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Hospodarstvo EU po pandémii COVID-19: dosledky pre spravu hospodarskych
zalezitosti

1. Uvod

Komisia predloZila vo februari 2020 oznamenie 0 preskUmani spravy hospodarskych
zalezitosti EU.(%?) V ozndmeni sa poukazalo na viacero silnych stranok aj nedostatkov,
ktorym cCeli ramec spravy hospodarskych zalezitosti (raméek 1), ana zéklade zisteni
konsStatovanych v oznameni sa otvorila verejna diskusia. Tato diskusia vSak bola kratko nato
pozastavena, kedze bolo nutné riesit okamzité vyzvy spojené s pandémiou COVID-19.
Komisia prisl'abila, ze v diskusii sa bude d’alej pokracovat, hned ako sa podari zapocat’
obnovu.(®) Medzitym boli prijaté spravy o preskimani, konkrétne: Europskym hospodarskym
a socialnym vyborom v septembri 2020, Vyborom regiénov v decembri 2020 a Eurdépskym
parlamentom v juli 2021.() Eurdpsky dvor auditorov takisto uverejnil dve osobitné spravy
0 vykonavani fiskalnych pravidiel EU.(%)

V tomto oznameni sa posudzuju doésledky zmenenych okolnosti pre spravu
hospodarskych zaleZitosti po krize COVID-19 a opatovne sa otvara verejna diskusia
o preskimani ramca. Toto oznamenie doplia postdenie uverejnené vo februari 2020
a nadvizuje na vyhlasenie predsednicky von der Leyenovej 0 obnoveni verejnej diskusie,
ktoré uskutoénila vo svojom prejave 0 stave EurOpskej Unie 15. septembra 2021. Ciel'om
verejnej diskusie je dosiahnut’ konsenzus 0 d’alSom postupe Vv dostato¢nom predstihu do roku
2023.

2. Strednodobé aZ dlhodobé hospodarske trendy v EU

Hospodarstvo EU ¢elilo viacerym dlhodobym $trukturilnym vyzvam uZ pred krizou
COVID-19. Po prvé, hoci sa vykonnost trhu prace pred pandémiou zlepSovala, rychlo
starntice obyvatel'stvo predstavovalo hrozbu, Ze ponuka pracovnej sily vV kone¢nom dosledku
klesne, a tym aj rastovy potencial EU. Po druhé, slaby rast produktivity brzdil hospodérsky
rast a EU zaostavala za Cinou a Spojenymi $tatmi v procese digitalnej transformacie. Po

™ Koordinacia hospodarskej politiky EU sa riadi komplexnym réamcom. Pozostava z ramca fiskalnej politiky EU (Pakt
stability arastu, eurdpsky semester apoziadavky na vnitrostatne fiskdlne ramce), postupu pri makroekonomicke;j
nerovnovahe a ramca pre programy makroekonomickej finanénej pomoci.

@ Eurépska komisia (2020), ,,Preskimanie spravy hospodarskych zalezitosti, COM(2020) 55 final z 5. februara 2020.

® Eurépska komisia (2021), ,,Rok od vypuknutia pandémie COVID-19: reakcia fiskalnej politiky*, COM(2021) 105 final
z 3. marca 2021.

(4) Stanovisko Eurépskeho hospodarskeho a socialneho vyboru k preskiimaniu spravy hospodarskych zalezitosti, U. v. EU
C 429, 11.12.2020, s. 227; Stanovisko Eurépskeho vyboru regiénov k preskiimaniu spravy hospodarskych zalezitosti, U.
v. EU C 37,2.2.2021, s. 28;
Uznesenie Eurdépskeho parlamentu z 8. jula 2021 o preskimani makroekonomického legislativneho rdmca v zaujme
lepsieho vplyvu na redlnu ekonomiku Eurdpy a zvysenej transparentnosti rozhodovania a demokratickej zodpovednosti.

®) Eurdpsky dvor auditorov (2016), ,,Osobitna sprava ¢. 10/2016: DalSie zlepSenia potrebné na zabezpe&enie (¢inného
vykondavania postupu pri nadmernom deficite*’; a Eurdpsky dvor auditorov (2018), ,,Osobitnd sprava ¢. 18/2018: PIni sa
hlavny ciel’ preventivnej ¢asti Paktu stability a rastu?‘
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tretie, Coraz jasnejSie a naliehavejSie sa zacali prejavovat’ vel'mi vysoké socialno-ekonomické
naklady stvisiace so zmenou klimy. Po S§tvrté, rastica nerovnost’ prijmov a bohatstva,
Uzemné rozdiely v ramci Clenskych $tatov aj medzi nimi a nerovny pristup k vzdelavaniu
a zruénostiam brzdili hospodérsky rast a vyvolavali v EU socialne napétie.

Zmena klimy a zhorSovanie Zivotného prostredia si vyZzaduju rozhodné a rychle
opatrenia. Zmena klimy a zhorSovanie zivotného prostredia st uz viditeI'né. Teploty stlpaju
a krajiny na celom svete postihuju zivelné pohromy, ktoré sa znepokojivo ¢asto opakuju.
Pokial’ nepristipime Kk drastickému znizovaniu emisii sklenikovych plynov, hrozi, Ze
nedosiahneme ciel’ vytyceny Vv Parizskej dohode, t. j. obmedzit’ globalne oteplovanie vyrazne
pod 2°C apokracovat’ v Usili 0 obmedzovanie zvySovania teploty na 1,5°C v porovnani
s predindustridlnymi Groviiami.(®) Priblizne 1 miliénu druhov hrozi vyhynutie, a mnohym
z nich dokonca uz 0 zopar desatroéi. (') Ak sa tieto trendy neza¢nu riesit, mozu sa stat
zdrojom systémovych rizik. To si vyzaduje udrZateIné sikromné a verejné investicie na
podporu zelenej transformacie (ramcek 2) ana zmiernenie jej vplyvu na najzranitelnejsie
skupiny.

Digitalna transformacia sice uZ prebieha, no mala by postupovat’ rychlejSie. Kriza
COVID-19 urychlila digitalizaciu naSich hospodarstiev aj nasich spolo¢nosti. Obmedzenia
pohybu viedli k rozmachu online sluZieb a elektronického obchodu. Ob&ania EU sa mohli
sami presvedCit, nakolko dokaze telepraca, telemedicina, online nakupovanie
a digitalizované administrativne sluzby zlepsit’ kvalitu zivota aj hospodarske vysledky. AvSak
vel'ka Cast’ obyvatel'stva ma iba slabé digitalne zruénosti a pri pristupe k novému digitalnemu
prostrediu Celi tazkostiam, takze hrozi prehlbovanie socialnych rozdielov. Kriza odhalila
okrem toho aj priepast’ medzi digitilne vybavenymi podnikmi a podnikmi, ktoré digitalne
rieSenia eSte nezaviedli, a poukazala na rozdiely medzi odl'ahlymi ¢i vidieckymi oblastami
a mestskymi oblastami S dobrym pripojenim. Rastuci nedostatok digitadlnych zrucnosti,
obmedzenia digitalnych infraStruktar, oneskorenia pri zavadzani novych technoldgii vladami
a podnikmi a zavislosti vo viacerych kl'i¢ovych technologiach, ako st napriklad polovodice,
sa medzitym dostali do popredia ako velké vyzvy, ktoré by chcela EU prekonat’ v oblasti
digitalizacie. EU musi prijat’ naliehavé a ambiciozne opatrenia.

AK chceme zlepSit® rastovy potencial Eurdpy, ako aj tvorbu pracovnych miest
a dosiahnut’ ciele udrzatel’ného rozvoja, musime nutne posilnit’ socialno-ekonomicku
odolnost’. Odolnost’ je schopnost’ nielen odolavat vyzvam a vyrovnavat’ sa S nimi, ale aj
prechadzat’ zmenami udrzatelnym, spravodlivym a demokratickym spdsobom. Menej odolné
lenské $taty, uzemia aodvetvia tazie odolavali krize ataz$ie na nu aj reagovali. (})
Rozdiely v odolnosti vramci EU maji okrem toho vplyv aj na socialnu, hospodarsku

©® Medzivladny panel o zmene klimy (2021), ,,Climate Change 2021: The Physical Science Basis*“ (Zmena klimy 2021:
prirodovedecké zaklady). Prispevok pracovnej skupiny | k $iestej hodnotiacej sprave.

(M Medzivladna vedecko-politicka platforma pre biodiverzitu a ekosystémové sluzby (2019), ,,Summary for policymakers
of the global assessment report on biodiversity and ecosystem services* (Zhrnutie celosvetovej hodnotiacej spravy
o0 biodiverzite a ekosystémovych sluzbach).

