Eurdpy sa v ramci
eurépskeho semestra zaviedol novy pristup na posilnenie integracie medzi eurozénou a $titnymi droviiami. Komisia
v novembri po prvykrat uverejnila odpordcanie pre eurozénu spolu s roénym prieskumom rastu na rok 2016, s cielom
lepsie integrovat eurozénu a §titne rozmery hospodarskeho riadenia EU.

() Pozri stanovisko EHSV na tému Akény pldn pre tiniu kapitdlovych trhov, U. v. EU C 133, 14.4.2016, s. 17.

(") Pozri napriklad pozndmky v stvislosti s islamskym financovanim uvedené v predchddzajiicich stanoviskach na tému Struktriry
financovania pre MSP v kontexte stiasnej finanénej situdcie (U. v. EU C 48, 15.2.2011, s. 33) a Akény pldn na zlepSenie pristupu MSP
k financovaniu (U. v. EU C 351, 15.11.2012, s. 45).
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2.2.  Cielom je poskytniif prilezitost na diskusiu a odporicania tykajtice sa eurozény este pred diskusiami o jednotlivych
krajindch, aby sa v opatreniach pre jednotlivé krajiny plne zohladnili spolo¢né vyzvy. Ide o vyraznii zmenu v porovnani
s predchddzajicimi cyklami eurépskeho semestra, v ktorych odporicania pre eurozénu prisli na konci semestra sticasne
s odporticaniami pre jednotlivé krajiny.

2.3, Komisia predlozila $tyri odporticania k hospodarskej politike v eurozéne:

— uskutociovat politiky, ktoré podporuji ozivenie, podporuji konvergenciu, ulah¢uji ndpravu makroekonomickych
nerovnovéh a zlep$uji adaptacnd kapacitu,

— zaviest reformy, ktoré budd kombinovat flexibilné a spolahlivé pracovné zmluvy, komplexné stratégie celozivotného
vzdeldvania, u¢inné politiky na pomoc nezamestnanym, aby sa mohli vratit na trh prace, moderné systémy socidlneho
zabezpecenia a otvorené a konkuren¢né trhy s vyrobkami a sluzbami; znizit dafiovo-odvodové zatazenie prace, najma
obc¢anom s nizkym prijmom, rozpoc¢tovo neutrdlnym spdésobom s cielom stimulovat vytvdranie pracovnych miest,

— zachovat v roku 2016 vieobecne neutrdlne zdmery fiskdlnej politiky; pokial ide o rok 2017, znizit verejny dlh, aby sa
obnovili fiskdlne rezervy, a zdroven zabranit procyklickosti, pricom treba plne reSpektovat Pakt stability a rastu,

— ulah¢it postupné zniZovanie nesplacanych tiverov bank a zlepsit konania pri insolvencii podnikov a domdacnosti.

3. VSeobecné pripomienky

3.1.  Névrh odportcani pre eurozénu sa prvykrat uverejiiuje na zaciatku cyklu eurépskeho semestra zdroven s roénym
prieskumom rastu, so spravou o mechanizme varovania a s navthom spolo¢nej spravy o zamestnanosti. EHSV sthlasi, Ze
tento novy postup moze pomoct lepsie zohladnit aspekty tykajice sa celej eurozény pri navrhovani vndtrostatnych politik
uvedenych v programoch stability a ndrodnych programoch reforiem.

3.2.  EHSV vyjadruje polutovanie nad skutocnostou, Ze sa o ndvrhu hospodarskych odporicani pre eurozénu
neuskuto¢nili konzultdcie so socidlnymi partnermi a SirSou ob¢ianskou spolo¢nostou a Ze vniitro$titne postupy este neboli
prispdsobené tomuto novému postupu v ramci semestra. V rdmci eurépskeho semestra moze byt socidlny dial6g hnacou
silou dspesnych, udrzatelnych a inkluzivnych hospodarskych reforiem, reforiem v oblasti zamestnanosti a socidlnych
reforiem. Socialni partneri na vSetkych drovniach by sa s prislusnymi verejnymi orgdnmi mali dohodniif na skuto¢nom,
v¢asnom a zmysluplnom zapojeni do eurépskeho semestra. EHSV okrem toho doérazne odporica v budicnosti trvala
a uzku spolupracu medzi svojou sekciou ECO a Vyborom pre hospodarske a menové veci EP.

