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Pratarmė

2017 m. kovo 1 d. Europos Komisija paskelbė 
Baltąją knygą dėl Europos ateities. Ja pradėti 
platesnio pobūdžio svarstymai, kaip atrodys būsima 
iš 27 valstybių narių sudaryta Europos Sąjunga. 
Norėdama toliau praturtinti diskusijas, Europos 
Komisija siūlo keletą diskusijoms skirtų dokumentų 
aktualiausiomis temomis, nuo kurių priklausys 
artimiausių metų darbai.

Šiame trečiajame diskusijoms skirtame dokumente 
išdėstyta, kaip galima tobulinti ir baigti kurti 
ekonominę ir pinigų sąjungą iki 2025 m.: 
nurodomos konkrečios priemonės, kurių galima 
imtis iki 2019 m. Europos Parlamento rinkimų, ir 
keletas galimybių tolesniems metams. Šio penkių 
pirmininkų pranešimu pagrįsto dokumento tikslas – 
skatinti diskusiją apie ekonominę ir pinigų sąjungą 
ir padėti pasiekti bendrą jos būsimo modelio viziją.

Bendra valiuta yra vienas svarbiausių labiausiai 
apčiuopiamų Europos laimėjimų. Ji mūsų 
šalių ekonomikai padėjo integruotis ir suartino 
europiečius. Tačiau euras visada buvo daugiau 
nei pinigų politikos projektas. Jis sumanytas kaip 
klestėjimo pažadas – ir juo turi likti, taip pat ir 
šalims, kurios taps euro zonos narėmis ateityje.

Kai Europą supurtė ekonominė ir finansų krizė, šis 
klestėjimo pažadas tapo aktualesnis nei bet kada 
anksčiau. Dėl skausmingų krizės metų padarinių 
sustiprėjo su bendra valiuta siejami europiečių 
lūkesčiai: daugiau stabilumo, daugiau apsaugos, 
daugiau galimybių! Šiuos lūkesčius iš dalies 

patenkino ryžtingi veiksmai, kuriais sureagavus 
į krizę patobulintos euro zonos priemonės ir 
struktūra. Šiandien ES ekonomika vėl auga ir 
nedarbo rodiklis pats mažiausias per aštuonerius 
metus. Tačiau euro zonai reikia ne tik gaisrininkų. 
Jai reikia ir statybininkų bei apie ilgalaikę 
perspektyvą mąstančių architektų.

Trijose srityse mūsų ekonominė ir pinigų sąjunga 
dar turi trūkumų. Pirma, ji dar nepakankamai 
pajėgi sumažinti dėl krizės atsiradusių socialinių ir 
ekonominių skirtumų tarp euro zonai priklausančių 
šalių ir jų viduje. Antra, veikiant šiuos skirtumus 
didinančioms jėgoms patiriama didelių politinių 
nuostolių. Jei problemos nebus sprendžiamos, 
piliečių parama eurui veikiausiai sumažės ir, užuot 
sutarus dėl ateities vizijos, požiūriai į problemas 
ims skirtis. Galiausiai, nors ekonominė ir pinigų 
sąjunga sustiprėjo, ji, kaip visuma, dar nėra visiškai 
atspari sukrėtimams.

2017 m. kovo 25 d. pasirašytoje Romos 
deklaracijoje ES vadovai įsipareigojo dėti 
„pastangas, kad sukurtų ekonominę ir pinigų 
sąjungą; Sąjungą, kurioje užtikrinama ekonominė 
konvergencija“. Dabar šį pažadą reikia vykdyti. Tam 
reikia politinės drąsos, bendros vizijos ir ryžto veikti 
bendro intereso labui.

Stipriam eurui reikia stipresnės ekonominės ir 
pinigų sąjungos.

m. gegužės 31 d.
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„Šiais permainų laikais, žinodami, kas kelia susirūpinimą mūsų 
piliečiams, įsipareigojame vadovautis Romos darbotvarke ir 
pažadame savo darbu siekti, kad būtų užtikrinta [...] Sąjunga, 
kurioje [...] stabili bei dar labiau sustiprinta bendra valiuta atveria 
augimo, sanglaudos, konkurencingumo, inovacijų ir mainų 
galimybių, ypač mažosioms ir vidutinėms įmonėms; Sąjunga, 
kuri skatina ilgalaikį ir tvarų augimą, tuo tikslu pasitelkdama 
investicijas, struktūrines reformas ir dėdama pastangas, kad 
sukurtų ekonominę ir pinigų sąjungą; Sąjunga, kurioje užtikrinama 
ekonominė konvergencija.“

2017 m. kovo 25 d. ES vadovų Romos deklaracija

„Ekonominės ir pinigų sąjungos sukūrimas nėra tikslas pats 
savaime. Tai priemonė, kuria siekiama sudaryti sąlygas kurti 
geresnį ir teisingesnį gyvenimą visiems piliečiams, parengti 
Sąjungą ateities uždaviniams ir užtikrinti kiekvienos jos narės 
klestėjimą.“

Penkių pirmininkų pranešimas „Ekonominės ir pinigų sąjungos sukūrimo veiksmų 
planas“ Jeanas-Claude‘as Junckeris, glaudžiai bendradarbiaudamas su Donaldu 

Tusku, Jeroenu Dijsselbloemu, Mario Draghi ir Martinu Schulzu,  
2015 m. birželio 22 d.
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1. Įvadas

Euras – ne vien valiuta. Žemyne, kuris tiek ilgai 
buvo susiskaldęs, euro banknotai ir monetos kasdien 
apčiuopiamai primena Europos Sąjungos suteiktą 
laisvę, patogumą ir galimybes.

Šiandien euras yra bendra net devyniolikos 
valstybių narių ir 340 milijonų europiečių valiuta. 
Eurą jau įsivedė septynios iš 2004 m. į ES įstojusių 
valstybių narių. O juk praėjo tik 25 metai po to, kai 
Mastrichto sutartyje buvo numatyta bendra valiuta, 
ir vos 15 metų nuo pirmos apyvartą pasiekusios euro 
monetos.

Euras yra 19 valstybių narių valiuta

■■Eurą naudojančios ES valstybės narės
■■Euro nenaudojančios ES valstybės narės
■■ES nepriklausančios valstybės

Šaltinis: Europos Komisija.

Nuo paleidimo į apyvartą euras tapo antra 
labiausiai naudojama valiuta pasaulyje. Su 
euru tiesiogiai ar netiesiogiai savo valiutą susiejo 
šešiasdešimt šalių ir teritorijų, kuriose gyvena dar 
175 mln. žmonių.

Euras yra antra pagal svarbą pasaulio valiuta

21,9

Tarptautinės 
paskolos

Pasaulinė 
mokėjimo valiuta

Užsienio valiutos 
atsargos

57,7

3,9

29,4

43

3,1

19,9

64,1

4,1

Šaltinis: Europos Centrinis Bankas, 2016 m. birželio mėn.

Ekonominės ir pinigų sąjungos (EPS) veikimas 
ir ateitis rūpi visiems Europos piliečiams, kad 
ir iš kokios šalies jie būtų kilę, įskaitant tas, kurios 
įstos į euro zoną ateityje. Iš ES pasitraukus Jungtinei 
Karalystei, euro zonos šalių ekonomikai teks 85 proc. 
viso ES BVP. Tai rodo, kad būsimoje 27 šalių Europos 
Sąjungoje eurui teks esminė funkcija. Kadangi euras 
svarbus pasaulyje, jis taip pat labai rūpi tarptautiniams 
partneriams ir investuotojams.

Euras yra sėkmės pavyzdys daugeliu aspektų, 
tačiau bėgant metams euro zonos patirti sunkumai tai 
kartais užgožia. 2007–2008 m. Jungtinėse Valstijose 
prasidėjusi finansų ir ekonomikos krizė sukėlė 
didžiausią ekonomikos nuosmukį šešių dešimtmečių 
Europos Sąjungos istorijoje. Ji taip pat atskleidė 
pirminės EPS struktūros trūkumus. Kilus sunkmečiui, 
valstybės narės ir ES institucijos priėmė ryžtingus 
politinius sprendimus, kad būtų išsaugotas euro 
vientisumas ir išvengta blogiausių padarinių.
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Padaryta rimtų išvadų ir naujos politikos 
priemonės bei instituciniai pokyčiai padėjo 
sustiprinti euro zoną. Dabartinė padėtis daug 
geresnė, tačiau iššūkiai išliko. Mažo ar nulinio 
augimo metai paliko ilgalaikį pėdsaką Europos 
socialiniame, ekonominiame ir politiniame gyvenime. 
Daug šalių tebesivaduoja iš krizės padarinių: didelio 
nedarbo, didelės valdžios sektoriaus ar privačiojo 
sektoriaus skolos ir kt. Nors parama bendrai valiutai 
didelė ir netgi stiprėja, daug kam kyla abejonių dėl euro 
pridėtinės vertės ir EPS mechanizmų.

Nors šiandien EPS tvirta, ji dar nebaigta kurti. 
EPS pinigų komponentas gerai išplėtotas, kaip rodo 
Europos Centrinio Banko (ECB) pavyzdys. Tačiau 
ekonominis komponentas atsilieka: mažesnė ES lygmens 
integracija riboja EPS pajėgumą visapusiškai remti 
pinigų politiką ir nacionalinę ekonominę politiką. 
Tai rodo, kad norint, kad EPS, kaip sąjunga, būtų 
tvirta, reikia stiprinti politinę valią. Reikėtų daugiau 
pasitikėjimo – tarp valstybių narių, tarp valstybių 
narių ir ES institucijų, taip pat didesnio plačiosios 
visuomenės pasitikėjimo.

Tai rodo, kad kelionė su euru dar tik prasidėjo. 
Kalbant apie poreikį stiprinti jo struktūrą, negali 
būti jokių nuolaidų. Atsisakyti to, kas jau pasiekta, 
nepriimtina. 2015 m. birželio mėn. penkių pirmininkų 
pranešimas priminė, kad reikia baigti kurti Europos 
ekonominę ir pinigų sąjungą, nubrėžė ir tolesnį kelią 
iki 2025 m. Pranešimu pradėtas pirmas iki 2017 m. 
birželio numatytas etapas – tobulinimas darbais. Tačiau 
valstybėms narėms dar reikia apsvarstyti žingsnius, 
kurių reikia antram etapui iki 2025 m., ir dėl jų sutarti.

Tokios diskusijos gali vykti tik turint vienodą 
supratimą apie iššūkius ir tolesnį kelią. Bėgant 
metams, netrūko nuodugnių ataskaitų, kalbų ir 
politinių debatų. Apie tai, ką reikia padaryti, žinome 
daug. Tačiau dėl nesutarimų dažnai stoja pažanga. Kai 
kurie teigia, kad norint šalinti krizės padarinius reikia 
daugiau solidarumo, o kiti tvirtina, kad išankstinė 
tolesnės pažangos sąlyga – stiprinti valstybių narių 
atsakomybę. Todėl, nepaisant visų pastarųjų metų 

pastangų, iš dalies prarastas postūmis tolesnei EPS 
reformai. Galbūt iš dalies taip įvyko dėl ramybės 
jausmo, kurį suteikė pastarojo meto gerėjančios 
ekonominės ir socialinės padėties ženklai. Tačiau 
negalime tiesiog laukti kitos krizės, kol rasime 
kolektyvinę valią veikti.

Europai pradėjus diskutuoti dėl ateities, pats 
metas pažvelgti toliau nei tai, kas jau buvo 
pasakyta ir padaryta. 2017 m. kovo 1 d. Baltojoje 
knygoje dėl Europos ateities pabrėžta stiprios euro 
zonos reikšmė ES 27 ateičiai. 2017 m. kovo 25 d. 
pasirašydamos Romos deklaraciją, valstybės narės 
pakartojo savo įsipareigojimą baigti kurti EPS. Net jei 
ekonominė aplinka kol kas nėra labai viltinga, turėtume 
taisyti EPS pamatus, kol sąlygos tam palankios.

Šiame diskusijoms skirtame dokumente plėtojami 
penkių pirmininkų pranešimo dėl Europos EPS 
sukūrimo argumentai. Rengdama šį dokumentą, 
kuriame pirmiausia tinkamai atsižvelgta į valstybėse 
narėse vykstančias diskusijas ir kitų ES institucijų 
nuomonę, Komisija siekė papildyti platesnio pobūdžio 
diskusiją, inicijuotą Baltąja knyga dėl Europos ateities. 
Čia aprašyti mūsų bendri laimėjimai bei iššūkiai ir 
siūlomi praktiniai veiksmai vėlesniems metams.

Vienintelės, paprastos išeities nėra. Labiausiai 
reikia bendros vizijos ir aiškios atliktinų veiksmų 
sekos. Galimas tolesnis kelias apibendrintas 1 priedo 
grafikuose. Kai kurie aspektai šiame diskusijoms 
skirtame dokumente aprašyti konkrečiau. Tai 
pirmiausia jau pradėtos, pažadėtos ar per artimiausius 
dvejus metus reikalingos priemonės. Kiti aspektai 
svarstomi kaip galimybės ir pagal bendrą viziją ir 
reikiamą seką siūloma keletas jų variantų.

Didžioji dalis diskusijų apie EPS yra techninio 
pobūdžio. Daugumos šio dokumento idėjų tikslas – 
sutvarkyti euro mechanizmą, kad jis galėtų sklandžiai 
veikti. Tačiau svarbiausia ne pati technika: svarbiausia 
užtikrinti, kad euras visiems būtų naudingesnis. Tam 
reikia tvirto politinio įsipareigojimo ir paramos visais 
lygmenimis.
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2. Euro istorija iki šiol

Apčiuopiama nauda piliečiams, įmonėms ir 
valstybėms narėms

Daugumai europiečiai euras yra kasdienio 
gyvenimo dalis. Pirmajai su euru užaugusiai kartai tai 
vienintelė valiuta, kurią ji pažįsta. Tie, kurių atmintis 
siekia daugiau, prisimins euro atneštas permainas 
ir patys yra matę jo pranašumus. Jų būsto paskolos 
ir gyvenimo standartai nebepriklauso nuo didžiulės 
infliacijos ir smarkiai svyruojančių valiutos kursų, kokie 
buvo praėjusio amžiaus aštuntajame ir devintajame 
dešimtmečiais. Įvedus eurą, infliacija didžia dalimi 
svyravo apie 2 proc. (tai ECB pamatinė vertė) ar 
žemiau. Piliečiai jau nebemoka didelių mokesčių, 
kad kirsdami euro zonos vidaus sienas išsikeistų 
valiutą. Jie nebemoka daugiau už pinigų pervedimą ar 
išsigryninimą kitoje euro zonos šalyje.