® Eurdpska komisia (2020), — ,.Sprava o strategickom vyhlade za rok 2020. Strategicky vyhlad — Vyty&enie smeru
k odolnejsej Eurdpe

“, COM(2020) 493 final z 9. septembra 2020.
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auzemnu sudrznost’, na konvergenciu V rdmci eurozény ana ucinnost’ jednotnej menovej
politiky. U¢inné a dobre navrhnuté aktivne politiky trhu prace a systémy socialnej ochrany,
investicie do vzdelavania a zru¢nosti a zdravé verejné financie dokazu posilnit’ odolnost’
a zvysit’ potencialny rast. Po celosvetovej financnej krize sa Clenské Staty sice zamerali na
vykonavanie takychto nevyhnutnych reforiem, no ich tempo sa postupne spomalilo a pokrok
Vv jednotlivych ¢lenskych Statoch a oblastiach politiky je Coraz nerovnomernejsi. Ked'ze su
naSe hospodarstva v ramci jednotného trhu aj hospodarskej a menovej Unie navzajom Uzko
prepojené, oto dolezitejSie je koordinovat vnutrostatne politiky. Klucovym faktorom
Z hl'adiska zvySovania odolnosti a dosiahnutia dvojakej transformacie zostava aj nadalej
Uplna implementécia Agendy 2030 pre udrzatel'ny rozvoj.

Kriza COVID-19 sposobila, Ze sa tieto vyzvy stali eSte viditenejSimi a naliehavejSimi.
Ich riesenie ponuka prilezitosti na transforméaciu, ale zaroven si vyzaduje aj vel'ké investicie
a reformy. Dynamika reforiem, ako aj investi¢né vydavky sa budi musiet’ zvysit' v porovnani
s obdobim spred krizy COVID-19, ked’ verejné investicie klesli pod urovne, ktoré st nutné na
udrZanie stabilného objemu verejného kapitalu ako podielu HDP, a mnohé reformy zostali
nezrealizované.

Finan¢na vzpruha vo vySke 2 bilionov EUR z nového viacroéného finanéného ramca
a nastroja Next Generation EU, a najma Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti
pomozZe ¢lenskym Statom riesit’ tieto vyzvy. Z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti
sa poskytne 338 miliard EUR nenavratnej podpory a az 386 miliard EUR vo forme Gverov (v
beznych cenach) na podporu investicii a Strukturalnych reforiem do roku 2026, ato nad
ramec priblizne 500 miliard EUR poskytnutych zinych fondov EU.(°) Toto rozsiahle
financovanie podpori zelenl a digitalnu transformaciu, ¢im pomdze ¢lenskym $titom pri
obnove azaroven posilni ich hospodarstva a spolo¢nosti. Toto usilie bolo doplnené
o iniciativu REACT-EU financovani z programu Next Generation EU.(*°)

3. Vplyv krizy COVID-19 a jej dosledky
3.1. Vplyv krizy

OzZivenie, ktoré nasledovalo po vyraznom hospodarskom poklese, bolo sice silnejsie, nez sa
ocakavalo, ale nerovnomerne.

Pandémia COVID-19 viedla k prudkému hospodarskemu poklesu, no hospodarstvu sa
zaCalo opat darit. Pandémia vyustila vroku 2020 do bezprecedentného poklesu
hospodarskej ¢&innosti EU. Vdaka silnej politickej podpore, zrychlenému zavadzaniu
ockovania a postupnému uvolfiovaniu obmedzeni stuvisiacich s pandémiou tam, kde to bolo
mozné, sa vSak rast na jar 2021 vyrazne obnovil. Hospodarsky vyvoj pocas leta naznacuje, ze
V tretom S$tvrtroku sa zaznamend silny kontinudlny rast, ato najmd vdaka opdtovnému
otvoreniu nasich spolo¢nosti a obnoveniu cestovania. Néasledne sa ocakava, Ze hospodarska
ginnost’ sa udrZi na tejto urovni este niekol’ko $tvrtrokov, takze sa hospodarstvo EU posunie

©  Tento &iselny Gidaj zahfiia ndrodné spolufinancovanie. Vykonavanie politiky stidrznosti siaha aZ do roku 2029.

(19) V ramci iniciativy REACT-EU sa poskytlo dalsich 50,6 miliardy EUR na posilnenie fondov politiky stidrznosti v rokoch
2021 a 2022, ato na opatrenia na napravu dosledkov krizy a ako premostenie k dlhodobému planu obnovy v ramci
Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.



od obnovy k expanzii. Oc¢akava sa, ze najmenej 19 Clenskych Statov dosiahne tento rok
uroven svojho HDP z roku 2019, kym v pripade vSetkych ostatnych ¢lenskych Statov sa
dosiahnutie tejto trovne oc¢akava v priebehu buduceho roka. Podobne sa v prvom polroku
2021 vyrazne zotavil aj obchod EU s tovarom s krajinami, ktoré nie st ¢lenmi EU. Vyhl'ad
vsak zostava vel'mi neisty a vysoko rizikovy, najma pre neistotu spojent s buducim vyvojom
pandémie, inflaciou, cenami energii, nedostatkom ponuky na trhu prace a prekazkami
vV medzinarodnych dodavatel'skych retazcoch.

Vplyv na trh prace sa zmiernil vd’aka politickym podpornym opatreniam. Zamestnanost’
sa Vporovnani so zaznamenanou stratou produkcie mierne znizila. Vdaka rozsirenému
vyuzivaniu skrateného pracovného Casu a inych systémov na udrzanie pracovnych miest —
podporenych novym nastrojom EU na do¢asnii podporu na zmiernenie rizik nezamestnanosti
v nudzovej situacii (SURE) — sa zmena do velkej miery obmedzila na zniZenie poctu
odpracovanych hodin. Po oZiveni hospodarstva zadala miera nezamestnanosti v celej EU
klesat’ a v sti¢asnosti je len 00,5 percentudlne bodu vyssia, nez bola uroven pred krizou.
V niektorych regionoch aodvetviach vEU vsak rozdiely v zamestnanosti zostavaju
v porovnani s predkrizovym obdobim stale vyrazné a v inych regiénoch a odvetviach sa zas
opat’ zaCal prejavovat’ nedostatok pracovnych sil. Je mozné, Ze Vv buducnosti bude
preorientovanie zamestnani, podnikov a odvetvi vyvolavat’ isté napitie, ked’Ze novovytvorené
pracovné miesta budu klast’ ¢asto vyssie alebo odliSné poziadavky na zru€nosti ako zaniknuté
pracovné miesta, ¢o si bude vyzadovat’ primerané politické opatrenia na trhu prace, aby sa
tieto zmeny ulahcili.

NaruSenia stvisiace s pandémiou viedli k prehibeniu uZ existujiicich ekonomickych,
socialnych a izemnych rozdielov, takze dosiahnut’ ciele udrZatePného rozvoja bude este
ZlozitejSie.(*!) Vplyv pandémie na hospodarstvo sa V jednotlivych ¢lenskych Statoch
a jednotlivych odvetviach hospodarskej ¢innosti'? 1igil v zavislosti od zavaznosti zdravotne;
situécie, prisnosti a trvania zavedenych zmierniujucich opatreni a rozdielov v hospodarskych
Struktarach. Cestovné obmedzenia mali nepriaznivy dosah predovSetkym na krajiny
s velkymi odvetviami cezhrani¢ného cestovného ruchu. V samotnych krajinach boli najviac
postihnuti nizkokvalifikovani pracovnici a mladi l'udia, ako aj regiény zavislé od cestovného
ruchu ainé sluzby vyzadujice si osobny kontakt. Rozdiely medzi ¢lenskymi S$tatmi,
regionmi, odvetviami a generaciami sa celkovo prehibili, no st mensie, nez sa pévodne
ocakévalo. Kriza poukézala na vitadlnu potrebu zachovat’ voI'ny pohyb osdb, tovaru, sluzieb
a kapitalu na jednotnom trhu, ako aj nutnost’ spolupracovat’ na posilneni jeho odolnosti voc¢i
naruSeniam.

Nevyhnutna fiskalna reakcia viedla K vyssim a heterogénnejsim urovniam dlhu

Verejné financie boli zna¢ne zasiahnuté v dosledku vaZnej recesie a nevyhnutnej
politickej reakcie, pricom medzi ¢lenskymi Statmi doSlo Kk zvic¢Sovaniu fiskalnych

() Europska komisia (2021), ,,Udrzatelny rozvoj v Eurdpskej Unii — Monitorovacia sprava o pokroku v dosahovani cielov

udrzatelného rozvoja v kontexte EU — vydanie 2021«

(12) Obmedzenia pohybu viedli k rozmachu online sluZieb a elektronického obchodu, zatial’ Go iné odvetvia, ako je vyroba
predmetov dlhodobej spotreby a nakladna doprava, zaznamenali len kratkodobé zniZenie obratu alebo ich &innost
dokonca vzrastla. Odvetvia, kde dochadza k ¢astym kontaktom, utrpeli naopak znaéné straty a zotavuji sa pomalsie.



https://ec.europa.eu/eurostat/web/sdi
https://ec.europa.eu/eurostat/web/sdi

rozdielov. Deficity apomery dlhu k HDP rastli vo vsetkych ¢lenskych S$tatoch, pricom
celkovy deficit EU vzréstol z 0,5 % HDP v roku 2019 na priblizne 7 % HDP v roku 2020
a sthrnny pomer dlhu k HDP vysko¢il o 13 percentudlnych bodov HDP na 92 % HDP na
konci roka 2020.(*) Ocakava sa, ze deficity a pomery dlhu zostan( v nadchadzajlcich
rokoch nad urovilami spred pandémie. Hospodarsky prepad vyvolany krizou COVID-19
zasiahol najviac prave cClenské Staty s vysokou uroviiou verejného dlhu. Dévodom bola
zavaznost’ zdravotnej situacie, opatrenia zavedené na ochranu verejného zdravia, ako aj
Struktara ich hospodarstiev vratane velkych odvetvi cezhranicného cestovného ruchu. Tieto
Clenské Staty tak zaznamenali najprudSie narasty pomeru dlhu k HDP. Okrem priameho
fiSkalneho stimulu poskytli vlady aj pomoc na zvysSenie likvidity sukromnému sektoru
v objeme takmer 20 % HDP, ato najmé v podobe verejnych zaruk pre podniky a odkladov
platieb dani.(**) Vyuzitie tychto verejnych zaruk sa Vv jednotlivych &lenskych §tatoch vyrazne
lisilo. Pripadny vplyv na verejné financie zavisi od rozsahu, v akom budu tieto zaruky
uplatnene.