3.3.  EHSV podporuje doraz na koordinovany pristup vo vietkych ¢lenskych stitoch eurozony, ale aj v ramci menovej,
fiskdlnej a Strukturdlnej politiky/politiky orientovanej na ponuku. EHSV navrhuje, aby sa §trukturdlne reformy zamerali na
politické opatrenia, aby bolo mozné v kritkodobom horizonte podporit oZzivenie hospoddrstva. Pokial ide o pruznost trhu
préce, vysledkom by na rozdiel od minulych rokov nemala byt strata kipnej sily pracujicich, takze domaéci dopyt ako
klti¢ovy motor rastu neutrpi ujmu. To znamend, Ze hospoddrska sttaz musi prebiehat prostrednictvom vyssej kvality
a rastom produktivity zaloZenym na inovécidch, a nie pomocou nizsich cien a miezd.

3.4.  Hoci EHSV uzndva obrovské vyzvy, ktoré predstavuje dalsie posilnenie a rozvoj eura, ktoré sa v scasnosti vyzaduji
a budu sa vyzadovat aj v blizkej buddcnosti na zabezpecenie trvalej ochrany eura a eurozény, domnieva sa viak, zZe st
ziaduce tieto ciele:

— zriadenie jednotného vonkajsieho zastiipenia eurozony na medzindrodnych férach (Medzindrodny menovy fond, OECD

atd) (),

() Pozri stanovisko EHSV na tému Vonkajsie zastripenie eurozény, (pozri stranu 16 tohto tradného vestnika).
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— vytvorenie fiskdlnej tnie pre euro,

— vytvorenie socidlnej dnie, ¢o znamend, 7e Komisia, Rada a Parlament musia e$te viac zapojit socidlnych partnerov do
vetkych legislativnych iniciativ.

3.5.  V stvislosti s preskiimanim viacro¢ného finanéného ramca (VER) EU na roky 2014 — 2020 v polovici trvania
a v ramci pripravy tvah o VFR po roku 2020 EHSV navrhuje, Ze eurozéna musi mat déelovy rozpocet, ktorym by sa:
i) zabezpecil docasny, ale dolezity, presun finan¢nych prostriedkov v pripade regionalnych otrasov; ii) bojovalo proti
tazkym hospodarskym poklesom v oblasti ako celku; iii) zabezpecila finan¢nd stabilita. V rovnakom duchu musi mat
eurozéna — ako prvy krok smerom k hospodarskej vlade — vlastného ministra financii s prislusnym systémom vlastnych
prostriedkov, ktory by sa riadil zdsadou jednoduchosti, transparentnosti, rovnosti a demokratickej zodpovednosti.

4. Konkrétne pripomienky

4.1. Makroekonomické nerovnovdhy

4.1.1.  EHSV stihlasi s Komisiou, Ze Strukturalne reformy v ¢lenskych $tatoch by mali pokracovat v stilade s podmienkami
jednotlivych krajin s cielom podporit konvergenciu a ulah¢it napravu makroekonomickych nerovnovah. Strukturdlne
reformy a investicie do vyrobnych cinnosti vedicich k tvorbe pracovnych miest vSak musia byt v rovnovahe.

4.1.2.  EHSV vita odpordcanie Eurépskej komisie, Ze clenské $tity s velkymi prebytkami bezného actu by mali zaviest
prioritné opatrenia na nasmerovanie nadmernych tspor do domdceho hospodarstva, a tym podporit domdce investicie.
Takéto opatrenia by sa v§ak nemali obmedzovat len na oblast ponuky (napriklad reformy produktovych trhov), ale mali by
tieZ zahffat rozhodnejsie vldne iniciativy v oblasti verejnych investicii, ako je sicasny Junckerov plan (°).

4.1.3.  EHSV sa domnieva, Ze $titne dotdcie by mali byt prisposobené najmd inovanym MSP. Aby sa tejto kategorii
podnikov ulah¢il pristup k financidm, je v zodpovednosti $tatu, aby na jednej strane poskytol finan¢né prostriedky, ktoré
budi stimulom, a na druhej strane poskytol systém Statnych garancii a zdruk. Dolezitym prvkom investi¢ného systému je
prislusnd interakcia medzi $tdtom, MSP, univerzitami a vyskumnymi strediskami.