Euro pranašumai akivaizdūs ir Europos įmonėms. 
Euras yra viena patraukliausių ir naudingiausių 
didžiausios pasaulyje bendrosios rinkos ir prekybos 
bloko atributų. Europos įmonėms bendra valiuta 
sutaupo daug laiko ir pinigų. Kadangi euras yra 
antra pasaulio atsargų valiuta, maždaug du trečdalius 

eksporto ir pusę importo veiklos įmonės apskaito 
eurais. Tarpvalstybinėms operacijoms nebeliko valiutų 
kurso rizikos ar sandorio sąnaudų. Devyniolikoje 
šalių įsikūrusiems klientams sąskaitos faktūros gali 
būti išrašomas viena valiuta. Skolintis iš bankų ar kitų 
finansavimo šaltinių lengviau ir vidutiniškai pigiau. Ir 
pasaulyje vykdyti veiklą naudojant eurą šiandien galima 
gerokai plačiau, nei tai kada nors buvo įmanoma 
frankais, liromis ar Vokietijos markėmis.

Bendrame žemų palūkanų normų kontekste 
pastaraisiais metais namų ūkiai ir įmonės gali 
naudotis pigesnėmis paskolomis. Be to, euro zonos 
vyriausybės kasmet sutaupo 50 mlrd. EUR palūkanų 
mokėjimų, palyginti su tuo, kas buvo dar neseniai. Tai 
reiškia, kad papildomas lėšas galima skirti valdžios 
sektoriaus skolai mažinti, viešosioms investicijoms ar 
švietimo išlaidoms.

Matant tokią euro naudą nesunku suprasti, kodėl 
jis sulaukia stiprios paramos. „Eurobarometro“ 
apklausos rodo, kad, išskyrus smuktelėjimą finansų 
krizės įkarštyje, euro zonoje gyvenantys piliečiai 
nuolat tvirtai pritaria bendrai valiutai. 2017 m. parama 
vidutiniškai siekė 72 % – tai didžiausias rodiklis nuo 
2004 m.

Euras užtikrino kainų stabilumą
Vartotojų kainų indeksas, % pokytis nuo praėjusių metų

Šaltinis: Pasaulio bankas, EBPO.
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Per krizę išmoktos skaudžios pamokos

2007–2008 m. prasidėjusi pasaulinė krizė parodė 
dar naujos valiutos trūkumus ir euro zonai smogė 
ypač skaudžiai. Europos šalys, kurios pirmosios 
patyrė pasaulinę krizę, nepriklausė euro zonai, 
todėl atrodė, kad euras veiks kaip skydas. Tačiau, 
pasikeitus suvokimui apie kai kurių euro zonos narių 
pažeidžiamumą, įvyko didelis sutrikimas. Kelios 
valstybės narės priėmė sunkius sprendimus mokesčių 
mokėtojų pinigais finansiškai gelbėti bankus siekiant 
išvengti žlugimo rizikos. Bankai pateko į bėdą sprogus 
ekonomikos burbulams, kurie atsirado ir išaugo 
ankstesniais metais. Dėl didelės recesijos mažėjant 
pajamoms ir didėjant išlaidoms, gerokai padidėjo 
valdžios sektoriaus skolos lygis: iki krizės jis buvo 
mažesnis negu 70 proc., o 2014 m. pasiekė vidutiniškai 
92 proc. BVP.

2010–2011 m. euro zona išgyveno laikiną 
atsigavimą, tačiau jis truko neilgai. Dėl bankų ir 
viešųjų finansų tarpusavio sąveikos bankams ir kelioms 
valstybėms narėms darėsi vis sunkiau skolintis rinkoje. 
Kilo rizika jų pajėgumui apsirūpinti finansavimu. 
Mažėjant galimybių gauti kreditą smuko investicijos: 
nuo 2008 m., kai jos veikiausiai buvo viršijusios tvarų 
lygį, iki 2013 m. investicijų sumažėjo daugiau kaip 
18 proc. Smarkiai išaugo nedarbas. Finansų krizė virto 
realiosios ekonomikos krize, paveikusia milijonus 
piliečių ir įmonių.

Nuo krizės ypač nukentėjo ekonomikos augimas, tačiau 
dabar jis atsigauna
% euro zonos realiojo BVP pokytis, palyginti su 2008 m.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 20162014 20172015 2018

Didelis 
ekonomikos 
nuosmukis

Laikinas 
atsigavimas

Euro zonos 
ekonomikos 
nuosmukis

Dabartinis 
atsigavimas

prognozė

Šaltinis: Europos Komisija.

Užsitęsusį ekonomikos nuosmukį ir valstybių 
narių skirtumus nulėmė iki krizės buvęs 
disbalansas ir EPS reagavimo į didžiuosius 
sukrėtimus spragos. Staigiai nutrūkus finansavimo 
srautams išryškėjo per daug metų susidėję skolos 
netvarumas ir konkurencingumo trūkumai. Sumažėjus 
lūkesčiams ir finansavimui, daugumoje labiausiai 
nukentėjusių šalių smarkiai susitraukė investicijos ir 
vartojimas. Prarasta milijonai darbo vietų ir atsirado 
spaudimas mažinti darbo užmokestį, kaip viena 
priemonių atkurti konkurencingumą, todėl toliau silpo 
namų ūkių perkamoji galia. Tuo pačiu metu viešąsias 
išlaidas ribojo būtinybė sulaikyti valdžios sektoriaus 
skolos augimą, o rinka vis labiau nerimavo dėl euro 
zonos vientisumo. 2013 m. realusis euro zonos BVP 
vis dar buvo 3,5 proc. mažesnis negu 2008 m., ir 

Žmonių parama bendrai valiutai euro zonoje nuolat didelė

Šaltinis: Europos Komisija ir 2017 m. „Eurobarometras“.

2004 2005 20082006 20112009 20042007 2012 20132010 2015 2016 2017
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atsivėrė platus ekonomikos augimo atotrūkis tarp 
pažeidžiamesnių šalių grupės ir kitų šalių. Jis atnešė 
didelius socialinius ir politinius nuostolius.

Kelerius metus euro zonoje buvo smarkiai sumažėjęs 
investavimas ir jis atsigauna tik dabar
% investicijų lygio euro zonoje pokytis, palyginti su 2008 m.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 20162014 20172015 2018

Didelis 
ekonomikos 
nuosmukis

Laikinas 
atsigavimas

Euro zonos 
ekonomikos 
nuosmukis

Dabartinis 
atsigavimas

prognozė

Šaltinis: Europos Komisija.

Ryžtingi veiksmai siekiant atkurti euro pozicijas

Reikėjo ryžtingai reaguoti. Kad sušvelnintų 
neigiamą krizės poveikį, savo funkciją atliko Europos 
Centrinis Bankas. Stiprindamos euro zonos vientisumą 
svarbių naujų priemonių ėmėsi ir kitos ES institucijos. 
2 priede pakartotos pagrindinės pastarųjų metų 
sprendimais pagrįstos priemonės, kuriomis galima 
naudotis EPS reikmėms.

Dauguma šių žingsnių žengta kilus įtampai: 
krizės kulminacijoje arba iškart po jos. Tačiau taip 
buvo ilgam išspręstos pagrindinės EPS politikos 
priemonių ir institucinės struktūros trūkumų 
problemos. Pavyzdžiui, tarpvyriausybiniu susitarimu 
sukurtas Europos stabilumo mechanizmas (ESM) – 
priemonė teikti paramą valstybėms narėms, kurioms 
kyla finansinių sunkumų. Turėdama 500 mlrd. EUR 
skolinimo pajėgumą, ši organizacija padėjo tokioms 
šalims kaip Ispanija, Kipras ir Graikija finansuoti 
viešąsias išlaidas ir apsaugojo jas nuo dar didesnės 
žalos. Priėmus vadinamuosius šešių dokumentų 
ir dviejų dokumentų rinkinius ir naująjį fiskalinį 
susitarimą (kaip tarpvalstybinės Sutarties dėl 
stabilumo, koordinavimo ir valdysenos ekonominėje 
ir pinigų sąjungoje dalį) sugriežtintos euro zonos 
makroekonominės ir biudžeto priežiūros taisyklės. 
ES ėmėsi visapusiškai pertvarkyti finansinių paslaugų 
taisykles ir nuo 2009 m. priėmė 40 teisės aktų. Sukurta 
nauja bankų priežiūros ir pertvarkymo sistema.

Daugelis valstybių narių taip pat įgyvendino 
dideles reformas. Vykdant reformas, pavyzdžiui, 
apribotos viešojo sektoriaus išlaidos, pagerintas 
kainų ir su kainomis nesusijęs konkurencingumas, 

kaip priemonė atkurti ekonomikos augimą, kurio 
labai reikėjo. Kiti prioritetai buvo šalyse nevienodi. 
Apskritai priemonėmis stengtasi ištaisyti bankų 
sektoriaus struktūrinius trūkumus arba patobulinti 
darbo rinkų veikimą ir padėti bedarbiams susirasti 
naują darbą. Vienais veiksmais įmonės skatintos kurti 
inovacijas ir investuoti, kitais modernizuotas viešasis 
administravimas, pensijų ir priežiūros sistemos. 
Reformos užtruko, bet dabar duoda vaisių.

Šį postūmį sustiprino tolesni ES lygmens 
veiksmai. Nuo dabartinės sudėties Komisijos 
kadencijos pradžios formuojant ES politiką imta 
orientuotis į vertybių trikampį – investicijų didinimą, 
struktūrinių reformų tąsą ir atsakingos fiskalinės 
politikos užtikrinimą. Kaip visa apimančio tikslo, 
užsibrėžta siekti socialinio teisingumo. Europos 
ekonominės politikos koordinavimo semestras – 
pagrindinis mechanizmas, kuriuo naudodamosi 
valstybės narės svarsto savo ekonominę ir 
fiskalinę politiką – buvo racionalizuotas, kad vyktų 
daugiau dialogo visais lygmenimis ir būtų labiau 
susikoncentruota į euro zonos prioritetus. Inicijuotas 
naujas Investicijų planas Europai, dar žinomas kaip 
Junckerio planas. Dabar jo lėšos padvigubintos, kad 
visoje ES būtų pritraukta 630 mlrd. EUR papildomų 
investicijų.

Imtasi keleto kitų svarbių iniciatyvų. Labiau 
integruojama kapitalo rinkų, energetikos ir skaitmeninė 
bendroji rinka. Ji yra darbo vietų kūrimo, ekonomikos 
augimo ir inovacijų šaltinis, be to, padeda stiprinti 
bendrą valiutą nuolat kintančioje pasaulinėje 
ekonomikos aplinkoje. Naujų iniciatyvų imtasi 
ir siekiant užtikrinti didesnį socialinį teisingumą, 
ekonominių ir socialinių prioritetų tvarumą ir 
glaudesnę jų sąsają, pavyzdžiui, remiamas jaunimo 
užimtumas, kovojama su mokesčių slėpimu ir neseniai 
sukurtas Europos socialinių teisių ramstis.

Pastangos atsiperka, tačiau galima padaryti 
daugiau

Šiuo metu pažanga matyti visuose baruose. 
Prasidėjo penkti Europos ekonomikos atsigavimo, 
dabar jau juntamo visose euro zonos valstybėse narėse, 
metai. Tikimasi, kad atsigavimas daugmaž tolygiai tęsis 
šiais ir kitais metais. Užimtumas didėja greičiau nei 
kada nors nuo krizės pradžios: nuo 2013 m. pradžios 
euro zonoje sukurta daugiau kaip 5 mln. darbo vietų. 
2017 m. kovo mėn. nedarbas sumažėjo iki 9,5 proc. 
– mažiausio lygio nuo 2009 m. Užimtumo lygis 
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viršijo 70 proc. ir yra beveik rekordinis. Vėl daugėja 
investicijų. Bendras euro zonos deficitas sumažėjo 
nuo vidutiniškai daugiau nei 6 proc. BVP 2010 m. iki 
1,4 proc. BVP šiais metais. Valstybės skola euro zonoje 
taip pat pradėjo mažėti.

Nedarbas euro zonoje yra mažiausias nuo 2009 m., 
tačiau vis dar per didelis
Nedarbo lygis (%)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 20162014 20172015 2018

Didelis 
ekonomikos 
nuosmukis

Laikinas 
atsigavimas

Euro zonos 
ekonomikos 
nuosmukis

Dabartinis 
atsigavimas

prognozė

Šaltinis: Europos Komisija.

Euro zonos struktūra yra tvirta kaip niekada 
anksčiau, tačiau neleistinas joks nuolaidžiavimas. 
Be ryžtingų Europos Centrinio Banko veiksmų, 
įsipareigojimas stiprinti euro veikimą ir ginti jo 
vientisumą pastaraisiais metais labai padėjo pasiekti 
geresnių rezultatų. Remiantis penkių pirmininkų 
pranešimu imtasi ir keleto tolesnių priemonių (jos 
taip pat išvardytos 2 priede). Tačiau, kaip pradėdama 
kadenciją nurodė dabartinės sudėties Komisija, kol 
nedarbas lieka toks didelis, krizė dar nėra pasibaigusi. 
15,4 mln. euro zonos gyventojų vis dar neturi darbo: 
kad užtikrintume išties tvirtą ir tvarų atsigavimą 
turėtume daryti pažangą toliau.
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3. Kodėl reikia baigti kurti 
ekonominę ir pinigų sąjungą

Nors per kelerius metus padėtis gerokai pagerėjo, 
plačiai aprėpiantys krizės padariniai neišnyko ir 
euro zona tebeturi problemų. Per mažo arba nulinio 
ekonomikos augimo metus atsirado ir paaštrėjo dideli 
ekonominiai ir socialiniai skirtumai. Krizė taip pat 
sukėlė euro zonos valstybių narių finansų sektoriaus 
susiskaidymą. Trūkumų vis dar turi viešųjų finansų 
kokybė ir euro zonos valdymo modelis.

Ši situacija – ir iššūkių suvokimas – iki šiol 
įvairiose euro zonos vietose labai skiriasi. 3 priede 
pateikiama ekonominių tendencijų skirtingos euro 
zonos šalyse apžvalga. Pagerėjusios ekonominės 
sąlygos suteikia mums progą daugiau pasimokyti iš 
patirties, sukauptos per pirmuosius penkiolika mūsų 
bendros valiutos metų, pripažinti ir geriau valdyti mūsų 
šalių ekonomikos tarpusavio priklausomybę ir parengti 
euro zoną taip, kad ji ateityje veiktų dar geriau.