Pomery verejného dlhu k HDP rastd, no opatrenia navrhnuté v rdmci planov obnovy
a odolnosti, ktorymi sa ma zvySit’ rastovy potenciial, buda podporovat’ fiSkalnu
udrzatel’nost’. Oc¢akava sa, ze vysoké pomery dlhu k HDP budu pretrvavat’ a v nasledujicom
desatroci zostant nad Giroviiou spred pandémie V pribliZne tretine ¢lenskych $tatov.(*°) Ak sa
uplatnia zaruky suvisiace s ochorenim COVID-19 alebo sa zvysia urokové sadzby, pomery
dlhu k HDP budu rast’ d’alej. Z dlhodobého hl'adiska mézu mat’ na fiskalnu udrzatel'nost’
vplyv aj vydavky stvisiace so starnutim obyvatel'stva a zmenou klimy. Fiskalnu udrzatelnost’
vsak zaroven moze podporit’ niekol’ko faktorov: dlhsie splatnosti dlhov; relativne stabilné
zdroje financovania s diverzifikovanou avelkou investorskou zakladiiou a priaznivé
diferencidly medzi Urokovymi mierami arastom. A ¢o je rovnako dolezité, uspe$né
vykonavanie fiskalnych reforiem ainvesticii podporujdcich rast financovanych
z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti a fondov politiky sudrznosti a podporovanych
Komisiou prostrednictvom nastroja technickej podpory by malo napomoct’ potencidlny rast,
prispiet’ k zlepSeniu fiskalnej udrzatel'nosti a udrzat’ priaznivé podmienky financovania.

Investicné potreby su naliehavé

Investi¢né potreby si zna¢né a Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti ich bude
pomahat’ riesit' do roku 2026. EU sa zaviazala podstupit’ dvojaka transformaciu, o je
zakotvené v Eurdpskej zelenej dohode a digitalnej stratégii EU, ato si bude vyzadovat
dodato¢né kazdorotné sukromné a verejné investicie vo vyske priblizne 650 miliard EUR
pocas nasledujucich desiatich rokov (raméek 2).(*) Podas pandémie sa eite viac ukézalo, ze

(13 Udaje z prognézy Komisie z jari 2021.

(14) Tieto opatrenia zabranili tomu, aby sa nedostatok likvidity nezmenil na problémy s platobnou neschopnostou, pomohli
bankovému sektoru plynule poskytovat uvery hospodarstvu aumoznili u¢inné prenesenie priaznivych podmienok
financovania na vSetky odvetvia hospodarstva.

(15 Podla tradi¢nej klasifikicie Komisie takmer dve tretiny ¢lenskych $titov Gelia strednym alebo vysokym rizikim
udrZatel'nosti v strednodobom horizonte v porovnani s iba jednou tretinou pred krizou. Pozri Eurdpska komisia (2021),
,Programy stability a konvergenéné programy na rok 2021: prehl’ad s hodnotenim zdmerov fiskalnej politiky eurozony.“

(16) Odhadované investiéné potreby vychadzaju z postdenia vplyvu k revizii smernice o obnovitelnych zdrojoch energie
[SWD(2021) 621] a z pracovného dokumentu Gtvarov Komisie, ktory je sprievodnym dokumentom k baliku o Next

Generation EU [SWD(2020) 98].



https://ec.europa.eu/info/publications/2021-stability-convergence-programmes-overview-assessment-euro-area-fiscal-stance_en
https://ec.europa.eu/info/publications/2021-stability-convergence-programmes-overview-assessment-euro-area-fiscal-stance_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=SWD:2021:621:FIN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020SC0098(01)&qid=1632480138899&from=EN

je nutné investovat’ do podpory digitalnej transforméacie a otvorenej strategickej autonémie
Eurdpy(*’) aze potrebujeme bezpeéné arychle internetové pripojenie, ako aj pristup
k digitalnym sluzbam, ze je dolezité digitalne vzdelavanie celej spolo¢nosti a ziskavanie
digitdlnych zruénosti aZe je nutné riesit’ otazku zavislosti EU, pokial’ ide 0 jej kli¢ové
digitalne kapacity. Dalsie investicie si potrebné aj do zlep3enia hospodarskej a socialnej
odolnosti EU, okrem iného aj v oblasti zdravotnej starostlivosti, vzdelavania a odbornej
pripravy, vyskumu avyvoja, inovécie adopravy. Hoci fondy politiky stdrznosti buda
nad’alej pomahat’ Clenskym Statom pri uspokojovani tychto potrieb, Mechanizmus na podporu
obnovy aodolnosti bude takisto podporovat’ toto usilie prostrednictvom kombinacie
nenavratnej podpory auverového financovania, no toto financovanie je docasné.
Zabezpecenie hospodarskej a socidlnej odolnosti a splnenie cielov dvojakej transformacie si
bude v neposlednom rade vyzadovat® aj trvalé a znaéné zvySovanie verejnych aj sikromnych
investicii v ¢lenskych $tatoch, a to aj po roku 2026. Plnenie tychto naliehavych potrieb si vo
vSeobecnosti bude vyzadovat’ aj vyvinutie d’alSieho tusilia na podporu sikromnych investicii,
okrem iného aj prostrednictvom dobudovania tnie kapitalovych trhov. Taxonomia EU pre
udrzatel'né Cinnosti zas pomdze presunut’ sikromné investicie tam, kde budl najviac potrebné
z hladiska klimy a zivotného prostredia.

Fiskalna uprava po pandémii by mala byt’ sprevadzana zlepSovanim kvality verejnych
financii. Podpora z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti prispeje Kk oziveniu
a zvySeniu potencidlneho rastu len vtedy, ak sa fiou budt financovat’ dodatocné produktivne
a vysokokvalitné investicie. To znamena, Ze verejné investicie financované z Mechanizmu na
podporu obnovy a odolnosti by mali byt’ doplnkom K udrzateI'nym investiciam financovanym
z vnutrostatnych zdrojov. Preto bude mimoriadne dolezité, aby sa podporovali investicie do
dvojakej transformacie financované z vnutrostatnych zdrojov a posiliiovala sa hospodarska
a socialna odolnost. Ak podpora z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti nepovedie
k dodato¢nym investiciam, doCasne sice znizi deficity a pomery dlhu k HDP, no nebude mat’
pozitivny vplyv na potencialny rast v strednodobom az dlhodobom horizonte, ¢o povedie
k zhorSeniu Struktary verejnych vydavkov. Ak st pomery dlhu k HDP velmi vysoké,
podporovanie investicii financovanych z vnuatro$tatnych zdrojov si bude vyzadovat' jasné
stanovenie priorit vo vydavkoch a vyvinutie snahy o zlepsenie celkového zlozenia a kvality
verejnych financii.

Prebiehajuca naprava makroekonomickych nerovnovah sa stretla s prekdzkami

Hoci mala kriza nerovnomerny vplyv na domacnosti a podniky, podporné politické
opatrenia zmiernili otras, a to aj pokial ide o bankovy sektor. Po prvé, hoci boli straty
pracovnych miest celkovo obmedzené, CcastejSie sa vyskytovali unizko a stredne
kvalifikovanych pracovnikov. Rovnako boli najviac zasiahnuti mladi pracovnici a ini novi
ucastnici na trhu prace. Tieto trendy mozu zvySit nerovnosti V naSich spolo¢nostiach
a vyzadovat’ si d’alSie politické opatrenia zamerané na rekvalifikdciu a zvySovanie Grovne
zrucnosti. V Portskom vyhlaseni z 8. mgja 2021 sa opéatovne potvrdil zavézok veducich

(7 Eurépska komisia (2021), ,,Sprava 0 strategickom vyhl'ade za rok 2021 — Kapacita EU a jej sloboda konat™,
COM(2021) 750 final z 8. septembra 2021.



predstavitelov EU k Eur6pskemu pilieru socialnych prav ako zakladnému prvku obnovy. Po
druhé, hoci si boli spolo¢nosti nlitené zobrat’ dodato¢né uvery, aby uspokojili potreby
pracovného kapitalu, kriza COVID-19 vo vSeobecnosti nevyustila do rastu platobne;j
neschopnosti.(*®) Podporné opatrenia sa momentalne viac zacieluju. Vzhladom na
pretrvavajlce slabé miesta by sa malo ukon¢ovanie podpornych programov uskuto¢tiovat’
postupne. Po tretie, banky boli vd’aka svojim silnym pomerom kapitalu a vysokym vankiiSom
likvidity schopné aj nad’alej poskytovat’ uvery hospodarstvu. Vd’aka pozastaveniu vyplacania
dividend a urcitej do¢asnej regulacnej ul'avy ziskali banky va¢s$i manévrovaci priestor. Narast
objemu nesplacanych uverov bol obmedzeny, no kvalita aktiv by sa mala pozorne
monitorovat. Po Stvrté¢, dynamické ceny nehnutelnosti a financnych aktiv predstavuju
dodato¢né rizika.