4.1.4.  EHSV upozortiuje na skuto¢nost, Ze vyvoz predstavuje klticovy stimul rastu MSP v eurozéne. Okrem priaznivého
kurzu eura a doldra dosiahnutého menovou politikou ECB st na zvysenie vyvozu zdsadne dolezité dohody o volnom
obchode. Hoci EHSV podporuje sti¢asné zameranie sa na vyjednanie TTIP, takisto rovnako odporica uzatvorenie dohody,
ktorou sa eur6pskym spolo¢nostiam ulah¢i pristup na trh v rdmci obchodu so vznikajicimi trhmi s vysokym rastom. Je
dolezité zabezpecif ochranu ludskych prav a noriem MOP, prav spotrebitelov a environmentalnych pravidiel platnych v EU.

4.2. Trhy prdce, produktové trhy a trhy so sluzbami

4.2.1.  EHSV konstatuje, Ze hoci sa trhy prce nadalej postupne zlepsujt, ako sa uvddza v sprave Eurdpskej komisie,
nespomina sa skuto¢nost, Ze miera zamestnanosti v eurozone, ktord v roku 2015 dosahovala 68,9 %, je stdle daleko od
hlavného ciela stratégie Eurdpa 2020 dosiahnut 75 %. EHSV konstatuje, ze podla Gdajov, ktoré poskytli ttvary Eurdpskej
komisie (databdza LABREF), sa nezdd, Ze by existovala akdkolvek skuto¢nd stvislost medzi po¢tom vykonanych reforiem
trhu price v akejkol'vek faze (pred krizou alebo po nej) a vykonnostou trhov prace ¢lenskych $tétov (*).

© OFCE, ECLM, IMK, AK-Wien, INE-GSEE (2015), Nezdvisly rocny prieskum rastu na rok 2016, Parfz.
) ETUI/ETUC (2015), Benchmarking Working Europe 2015, Brusel, ETUI, s. 26.
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4.2.2.  Strukturdlne reformy na trhoch préce musia byt v prospech socidlnych investicii, to znamend opatreni na
podporu nepretrzitej odbornej pripravy zamestnanych a nezamestnanych pracovnikov, ktorymi sa zabezpeci podpora ich
finan¢nej zdbezpeky — najmid nezamestnanych. EHSV dalej podporuje zniZenie zdanenia prace za podmienky, Ze sa nahradi
inymi zdrojmi verejnych prijmov. Zo strednodobého hladiska moze k tomuto procesu prispiet aj vyssia ticast na trhu préce.

4.2.3.  Na vyrieSenie problému konkurencieschopnosti a udrzatelnosti v Eur6pe EHSV odportica vytvorit digitdlnu
holdingovt spolo¢nost podla modelu velmi dspesnej skupiny Airbus Group. Této spolo¢nost s nadndrodnou spolupracou
zahffia viacero dcérskych spolocnosti v roznych clenskych stitoch EU a je klti¢ovym hracom v eurépskom hospodarstve
a priemysle.

4.2.4.  Vedice postavenie USA v digitélnej oblasti v sti¢asnosti predstavuje novii podobu svetovej dominancie. Obzvlast
dramatické G¢inky mozno vidiet vo finan¢nom sektore, kde velké americké investicné banky stihli vytvorit najsilnejsie
kapitdlové prepojenie s inovacnymi finan¢nymi technolégiami, ¢o ndsledne ohrozuje eurdpsky model tradi¢nych
retailovych bank (tzv. nudnych bank) a moze im tspesne konkurovat v ich zdkladnych funkcidch.

4.2.5. S cielom navrhnat a vypracovat detaily porovnatelného modelu eurépskej digitdlnej holdingovej spolo¢nosti
EHSV navrhuje v krdtkodobom horizonte zriadit interdisciplindrnu projektova skupinu. Tdto skupina by mala zahffiat
zastupcov Komisie (komisdr Oettinger) a Eurdpskeho parlamentu (vybor ITRE) a do jej vedenia by mal byt zapojeny EHSV.
Pokial ide o otdzku financovania, je od zaciatku dolezité venovat pozornost zlucitelnosti s Junckerovym 1nvest1cnym
planom. Uzka spoluprica medzi kompetencnyml oddeleniami digitélnej holdingovej spolo¢nosti a samotnymi MSP
poskytne silny impulz pre rast a nové pracovné miesta.