3.1. POREIKIS ŠALINTI IŠLIEKANČIUS 
EKONOMINIUS IR SOCIALINIUS SKIRTUMUS

Kelis pirmuosius bendros valiutos metus trukusi 
konvergencijos tendencija iš dalies pasirodė 
iliuzinė. Iki krizės euro zona buvo nesustojamai 
didėjančio klestėjimo simbolis. 1999–2007 m. realios 
pajamos vienam euro zonos gyventojui nuolat augo. 
Prie to iš dalies prisidėjo palankios kreditavimo sąlygos 
ir dideli kapitalo srautai į valstybes nares, kuriose 
didėjo einamosios sąskaitos deficitas. Tačiau tie srautai 
ne visada virto tvariomis investicijomis. Kai kuriais 
atvejais jie veikiau skatino burbulų formavimąsi, 
pavyzdžiui, nekilnojamojo turto ir statybų sektoriuose, 
ir valdžios sektoriaus išlaidų didinimą. Palanki 
XXI a. pirmojo dešimtmečio raida taip pat iš dalies 
užgožė giliai glūdintį tų šalių pažeidžiamumą. Jis 
pirmiausiai buvo susijęs su finansų sektoriumi ir 
konkurencingumo praradimu. Keliais atvejais jį 
sustiprino darbo ir produktų rinkos neveiksmingumas. 
Tuo metu tų trūkumų iki galo nepaisė nei finansų 
rinkos, nei valdžios institucijos. EPS stigo išplėtotos 

priežiūros sistemos, kuri padėtų aptikti ir panaikinti tą 
disbalansą jam susidarius.

Per 2007–2008 m. krizę nutrūko suartėjimo 
tendencija ir prasidėjo atitolimo tendencija, kuri 
keičiasi lėtai. Ji ypač brangiai atsiėjo tose euro zonos 
dalyse, kurios nebuvo pakankamai atsparios, kad 
atlaikytų ekonominio sukrėtimo poveikį. Apskritai 
euro zonos BVP vienam gyventojui tik dabar pasiekia 
ikikrizinį lygį ir visur matyti ženklų, kad atitolimas 
mažėja, tačiau dar nematyti, kad iš naujo vyktų tvirtas 
konvergencijos procesas.

Realusis BVP vienam gyventojui atsigauna tik pamažu
Indeksas 1999 m.=100
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EZ 19

Šaltinis: Europos Komisija.

Nedarbas visur mažėja, tačiau jo lygis euro zonoje 
labai nevienodas. Kai kuriose šalyse, tokiose kaip 
Vokietija, Nyderlandai, Estija ir Austrija, nedarbas labai 
mažas. O kitose, pavyzdžiui, Ispanijoje ar Graikijoje, 
nedarbas, ypač jaunimo, nepriimtinai didelis ir didelę 
jo dalį sudaro struktūrinis nedarbas. Tai sukėlė plataus 
masto socialinių pasekmių, ypač šalyse, kurioms 
per krizę reikėjo didesnių korekcijų. Pirmą kartą 
po Antrojo pasaulinio karo kyla realus pavojus, kad 
dabartinė jaunuolių karta bus mažiau pasiturinti nei 
jų tėvai. Šie pokyčiai sukėlė abejonių dėl ES socialinės 
rinkos ekonomikos, konkrečiai dėl EPS, modelio ir 
veikimo.
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Nedarbo lygis mažėja, bet įvairiose Europos vietose jis 
dar labai skiriasi
%, 2017 m. kovo mėn.

Šaltinis: Europos Komisija.

Žemi investicijų, tiek viešųjų, tiek privačiųjų, 
lygiai ir silpnos našumo tendencijos kelia tolesnės 
nacionalinių situacijų poliarizacijos grėsmę ir 
ypač trukdo gerėti euro zonos, kaip visumos, 
rezultatams. Daugelyje euro zonos šalių investicijų 
daugėja tik dabar ir jos dar nepasiekė ilgalaikių 
tendencijų rodiklio. Kadangi investicijos turi teigiamos 
įtakos našumui ir ekonomikos augimui, nuolat žemi 
investicijų lygiai galėtų padaryti ilgalaikės žalos – 
įtvirtinti augimo potencialo skirtumus.

Kodėl būtina toliau tobulinti ekonominę 
sąjungą?

►► Po kelerių krizės metų euro zonos šalių 
ekonomikai reikia pasukti tvirtesniu augimo 
ir gerovės keliu. Tai turėtų vykti kartu su — 
ir naudojantis — atsinaujinusia tęstine šalių 
konvergencija, kad visi piliečiai ir įmonės pajustų 
daugiau euro pranašumų. Tam reikia struktūrinių 
reformų, kuriomis būtų modernizuojama 
šalių ekonomika ir didinamas jos atsparumas 
sukrėtimams. 

3.2. POREIKIS ŠALINTI LIKUSIUS FINANSINIO 
PAŽEIDŽIAMUMO ŠALTINIUS

Per krizę po euro įvedimo pasiektos finansinės 
integracijos procesas iš dalies pasisuko atgal. 
Įvedus eurą, tarpbankinio skolinimo rinka buvo labai 
likvidi ir paskolų namų ūkiams ir įmonėms sąnaudos 
visoje euro zonoje ėmė panašėti, o jų sąlygos darėsi 
vis palankesnės. Krizės įkarštyje euro zonos bankų 
sistema tapo trapi. Bankų tarpusavio skolinimas 
smarkiai smuko ir labai sumažintas realiosios 
ekonomikos kreditavimas. Skolinimo mažosioms 
ir vidutinėms įmonėms labiausiai ėmė trūkti šalyse, 
kurias skaudžiausiai palietė krizė: sugriežtėjo skolinimo 
sąlygos ir sumažėjo skolinimo apimtys. Įmonių 
finansavimo sąlygos labai priklausė nuo jų geografinės 
vietos. Problemos mastą didino pernelyg didelė 
priklausomybė nuo bankų, kaip finansavimo šaltinio, ir 
santykinis kitų finansavimo šaltinių, tokių kaip akcijų 
rinkos, trūkumas.

Paskolų įmonėms palūkanų normos per krizę išsiskyrė
Palūkanų normos (%)

EZ 19
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Šaltinis: Europos Centrinis Bankas.

Nuo krizės padėtis gerokai pagerėjo, tačiau rizika, 
susijusi su bankų sektoriumi, ir valstybės nacionalinės 
skolos dydžio keliama rizika šiandien euro zonoje dar 
tarpusavyje susijusios. Prasidėjus krizei priimtais ES 
bankininkystės teisės aktais finansų sektoriuje buvo 
gerokai sumažinta rizika. Dideli ES bankai dabar 
gerokai padidino likvidumo atsargas ir jų pagrindinio 
kapitalo pakankamumo rodiklis vidutiniškai siekia 
13,2 proc., palyginti su 8,9 proc. 2010 m. Tačiau euro 
zonos bankai vis dar linkę balanse turėti labai daug 
buveinės šalies obligacijų. Todėl bankų refinansavimo 
išlaidos labai priklauso nuo jų buveinės valstybių ir 
atvirkščiai. Tai reiškia riziką, kad, jei kiltų problema 
viešųjų finansų ar bankų sektoriuje, abu jie būtų 
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destabilizuoti. Šalinant riziką įvykdytos didelės 
reformos, tačiau bankų ir jų atitinkamų valstybių ryšiai 
tebekelia problemų finansų sektoriaus integracijai ir 
stabilumui.

Finansinio pažeidžiamumo priežastimi toliau 
lieka nuo krizės metų negrąžintos didelės valdžios 
ir privačiojo sektorių skolos, taip pat daugybė 
neveiksnių paskolų, susijusių su tam tikromis 
bankų sektoriaus sritimis. Neveiksnios paskolos – 
paskolos, su kuriomis susiję mokėjimo įsipareigojimai 
nevykdomi arba beveik nevykdomi, todėl egzistuoja 
labai didelė tikimybė, kad skolininkai negalės grąžinti 
jų bankams. Dėl krizės tokių paskolų dalis tam tikrų 
bankų balansuose išaugo. Tokia padėtis vis dar trukdo 
didinti susijusių įstaigų pelningumą bei gyvybingumą, 
todėl mažėja jų galia teikti finansavimą realiajai 
ekonomikai. Šių skolų nurašymo nuostoliai turi tekti 
arba jas išdavusioms įstaigoms, jų akcininkams, arba 
visuomenei. Susijusios šalys imasi ryžtingų veiksmų 
padėčiai taisyti, tačiau didelio tokių paskolų skaičiaus 
mažinimas neužkraunant naštos visuomenei yra lėtas ir 
painus procesas.

Nepaisant pastaraisiais metais atliktų reikšmingų 
pagerinimų, būtina tolesnė integracija siekiant 
užtikrinti, kad finansų sistema galėtų garantuotai 
atlaikyti visas krizes ateityje. Nors finansų rinkų 
susiskaidymo procesas yra pasukęs priešinga kryptimi, 
integracijos mastas vis dar nepasiekė iki krizės buvusio 
lygio. Tai mažina galią teikti papildomą finansavimą 
labai reikalingoms investicijoms ir varžo bendrus 
pajėgumus atlaikyti galimus ekonominius sukrėtimus 
ateityje.

Kodėl būtina toliau kurti finansinę sąjungą?

►► Euro zonoje finansinis stabilumas buvo 
sustiprintas. Tačiau bankai ir jų atitinkamos 
valstybės vis dar stipriai susiję, be to, neveiksnių 
paskolų skaičius išlieka didelis. Būtina imtis 
tolesnių veiksmų siekiant sumažinti ir paskirstyti 
bankų sektoriaus riziką, taip pat teikti daugiau 
finansavimo galimybių realiajai ekonomikai, be 
kita ko, pasitelkus kapitalo rinkas. Siekiant šio 
tikslo labai svarbu užbaigti kurti bankų sąjungą 
ir kapitalo rinkų sąjungą.

3.3. BŪTINYBĖ MAŽINTI DIDELES SKOLAS 
IR DIDINTI KOLEKTYVINIUS STABILIZAVIMO 
PAJĖGUMUS

Dėl krizės smarkiai išaugo valdžios ir privačiojo 
sektorių skolos ir, nors dabar jos nustojo augti, 
išlieka didelės. Vos per septynerius (2007–2014 m.) 
metus valstybių skola euro zonoje vidutiniškai išaugo 
30 procentinių punktų, t. y. nuo 64 % iki 94 %. Net 
valstybės narės, kurių deficitas ir skola iki krizės buvo 
santykinai maži, kaip antai Ispanija ar Airija, patyrė 
spaudimą kilus susirūpinimui dėl biudžetą užgriuvusių 
išlaidų, susijusių su finansų sektoriaus sunkumais, o 
pagrindinės struktūrinės fiskalinės pozicijos galiausiai 
buvo prastesnės nei tikėtasi atsižvelgiant į pagrindinius 
duomenis. Paaiškėjo, kad tuometinių ES fiskalinių 
taisyklių poveikis buvo nepakankamas, be to, būtina 
atidžiai stebėti privačiojo sektoriaus skolos tendencijas. 

Be to, krizė atskleidė ribotą pavienių valstybių 
narių atsparumą didelių ekonominių sukrėtimų 
poveikiui. Per krizę nacionaliniai biudžetai ir, visų 
pirma, socialinės gerovės sistemos švelnindami 
ekonominius sukrėtimus, atliko automatinės 
stabilizavimo priemonės funkciją. Tačiau kelių šalių, 
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kuriose trūko fiskalinių rezervų, o galimybė finansuoti 
valdžios sektoriaus skolą rinkos priemonėmis 
nebuvo užtikrinta, patirtis parodė, kad kovojant su 
ekonomikos nuosmukiu to nepakanka. Tuo galima 
iš esmės paaiškinti, kodėl strigo 2011–2013 m. 
ekonomikos atsigavimas. Todėl buvo sukurtos 
kelios naujos priemonės, kuriomis šioms valstybėms 
narėms teikta kolektyvinė finansinė pagalba. Krizės 
įkarštyje šios priemonės pasiteisino ir dabar galėtų būti 
konstruktyviai sustiprintos arba papildytos.

Didelių valdžios sektoriaus skolų grąžinimas 
bus ilgas procesas, ypač tuo atveju, jei ekonomikos 
atsigavimas bus nespartus, o infliacija – nedidelė. 
Tokios skolos kelia keletą problemų. Skolos menkina 
pajėgumą imtis veiksmų ekonomikos augimui vėl 
sulėtėjus arba tenkinti viešųjų investicijų poreikius. 
Skolos didina finansinį pažeidžiamumą, ypač jei bankų 
ir jų atitinkamų valstybių refinansavimo sąnaudos 
toliau koreliuoja. Be to, dėl skirtingo dydžio skolų 
nuomonės apie viešųjų finansų tvarkymą visoje 
euro zonoje skiriasi. Dėl pastaraisiais metais dėtų 
pastangų visoje zonoje juntama aiški viešųjų finansų 
patikimumo didėjimo tendencija. Tačiau pažangą 
visoje euro zonoje būtina daryti toliau.

Dėl krizės valdžios sektoriaus skola euro zonoje 
smarkiai išaugo
Valdžios sektoriaus bendroji skola (% BVP)

prognozė
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60 % Maastrichto 
pamatinė vertė

Šaltinis: Europos Komisija.

ES fiskalinės taisyklės, t. y. Stabilumo ir augimo 
paktas, bėgant metams griežtėjo, visų pirma 
pradėta kreipti daug dėmesio į skolos dydį. Siekiant 
ilgalaikės pažangos reikalinga tiek patikima visų 
lygmenų valdžios fiskalinė politika, tiek veržlus ir 
tvarus ekonomikos augimas. Svarbu atsižvelgti ne tik į 
tai, kas konkrečiai šaliai tam tikromis jos ekonominio 
ciklo aplinkybėmis tinka ekonominiu ir biudžeto 
požiūriais, bet ir į visos euro zonos padėtį. Visų 
pirma svarbu vengti prociklinės fiskalinės politikos, 
t. y. dirbtinio ekonomikos augimo skatinimo, kai 
jis nebūtinas, ar nuosmukio skatinimo, kai pagal 
aplinkybes reiktų priešingų veiksmų. Dėl poreikio 
atsižvelgti į aplinkybių įvairovę taisyklės sugriežtintos 
ir tapo sudėtingesnės. Tačiau taisyklės negali būti 
pritaikomos kiekvienai situacijai – jose numatoma 
sprendimo laisvė. Komisija pastaraisiais metais ja 
pasinaudojo, o ES Taryba Komisijos rekomendacijas 
patvirtino. Be to, Komisija didesnį dėmesį ėmė skirti 
visos euro zonos fiskalinės politikos krypčiai.