Kriza COVID-19 oslabila viacero uZ existujucich zraniteI’nych miest. Vnuatorné
nerovnovahy suvisiace svysokym verejnym a sukromnym dlhom sa zvysili, ¢o bolo
sposobené poklesom HDP v roku 2020 a opatreniami prijatymi na rieSenie krizy COVID-19.
Dynamické trendy v cenach nehnutelnosti spred pandémie pretrvavali a hypotekarny dlh
Vv niektorych krajinach nad’alej vyrazne rastol. V krajindch zavislych od prijmov z cestovného
ruchu sa zvysili deficity bezného uctu. Zaroven sa pozastavila korekcia prebytkov bezného
uctu. V buducnosti sa modzu objavit nové nerovnovahy V dosledku Strukturalnych
transformacii, ktoré sa urychlili v désledku krizy COVID-19. Nedostatok pracovnej sily,
prekazky v globalnom hodnotovom retazci a strategické zavislosti by mohli mat’ vplyv na
relativne ceny akonkurencieschopnost. Zrychlend digitdlna transformacia a posun
v modeloch spotreby by mohli viest Kk nesuladu medzi ponukanymi a pozadovanymi
zruénostami a K sibeznej existencii frikénej nezamestnanosti popri nedostatku pracovnych
sil.

3.2. Reakcia na krizu

Reakcia vniitrostatnych politik & maximalne vyuzivanie flexibility V regulacnych ramcoch EU

Bezprecedentné politické opatrenia, ktoré boli prijaté koordinovanym spdsobom
v reakcii na krizu COVID-19, tspes$ne zmiernili jej vplyv. Opatrenia prijaté v reakcii na
krizu boli razne tak na urovni ¢lenskych §tatov, ako aj na Grovni EU. Tieto opatrenia boli
koordinované a mali r6zne doplnkové podoby. Aktivacia vieobecnej unikovej dolozky Paktu
stability arastu, dohoda o do¢asnom ramci §tatnej pomoci (nasledne viackrat zmenena
s cielom zohladnit’ vyvoj situacie a potreby podnikov), Investicné iniciativy Vv reakcii na
koronavirus (ktoré poskytovali vynimoc¢nu flexibilitu, aby sa prostriedky z fondov politiky
stdrznosti mohli presmerovat’ tam, kde je to najnutnejSie) a zriadenie nidzovych nastrojov
ako SURE — to vsetko sa udialo vel'mi rychlo.(*®) Nésledné opatrenia Komisie a odpora¢ania

(18) Niektoré spolo¢nosti vratane malych a strednych podnikov zvysili svoj pakovy efekt v dosledku krizy, ¢im
sa stali zranitel'nej$imi a potencialne by mohli potrebovat’ rekapitalizaciu.

19 U.v. EU L 99, 31.3.2020, 5. 5 — 8. V aprili 2020 poskytla Investiénd iniciativa v reakcii na koronavirus lenskym $tatom
pociatoénii hotovostnii injekciu vo vyske viac ako 20 miliard EUR z fondov politiky sudrznosti EU, ¢im sa rozsiril
rozsah podpory z fondov, zabezpectila sa okamzita likvidita a poskytla sa flexibilita pri zmenach programu. UmozZnila sa
tak mobilizécia viac ako 23 miliard EUR na nldzova podporu pre systémy zdravotnictva a vzdelavania, malé a stredné
podniky ana ochranu pracovnych miest a najzranitelnejsich skupin. Pozri
https://cohesiondata.ec.europa.eu/stories/s/4e2z-pwar.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2020:099:FULL&from=EN
https://cohesiondata.ec.europa.eu/stories/s/4e2z-pw8r

Rady odrazali potrebu uzkej koordinacie hospodarskej politiky pocas pandémie. Vdaka
rozhodnym opatreniam na drovni EU sa zabezpedil vyvoj, rychle obstarivanie
a koordinovana distribucia vakcin proti ochoreniu COVID-19. Okrem usilia vynaloZzeného na
zmiernenie vplyvu krizy sa zriadili osobitné dogasné nastroje EU, ktoré maji posilnit’ obnovu
a podporit’ udrzatelny a inkluzivny rast. Zaviazok Komisie plnit’ cicle Agendy 2030 a ciele
udrzatel'ného rozvoja urcoval v tomto kontexte smer k ,,obnove K lepSiemu* tak, aby sa na
nikoho nezabudlo.

Clenské $taty &elili vaZznej zdravotnej a hospodarskej krize, a preto urychlene prijali
rozsiahle fiskalne podporné opatrenia. V¢asné vyuzitie existujucej flexibility v prisluSnych
ramcoch EU zjednodusilo prijimanie protikrizovych opatreni na vnutrostatnej Grovni.
Celkova fiskalna reakcia Glenskych $tatov EU — vratane automatickych stabilizatorov
aktivovanych silnymi socialnymi zachrannymi sietami — sa v rokoch 2020 — 2022 odhaduje
na takmer 19 % HDP.(**) Clenské staty EU poskytli okrem toho podnikom vyznamna
podporu likvidity vo forme §tatnych zaruk a odkladov dane. Usilie vyvijané v oblasti
fiskalnej politiky dopliala menova politika. Tieto spoloéne prijaté koordinované protikrizové
opatrenia boli uspesné, kedZe vplyv krizy COVID-19 na nezamestnanost’, hospodarske
a socialne rozdiely, platobnu neschopnost” podnikov anesplacané uvery bol ovela menej
zévazny, nez sa povodne predpokladalo.

Nové nastroje EU zmiernili vplyv krizy

Nastroj SURE zohraval kPta¢ovi tlohu pri podpore eurépskych trhov prace. Tato rychlo
vytvorend zachranna siet poskytuje Clenskym Statom lacné tuvery, ktoré im umoziuji
podporovat’ pracovnikov apodniky pocas krizy. Podporuje aj oZivenie aobmedzuje
stigmatizujuci u¢inok na trhu prace. EU doteraz schvalila uvery SURE vo vyske viac ako 94
miliard EUR 19 Ziadajucim clenskym Statom. Z toho bolo uz vyplatenych takmer 90 miliard
EUR. Nastroj SURE pomohol ochranit’ viac ako 31 miliénov l'udi (vratane 8,5 miliona
samostatne zarobkovo c¢innych os6b) pred rizikami nezamestnanosti apocas pandémie
podporil viac ako 2,5 miliéna podnikov. VnutroStitne opatrenia trhu prace, ktoré su
podporované z nastroja SURE, pomohli v roku 2020 predist nezamestnanosti priblizne 1,5
miliéna l'udi a prispievaju k obnove.(?!)

Eurdopska centridlna banka zaviedla Siroky subor opatreni menovej politiky, ktoré
podporili aj transmisiu opatreni fiskalnej politiky. Opatrenia menovej politiky spocivali
najma v dodato¢nych nakupoch aktiv a operaciach poskytovania likvidity bankam eurozony.
Aby sa zlepsil pristup bank k tymto operacidm, Eurdpska centrélna banka prijala okrem ineho
aj viaceré opatrenia na zjednodusenie poziadaviek na kolateral. Tieto opatrenia prispievali
pocas celej pandémie K zachovaniu priaznivych podmienok financovania vo vsetkych
odvetviach hospodarstva vratane vlad, zaroven podporovali hospodarsku cinnost
a zabezpetovali strednodobi cenovu stabilitu. Uginky fiskalnej a menovej politiky sa

29 Odhady vychéadzajl z kumulativnych zmien primérneho rozpo&tového salda v rokoch 2020 — 2022 v porovnani s rokom
2019 a zahfiiaji konzervativny odhad vplyvu nenavratnej podpory Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.
@) Eurdpska komisia (2021), ,,SURE: bilancia prvého roku*, COM(2021) 596 final z 22. septembra 2021.



https://ec.europa.eu/info/files/second-report-implementation-sure_en
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vzajomne posiliiovali, ¢o malo zasadny vplyv na zmierfiovanie vplyvu krizy a prispievalo
k podporovaniu obnovy.

Svoju tlohu zohravali aj d’alie nastroje vytvorené na rovni EU a eurozony. O¢akava
sa, ze Celoeurdpsky zaruény fond =zalozeny skupinou Eurdpskej investicnej banky
zmobilizuje az 200 miliard EUR (1,4 % HDP EU) dodato¢ného financovania na podporu
malych a strednych podnikov. K 31. augustu 2021 dosahoval schvaleny objem financovania
18 milidrd EUR a mal by podla o¢akavani zmobilizovat’ investicie vo vySke priblizne 144
miliard EUR. Nad’alej zostava k dispozicii nastroj podpory v krize spésobenej pandémiou
zriadeny Eur6épskym mechanizmom pre stabilitu, ktorého objem finan¢nych prostriedkov
dosahuje 240 miliard EUR (2,0 % HDP eurozony). Aj tento néstroj prispel k upevneniu
dévery v opatrenia, ktorymi EU zareagovala na krizu.