4.3. Fiskdlne politiky

4.3.1. EHSV vita, Ze Eurépska komisia kladie pri vypractvani usmerneni pre vnutrostitne fiskdlne politiky doraz na
zohladnenie fiskdlnej pozicie eurozény ako celku. EHSV si v3ak bez toho, aby bola dotknutd nezdvislost ECB, v§ima
pozoruhodn)’f nedostatok analyzy vyvoja pokroku menovej politiky v eurozéne pri posudzovani vhodnosti neutrdlnych
zdmerov fiskdlnej politiky. To je prlna]mensom ¢udné, kedze ¢lenovia Rady guvernérov ECB opakovane a verejne hovorilo
o fiskdlnych politikich eurozony (%).

43.2. Zatial to predstavuje znepokojivé opomenutie, kedZe eurozéna sa v stcasnosti nachddza v situdcii, ked je
schopnost menovej politiky stimulovat dopyt zna¢ne obmedzena. Dopyt je slaby uz tak dlho, Ze infldcia (a to aj v pripade,
7e sa nezohladnia ceny ropy) je daleko od dosiahnutia ciela ECB s hodnotou 2 %, zatial ¢o tirokové sadzby v rdmci hlavnej
politiky ECB st takmer nulové, ¢o neumoziuje ziadne dalSie podstatné znizenie. Hospoddrstvo eurozény sa nachddza
v tzv. pasci na likviditu a hrozi mu pad do defla¢nej pasce, pokial by sa v krdtkom ¢ase neobnovila infldcia. Ak by k tomu
doslo, hospodérstvo eurozény by mnoho rokov nadalej stagnovalo, ¢o by potencidlne mohlo ohrozit politickd
Zivotaschopnost eura.

4.3.3.  Nezdd sa, Ze by nekonven¢nd politika kvantitativneho uvolfiovania, ktord EB seridzne uplatnu e od zaciatku roku
2015, vjznamne zmenila (*) stimulovanie dopytu. Za takychto okolnosti a vzhladom na vyssie uvedeny jav ,hysterézy*
(ked' recesia vedie k niz§iemu potencidlu rastu) sa v rdmci ﬁskalnych politik v eurozéne musi na stimulovanie hospodarstva
eurozény ako celku vynalozit vicsie Gsilie nez zvycajne ('°). Vzhladom na obmedzenia fiskdlnej politiky v clenskych
§tatoch na juhu eurozoény by sa mali rozsirit fiskalne politiky v ¢lenskych stétoch s inflaciou tesne pod cielovou hodnotou,
nizkymi verejnymi nakladmi na prijaté tvery a pozicky, relativne nizkym pomerom verejného dlhu k HDP a prebytkami
bezného Gétu, aby sa ich inflicia dostala nad ciel ECB predstavujici 2 % a priemernd infldcia v eurozéne sa tak rychlejsie
priblizila k cie[ovej hodnote. V stcasnosti st rizikd vyplyvajice z prehriatia jednotlivych hospodarstiev ovela nizsie nez
rizikd vyplyvajice z pretrvavajicej nizkej inflacie alebo defldcie.

! Najvyraznej$im prikladom bol prihovor prezidenta Draghiho s ndzvom Nezamestnanost v eurozéne, ktory predniesol v Jackson
Hole v roku 2014 (https://www.ecb.europa.cu/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,
Brusel, ETUL


https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2014/html/sp140822.en.html
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C 177/46 Uradny vestnik Eurépskej tinie 18.5.2016

4.3.4.  Vzhladom na obavy tykajice sa udrzatelnosti verejného dlhu v stivislosti s demografickym vyvojom by sa vsak
mohli a mali rozsirit expanzivne fiskdlne politiky, a to najmi v ¢lenskym $tdtoch s vysokymi prebytkami bezného uctu,
tym, Ze sa zvysia vydavky na verejné investicie. Fiskdlny stimul zamerany na verejné investicie by kratkodobo viedol
k vicsiemu dopytu, ale dlhodobo tiez k zvyseniu potencidlu rastu. Takéto verejné investicie by sa mali zamerat nielen na
infrastruktiru, ale aj na politiky v oblasti vzdeldvania a zru¢nosti (,socidlne investicie®).