Kodėl būtina toliau kurti fiskalinę sąjungą?

►► Norint, kad bendra valiuta gerai funkcionuotų, 
būtini: 

i) patikimi viešieji finansai ir fiskaliniai rezervai, 
didinantys ekonomikos atsparumą sukrėtimų 
atvejais;
ii) bendrų stabilizavimo priemonių stiprinimas 
visos euro zonos mastu;
iii) rinkos drausmės ir bendrų taisyklių 
derinimas, kuris padėtų didinti šių taisyklių 
veiksmingumą, jas lengviau suprasti ir taikyti. 
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3.4. POREIKIS DIDINTI EPS VALDYMO 
VEIKSMINGUMĄ IR SKAIDRUMĄ

EPS struktūra grindžiama bendraisiais teisiniais 
principais. Pagal šiuos principus nustatyti EPS tikslai 
ir veikimas, įvairių institucijų funkcijų pasiskirstymas 
ir galių, įskaitant ES ir nacionalinio lygmens galias, 
santykis. Be to, pagal juos nustatytas būtinas 
ekonominės politikos koordinavimas, privalomos 
fiskalinės taisyklės, makroekonominio disbalanso 
vengimo bei panaikinimo mechanizmai ir bankų 
sąjungos struktūra.

Ši struktūra palaipsniui kurta pastaruosius tris 
dešimtmečius. Nors kryptis buvo aiški, vieno bendro 
plano nuo pat pradžios nebuvo. Kaip liudija paskutinių 
penkiolikos metų patirtis, dažnai kolektyvinis 
supratimas ir politinė valia, reikalingi bendriems 
veiksmams tobulinant EPS modelį, atsirasdavo 
tik prasidėjus krizei. Tuo iš esmės ir paaiškinama 
dabartinė padėtis, įskaitant likusius trūkumus. Apskritai 
valdymas patobulėjo, tačiau nėra toks optimalus, kad 
euro zona išnaudotų visą savo potencialą, pakankamai 
sparčiai reaguotų į kintančias ekonomines aplinkybes 
bei ekonominius sukrėtimus ir įveiktų kai kurių 

gyventojų grupių nepasitikėjimą. Galima įvardyti tris 
pagrindinius trūkumus.

Pirma, daugeliu požiūrių EPS valdymas dar vis 
nėra subalansuotas. Pinigų politika euro zonos 
lygmeniu centralizuota. Tačiau ji vykdoma kartu su 
necentralizuota biudžeto ir sektorių politika, iš esmės 
atspindinčia nacionalines aplinkybes ir prioritetus. Be 
to, jas kartu vykdant taikomos nederančios priemonės: 
viena vertus, griežtos, būtinos (nors dažnai per painios) 
fiskalinės taisyklės, kurių nesilaikant gali būti taikomos 
sankcijos; kita vertus, švelnios ekonomikos politikos 
gairės, nustatomos ES lygmeniu vykdant ekonominės 
politikos koordinavimo procesą – Europos semestrą. 
Tokia valdymo struktūra dažnokai stabdo pažangą 
struktūrinių reformų ir investicijų srityse, kuriose jos 
labiausiai reikia. Dėl to pinigų politikai tenka per didelė 
našta – atsakomybė švelninti ir atsverti ekonominius 
pokyčius. Todėl valstybės narės, įmonės ir piliečiai 
negali naudotis visais EPS pranašumais.

Antra, institucinė EPS struktūra yra mišri, 
pernelyg sudėtinga sistema, kuriai būtinas 
didesnis skaidrumas ir atskaitomybė. Ja siekiama 
išlaikyti pusiausvyrą (kad ir netobulą) tarp, viena 

Šaltinis: Europos Komisija.

Euro zonos valdymas yra sudėtingas

Finansų ministrai
(įvairios sudėties grupės)

Europos Komisija

Europos Parlamentas

Europos Centrinis 
Bankas

Europos stabilumo 
mechanizmasatsiskaito

atsiskaito

yra Valdytojų tarybos 
nariai

tvirtina ekonomikos prioritetus

Nacionaliniai 
parlamentai

siūlo ekonomikos prioritetus ir stebi 
ekonominius ir fiskalinius pokyčius

atsiskaito

Euro grupė
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vertus, Sąjungos institucijų ir darbo metodų ir, kita 
vertus, augančio skaičiaus tarpvyriausybinių subjektų 
ir praktikų, kurių daugelis atsirado nuo krizės pradžios. 
Šis mišrus valdymas iš dalies rodo pasitikėjimo 
trūkumą tarp valstybių narių, taip pat nepakankamą 
pasitikėjimą ES institucijomis. Todėl yra atsiradę 
nemažai sudėtingų stabdžių ir atsvarų mechanizmų. 
Be to, tai atspindi ir faktą, kad ilgainiui daugelis naujų 
taisyklių buvo nustatyta ar subjektų įsteigta ad hoc 
būdu, dažnai reaguojant į ekstremaliąsias situacijas. 
Geriausiai šią situaciją iliustruoja Euro grupės, 
Europos Komisijos ir Europos stabilumo mechanizmo 
sąveika. Nors kiekviena institucija ir subjektas siekia 
kuo didesnio teisėtumo ir atskaitomybės, faktiškai tai 
lemia sudėtingą sprendimų priėmimą, kritikuojamą 
dėl nepakankamo aiškumo ir skaidrumo. Visų pirma 
reikėtų labiau įtraukti Europos Parlamentą ir didinti 
demokratinę atskaitomybę už priimtus sprendimus dėl 
euro zonos ir jos vardu.

Trečia, bendrajam euro zonos interesui dar vis 
nepakankamai atstovaujama viešuose debatuose 
ir sprendimų priėmimo procese. Nepasiekus 
bendro sutarimo dėl ateities iššūkių ar vizijos, euro 
zonai sunkiai seksis įveikti krizės padarinius ir kurti 
priemones, reikalingas sprendžiant bendras problemas.

Kodėl būtina toliau žengti geresnio valdymo 
link?

►► Stipresnei EPS reikia tvirtesnio valdymo. 
Dabartinė sistema yra praeities sprendimų 
rezultatas. Ji riboja bendrų institucijų ir 
priemonių veiksmingumą ir lemia sudėtingus 
ir neskaidrius susitarimus. Siekiant glaudesnės 
konvergencijos ir norint išvengti sukrėtimų 
ateityje, tokia padėtis nėra optimali. EPS 
struktūrai sutvirtinti būtina pasiekti bendrą 
susitarimą dėl galimo kelio pirmyn. 
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4. Diskusijos dėl galimo kelio pirmyn

Euro zonos valstybės narės sudaro įvairialypę 
grupę. Vieno bendro požiūrio į tai, kaip geriausia 
tobulinti EPS, arba visam laikui tinkamo 
supratimo apie tai niekada nebus. Vis dėlto 
bendras siekis – stiprinti bendrą valiutą ir kartu spręsti 
bendros svarbos problemas, peržengiančias valstybių 
sienas. Sumanymus dabar reikia paversti praktiniais 
sprendimais ir nustatyti pragmatišką ir lankstų, tačiau 
visiems veiksmingą kelią pirmyn.

4.1. EKONOMINĖS IR PINIGŲ SĄJUNGOS ATEITIES 
PAGRINDINIAI PRINCIPAI

Kelias pirmyn turėtų būti grįstas keturiais 
principais:

►► Darbo vietų kūrimas, ekonomikos augimas, 
socialinis teisingumas, ekonominė konvergencija 
ir finansinis stabilumas turėtų tapti pagrindiniais 
ekonominės ir pinigų sąjungos tikslais. EPS nėra 
savitikslė.

►► Atsakomybė ir solidarumas, rizikos mažinimas 
ir paskirstymas neatsiejami. Didinant paskatas 
mažinti riziką ir teikiant sąlyginę paramą kartu reikėtų 
kurti rizikos paskirstymo priemones, visų pirma 
finansų sektoriuje, ir vykdyti struktūrines reformas.

►► EPS ir jos kūrimo procesas privalo būti atviri 
visoms ES valstybėms narėms. Bendrosios rinkos 
vientisumas turi būti išlaikytas. Tai svarbu ir geram 
bendros valiutos veikimui. Remiantis Sutartimi, visos 
valstybės narės, išskyrus Daniją ir Jungtinę Karalystę, 
turėtų galiausiai įsivesti eurą.

►► Sprendimų priėmimo procesas turi tapti 
skaidresnis, turi būti užtikrinta demokratinė 
atskaitomybė. Piliečiai pageidauja žinoti, kaip ir kas 
priima sprendimus ir kokį poveikį šie sprendimai 
darys jų gyvenimui.

Ekonominės ir pinigų sąjungos ateities pagrindiniai 
principai

Darbo vietos, 
ekonomikos augimas, 
socialinis teisingumas, 
ekonominė 
konvergencija ir 
finansinis  
stabilumas

Atsakomybė ir 
solidarumas / rizikos 
pasiskirstymas ir 
mažinimas

Procesas yra atviras 
visoms valstybėms 
narėms

Skaidresnis, 
demokratiškesnis 
ir atskaitomybės 
principais pagrįstas 
sprendimų priėmimo 
procesas

Pagrindiniai 
principai

Šaltinis: Europos Komisija.

4.2. SEKOS NUSTATYMAS

Atsižvelgiant į skirtingus požiūrius į kai kuriuos iš 
šių klausimų, pradžioje svarbu rasti plataus masto 
politinį sutarimą dėl bendrosios veiksmų krypties. 
Šis sutarimas susijęs ne tik su bendro požiūrio kūrimu, 
bet ir su įvairių veiksmų, kurių prireiks trumpuoju, 
vidutinės trukmės ir ilguoju laikotarpiais, sekos 
nustatymu. Tačiau kalbame ne apie pavienę „trūks 
plyš“ reformą. Greičiau apie tam tikrus veiksmus, 
kuriuos reikia kolektyviai aptarti ir įgyvendinti. Todėl 
čia pateiktos idėjos nėra būsimo EPS modelio planas.

Šiame diskusijoms skirtame dokumente išdėstomi 
keli veiksmai ir galimybės, padėsiantys kurti 
aiškią EPS ateities iki 2025 m. viziją. Taigi šis 
dokumentas yra kvietimas valstybėms narėms ir 
suinteresuotiesiems subjektams aptarti elementus, 
kurie, jų manymu, ilgainiui labiausiai padės sutvirtinti 
mūsų bendrą valiutą, ir susitarti, kurie elementai 
ilgainiui būtų labiausiai naudingi mūsų bendrai valiutai, 
be visapusiško jau dabar esančių institucijų ir taisyklių 
naudojimo. Tam tikri elementai yra būtini ir turi būti 
skubiai įgyvendinti siekiant užtikrinti EPS atsparumą. 
Siekiant imtis veiksmų ne vėliau kaip 2019 m., kai 
kuriose srityse darbas jau vyksta ar galėtų būti skubiai 
pratęstas. Paskui iki 2025 m. reikėtų įgyvendinti keletą 
kitų elementų. Pastarieji pristatomi paliekant daugiau 
galimybių ir sprendimai dėl jų galėtų būti priimti 
vėliau, įgyvendinus pradinius veiksmus. Taip pat 
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nurodomos būtinos tam tikrų veiksmų įgyvendinimo 
išankstinės sąlygos.

Bus labai svarbu turėti bendrą veiksmų planą, 
kuriame nustatyta aiški jų seka, nepriklausomai 
nuo atskirų veiksmų detalių. Jei išsikeliame tikslą 
tobulinti euro zonos veikimą tam, kad būtų kuriama 
daugiau darbo vietų ir skatinamas ekonomikos 
augimas, kartu apsaugant ir stiprinant finansų rinkos 
stabilumą, tolesnių priemonių seka, visų pirma finansų 
srityje, turi reikšmės. Ji turi atitikti tam tikrą logiką, 
kad naujos iniciatyvos nekeltų naujų neaiškumų. 
Siekiant tinkamo balanso dėl kai kurių priemonių 
reikės susitarti iš anksto, net jei jos bus faktiškai 
įgyvendinamos vėliau. 1 priede pateikiami galimi 
veiksmų plano apmatai.

Čia pristatomos galimybės imtis veiksmų trijose 
pagrindinėse srityse: pirmiausia užbaigti kurti tikrą 
finansinę sąjungą, antra, labiau integruoti ekonominę 
ir fiskalinę sąjungą ir, trečia, įtvirtinti demokratinę 
atskaitomybę ir sustiprinti euro zonos institucijas.

4.3. TIKROS FINANSINĖS SĄJUNGOS KŪRIMAS, 
KARTU MAŽINANT IR PASKIRSTANT RIZIKĄ

Veiksmingai ir stabiliai EPS būtina integruota 
ir gerai veikianti finansų sistema. Siekiant bendro 
sutarimo dėl tolesnio kelio, reikia remtis ligšioliniais 
pasiekimais. Turėtų būti susitarta tiek dėl elementų, 
dėl kurių šiuo metu jau deramasi, tiek dėl papildomų 
veiksmų, kurių reikėtų imtis laikotarpiu iki 2025 m. 
Pažanga turės būti daroma kartu plėtojant rizikos 
mažinimo ir paskirstymo kryptis.

Dėl kokių elementų reikėtų susitarti iki 2019 m.

Rizikos mažinimas

Reikėtų teikti pirmenybę priemonėms, kuriomis 
toliau mažinama rizika. 2016 m. lapkričio mėn. 
Komisija pasiūlė neatidėliotiną priemonę – išsamų 
paketą dokumentų, kuriais toliau griežtinant 
prudencinį valdymą ir griežtinant rinkos drausmę 
siekiama mažinti bankams kylančią riziką. Be to, 
Komisija pasiūlė nemokumo, restruktūrizavimo ir 
antrosios galimybės priemonių. Pastarąsias reikia 
sparčiai įgyvendinti.

Vieną iš labiausiai žalingų krizės pasekmių 
galėtų padėti panaikinti neveiksnių paskolų 
Europos strategija, taip pat padėsianti vykdyti 

nacionalinius veiksmus susijusiose šalyse. 
Neišsprendus šios problemos, neveiksnios paskolos 
toliau apsunkins visos euro zonos bankų sektoriaus 
veikimą ir toliau kels galimą finansinio nestabilumo 
pavojų. Taryba yra aiškiai įsipareigojusi iki šių metų 
birželio mėn. susitarti dėl išsamios strategijos, kurioje 
būtų numatyti aiškūs tikslai, darbų tvarkaraštis ir 
stebėsenos mechanizmas. Tačiau prireiks ir visapusiškų 
priemonių bei praktinio įgyvendinimo vietose. 
Strategija reikėtų spręsti susikaupusių neveiksnių 
paskolų problemą ir neleisti atsirasti naujoms 
neveiksnių paskolų sankaupoms. Joje turėtų būti 
numatyti ryžtingi, koordinuoti ES lygmens veiksmai ir 
įvairių pagrindinių politikos sričių elementai, kaip antai 
priežiūros praktikos griežtinimas, priemonės antrinei 
neveiksnių paskolų rinkai sukurti, nacionalinių teisinių 
sistemų reformos, struktūrinių problemų sprendimo 
būdai ir tolesnis bankų sektoriaus restruktūrizavimas.