Prekonanie krizy a priprava na budiicnost

Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti bude podporovat’ obnovu bohati na
investicie a reformy podporujuce rast, zvySovat’ potencialny rast a zmieriiovat’ fiSkalne
problémy. Vdaka jeho u¢innému vykonavaniu bude hospodarstvo EU udrZatelnejsie,
inkluzivnejSie, odolnejSie a lepSie pripravené na dvojaku transformdciu a zaroven pomoze
zmiernit' riziko socialno-ekonomickych rozdielov.(??) Opatrenia, ktoré st financované
Z mechanizmu formou nenéavratnej podpory, umoznia financovat’ vysokokvalitné investi¢né
projekty apokryt’ naklady na reformy zvySujice produktivitu bez toho, aby to viedlo
k zvySovaniu deficitov a dlhu. Financovanie z mechanizmu tak pomoéze ¢lenskym Statom
Vich Usili vyvijanom na obnovu hospodarstva, priCom bude zvySovat’ potencidlny rast
a postupne zlepSovat' zakladné fiskalne pozicie. Nenavratna podpora z mechanizmu ainé
zdroje financovania EU, najma fondy politiky sudrznosti, poskytni v roku 2021 aj v roku
2022 podporu vo vySke priblizne 0,5 % HDP. Celkovo sa predpoklada, Ze verejné investicie
financované tak z vnutrostatnych zdrojov, ako aj z mechanizmu sa v rokoch 2021 a 2022
zvysia na 3,5 % HDP.

3.3. Dosledky pre preskimanie spravy hospodarskych zaleZitosti

Kriza COVID-19 este viac zviditePnila problémy, ktorym ¢eli ramec spravy
hospodarskych zalezitosti. Hlavné zavery vyplyvajlce z preskimania ramca spravy
hospodarskych zalezitosti, ktoré Komisia uverejnila takmer pred dvoma rokmi, su stale
aktualne (ramcek 1). V dbsledku krizy sa mnohé z nich stali eSte relevantnejSimi. Po prvé,
pomery verejného dlhu k HDP sa dalej zvySovali, takze celime vyzve, ktora spociva
V postupnom, udrZate'nom a rastovo orientovanom znizovani dlhu na obozretnt troven. Po
druhé, aby sa zabezpecil udrzateny a inkluzivny rast, verejné investicie sa budi musiet’
V nasledujucich rokoch udrzat’ na vysokej trovni, pricom bude délezité¢ dbat’ na ich dobré
zlozenie a kvalitu. Po tretie, proticyklickd diskre¢na fiskalna politika spolu s docasnymi
nastrojmi fiskalnej podpory EU sa ukéazala byt velmi G¢innym prostriedkom na véasné

(22) Pridelovanie nenavratnej podpory z mechanizmu zodpoveda skutoénym potrebam ¢&lenskych §tatov, pricom vyssie
prispevky sa poskytuju ¢lenskym §tatom s relativne nizkym HDP na obyvatel'a a ¢lenskym $tatom, ktoré kriza zasiahla
najviac. V dosledku uz existujucich problémov, ako je napriklad vysSia ako priemernd nezamestnanost, Celia tieto
Clenskeé Staty vySSim rizikdm, ze sa nebudu vediet’ z krizy rychlo zotavit'.



a efektivne zmierniovanie vplyvu tejto vynimocnej krizy, ¢o poukazuje na to, ako vel'mi
dolezité je vytvorit’ fiskalny manévrovaci priestor v normalnych ¢asoch, ktory sa potom moze
vyuzit' V ¢ase krizy Po Stvrté, ucinné protikrizové opatrenia svedcia 0 dolezitosti uzke;j
politickej koordinacie, konkrétne medzi réznymi politickymi nastrojmi a néstrojmi
financovania, ako aj medzi urovitiou EU a vnutrostatnou uroviiou. Po piate, rychly vyvoj krizy
nazorne ukézal tazkosti spojené S pouzivanim ukazovatelov, ktoré nie st pozorovatelné,
a s navrhovanim pravidiel, ktoré sa snazia zohl'adiovat’ vSetky mozné okolnosti. Po Sieste,
naprava makroekonomickych nerovnovah bola preruSena a objavuju sa nové slabé miesta,
takze sa ukazuje, ze je dolezité, aby sa rizikam a rozdielom predchadzalo, resp. aby sa vcas
riesili. Obnovené preskimanie by malo vychadzat’ z predchadzajucich zisteni Komisie, ktoré
su uvedené v oznameni z februara 2020, ako aj z ponauceni, ktoré sme ziskali pocas krizy.
Budeme tak moct’ uvazovat’ 0 ramci spravy hospodarskych zélezitosti, ktory by bol schopny
maximalne poméhat’ ¢lenskym Statom pri rieSeni makroekonomickych vyziev po skonceni
pandémie COVID-19.

Fiskalne pravidla EU

KPiacovou vyzvou po skonceni krizy bude zniZovanie vysokych a rozdielnych pomerov
verejného dihu k HDP udrZatePnym spdsobom podporujicim rast. Ak to hospodarske
podmienky dovolia, budeme sa musiet’ opit’ pustit’ do zniZovania pomeru verejného dlhu
k HDP, aby sme si udrzali zdravé verejné financie, zabranili pretrvavajucim fiskalnym
rozdielom medzi ¢lenskymi $tatmi, zachovali priaznivé podmienky financovania vo verejnom
a sukromnom sektore a predchadzali obCasnym napdtiam na trhu, ktoré by mohli viest’
k nakladnym ucinkom presahovania. Silné oZivenie hospodarstva a udrzatel'ny hospodarsky
rast s nevyhnutnym predpokladom uspeSného, kontinualneho a udrzateI'ného zniZovania
pomerov dlhu k HDP. Prili$ drastické pociatocné znizenie pomeru dlhu k HDP by znamenalo
vysoké socialne a hospodarske naklady abolo by kontraproduktivne, najmia vzhladom na
obmedzenia menovej politiky a riziko trvalych hospodarskych nasledkov. Napriek tomu v§ak
zostava dolezité, aby sme verejny dlh realisticky, postupne a udrzatel'ne znizovali a obnovili
si tak rezervy eSte pred budiucim hospodarskym poklesom.

Pocas krizy COVID-19 sa ukazalo, Ze stabilizacna uloha koordinovanej diskre¢nej
fiskalnej politiky ma kPafovy vyznam. Kriza COVID-19 ukazala, Ze proticyklicka
diskrecnd fiskalna politika a eurdpska koordindcia moéze pri reakcii na vel'ké hospodarske
otrasy a pri zmiernovani ich socialnych dosledkov zohravat’ pozitivnu tlohu. Koordinované
a konsenzudlne opatrenia fiSkélnej politiky, ktoré boli doplnené opatreniami menovej politiky
prijatymi Eurdpskou centralnou bankou anarodnymi centrdlnymi bankami aulahcené
aktivaciou vSeobecnej Unikovej dolozky Paktu stability a rastu, i¢inne riesili okamzité vyzvy
spojené s velkym hospodarskym otrasom, zaroven vzbudzovali doveru a znizovali riziko
trvalych nasledkov. SvedCi to aj 0 UcCinnosti stabiliza¢nej ulohy, ktoru zohréva fiSkalna
politika v sti¢asnych podmienkach nizkych urokovych sadzieb. Predpokladanom toho, aby
bolo mozné poskytovat’ fiskalne stimuly V nepriaznivom obdobi je vSak to, aby sa
V priaznivom obdobi budovali fiSkalne rezervy. Posilnenim proticyklickosti vo fiSkalnom
ramci EU by sa mohol posilnit’ strednodoby rozmer fiskalnej politiky, a tym aj schopnost’
vnutrostatnej fiskalnej politiky reagovat’ na hospodarske vykyvy.

10



Struktira verejnych financii podporujiica rast by mala podporovat’ investicie a trvaly,
udrzatelny a inkluzivny rast. VeI'mi délezita ilohu budu zohravat’ narodné rozpocéty, ktoré
budu vyrazne, no len do¢asne podporované z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.
Zaroven by verejné financovanie nemalo nahradzat’ ani vytlacat’ sukromné investicie, pokial
trh nezlyhava. Preto je vo vSeobecnosti dolezita kvalita a zloZenie verejnych financii. Malo
by sa preto uvazovat' aj 0 tom, ak tlohu by mal zohravat rdmec spravy hospodarskych
zalezitosti, aby sa stimulovali vnutroStatne investicie a reformy. Vzhl'adom na dlhodobé
vyzvy, ktorym celi naSe hospodarstvo, by sme mali venovat osobitni pozornost’ podpore
zelenych a digitalnych verejnych investicii, ktoré zvySuju odolnost’.