4.4. Finanény sektor

4.4.1. EHSV vyzyva, aby sa vypracovalo eurdpske konkurzné pravo, aby tak na jednej strane vznikla moznost
odpustenia dlhu pre domdcnosti a na druhej strane by sa zacinajicim podnikom ulahcilo prekondvanie nedspechu
v podnikani. Domdcnosti tak buddi mat vacsiu kipnu silu a povzbudi to zacinajice podniky.

4.4.2.  Stile nevyrieSenym, ale vaZnym problémom je skuto¢nost, Ze v bankdch v eurozéne existuji nesplicané avery
v hodnote priblizne 900 milidrd EUR. AZ po ich splateni budt moct banky rozsirit svoje pozicky na podniky a domécnosti
a zvysit tak efektivitu volnej menovej politiky ECB s cielom zlepsit vyhlad rastu a posilnit doveru trhu. Od prislusnych
politickych a regula¢nych institdcii v eurozéne by sa malo pozadovat, aby predkladali koncepcie tykajice sa tejto témy.

44.3. Jednym z Gstrednych cielov v dosledku finan¢nej krizy bol konsenzus tykajici sa vyznamného zniZenia rizik
so Statnymi dlhopismi sa drasticky zvysili. EHSV zdoraziiuje, Ze najvacSou prioritou by malo byt zniZenie tychto rizik
spojenych so §tatnymi dlhopismi v sivahdch s cielom zarucit budicu stabilitu bankového a finan¢ného sektora, a to aj
v stvislosti s neddvnym navrhom systému EDIS (*').

4.4.4.  EHSV konstatuje, Ze na to, aby sa na dopyte prejavili pozitivne tG¢inky, by sa nemali na domdcnosti ani podniky
uplatnovat obmedzenia likvidity. Obnova kladnych tverovych tokov by mohla stimulovat dopyt, a tiez by pomohla zvysit
efektivitu menovej politiky ECB pri zlepSovani vyhladu rastu a posiliiovani dévery trhu. Od prislusnych politickych
a regula¢nych institiicii v eurozdéne by sa malo pozadovat, aby predkladali koncepcie tykajiice sa tejto témy.

4.4.5. EHSV dalej pozaduje, aby programy reforiem a regulacné orgdny klddli vicsi doraz na vicSiu transparentnost
nebankovych finanénych institdcii a subjektov a dohlad nad nimi s ciefom udrzatelne zabezpecit stabilitu finanénych
systémov a obnovit ich tlohu v redlnej ekonomike, najmi v oblasti sekuritizdcie (*?). Malo by sa zabezpecit, ze hedzové
fondy a finan¢né institdcie, ktoré musia plnif ciele maximalizacie vynosov (supie fondy), nebudi vyuzivat cenné papiere ako
nastroj na $pekulativne investovanie.

4.4.6.  KedZe finan¢nd kriza bola z vicSej Casti sposobend Spekulativnymi ¢innostami investicnych bank, je $pekulativne
bankovnictvo aj nadalej latentnou hrozbou pre stabilitu finan¢nych trhov. Stéle sa dokladne nepreskimalo, k akym vysoko
$pekulativnym obchodnym ¢innostiam, napriklad vysokofrekvenénému obchodovaniu, méze dochddzat aj v rdmci ciela
rizikom od vysokorizikového investi¢ného bankovnictva. Existuje na to uz niekol’ko modelov, napriklad Vickersov model
a Volckerovo pravidlo. EHSV odporica vypracovat pre Eur6psku tniu Glass-Steagallov zakon, kedZe aj na inych finan¢nych
trhoch (napriklad v USA a krajindch BRICS) sa diskutuje o jeho opdtovnom zavedeni s cielom zlepsit stabilitu bankového
sektora. Zabrdnilo by sa nim rizikdm pre sporitelov a danovych poplatnikov.

V Bruseli 17. marca 2016

Predseda
Eurdpskeho hospoddrskeho a socidlneho vyboru
Georges DASSIS

(") Pozri stanovisko EHSV na tému Eurdpsky systém ochrany vkladov, (pozri stranu 21 tohto tradného vestnika).
(**)  Pozri stanovisko na tému Prdvny rdmec na zabezpecenie sekuritizdcie (U. v. EU C 82, 3.3.2016, s. 1).