Vykdydama Europos semestrą, Komisija 
reguliariai vertina valstybių narių finansų 
sektorių patiriamus sunkumus. Kai reikia mažinti 
riziką finansiniam stabilumui ar teikti daugiau 
galimybių gauti finansavimą, šių vertinimų pagrindu 
teikiamos konkrečios rekomendacijos dėl reformų. 
Be to, Komisija dabar vykdo lyginamąją peržiūrą, 
siekdama išsiaiškinti paskolų įsipareigojimų vykdymo 
užtikrinimo ir nemokumo sistemų, darančių poveikį 
bankų balansams, ypatybes. Šios priemonės padeda 
valdyti riziką nacionalinėse bankų sistemose ir galėtų 
būti toliau tobulinamos (dar žr. 4.4 punktą).

Bankų sąjungos sukūrimas

Lieka įgyvendinti du svarbius bankų sąjungos 
elementus, kurie abu leis pasistūmėti rizikos 
paskirstymo srityje, – Bendro pertvarkymo 
fondo fiskalinio stabilumo priemonę ir Europos 
indėlių garantijų sistemą (EIGS). Dėl šių elementų 
reikėtų susitarti kuo skubiau, geriausia iki 2019 m., 
kad jie būtų įdiegti ir visapusiškai veiktų iki 2025 m. 
Abiejų elementų labai reikia, kad toliau silpnėtų 
bankų ir viešųjų finansų ryšys. 2015 m. lapkričio mėn. 
Komisijos komunikate „Bankų sąjungos sukūrimas“ 
ir 2016 m. birželio mėn. Tarybos veiksmų gairėse 
siekiant baigti kurti bankų sąjungą nustatyti būtini, jau 
suderinti pagrindiniai veiksmai tam pasiekti.

EIGS užtikrintų, kad indėlių sąskaitose laikomos 
santaupos būtų vienodai ir geriau saugomos 
visoje euro zonoje. Taip pagal EIGS būtų numatyta 
stipresnė ir tolygesnė draudimo apsauga visiems bankų 
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sąjungos mažmeniniams indėlininkams. Komisija 
pateikė pasiūlymą dėl EIGS 2015 m. lapkričio mėn. ir 
šiuo metu vyksta derybos.

Patikima Bendro pertvarkymo fondo fiskalinio 
stabilumo priemonė yra būtina siekiant, kad nauja 
ES bankų pertvarkymo sistema veiktų efektyviai,	
o mokesčių mokėtojams netektų dengti sąnaudų. 
Pagal šią sistemą bankų pertvarkymo išlaidos tektų 
bankų akcininkams ir kreditoriams, taip pat Bendram 
pertvarkymo fondui, iš anksto finansuojamam bankų 
sektoriaus. Jei tuo pačiu metu rimtų problemų patirtų 
keli bankai, finansavimo poreikis vis dėlto galėtų viršyti 
fonde turimas lėšas. Todėl, kaip priemonė blogiausiam 
atvejui, kuo skubiau turėtų būti sukurta fiskaliniu 
požiūriu neutrali pertvarkymo fondo finansinio 
stabilumo priemonė. Valstybės narės jau 2013 m. 
gruodžio mėn. įsipareigojo, o 2015 m. patvirtino, 
kad sieks kurti bendrą fiskalinio stabilumo priemonę. 
Dabar ją reikėtų sukurti negaištant.

Krizės atveju bendros fiskalinio stabilumo 
priemonės vaidmuo būtų esminis, todėl ji turėtų 
būti kuriama numatant tam tikras ypatybes. Ji 
turėtų būti tinkamo masto, kad galėtų atlikti savo 
funkciją; ją galima būtų pradėti taikyti skubiai ir ji 
būtų fiskaliniu požiūriu neutrali, t. y. visas galimas 
išmokas iš fondo padengtų sektorius ir viešųjų išteklių 
naudojimas būtų ribotas. Be to, tai savaime reikštų, 
kad neturėtų likti galimybės atsižvelgti į nacionalines 
aplinkybes arba susiskaidymą. Kalbant apie finansinę 
ir institucinę struktūrą, reikėtų vengti nereikalingų 
sąnaudų.

Šiuo klausimu gali būti apsvarstytos dvi 
galimybės.

►► Veiksmingumo požiūriu pirmiau minėtas sąlygas 
atitiktų Europos stabilumo mechanizmo (ESM) 
suteikta kredito linija Bendram pertvarkymo 
fondui. ESM turi tai, ko reikia siekiant veiksmingai 
atlikti bendrą fiskalinio stabilumo priemonės 
funkciją, – skolinimo pajėgumą, rinkos operacijų 
išmanymą ir gerą kreditingumą. Tačiau kai kurias 
ESM sprendimų priėmimo procedūras ir techninius 
atidėjinius gali tekti optimizuoti siekiant laiku pradėti 
taikyti finansinio stabilumo priemonę ir užtikrinti 
didžiausią galimą Bendro pertvarkymo fondo išlaidų 
veiksmingumą.

►► Egzistuoja ir mažiau veiksminga galimybė – 
valstybės narės galėtų vienu metu Bendram 
pertvarkymo fondui suteikti paskolas arba 

garantijas. Taikant šį metodą tikriausiai galėtų kilti 
sunkumų per krizę faktiškai gauti numatytas lėšas, 
todėl gali būti, kad, kai labiausiai reikia, šis būdas 
būtų mažiau veiksmingas. Nors ilguoju laikotarpiu 
finansinio stabilumo priemonė turėtų nedaryti 
fiskalinio poveikio, valstybėms narėms vis tiek 
tektų refinansuoti suteiktą finansinę pagalbą. Be to, 
įgyvendinimas galėtų būti sudėtingas, nes kiekvienai 
valstybei narei reikėtų pasirašyti susitarimus su 
Bendra pertvarkymo valdyba.

Kapitalo rinkų sąjungos įgyvendinimas

Pažanga įgyvendinant kapitalo rinkų sąjungą 
labai svarbi siekiant namų ūkiams ir įmonėms 
pasiūlyti daugiau naujoviškų, tvarių ir įvairesnių 
finansavimo šaltinių, pavyzdžiui, pagerinti galimybes 
pasinaudoti rizikos kapitalu arba nuosavo kapitalo 
finansavimu, užuot vien tik skolinusis. Kapitalo rinkų 
sąjunga savaime labiau paskirstys riziką privačiajame 
sektoriuje ir padidins bendrą finansų sektoriaus 
atsparumą. Tuo ši sąjunga taip pat stiprins platesnio 
masto ekonomikos makrofinansinį stabilumą 
ekonominių sukrėtimų atveju. Tai aktualu visoms ES 
valstybėms narėms, bet ypač euro zonai. Kapitalo 
rinkų sąjungos įsteigimui Komisija teikė pirmenybę 
ir tuo tikslu jau ėmėsi kelių priemonių. Tačiau dabar 
šis darbas įgijo dar didesnės svarbos nei anksčiau. 
Atsiradus tikimybei, kad bendrąją rinką paliks vienas 
didžiausių Europos finansinių centrų, užduotis sukurti 
kapitalo rinkų sąjungą tapo problematiškesnė, tačiau 
dar svarbesnė.

Būtina sukurti labiau integruotą priežiūros 
sistemą, užtikrinančią bendrą finansų sektoriui 
taikomų taisyklių įgyvendinimą, ir užtikrinti 
labiau centralizuotą priežiūros vykdymą. Kaip 
teigiama penkių pirmininkų pranešime, laipsniškai 
stiprinant priežiūros sistemą galiausiai būtų įsteigta 
vienintelė Europos kapitalo rinkos priežiūros 
institucija.

Kapitalo rinkų sąjunga – galimybė sustiprinti 
mūsų bendrą valiutą, tačiau kartu reikšmingas 
pokytis. Sėkmingam įgyvendinimui būtinas Europos 
Parlamento, Tarybos ir visų suinteresuotųjų subjektų 
ryžtas. Reguliavimo reforma tėra dalis permainų, kurių 
reikia siekiant sukurti išties integruotą ir mažiau nuo 
bankų finansavimo priklausomą finansų ekosistemą. 
Kapitalo rinkų sąjungos kūrimas yra procesas, 
kuriame turi visapusiškai dalyvauti visos šalys, įskaitant 
korporacijas, investuotojus ir priežiūros institucijas. 
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Be to, reikia panaikinti – taip pat ir nacionaliniu 
lygmeniu – kapitalo rinkų sąjungos sukūrimui dar vis 
trukdančias kliūtis, kaip antai apmokestinimo taisyklių 
arba nemokumo procedūrų skirtumus.

Anapus bankų sąjungos ir kapitalo rinkų 

sąjungos

Didesnė bankų balansų diversifikacija padėtų 
spręsti bankų ir jų buveinės šalies tarpusavio 
sąryšių problemą. Viena iš tokių didesnės 
diversifikacijos skatinimo galimybių galėtų tapti 
valstybės obligacijomis užtikrintų vertybinių 
popierių išleidimas. Šios finansinės priemonės, šiuo 
metų aptariamos Europos sisteminės rizikos valdyboje, 
yra vertybiniais popieriais užtikrinti finansiniai 
produktai, kuriuos gali išleisti komercinis subjektas 
arba įstaiga. Skolų pasidalijimas tarp valstybių narių 
nebūtų numatytas. Naudojant tokius produktus būtų 
juntama apčiuopiama nauda – padidėtų bankų balansų 
diversifikacija, būtų skatinamas rizikos pasiskirstymas 

privačiajame sektoriuje. Dėl savo naujoviškumo 
valstybės obligacijomis užtikrinti vertybiniai popieriai 
greičiausiai būtų pradėti leisti tik palaipsniui. Nors 
patobulinus vertybiniais popieriais pakeisto turto 
reguliavimo tvarką būtų lengviau kurti šios rūšies 
produktų rinką, pagrindinės priemonės – valstybės 
obligacijų – reguliavimo tvarkos keisti neprireiktų. Kita 
didesnės diversifikacijos skatinimo ilguoju laikotarpiu 
galimybė, kaip aptariama toliau, būtų valstybės skolos 
reguliavimo tvarkos keitimas.

Kokius elementus, susijusius su laikotarpiu po 
2019 m., reikėtų svarstyti?

Būtų galima svarstyti keletą papildomų vidutinės 
trukmės laikotarpio priemonių, susijusių su 
laikotarpiu po 2019 m. Tarp tokių priemonių 
privalėtų būti nuolatinis įsipareigojimas užbaigti 
kapitalo rinkų sąjungos kūrimą ir visiškas EIGS 
įgyvendinimas. Tačiau tarp jų galėtų būti ir galimi 

Finansinės sąjungos užbaigimo elementai

Rizikos sumažimas ir bankų atsparumo didinimas
2016 m. lapkričio mėn. Priemonių bankų sektoriuje rinkinys
Bendro bankų taisyklių sąvado stiprinimas,  
numatant papildomas rizikos mažinimo priemones 

vykdomas
Europos Parlamente ir (arba) Taryboje vyksta 
svarstymai 

Neveiksnių paskolų strategijos rengimas atsižvelgiant į keturias 
pagrindines politikos sritis: i) priežiūrą, ii) antrines rinkas, iii) 
struktūrines problemas (be kita ko, nemokumą), iv) bankų sistemos 
restruktūrizavimą. 

įsipareigota susitarti dėl strategijos ECOFIN 
tarybos posėdyje 2017 m. birželio mėn. 

Bankų sąjungos trijų ramsčių kūrimo pabaiga 
Bendras priežiūros mechanizmas visapusiškai veikia 

Bendras bankų pertvarkymo mechanizmas
Bendra pertvarkymo valdyba ir 
Bendras pertvarkymo fondas kartu turi pradėti veikti 2025 m.

veikia sukurta Bendra pertvarkymo valdyb
turi pradėti veikti Bendro pertvarkymo fondo 
fiskalinio stabilumo priemonė 

Europos indėlių garantijų sistema šiuo metu Europos Parlamente ir (arba) Taryboje 
vyksta svarstymai 

Kapitalo rinkų sąjungos įgyvendinimas 
Veiksmų plano siekiant integruoti kapitalo rinkas ir iki 2019 m. 
sukurti visapusišką kapitalo rinkų sąjungą įgyvendinimas ir 
laikotarpio vidurio peržiūra.

tęsiama 

Europos priežiūros institucijų veiklos peržiūra – pradiniai 
veiksmai siekiant įsteigti vieną bendrą Europos kapitalo rinkos 
priežiūros instituciją 

tęsiama 

Papildomi bankų sąjungos ir kapitalo rinkų sąjungos veiksmai
Bankų balanso diversifikavimo skatinimas, pavyzdžiui, išleidžiant 
valstybės obligacijomis pagrįstus vertybinius popierius 

atliekamas vertinimas 

Šaltinis: Europos Komisija.
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tolesni veiksmai kuriant vadinamąjį Europos saugų 
turtą1 euro zonos reikmėms ir rengiant vyriausybės 
obligacijų reguliavimo tvarką.

Saugus turtas yra būtinas modernių finansų 
sistemų elementas. Teigiama, kad euro zonai reikia 
bendro saugaus turto, kurį būtų galima palyginti su 
JAV iždo ilgalaike obligacija. Tokio turto stoka ir 
asimetriška pasiūla gali neigiamai paveikti ekonomikos 
finansavimo galimybes ir sąnaudas. Valstybės 
obligacijos yra tipiškas daugelio finansų sistemų saugus 
turtas.

Europos saugus turtas taptų nauja skolos 
vertybinių popierių bendros emisijos finansine 
priemone, sustiprinsiančia integraciją ir finansinį 
stabilumą. Tačiau euro zonos saugaus turto kūrimas 
kelia nemažai sudėtingų teisinių, politinių ir institucinių 
klausimų, į kuriuos reikės visapusiškai gilintis. Skolų 
pasidalijimo klausimu vyksta itin aršios diskusijos, 
kurias taip pat skatina susirūpinimas silpnėjančiomis 
paskatomis vykdyti racionalią nacionalinę politiką. 
Siekdama paskatinti diskusiją apie galimą tokio turto 
kūrimą, Komisija toliau svarstys įvairias euro zonos 
saugaus turto galimybes.