Dosiahnutie vSeobecnych ciel’ov, ako su zjednoduSenie, vicSia zodpovednost’ na
vnitroStatnej urovni alepSie presadzovanie, je aj nad’alej vel’mi délezité. Hoci do
sucasného fiskdlneho ramca boli zahrnuté prvky flexibility a diskreénej pravomoci
prostrednictvom komplexného suboru vykladovych ustanoveni, je dolezité, aby sa ucinné
uplatiiovanie ekonomického posudzovania Vramci zalozenom na pravidlach vykonavalo
transparentnym spdsobom. To si vyzaduje jednoduchsie fiSkalne pravidla vyuZzivajice
pozorovatelné ukazovatele na meranie suladu. Preto by sa malo napriklad zvazit, ¢i by to, ze
by sa kladol jasny doraz na zavazné chyby V prislusnej politike (ako sa stanovuje v zmluve)
na zéklade jasne vymedzenych cielov a vicsicho zapojenia vnutroStatnych institacii, mohlo
prispiet’ k i¢innejSiemu vykonavaniu ramca dohladu. Tieto ciele su vzajomne prepojené.
Jednoduchsi ramec by mohli prispiet’ K vdc¢sej zodpovednosti, lepSej komunikacii a znizeniu
politickych nakladov na jeho presadzovanie a dodrZiavanie.

Silné vnitroStatne fiSkalne ramce moéZu prispiet’ K ac¢innému ramcu spravy
hospodarskych zalezitosti. Pocas krizy COVID-19 sa vnutroStatne fiskalne ramce vratane
vnutro$tatnych nezavislych fiskalnych institicii dokéazali rychlo prisposobit meniacim sa
okolnostiam. Preto sa zdd, ze by bolo vhodné zvazit’ pripadné posilnenie ich uloh. AvSak
velké rozdiely, pokial' ide 0 prdvne mandaty, vykonnost’ a zdroje nezavislych fisSkalnych
inStitacii, si vyZaduju, aby sa postupy V ¢lenskych Statoch zosuladili s najlep$imi postupmi,
pricom by sa mali naleZite zohl'adnit' rozdiely vnutroStatnych inStitucionalnych prostredi.
Dal§imi otazkami, ktoré treba posudit, st stratégie na podporu strednodobého a zeleného
rozpoctovania, riadenie verejnych investicii a sposoby, ako lepSie zohl'adnit’ rizika stvisiace
zo zmeny klimy v rozpo¢tovom planovani.

Postup pri makroekonomickej nerovnovahe

Je mimoriadne déleZzité, aby sa ¢lenské Staty postupne vratili ku konvergencii. Prevencia
a naprava makroekonomickych nerovnovah zvysuje schopnost’ ¢lenskych Statov reagovat’ na
otrasy apodporuje hospodarsku konvergenciu. Prevencia akumulacie vnatornych
a vonkajSich zranitelnych miest pomo6ze konsolidovat' ozivenie a posilnit’ dlhodoby rast.
Asymetricky vplyv krizy a vicsie rozdiely (hoci menej, ako sa ocCakavalo) poukazuju na
dolezitost’ znizovania deficitov beZzné¢ho Uctu, ako aj pretrvavajucich a velkych prebytkov
bezného Uctu. Znizenie vonkajSich nerovnovah bude kIicové aj pre vytvorenie pozitivnych
ucinkov presahovania dopytu medzi ¢lenskymi §tatmi, najma v rdmci eurozony za podmienok
obmedzenej menovej politiky.

11



Dobre fungujici postup pri makroekonomickej nerovnovihe moze byt napomocny.
Mozny vznik novych nerovnovah v dosledku strukturalnych transformacii, ktoré sa zrychlili
v dosledku krizy COVID-19, poukazuje na dblezitost’ toho, aby ramec dohl'adu pri postupe
pri makroekonomickej nerovnovahe vcas identifikoval vznik nerovnovah, aby sa mohli riesit’
¢o najskor. Postup pri makroekonomickej nerovnovahe moéze takisto posilnit’ mnohostranny
dialég o makroekonomickych vyzvach a podporit’ koordinaciu politik, ako sme to videli pri
prilezitosti rychlej a zostladenej reakcie ¢lenskych statov na krizu COVID-19. Mnohostranny
dialog posilituje zodpovednost’ jednotlivych Statov za politické opatrenia potrebné na rieSenie
zistenych zranite'nych miest. Od zavedenia postupu pri makroekonomickej nerovnovéhe boli
mnohé Clenské Staty schopné postupne uc¢inne zmiernit® zavaznost' svojich nerovnovah.
Vzhl'adom na to, ze V niektorych pripadoch nerovnovahy pretrvavaju vsak treba dalej
uvazovat’ nad tym, ako by vykonavanie a ndvrh postupu pri makroekonomickej nerovnovahe,
ako aj postupu pri nadmernej nerovnovahe mohli podporit’ vnutrostatnu zodpovednost
a posilnit’ jej politicka dynamiku.

Viaceré zlozky dohladu sa ciastolne prekryvaji, no tieto prepojenia sa nie vidy
vyuzivali naplno. Hoci zaclenenie postupu pri makroekonomickej nerovnovahe a Paktu
stability arastu do ramca europskeho semestra pomohlo posilnit’ interakciu medzi tymito
zloZzkami dohladu, existuje priestor na d’alSie zlepSenie ich vzdjomného fungovania ana
zabranenie tomu, aby sa prekryvali pri rieSeni makroekonomickych nerovnovéh,
potencidlnych vyziev v oblasti rastu a rizik ohrozujucich fiskalnu udrzatel'nost’. Okrem toho
je mozné, Ze dohl'ad v ramci postupu pri makroekonomickej nerovnovahe doteraz dostato¢ne
nezohladnoval interakcie medzi novymi vznikajucimi hospodarskymi vyzvami, najmi
v stvislosti so zmenou Klimy a inymi environmentalnymi tlakmi.

Poznatky ziskané z vykonavanie Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti

Poudenie z iispesnej politickej reakcie EU na krizu, ato najmi pokial’ ide o ramec
Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti a jeho riadenie, moéZe byt uZito¢né pri
preskimavani ramca spravy hospodarskych zélezitosti. Parlament a Rada sa na zaklade
névrhu Komisie dohodli na politickom a riadiacom ramci mechanizmu, ktorého cielom je,
aby sa spoloéné ciele EU odzrkadlili v koordinovanych opatreniach na trovni &lenskych
statov.(%®) Clenské $taty vypracovali svoje narodné plany obnovy a odolnosti, ktoré zahffiaji
investicie areformy, ktoré maju pomoct’ riesit konkrétne vyzvy V jednotlivych ¢lenskych
Statoch a plnit politické priority EU. Na zéklade tychto planov sa Komisia pustila do
konstruktivnych a intenzivnych politickych dialégov s ¢lenskymi $tatmi, ¢o umoznilo lepSie
vzajomné pochopenie vyziev a politickych priorit na vnitroitatnej urovni ana Grovni EU.
Tieto dialogy pomohli budovat’ doveru a zodpovednost’ a maju vyustit’ do realizacie reforiem
ainvesticii s transformaénym ucinkami. Vysledok tohto dialogu sa premietol do navrhu
Komisie na vykonavacie rozhodnutie Rady, ktorym sa stanovuju dohodnuté reformy
a investicie a ktory Rada nasledne schvalila.

@3) politické priority EU st predstavené v Siestich politickych pilieroch, ktorymi by sa malo riadit’ vykonévanie Mechanizmu
na podporu obnovy a odolnosti: zelena transformacia; digitalna transformdcia; inteligentny, udrzatelny a inkluzivny rast,
produktivita a konkurencieschopnost’; socidlna a izemna sudrznost’; zdravie, hospodarska, socidlna a institucionalna
odolnost’ a politiky pre budicu generéciu, deti a mladez.
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Transparentny ramec pre posudzovanie a monitorovanie posilnil vzajomna ddveru
abude podporovat’ vykonavanie Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.
Vykonavanie sa bude monitorovat’ a posudzovat’ na zaklade konkrétnych milnikov a cielov
navrhnutych ¢lenskym $tatom, ktoré posudi a schvali Komisia a nasledne schvéli Rada.
Mechanizmus je zaloZeny na vykonnosti a postupoch dékladného monitorovania a kontroly,
takze poskytuje konzistentni stratégiu na podporu reforiem a verejnych investicii ana
podporu potencialneho rastu s cielom riesit’” potreby dvojakého prechodu. Kazdy narodny
plan musi vyclenit minimalne 37 % pridelenych financnych prostriedkov na opatrenia
v oblasti klimy a20% na digitalne technoldgie.(**) Monitorovanim tychto cielov sa
zabezpeCuje doveryhodnost’ cielov mechanizmu Vv oblasti klimy a digitalnych technolégii.
Nastroj prispeje aj k vykonavaniu Europskeho piliera socialnych prav vd’aka financovaniu
opatreni v oblasti zamestnanosti a socialnych opatreni a presadzovaniu rovnakych prileZzitosti
pre vSetkych.

Ocakava sa, Ze pristup v rdmci Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti ku
koordinacii politik, ktory je zaloZeny na zavizkoch, ako aj na velkej vnitroStatnej
zodpovednosti za tvorbu politiky ajej vysledky, podpori realizaciu dohodnutych
reforiem ainvesticii. Tento pristup zohladnuje zlozitost vyplyvajucu zo stéasného
sledovania roznych vnutrostatnych cielov acielov EU v kontexte rozdielov v socialno-
ekonomickych $truktirach anarodnych preferenciach. Podporuje zodpovednost’ a ddveru.
Velmi rychly vyvoj od zaciatku pandémie (a dokonca aj predtym) poukazal na problémy
s navrhovanim komplexnych pravidiel, ktoré by boli schopné zohladnit vSetky mozné
okolnosti. Tie isté otadzky su relevantné v SirSom kontexte spravy ekonomickych zaleZitosti.
Napriklad vo fiSkalnej oblasti je pre zachovanie doveryhodnosti rdmca nutné, aby sa vSetky
ciele fiskalnej udrzatelnosti, makroekonomickej stabilizacie a kvality verejnych financii
primerane riesili uz vo faze planovania, ¢o by viedlo k dobre vymedzenym postupom Uprav.
Beruc do uvahy ponaucdenia vyplyvajuce z vykonavania Mechanizmu na podporu obnovy
a odolnosti by sa v preskiimani spravy hospodarskych zalezitosti malo zvazit, ako mozno ¢o
najlepSie zabezpecit’ vnutroStatnu zodpovednost’, vzdjomnu dbéveru, U¢inné plnenie ramca
v suvislosti sjeho klaCovymi cielmi avzajomné podsobenie medzi hospodarskymi
a fiskalnymi rozmermi.

V budicnosti bude eurdopsky semester aj nad’alej plnit’ ilohu referenéného ramca pre
vykonavanie integrovaného dohl’adu a koordinaciu hospodarskych politik a politik
zamestnanosti v EU. Eurdpsky semester preukazal, Ze prispieva k zlepSovaniu koordinacie
hospodarskych politik a politik zamestnanosti. Bude sa vSak musiet’ prisposobit’ novym
vyzvam vyplyvajucim zo zelenej adigitalnej transformacie a potrebe vécSej odolnosti.
Eurépsky semester so S$irSim rozsahom pdsobnosti doplni vykondvanie planov obnovy
a odolnosti, v ktorych sa stanovuje program reforiem a investicii na nadchadzajuce roky.
Tieto dva procesy budu vnutorne prepojené, pricom sa €o najlepSie vyuziji existujice
synergie bez toho, aby dochadzalo k prekryvaniu.

(%) Okrem ciela v oblasti klimy musia jednotlivé opatrenia dodrziavat zasadu nespésobovat’ vyznamné Skody Vv suvislosti
s environmentalnymi cielmi, ¢o sa preukdze prostrednictvom posidenia, ako sa uvadza v technickom usmerneni
uverejnenom Komisiou.
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Otéazky na diskusiu

Verejna diskusia zahina jedenast’® KkPacovych otazok, ktoré su obsiahnuté
v aktualizovanom online prieskume. Beruc do Uavahy skasenosti ziskané v ramci
uplatiiovania existujuceho pravneho ramca pred vypuknutim ndkazy COVID-19 (raméek 1),
ako aj vplyv krizy a uz opisané vyzvy, K deviatim otazkam usmeriiujiicim verejnt diskusiu,
ktoré boli zahrnuté do oznamenia z februara 2020(*°), sa doplnili dve d’alsie otazky a jedna
otazka bola mierne preformulovana takto:

Nova otdzka: V ¢om moéze koncepcia, riadenie a fungovanie Mechanizmu na podporu obnovy
a odolnosti  poskytnat’ uzitocné poznatky pre spravu hospodarskych zalezitosti
prostrednictvom vécéSej zodpovednosti, vzajomnej dovery, presadzovania avzajomného
posobenia medzi hospodarskym a fiskalnym rozmerom?

Nové otazka: Vzhladom na to, ako kriza spdsobena ochorenim COVID-19 zmenila naSe
hospodarstva, existuju nejaké dalSie vyzvy, ktoré by mal rdmec spravy hospodarskych
zalezitosti zohladnit’ okrem tych, ktoré boli identifikované doteraz?

Preformulovand otdzka: Ako mdze ramec (vratane Paktu stability a rastu, postupu pri
makroekonomickej nerovnovahe a vseobecnejSie eurdpskeho semestra) ¢o najlepSie
zabezpedit primeranu a koordinovan( politick reakciu na Grovni EU ana vnutrodtatne;
urovni vzhl'adom na rozsiahly vplyv krizy COVID-19 anové docasné politické nastroje,
ktoré boli v reakcii na fiu zavedené?

4. Zavery

Komisia vyzyva ostatné inStiticie a vSetky zainteresované strany, aby sa zapojili do
verejnej diskusie o preskiumani spravy ekonomickych zaleZitosti. Komisia so zaujmom
oc¢akava inkluzivnu diskusiu s Europskym parlamentom, Radou, Eurépskym hospodarskym
a socialnym vyborom, Vyborom regiénov, Eurdpskou centralnou bankou, narodnymi
centralnymi bankami, narodnymi vlddami a parlamentmi, ako aj so Sirokou $kalou
zainteresovanych stran vratane socidlnych partnerov, akademickej obce, organizacii
ob¢ianskej spolo¢nosti, nezavislych fiskalnych institucii a ndrodnych rad pre produktivitu.
Diskusia sa uskuto¢ni na réznych forach vratane Specializovanych stretnuti, seminarov,
workshopov a online prieskumu. Online prieskum bol dnes opét’ spusteny, takze obcania,
organizacie averejné organy sa vyzyvaju, aby do 31. december 2021 poskytli svoje
prispevky.(?®) Informéacie o jednotlivych podujatiach, ktoré Komisia organizuje s cielom
ziskat’ nazor verejnosti, sa budu sustredit’ na webovej stranke Komisie venovanej sprave
hospodarskych zaleZitosti.(*") Komisia vyhodnoti aj informacie a spitna vizbu ziskana pocas
inych podujati zorganizovanych zainteresovanymi stranami v celej EU.

Na dosiahnutie rozsiahleho konsenzu je nutna Siroka a inkluzivna spolupracu so
vietkymi zainteresovanymi stranami. U¢inné fungovanie ramca dohladu je kolektivnou

25 Eurépska komisia (2020), ,,Preskiimanie spravy hospodarskych zalezitosti*, COM(2020) 55 final z 5. februara 2020.

(26 Pouzi tento odkaz:: https://ec.europa.eu/eusurvey/runner/Public-debate-on-the-review-of-the-EU-economic-governance

@) Pozri: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-review_en
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zodpovednostou vietkych ¢&lenskych $tatov, institucii EU a klucovych zainteresovanych
stran. Verejna diskusia prispeje k dosiahnutiu konsenzu vsetkych stran, ¢o je vel'mi dolezité
pre zaistenie G¢innosti hospodarskeho dohladu v Unii. Komisia bude prostrednictvom svojich
iniciativ podporovat’ dialég avzajomné porozumenie medzi zainteresovanymi stranami
s cielom formulovat’ vSeobecne prijaty spolo¢ny pristup K d’alSiemu postupu.

Komisia zvazi vSetky nazory vyjadrené pocas verejnej diskusie. VV prvom §tvrtroku 2022
poskytne usmernenia tykajlce sa fiskalnej politiky v nadch&dzajucom obdobi s cielom
ul'ah¢it’ koordinaciu fiskalnych politik a pripravu programov stability a konvergen¢nych
programov clenskych Statov. Tieto usmernenia buda odrazat’ globalnu hospodarsku situdciu
a osobitnu situaciu kazdého ¢lenského S$tatu, pricom sa Vv nich zohladni diskusia 0 rdmci
spravy hospodarskych zélezitosti. Komisia poskytne usmernenia tykajice sa moznych zmien
ramca spravy hospodarskych zdlezitosti S cielom dosiahnut’ Siroky konsenzus 0 d’alSom
postupe v dostatocnom predstihu do roku 2023.
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Ramdéek 1: Zhrnutie oznamenia z februara 2020 o preskimani spravy hospodarskych
zaleZitosti

V oznameni z februara 2020 sa posudzovala uUc¢innost ramca spravy hospodarskych
zalezitosti pri dosahovani jeho klicovych cielov. Medzi tieto ciele patri: i) zabezpecenie
udrzatel'nych verejnych financii a rastu a zabranenie makroekonomickym nerovnovaham; ii)
poskytovanie integrovaného ramca dohladu, ktory podporuje koordindciu hospodarskych
politik, najma v eurozone; a iii) podpora makroekonomickej konvergencie v EU.

V oznémeni sa zistilo, ze rdmec spravy hospodarskych zalezitosti bol uspesny pri znizovani
arovne verejného dlhu, néprave existujacich makroekonomickych nerovnovah, podpore
postupnej konvergencie hospodarskej vykonnosti Clenskych Statov alepSej koordindcii
hospodarskych politik. V oznameni sa poukazalo aj na otazky tykajuce sa nizkeho
potencialneho rastu ¢lenskych $tatov, pretrvavajlcej nizkej inflacie a neustale vysokej urovne
verejného dlhu v niektorych ¢lenskych Statoch. V ozndmeni sa d’alej uvadza, Ze ramec
dohl'adu by mal pomdct rieSit sacasné abudldce hospodarske, demografické
a environmentalne vyzvy.