Europos saugus turtas

Palyginti su JAV, euro zonos ekonomika ir 
finansų rinka yra panašaus dydžio, tačiau joje 
nėra su visu regionu susijusio saugaus turto, 
lygintino su JAV iždo ilgalaike obligacija. Vietoj 
to, atskiros euro zonos valstybės narės leidžia 
obligacijas, kurioms būdinga skirtinga rizika, taip 
sukurdamos asimetrišką saugaus turto pasiūlą. 
Patirtis parodė, kad ekonominių sunkumų laikais 
dabartinė valstybės obligacijų rinkos struktūra ir 
didelė bankų priklausomybė nuo jų atitinkamų 
valstybių, sustiprino rinkos kintamumą ir sutrikdė 
finansų sektoriaus stabilumą, darydamos akivaizdų 
įvairiapusį poveikį euro zonos valstybių narių 
realiajai ekonomikai.

1 Nors joks turtas ar investicija nėra visiškai saugūs, sąvoka „saugus turtas“ 
įvardijamos finansinės priemonės, užtikrinančios patikimą ir patrauklų vertės 
saugojimą.

Europos saugus turtas, denominuotas eurais ir 
pakankamo masto, kad taptų Europos finansų 
rinkų lyginamuoju standartu, galėtų duoti 
įvairios naudos finansų rinkoms ir Europos 
ekonomikai. Visų pirma jis padėtų diversifikuoti 
bankų turimą turtą, pagerintų likvidumą ir pinigų 
politikos įgyvendinimą, padėtų spręsti bankų ir jų 
atitinkamų valstybių tarpusavio sąryšio problemą. 

Pastaraisiais metais pateikta keletas pasiūlymų, 
numatančių įvairius kūrimo aspektus nuo visos 
iki dalinės bendros emisijos; kai kurie pasiūlymai 
buvo grindžiami skolų pasidalijimu, pagal kitus 
nenumatoma jokių bendrų įsipareigojimų. Toliau 
svarstant šią sudėtingą sritį reikėtų aiškintis, 
kokios tokios priemonės ypatybės yra būtinos 
siekiant, kad galima nauda virstų tikra. 

Šiuo metu svarstomas kitas klausimas – valstybės 
obligacijų reguliavimo tvarkos keitimas siekiant 
išardyti uždarą bankų ir jų atitinkamų valstybių 
priklausomybės ratą. Šis pokytis turėtų svarų 
poveikį euro zonos finansų sistemos veikimui. 
Valstybės skolos reguliavimo tvarka yra politiniu ir 
ekonominiu požiūriu sudėtingas procesas. Kaip ir kitų 
pažengusių ekonomikų, ES bankų srities teisės aktuose 
šiuo metu numatytas valstybės obligacijų nerizikingumo 
bendrasis principas. Tai pateisinama ypatinga šių 
obligacijų paskirtimi finansuoti viešąsias išlaidas ir teikti 
mažos rizikos turtą susijusios šalies finansų sistemai. 
Tačiau tokia tvarka visai neskatina banko diversifikuoti 
savo turto ir laikyti ne vien buveinės valstybės 
obligacijas. Pasikeitus tai tvarkai, euro zonos bankai 
greičiausiai reaguotų smarkiai sumažindami savo turimų 
valstybės obligacijų dalį. Tai sutrikdytų ne tik jų buveinės 
valstybės finansų sistemos veikimą. Greičiausiai būtų 
sutrikdytas ir visos euro zonos finansinis stabilumas. 
Kita vertus, tokią reformą įgyvendinant apdairiai ir 
laipsniškai, vyriausybės galėtų būti paskatintos sumažinti 
savo obligacijų rizikos pobūdį.

Siekiant įgyvendinti abi priemones, reikėtų 
bendro politinio sprendimo dėl abiejų aspektų. 
Tačiau visais atvejais, siekiant išvengti bet kokio 
galimo neigiamo poveikio finansiniam stabilumui, 
visų svarbiausia užbaigti įgyvendinti likusius bankų 
sąjungos ir kapitalo rinkų sąjungos elementus ir tik po 
to būtų įmanoma įgyvendinti bet kokius vyriausybės 
obligacijų reguliavimo tvarkos pakeitimus. Jei Europos 
finansų sektoriuje siekiama sudaryti vienodas sąlygas, 
taip pat būtų svarbu pasiekti pasaulinį susitarimą.



23

4.4. SIEKIS ATNAUJINTI KONVERGENCIJĄ LABIAU 
INTEGRUOTOJE EKONOMINĖJE IR FISKALINĖJE 
SĄJUNGOJE

Atsinaujinusi ekonominių ir socialinių rodiklių 
konvergencija įsibėgėja vangiai, todėl būtina 
imtis skubių ir efektyvių veiksmų. Ekonominės 
konvergencijos pažanga yra labai aktuali ne tik euro 
zonos veikimui, bet vienodai svarbi ir visai ES.

Penkių pirmininkų pranešime pripažinta, kad 
konvergencija kuriant atsparesnes ekonomines 
ir socialines struktūras valstybėse narėse ilgainiui 
taps esminiu sėkmingo EPS veikimo elementu. 
Bendrą valiutą naudojančioms ekonomikoms labai 
svarbu turėti tokią ekonominę struktūrą, kuri būtų 
pakankamai lanksti sukrėtimų atveju ir nesukeltų 
ekonominių ir socialinių sunkumų. Struktūriniu 
požiūriu atsparesnės ekonomikos ne tik geriau atsilaiko 
ekonominių sukrėtimų laikotarpiu, bet ir apskritai 
geriau veikia. Tačiau siekti didesnės konvergencijos 
kuriant atsparias ekonomines struktūras tiek pat svarbu 
ir toms valstybės narėms, kurios siekia įsivesti eurą 
ateityje.

Skirtingos konvergencijos sąvokos: 

Tikra konvergencija. Siekiant Sąjungos tikslų, 
apimančių ekonominę ir socialinę sanglaudą, 
subalansuotą ekonomikos augimą, kainų stabilumą 
ir visišką užimtumą, labai svarbu pereiti prie 
aukšto gyvenimo lygio ir vienodinti pajamas. 

Nominali konvergencija. Nuo Mastrichto 
sutarties pasirašymo naudojami nominalūs 
rodikliai, pavyzdžiui, palūkanų norma, infliacijos 
lygis ir valiutos kursas, valdžios sektoriaus 
deficitas ir skolos santykis. Norint tapti euro 
zonos nare, būtina sąlyga – įvykdyti pagrindinius 
nominalius tikslus.

Cikliška konvergencija. Cikliška konvergencija 
reiškia, kad šalys yra tame pačiame ekonomikos 
sąlygų ciklo, pvz., ekonomikos augimo arba 
nuosmukio, etape. Tai svarbu EPS atveju, kadangi 
vykdyti bendrą pinigų politiką yra sunkiau ir 
galbūt ne taip veiksminga, jeigu šalys yra labai 
skirtinguose ekonomikos sąlygų ciklo etapuose 
– kai kurioms iš jų reikės taikyti politiką, labiau 
orientuotą į ribojimą ir (arba) plėtrą.

Konvergencija kuriant atsparias ekonomines 
struktūras nereiškia politikos ar aplinkybių 
vienodinimo visoje zonoje. Ekonominėje ir pinigų 
sąjungoje, kurią sudaro valstybės narės, kurioms 
būdingi skirtingi ekonominiai požymiai ir skirtingi 
ekonominės plėtros etapai (nuo didelių brandžios 
ekonomikos šalių, kaip Vokietija, Prancūzija ar Italija, 
iki šalių, kurių ekonomika mažo masto, bet sparčiai 
auga, kaip dauguma valstybių narių, įstojusių į ES 
2004 m. ar vėliau), negali būti universalaus sprendimo. 
Tačiau konvergencija reiškia susitarimą dėl bendro 
požiūrio. Tai yra svarbiausias klausimas, kurį turi 
aptarti valstybės narės, nes įgyvendinimo priemonės 
skiriasi priklausomai nuo konvergencijos rūšies.

Kokios yra atnaujinto konvergencijos proceso 
priemonės?

Ieškodamos konvergencijos spartinimo būdų, 
euro zonos valstybės narės galėtų nuspręsti 
sustiprinti jau esamus įvairius elementus: ES 
lygmens sistemą, ekonominės politikos koordinavimą 
ir finansavimo panaudojimą. Jos taip pat galėtų 
nuspręsti didinti euro zonos makroekonominio 
stabilizavimo pajėgumą, nes tai padėtų išvengti tolesnių 
skirtumų, jei ateityje įvyktų sukrėtimų. Pajėgumo 
didinimas būtų naudingas visiems šiems elementams.

ES lygmens sistemos naudojimas siekiant 

konvergencijos

Europos ekonominė integracija užtikrina 
konvergencijai palankią struktūrą. Bendroji rinka, 
įskaitant laisvo prekių, paslaugų, kapitalo ir asmenų 
judėjimo užtikrinimą, yra galinga integracijos ir bendro 
ekonomikos augimo bei gerovės kūrimo visose 
valstybėse narėse varomoji jėga. Kartu su bendrąja 
skaitmenine rinka bei energetikos sąjunga ir veikdama 
išvien su bankų ir kapitalo rinkų sąjunga bendroji rinka 
užtikrina pagrindinę bendrą struktūrą konvergencijai 
Europos Sąjungoje, įskaitant euro zonos šalis. Svarbu, 
kad valstybės narės įsipareigotų plėtoti ir stiprinti 
bendrąją rinką, kad galėtų visapusiškai naudotis 
bendrosios rinkos teikiamais pranašumais.

Ekonominės politikos koordinavimo 

stiprinimas

Nacionalinės politikos yra svarbios siekiant 
konvergencijos, tačiau jas būtina koordinuoti 
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vykdant Europos semestrą, kad jos būtų kuo 
veiksmingesnės. Už daugelį politikos sričių, turinčių 
lemiamos įtakos ekonomikos atsparumui, pvz., 
užimtumą, švietimą, mokesčius ir socialinės gerovės 
sistemų kūrimą, prekių ir paslaugų rinkas, viešąjį 
administravimą ir teismų sistemą, pirmiausia lieka 
atsakingos valstybės narės. Tiek euro zonos šalims, tiek 
kitoms ES valstybėms narėms Europos semestras gali 
ir turėtų likti pagrindine priemone, skirta tolesniems 
veiksmams siekiant stipresnės konvergencijos ir 
veiksmingesnio tokių politikos sričių koordinavimo. 
Europos socialinių teisių ramstyje taip pat bus 
pateiktos atnaujintos daugelio šių politikos sričių gairės 
siekiant geresnių darbo ir gyvenimo sąlygų. Jame 
nustatoma keletas pagrindinių principų ir teisių, pagal 
kuriuos siekiama remti teisingas ir gerai veikiančias 
darbo rinkas bei socialinės gerovės sistemas. 
Numatytas valstybių narių įmonių mokesčių sistemų 
ir siūlomos bendros konsoliduotosios pelno mokesčio 
bazės suderinimas taip pat paskatintų konvergenciją, 
nes būtų sudarytos palankesnės sąlygos tarpvalstybinei 
prekybai ir investicijoms.

Iki 2019 m. Europos semestrą būtų galima dar 
patobulinti. Remdamasi pastarųjų dvejų metų darbu, 
Komisija ieškos būdų, kaip:

►► toliau skatinti bendradarbiavimą ir dialogą su 
valstybėmis narėmis, įtraukdama ir nacionalinius 
parlamentus, socialinius partnerius, nacionalines 
produktyvumo tarybas bei kitas suinteresuotąsias 
šalis, kad užtikrintų didesnės atsakomybės prisiėmimą 
šalyse ir skatintų geriau įgyvendinti reformas;

►► skirti dar daugiau dėmesio bendram euro zonos 
aspektui, numatant svarbesnį vaidmenį euro zonos 
rekomendacijoms. Tai padėtų geriau suderinti 
reformų poreikius, susijusius su visos euro zonos 
perspektyva, ir nacionalinių vyriausybių iškeltus 
reformų prioritetus;

►► užtikrinti glaudesnį ryšį tarp Europos semestro 
metinio proceso ir labiau daugiamete strategija 
grindžiamo nacionalinių vyriausybių požiūrio į 
reformas.

Tokie patobulinimai galėtų padėti valstybėms narėms 
aiškiai pamatyti išliekančius skirtumus ir priemones 
tinkamam atnaujintam konvergencijos procesui 
užtikrinti.

Be to, penkių pirmininkų pranešime numatytas 
sutartais standartais pagrįstas formalus ir labiau 
įpareigojantis konvergencijos procesas. Į tokį 

standartų rinkinį galėtų būti įtrauktos viešųjų išlaidų 
kokybės gerinimo priemonės; investicijos į švietimą 
ir mokymą; atviresnės ir konkurencingesnės prekių ir 
paslaugų rinkos bei teisingų ir veiksmingų mokesčių 
ir išmokų sistemų sukūrimas. Šiuos standartus būtų 
galima derinti su Europos socialinių teisių ramstyje 
numatytais minimaliais socialiniais standartais. 
Privalomas tokių standartų pobūdis būtų priimtinas 
tik tuo atveju, jei jų laikymąsi galėtų sustiprinti glaudus 
ryšys tarp susijusių reformų, ES lėšų panaudojimo 
ir galimybės taikyti potencialią makroekonominio 
stabilizavimo funkciją. Konvergencijos siekimo 
pažangos stebėjimą būtų galima įtraukti į Europos 
semestro stebėjimo sistemą ir pasinaudoti esamomis 
rezultatų suvestinėmis ir lyginamaisiais kriterijais.

Nacionalinių reformų ir esamo ES finansavimo 

sąsajų stiprinimas

Dabartiniu 2014–2020 m. ES finansinės programos 
laikotarpiu nustatytas tvirtesnis Europos 
semestro prioritetų ir Europos struktūrinių ir 
investicijų (ESI) fondų panaudojimo ryšys. 
Rengdamos nacionalines ir regionines programas, 
bendrai finansuojamas iš šių fondų, valstybės narės 
turėjo įgyvendinti visas atitinkamas konkrečioms 
šalims skirtas rekomendacijas. Pagal dabartines 
taisykles Komisija taip pat yra įgaliota reikalauti, kad 
valstybės narės peržiūrėtų programas ir pasiūlytų jų 
pakeitimų. To galėtų prireikti siekiant paremti naujų 
susijusių Tarybos rekomendacijų įgyvendinimą arba 
užtikrinti kuo didesnį ESI fondų poveikį augimui ir 
konkurencingumui.