Fiskalny ramec

Ramec fiskalneho dohl'adu tspe$ne povzbudzoval Elenské Staty, aby sa vratili K zdravym
rozpo¢tovym pozicidm znizovanim svojich deficitov a miery zadlzenosti. Preventivna Cast
ramca vSak bola menej G¢inna nez jeho napravna ¢ast’ Hoci stthrnny pomer dlhu k HDP zacal
v roku 2015 klesat’, dynamika dlhu sa Vv jednotlivych ¢lenskych Statoch znacne liSila. Ramec
nezabezpeCil dostatoéni diferencidciu medzi ¢Elenskymi Statmi S vyrazne odliSnymi
fiskalnymi poziciami, rizikami ohrozujucimi udrzatel'nost’ a inymi slabymi miestami.

V oznameni sa zdoraznilo, ze fiskalne politiky ¢lenskych Statov st nad’alej procyklicke.
Schopnost’ riadit’ zamery fiSkalnej politiky eurozény bola obmedzena, kedZe chybala
centralna fiSkdlna kapacita so stabilizaénymi prvkami. FiSkélny ramec navySe dostatocne
nezachoval troven verejnych investicii v obdobiach fiskéalnej konsolidacie, zatial’ o verejné
financie nezacali prispievat’ K rastu viac ako predtym. V ozndmeni sa takisto zdoraznila
zlozitost fiskalnych pravidiel EU vratane mnohych ukazovatelov a spoliehania sa na
nepozorovatelné premenné. Ramcu chybala transparentnost’ ajeho zlozitost branila
zodpovednosti  a predvidatelnosti.  Vytvorenie  vnutrostatnych  fiSkalnych  ramcov
anezavislych fiSkdlnych inStiticii by Vkone€nom dosledku zvySilo vnutroStatnu
zodpovednost’ za fiskalnu disciplinu. U¢innost’ vnutro§tatnych ramcov sa viak v jednotlivych
¢lenskych Statoch lisila.

Postup pri makroekonomickej nerovnovahe

Postupom pri makroekonomickej nerovnovédhe sa rozsiril rozsah ramca dohladu, ale
vzajomné posobenie medzi postupom pri makroekonomickej nerovnovéhe a Paktom stability
a rastu nebolo dostatocné. Mohlo by sa napriklad d’alej rozvinut’ prepojenie medzi fiskalnou
udrzatel'nostou a makroekonomickymi nerovnovahami. Dohl'ad vramci postupu pri
makroekonomickej nerovnovahe navySe dostatoéne nezohladioval interakcie S novymi
vznikajucimi vyzvami, ato najméd tymi, ktoré sa tykaja zmeny klimy ainych
environmentalnych tlakov. Hoci postup pri makroekonomickej nerovnovahe pomohol zvysit
informovanost 0 makroekonomickych nerovnovahach, neviedol ktrvalym reformam
Vv ¢lenskych Statoch, v ktorych nerovnovéahy pretrvavaju. Postup pri makroekonomickej
nerovnovahe bol uspeSnej§i pri znizovani deficitov bezného uctu nez pri zniZovani
pretrvavajucich avelkych prebytkov bezného uctu. Napokon, kedZe bol postup pri
makroekonomickej nerovnovahe zavedeny Vv kontexte existujucich nerovnovah, jeho
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ucinnost’ pri predchddzani hromadeniu novych nerovnovah, slabych miest a rizik treba eSte
otestovat’.

Clenské staty eurozony, ktoré majii zavazné tazkosti s financnou stabilitou alebo im takéto
tazkosti hrozia

Mechanizmy poskytujice finané¢nt podporu ¢lenskym Statom eurozony, ktoré maju tazkosti
suvisiace s finan¢nou stabilitou, sa zacali vytvarat’ v roku 2010, ¢o viedlo K zriadeniu
Eurdpskeho mechanizmu pre stabilitu. Hoci sa vSetky Clenské Staty eurozony, ktoré dostali
finanéni pomoc, spesne vratili na trhy s primeranymi urokovymi sadzbami financovania,
Vv buducnosti by sa vicSia pozornost mohla venovat' vnutroStitnej zodpovednosti za
programy, ako aj transparentnosti a zodpovednosti.
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Ramcéek 2: Zelené a digitalne investi¢né potreby

Dodato¢né stikromné a verejné investiéné potreby Vv savislosti s dvojitou transforméciou a ich
politickymi ciel'mi sa do roku 2030 odhadujui na takmer 650 miliard EUR roéne. (*) Zelena
transformacia predstavuje rocne 520 miliard EUR alebo 80 % tychto potrieb, pricom takmer
60 % z celkovej sumy je uréenych na politiku v oblasti klimy a energetiky.

Zelena transformécia

Zmena klimy nevyhnutne povedie k zrychlenému zastaravaniu uréitého existujuceho kapitalu.
To nevyhnutne neznamena, ze rast bude klesat’, ale pravdepodobne povedie k zmene zlozenia
rastu, ked’ze viac zdrojov sa bude musiet’ vy¢lenit na investicie a menej na spotrebu. (%)

ZvySenie investicnych potrieb v odvetvi energetiky a dopravy sa odhaduje na priblizne 390
miliard EUR rocne. (°) Vzrast o viac ako 50 % v porovnani s historickym trendom je spésobeny
najmd politikami v oblasti klimy aenergetiky zameranymi na dekarbonizaciu nasho
hospodarstva, ale odraza aj energetické a dopravné potreby rozsirujiiceho sa hospodarstva. (¥)
V priemere to predstavuje narast priblizne 02,1 percentualneho bodu podielu investicii do
energetiky adopravy na HDP v porovnani s historickym trendom. Zahfia investicie do
elektrickej siete, elektrarni, priemyselnych kotlov a vyroby a distriblcie novych paliv, ako aj
investicie do izolacie budov, energetickej renovacie anékladov na nakup vozidiel ainych
investicii do odvetvia dopravy. (°) Ciastoéne su zahrnuté investiéné potreby v oblasti
infrastruktiry pre dopravu. (°) Tieto odhady nezohl'adiiujii buduce potreby adaptacie na zmenu
klimy, ako su investicie uréené na zvysenie odolnosti existujucich aktiv vo¢i zmene klimy alebo
zvySenie ndkladov v dosledku Castejsich extrémnych vykyvov pocasia.

V ostatnych oblastiach zivotného prostredia sa nedostatok investicii na dosiahnutie cielov
politiky odhaduje na priblizne 130 miliard EUR roc¢ne. Tento odhad odrdza investi¢né potreby
Vv oblastiach environmentalnej politiky, ako je ochrana zivotného prostredia vratane biodiverzity,
riadenia zdrojov a obehového hospodarstva. ()

Hoci podstatna cast’ investicii bude vynakladat’ sikromny sektor, verejné investicie sa takisto
budi musiet’ zvysit.
Digitalna transformécia

Celkové investi¢né medzery na dosiahnutie digitalnej transformacie v EU sa odhadujt priblizne
na 125 miliard EUR rocne. (]) Tento udaj zahffia chybajice investicie do komunikaénych sieti,
rozvoja digitalnych zrucnosti arozvoja kl'icovych digitalnych kapacit a technol6gii, ako su
cloud, polovodi¢e a umela inteligencia, ale nezahffa digitalizaciu verejnych sluzieb a niektoré
d’alsie oblasti.

@ Investiéné potreby réznych politik pochadzaju z réznych zdrojov a odraZaji rdzne pristupy (pozri poznamky pod &iarou 3,
7 a 8) a poskytuju radovu hodnotu.

@ Pisani-Ferry, J. (2021), ,,Politika v oblasti klimy je makroekonomickou politikou a dosledky budt znaéné®, PIIE Policy
Brief 21 — 20. august 2021.

@) Pozri posudenia vplyvu 55 % politickych navrhov, okrem iného postdenie vplyvu revizie smernice o obnovitelnych
zdrojoch energie[SWD(2021) 621 final].

@V rokoch 2021 — 2030 je potrebné investovat do odvetvi energetiky a dopravy priblizne 1 bilion EUR ro¢ne. Tieto odhady
zodpovedaju investiénym potrebam, ktoré majii uspokojit’ potreby hospodarstva v oblasti energetiky a dopravy, ako aj
zvySené investiéné potreby v dosledku prijatia ambicidznejsich politik v oblasti klimy a energetiky. Tieto odhady zahfiiajh
niz§ie predpokladané naklady na technologie Vv oblasti energetiky adopravy, ako st napriklad naklady na energiu
z obnovitel'nych zdrojov a batérie. Suma 650 milidrd EUR sa tyka odvetvia dopravy a zahffia najmé obstaravacie naklady
na vozidla. Patria sem vozidla kapené doméacnostami, ktoré sa v narodnych tctoch zvyéajne uctuji ako tovar dlhodobej
spotreby , a nie ako investicia.

®)  Investiéné potreby s odvodené od modelu &iastoénej rovnovéhy energetického a dopravného systému. Ciselné udaje
zahrnaju investicie do novych aktiv alebo kapacit vratane nahradenia existujucich aktiv na konci ich ekonomickej
zivotnosti. Nahradenie existujucich aktiv sa méze urychlit v dosledku politickych rozhodnuti, napriklad postupného
ukondenia kapacity vyroby energie z fosilnych paliv alebo z dévodu meniacich sa trhovych podmienok, v désledku ktorych
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020SC0176&from=EN



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020SC0098(01)&qid=1632480138899&from=EN