Nors kai kurioms valstybėms narėms svarbu 
panaudoti ESI lėšas ekonominei ir socialinei 
konvergencijai didinti, ES biudžetas nėra skirtas 
makroekonominio stabilizavimo funkcijai vykdyti. 
Tam tikrų valstybių ekonomikoje ESI fondai atlieka 
svarbų stabilizavimo vaidmenį, ypač ekonominiu 
sunkmečiu, nes užtikrina nuolatinį, prognozuojamą 
finansavimą. Vis dėlto ES biudžeto stabilizuojantį 
poveikį visai euro zonai labai riboja biudžeto dydis (net 
nesiekiantis 1 % bendro ES BVP). Be to, ES biudžetas 
yra labiau orientuotas į konvergencijos skatinimą tam 
tikrą laiką (šiuo metu per septynerių metų laikotarpį) 
ir nėra specialiai skirtas atsižvelgti į konkrečius euro 
zonos poreikius.



25

Siekiant sustiprinti su reformomis ir konvergencija 
susijusių EPS tikslų ir ES fiskalinių priemonių ryšius, 
būtų galima apsvarstyti šias galimybes:

►► pirmiausia iki 2019 m. būtų galima apsvarstyti, 
kaip sustiprinti dabartinio ES biudžeto 
atliekamą stabilizavimo funkciją. Tai galėtų būti 
daroma, pavyzdžiui, sistemingiau moduliuojant 
bendro finansavimo dalis pagal ekonomines valstybių 
narių sąlygas. Tačiau taip pat reikia pripažinti, kad, 
atsižvelgiant į ribotą ES biudžeto dydį, palyginti 
su daugumos valstybių narių ekonomika, bendras 
tokio metodo makroekonominio stabilizavimo 
pajėgumas iš esmės išlieka ribotas (žr. toliau kitas 
makroekonominio stabilizavimo galimybes);

►► žvelgiant į ateitį, siekiant skatinti konvergenciją, 
būtų galima stiprinti politinių reformų ir ES 
biudžeto sąsają. To būtų galima siekti naudojant 
specialų fondą, skatinsiantį valstybes nares vykdyti 
reformas, arba išmokant ESI fondų lėšas ar jų dalį 
priklausomai nuo pažangos, padarytos vykdant 
konkrečias konvergencijos skatinimo reformas. 
Reformų įgyvendinimas būtų stebimas įgyvendinant 
Europos semestrą. Imdamasi tolesnių veiksmų pagal 
Baltąją knygą dėl Europos ateities, artimiausiomis 
savaitėmis Komisija taip pat pateiks diskusijoms 
skirtą dokumentą dėl ES finansų ateities.

Makroekonominio stabilizavimo funkcija

Penkių pirmininkų pranešime taip pat numatoma 
sukurti euro zonai skirtą makroekonominio 
stabilizavimo funkciją.

►► Pagrindiniai principai. Bendra stabilizavimo 
funkcija euro zonai būtų naudinga keliais požiūriais. 
Stiprių asimetrinių sukrėtimų atveju ji papildytų 
nacionalinio biudžeto stabilizavimo priemones. 
Ji taip pat sudarytų galimybę euro zonoje vykdyti 
sklandesnę bendrą fiskalinę politiką neįprastomis 
aplinkybėmis, kai pinigų politikos priemonių 
nepakanka. Taikomi penkių pirmininkų pranešime 
nurodyti pagrindiniai tokios funkcijos principai. 
Taikant šią funkciją, neturėtų būti atliekami 

nuolatiniai pervedimai, turėtų sumažėti neatsakingo 
elgesio rizika, o Europos stabilumo mechanizmo 
(ESM), kaip krizės valdymo priemonės, vaidmuo 
nebūtų dubliuojamas. Ji turėtų būti kuriama ES 
sistemoje ir ją galėtų taikyti visos ES valstybės narės. 
Galimybė taikyti stabilizavimo funkciją turėtų griežtai 
priklausyti nuo aiškių kriterijų ir nuolatinės patikimos 
politikos, ypač tokios, kuri padėtų užtikrinti didesnę 
konvergenciją euro zonoje. Tarp šių kriterijų turėtų 
būti ES fiskalinių taisyklių laikymasis ir platesnės 
ekonominės priežiūros sistema. Priimant sprendimą 
sukurti tokią priemonę, reikėtų tinkamai atsižvelgti į 
galimus teisinius apribojimus.

►► Galimi tikslai. Euro zonai skirta makroekonominio 
stabilizavimo funkcija gali būti įvairių formų. 
Viešuose debatuose svarstoma keletas stabilizavimo 
funkcijos variantų, įskaitant euro zonos fiskalinio 
pajėgumo sukūrimą. Dvi pagrindinės sritys, kuriose 
būtų galima nagrinėti tokios funkcijos naudojimą, 
būtų viešųjų investicijų apsauga nuo ekonomikos 
nuosmukio ir nedarbo draudimo sistema tais atvejais, 
kai staigiai padidėja nedarbo lygis. Reikės nagrinėti, 
ar tam tikri modeliai galėtų būti įtraukti į kitą ES 
daugiametę finansinę programą (DFP).

►► Finansavimas. Kurdamos šią būsimą funkciją 
valstybės narės taip pat turėtų nuspręsti dėl jos 
finansavimo mechanizmo. Tam jos galėtų nuspręsti 
naudoti turimas priemones, pavyzdžiui, ESM po 
reikiamų teisinių pakeitimų, arba ES biudžetą, jei šie 
elementai būtų įtraukti į kitą DFP. Valstybės narės 
taip pat galėtų nuspręsti sukurti šiems konkretiems 
tikslams skirtą naują priemonę, naudodamos 
specialų finansavimo šaltinį, pavyzdžiui, BVP ar 
PVM dalimi grindžiamus nacionalinius įnašus 
arba akcizų, rinkliavų ar pelno mokesčių pajamas. 
Makroekonominio stabilizavimo ypatybės priklausytų 
ir nuo galimybės skolintis.

Komisija išnagrinės konkrečias euro zonai 
skirtos makroekonominio stabilizavimo funkcijos 
galimybes. Tai paskatins diskusijas dėl konkretaus 
tokios funkcijos modelio ir padės Komisijai ir 
valstybėms narėms sukurti tokį pajėgumą ne vėliau 
kaip iki 2025 m.
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Įvairios stabilizavimo funkcijos galimybės 

Europos investicijų apsaugos sistema 
nuosmukio atveju bendrai apsaugos investicijas, 
remdama aiškiai nustatytus prioritetus ir jau 
suplanuotus projektus ar veiklą nacionaliniu 
lygmeniu, kaip antai infrastruktūros ar gebėjimų 
ugdymo veiksmus. Esant ekonomikos nuosmukiui 
nacionaliniame biudžete paprastai pirmiausiai 
mažinamos viešosios investicijos. Tai gilina 
ekonomikos krizę, kyla nuolatinio neigiamo 
poveikio augimui, užimtumui ir našumui grėsmė. 
Taikant apsaugos sistemą, kuri galėtų būti 
finansinės priemonės pavidalu, investicinius 
projektus būtų galima vykdyti ir toliau. Taigi 
įmonės ir piliečiai galėtų greičiau ir ryžtingiau 
įveikti krizę.

Europos nedarbo perdraudimo sistema veiktų 
kaip nacionalinių nedarbo sistemų perdraudimo 
fondas. Bedarbio pašalpos yra svarbi minimalios 
socialinės apsaugos sistemos dalis; paprastai jų 
išmokama daugiau esant ekonomikos nuosmukiui, 
kai ištekliai yra suvaržyti dėl poreikio riboti 
fiskalinį deficitą. Ši sistema suteiktų daugiau 
galimybių nevaržyti nacionalinių viešųjų finansų 
ir padėtų greičiau ir tvirčiau įveikti krizę. Tačiau 
norint taikyti nedarbo perdraudimo sistemą 
greičiausiai pradžioje reikėtų pasiekti tam tikrą 
darbo rinkos politikos ir požymių konvergenciją.

Juodos dienos fonde būtų galima reguliariai 
kaupti lėšas. Išmokos iš fondo būtų mokamos 
savo nuožiūra, siekiant sumažinti didelį sukrėtimą. 
Fondo poveikis būtų panašus į dviejų pirmiau 
nurodytų variantų poveikį. Vis dėlto paprastai 
juodos dienos fondo išmokos jokiais atvejais 
neviršytų sukauptų įnašų. Todėl didelio sukrėtimo 
atveju jo pajėgumas gali būti per mažas. Kitu 
atveju fondui galėtų būti numatyta galimybė 
skolintis. Tokiu atveju reikėtų parengti modelį, 
pagal kurį būtų aiškiai numatyta taupyti kitu metu 
ir ribojamas įsiskolinimas. 

Vis dar vyksta diskusijos dėl specialaus euro 
zonos biudžeto. Kai kurios idėjos apima daug 
daugiau nei finansavimo mechanizmą ir yra skirtos ne 
tik ekonominiams sukrėtimams mažinti. Euro zonos 
biudžetas galėtų užtikrinti platesnio masto tikslus, 

apimančius konvergenciją ir stabilizavimą, o jam 
finansuoti reikėtų stabilių įplaukų. Tai veikiau gali būti 
ilgesnio laikotarpio tikslas, atsižvelgiant ilgainiui ir į 
bendrąjį ES biudžetą didėjant euro zonos šalių skaičiui.

Pajėgumų stiprinimas

Pagrindinis techninės pagalbos vaidmuo – padėti 
stiprinti gebėjimus ir pagreitinti valstybių narių 
konvergenciją. Neseniai Komisijoje įkurta Paramos 
struktūrinėms reformoms tarnyba papildo dabartines 
paramos priemones, pavyzdžiui, ESI fondų techninę 
pagalbą, finansuojamas iš ES biudžeto. Komisija teikia 
tolesnę praktinę pagalbą organizuodama gerosios 
praktikos pavyzdžių sklaidą, atlikdama valstybių narių 
politikos rezultatų kryžminę patikrą ir lyginamąją 
analizę bei remdama politikos metodų bendrųjų 
principų kūrimą tokiose srityse, kaip investavimo 
sąlygos, administraciniai gebėjimai ir pensijų reformos. 
Visos šios pastangos padeda siekti konvergencijos 
ir visoje ES daryti pažangą kuriant atsparesnes 
ekonomines struktūras.

Žvelgiant į ateitį, ES techninės pagalbos pajėgumus 
būtų galima išplėsti, siekiant padėti valstybėms narėms 
įgyvendinti tikslines reformas, kurios yra itin svarbios 
norint užtikrinti konvergenciją ir sukurti atsparesnes 
ekonomines struktūras. Ši techninė pagalba galėtų 
užtikrinti dar veiksmingesnį ES biudžeto naudojimą 
reformoms.

4.5. EPS STRUKTŪROS STIPRINIMAS IR 
DEMOKRATINĖS ATSKAITOMYBĖS ĮTVIRTINIMAS

Kokia bus politinė ir teisinė EPS sistema?

EPS gali tapti stipresnė tik tuo atveju, jei valstybės 
narės pagal bendrą teisinę sistemą sutiks daugiau 
dalytis įgaliojimais ir sprendimais dėl euro zonos 
klausimų.

Galimi keli modeliai: ES sutartys ir ES 
institucijos, tarpvyriausybinis metodas arba abiejų 
modelių derinys, kaip yra šiuo metu. Turėtų būti 
aišku, kad tolesnė politinė integracija turėtų vykti 
palaipsniui. Tai turėtų būti daroma lygiagrečiai su kitais 
konkrečiais veiksmais, kuriais baigiama kurti EPS, ir 
šiuos veiksmus papildant, atliekant būtinus teisinius ES 
sutarčių ar tarptautinių sutarčių, pavyzdžiui, fiskalinio 
susitarimo ir ESM sutarties, pakeitimus, atsižvelgiant į 
politinius suvaržymus, kuriuos apima šis procesas.
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Į ES teisę numatoma įtraukti atitinkamas 
fiskalinio susitarimo nuostatas. Tam pritarė 25 ES 
valstybės narės, sudarydamos Sutartį dėl stabilumo, 
koordinavimo ir valdysenos ekonominėje ir pinigų 
sąjungoje. ESM sutarties įtraukimas į ES teisinę 
sistemą nenumatytas jokiose ES teisės aktų nuostatose, 
tačiau jo gali prireikti priklausomai nuo valstybių 
narių pasirinkto būsimų priemonių ir finansavimo 
mechanizmų modelio.

Galiausiai euro zonos šalių ir kitų ES valstybių 
narių santykiai yra labai svarbūs EPS ateičiai. 
Komisijos nuomone, visos valstybės narės yra 
suinteresuotos kurti EPS ateitį. Tai skatina apsvarstyti 
sprendimų priėmimo procesą. Kai kas teigia, kad 
reikėtų nustatyti mechanizmus, kurie sudarytų 
sąlygas sustiprinus Euro grupės vaidmenį euro zonos 
valstybėms narėms priimti sprendimus tarpusavyje, 
taip pat ir Europos Parlamente. Šis politinis klausimas 
galėtų prarasti aktualumą, kai ilgainiui daugiau 
valstybių narių įsives eurą. Kol kas labai svarbus 
tolesnių EPS stiprinimo veiksmų skaidrumo euro 
zonai nepriklausančių valstybių narių atžvilgiu 
klausimas.

Kaip skatinti bendrus euro zonos interesus?

Norint užtikrinti stipresnę EPS, taip pat reikia, kad 
institucijos, kurios atsižvelgia į bendrus euro zonos 
interesus, teiktų reikiamus pasiūlymus ir veiktų jos 
vardu.

Būtų galima nustatyti naują Komisijos ir Euro 
grupės įgaliojimų pusiausvyrą. Komisija yra ir 
turėtų likti atsakinga už visos Sąjungos bendrų interesų 
skatinimą. Kita vertus, norint imtis papildomų euro 
zonos integracijos veiksmų, gali prireikti persvarstyti 
pagrindinių jos veikėjų, t. y. Komisijos ir Euro 
grupės bei jos pirmininko, įgaliojimų pusiausvyrą. 
Tinkamas žingsnis galėtų būti sprendimų priėmimo 
kompetencijos suteikimas Euro grupei – tai pateisintų 
etatinio nuolatinio pirmininko paskyrimą. Ilgainiui, 
atsižvelgiant į augantį euro zonos santykinį dydį 
Sąjungoje, Euro grupė galėtų tapti tam tikros sudėties 
Taryba. Be to, būtų galima sujungti nuolatinio Euro 
grupės pirmininko ir už EPS atsakingo Komisijos 
nario funkcijas.

Stipresnį euro zonos vidaus valdymą turėtų 
atspindėti vis vieningesnis euro zonos 
atstovavimas išorėje. Europos Centrinio Banko 
pirmininkas, svarbus asmuo pasaulyje, jau pasisako už 

pinigų politiką ir eurą. Vis dėlto tarptautinėse finansų 
įstaigose, pvz., TVF, euro zonai dar nėra vieningai 
atstovaujama. Šis nevieningas atstovavimas reiškia, 
kad euro zonai sunku daryti politinę ir ekonominę 
įtaką, kai kiekviena valstybė narė pasisako pavieniui, 
neatsižvelgdama į bendrus interesus. Valstybės narės 
turėtų priimti Komisijos pateiktą pasiūlymą suvienyti 
jų atstovavimą iki 2019 m., siekiant užtikrinti visiškai 
vieningą atstovavimą išorės lygmeniu TVF iki 2025 m.

Kaip sustiprinti demokratinę atskaitomybę?

EPS sukūrimas taip pat reiškia didesnę 
demokratinę atskaitomybę ir didesnį skaidrumą, 
susijusį su tuo, kas, ką ir kada sprendžia 
kiekvienu valdymo lygmeniu. Europos Parlamentui 
ir nacionaliniams parlamentams turi būti suteikti 
pakankami priežiūros įgaliojimai pagal atskaitomybės 
principą tame lygmenyje, kuriuo priimami sprendimai.

Šiuo metu ES sutartyse pateikiama nepakankamai 
informacijos apie demokratinę atskaitomybę, 
susijusią su euro zonos klausimais. Komisija nuolat 
labai efektyviai diskutuoja su Europos Parlamentu 
šiais klausimais, taip pat su Europos semestru ir 
Stabilumo ir augimo paktu susijusiais klausimais. Šios 
dvi institucijos galėtų greitai patobulinti šią praktiką 
oficialiai ją įformindamos iki 2018 m. pabaigos. 
Tokios priemonės galėtų būti taikomos ir kitoms 
institucijoms bei įstaigoms, priimančioms sprendimus 
dėl euro zonos ar veikiančioms jos vardu, pradedant 
Euro grupe, kurios nariai ir toliau atsiskaitytų savo 
nacionaliniams parlamentams.

Šios priemonės galėtų būti įtvirtintos susitarimu 
dėl euro zonos demokratinės atskaitomybės, kurį 
pasirašytų visi pirmiau nurodyti veikėjai iki kitų 
Europos Parlamento rinkimų 2019 m. birželio mėn. 
Dar vėliau šį susitarimą būtų galima įtraukti į ES 
sutartis.

Kokios institucijos ir taisyklės reikalingos 
visavertei EPS?

EPS yra originali struktūra ir jai nebūtina 
kopijuoti kitų tarptautinių arba nacionalinių 
modelių. Vis dėlto norint užtikrinti optimalų EPS 
veikimą, reikėtų toliau vykdyti institucinius pokyčius, 
kad būtų užbaigta jos struktūra.

Viešose diskusijose aptariama euro zonos iždo 
idėja. Jau šiandien Komisija vykdo pagrindines 
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ekonominės ir fiskalinės priežiūros užduotis. Galima 
numatyti, kad vėlesniu EPS stiprinimo etapu 
laikantis ES pagrindų būtų galima pergrupuoti keletą 
kompetencijos sričių ir funkcijų ir sujungti jas į vieną 
struktūrą. Euro zonos ir jos valstybių narių ekonominė 
ir fiskalinė priežiūra galėtų būti pavesta euro zonos 
iždui. Padedant Europos fiskalinei valdybai, jis 
koordinuotų galimo Europos saugaus turto priemonių 
išleidimą ir administruotų makroekonominio 
stabilizavimo funkciją.

Iždui būtų pavesta rengti sprendimus ir juos 
vykdyti euro zonos lygmeniu. Siekiant užtikrinti 
tinkamą įgaliojimų pusiausvyrą, sprendimų priėmimas 
būtų priskirtas Euro grupei. Kadangi vis daugiau 
sprendimų būtų priimama euro zonos lygmeniu, 
taip pat bus svarbu užtikrinti didesnę bendrų 
ekonominių, fiskalinių ir finansinių priemonių ir 
politikos parlamentinę kontrolę. Euro grupės nariai, 
kaip finansų ministrai savo valstybėse narėse, ir toliau 
atskaitingi savo nacionaliniams parlamentams.

Iždas galėtų sutelkti esamą kompetenciją ir 
tarnybas, kurios šiuo metu priskirtos įvairioms 
institucijoms ir įstaigoms, įskaitant ESM po jo 
įtraukimo į ES teisinę sistemą. Iždas galėtų būti 
pavaldus ES finansų ministrui, kuris kartu būtų ir 
Euro grupės (Ekonomikos ir finansų reikalų tarybos) 
pirmininkas.

Taip pat svarstoma idėja sukurti Europos 
valiutos fondą, kad finansinio stabilumo požiūriu 
euro zona būtų mažiau priklausoma nuo kitų 
tarptautinių institucijų. Valstybėms narėms reikėtų 
išsamiau aptarti šį klausimą ir nuspręsti dėl galimų 
šio fondo tikslų, struktūros ir finansavimo. Savaime 
suprantama, kad Europos valiutos fondas būtų 
grindžiamas ESM, kuris tapo pagrindine galimų euro 

zonos krizių valdymo priemone ir kurį reikėtų įtraukti 
į ES teisinę sistemą. Todėl Europos valiutos fondo 
funkcijos apimtų bent dabartinius valstybėms narėms 
skirtus paramos likvidumui padidinti mechanizmus 
ir galbūt būsimą bankų sąjungos kraštutinę bendrą 
finansinio stabilumo stiprinimo priemonę.

Planuojamų euro zonos iždo ir Europos valiutos fondo 
pagrindinės funkcijos
Pusjuodžiu šriftu išryškintos pagal dabartinę struktūrą jau 
taikomos priemonės.

Euro zonos iždas

Europos stabilumo 
mechanizmas/ Europos valiutos 

fondas

Ekonominė ir fiskalinė 
priežiūra

Valstybėms narėms 
teikiama parama 
likvidumui padidinti

Makroekonominio 
stabilizavimo funkcija / euro 
zonos biudžetas

Kraštutinė bankų sąjungai 
taikoma finansinio stabilumo 
priemonė

Galimo Europos saugaus turto 
išleidimo koordinavimas

Europos stabilumo 
mechanizmas  / Europos 
valiutos fondas

Šaltinis: Europos Komisija.

Sustiprėjus ekonominei, fiskalinei ir finansinei 
integracijai, ilgainiui taip pat reikėtų peržiūrėti 
ES fiskalines taisykles. Nors kai kurios taisyklės 
šiuo metu yra nepakankamai griežtos, kitų nuomone, 
jos yra pernelyg ribojančios. Vis dėlto visi sutinka, 
kad taisyklės tapo pernelyg sudėtingos, o tai trukdo 
prisiimti atsakomybę ir veiksmingai jas taikyti. Didesnė 
integracija, užtikrinanti tinkamas apsaugos priemones 
ir geresnes ekonomikos tarpusavio priklausomybės 
valdymo priemones, kartu su griežtesne rinkos 
drausme ilgainiui sudarytų sąlygas fiskalines taisykles 
supaprastinti.
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5. Išvada

Euras yra didelis laimėjimas, kuriam europiečiai 
tvirtai pritaria. Turime jį palaikyti ir išsaugoti. 
Tačiau euras dar toli gražu nėra tobulas ir reikia 
reformų, kad jis taptų mums visiems dar naudingesnis. 
Tam reikia politinio ryžto, lyderystės ir drąsos.

Per pastaruosius penkiolika metų įgyta svarbios 
patirties ir ekonominė padėtis gerėja. Tačiau 
būtų klaidinga manyti, kad dabartinė padėtis yra 
patenkinama. Euras nėra nei sunkumų, kuriuos 
šiandien patiria europiečiai, priežastis, nei vienintelis 
būdas jiems įveikti. Vis dėlto euras teikia tam tikrų 
galimybių ir tam tikrą atsakomybę, kurias mes turime 
visiškai suprasti. Globaliame pasaulyje euras mums 
duoda tokios naudos, kurios vien nacionalinės valiutos 
ir ekonomika niekada negalėtų suteikti. Jis apsaugo 
mus nuo pasaulinio valiutos kurso svyravimo ir 
užima stiprią poziciją pasaulinėje valiutų rinkoje. Jis 
sutepa ES vidaus rinkos variklį. Mūsų santaupoms ir 
pensijoms tai geriausias draudimas nuo infliacijos.

Vis geriau suvokiama, kad reikia imtis papildomų 
veiksmų siekiant baigti kurti ekonominę ir 
pinigų sąjungą. Norint surikiuoti būsimus darbus, 
pirmiausia svarbu susitarti dėl būsimos krypties tikslų 
ir pagrindinių principų. Tikslas turėtų būti akivaizdus: 
remiantis integraciniu ir subalansuotu ekonomikos 
augimu ir kainų stabilumu, reikia sustiprinti euro, kaip 
visuotinio klestėjimo ir ekonominės bei socialinės 
gerovės šaltinio, vaidmenį.

Vykdant tokią svarbią užduotį būtina nustatyti 
tinkamus prioritetus. 2025 m. nėra tokia tolima 
ateitis. Komisija siūlo veikti dviem etapais. 
1 priede pateikiama santrauka.

Pirmasis etapas tęsiasi iki 2019 m. pabaigos. Per šį 
laikotarpį reikėtų baigti kurti bankų sąjungą ir kapitalo 

rinkų sąjungą, įgyvendinant jau šiuo metu svarstomus 
elementus. Tai apima Bendro pertvarkymo fondo 
finansinio stabilumo priemones, priemones, kuriomis 
siekiama toliau mažinti finansų sektoriaus riziką, ir 
Europos indėlių garantijų sistemą. Taip pat būtų 
galima išbandyti keletą naujų priemonių, pavyzdžiui, 
patobulinti ekonominės ir socialinės konvergencijos 
standartus. Su EPS demokratinė atskaitomybė ir EPS 
struktūros veiksmingumas būtų laipsniškai tobulinami.

Antruoju etapu, 2020–2025 m., būtų užbaigta kurti 
EPS struktūra. Ji apimtų platesnio masto priemones, 
kurios papildytų finansinę sąjungą, galbūt išleidžiant 
Europos saugų turtą ir pakeičiant valstybės obligacijų 
reguliavimo tvarką. Be to, būtų galima numatyti 
fiskalinio stabilizavimo funkciją. Todėl institucinė 
struktūra galėtų būti pakeista iš esmės.

Vykstant platesnio masto diskusijoms dėl 
Europos ateities, šiuo diskusijoms skirtu 
dokumentu visi raginami pareikšti nuomonę 
dėl mūsų būsimos ekonominės ir pinigų 
sąjungos. Tolesni veiksmai turi būti grindžiami 
plataus masto bendru sutarimu ir būsimais pasaulinio 
masto uždaviniais. Šiuo atžvilgiu diskusijoms 
skirtas dokumentas dėl socialinio Europos aspekto, 
diskusijoms skirtas dokumentas dėl globalizacijos 
suvaldymo ir būsimas diskusijoms skirtas dokumentas 
dėl ES finansų ateities taip pat skatina diskusijas dėl 
mūsų EPS ateities.

Laikas teikti pirmenybę ne dogmoms, o 
pragmatiškam požiūriui, ir vietoj nepasitikėjimo 
stiprinti tarpusavio ryšius. Praėjus penkiolikai metų 
po euro įvedimo, dešimčiai metų nuo krizės pradžios, 
atėjo laikas iš naujo įvertinti, ką mūsų Sąjunga turėtų 
pasiekti per ateinantį dešimtmetį, ir padėti bendrus 
pagrindus tokiai ateičiai.
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6. Priedai
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1 PRIEDAS. GALIMAS EKONOMINĖS IR PINIGŲ SĄJUNGOS KŪRIMO UŽBAIGIMO IKI 2025 M. 
VEIKSMŲ PLANAS

2017–2019 m. 
FINANSINĖ SĄJUNGA EKONOMINĖ IR FISKALINĖ SĄJUNGA 

BANKŲ SĄJUNGA IR KAPITALO RINKŲ SĄJUNGA
✓✓ Tolesnių finansų sektoriaus rizikos mažinimo priemonių 

įgyvendinimas

✓✓ Neveiksnių paskolų dalies mažinimo strategija

✓✓ Bendro pertvarkymo fondo fiskalinio stabilumo 
priemonės kūrimas

✓✓ Sprendimas dėl Europos indėlių garantijų sistemos

✓✓ Kapitalo rinkų sąjungos iniciatyvų užbaigimas

✓✓ Europos priežiūros institucijų peržiūra – pradiniai 
veiksmai, siekiant įsteigti vieną bendrą Europos kapitalo 
rinkos priežiūros instituciją

✓✓ Darbas siekiant išleisti euro zonos valstybės 
obligacijomis pagrįstus vertybinius popierius

EKONOMINĖ IR SOCIALINĖ KONVERGENCIJA
✓✓ Tolesnis Europos ekonominės politikos koordinavimo 

semestro stiprinimas

✓✓ Didesnės techninės pagalbos teikimas

✓✓ Konvergencijos standartų kūrimas

NAUJOS ES DAUGIAMETĖS FINANSINĖS PROGRAMOS 
RENGIMAS

✓✓ Didesnis dėmesys reformų paramai ir sąsajoms su euro 
zonos prioritetais

FISKALINIO STABILIZAVIMO FUNKCIJA
✓✓ Fiskalinio stabilizavimo funkcijos nustatymo svarstymas

DEMOKRATINĖ ATSKAITOMYBĖ IR VEIKSMINGAS VALDYMAS

✓✓ Aktyvesnis ir formalesnis dialogas su Europos Parlamentu

✓✓ Pažanga siekiant geriau atstovauti euro zoną išorės lygmeniu

✓✓ Pasiūlymas įtraukti fiskalinį susitarimą į ES teisinę sistemą 

2020–2025 m.
FINANSINĖ SĄJUNGA EKONOMINĖ IR FISKALINĖ SĄJUNGA

TOLESNIS KAPITALO RINKŲ SĄJUNGOS INICIATYVŲ 
ĮGYVENDINIMAS

EUROPOS INDĖLIŲ GARANTIJŲ SISTEMOS DIEGIMAS

PERĖJIMAS PRIE EUROPOS SAUGAUS TURTO IŠLEIDIMO

VALSTYBĖS GARANTIJOMIS UŽTIKRINTŲ SKOLŲ POZICIJŲ 
REGULIAVIMO TVARKOS PAKEITIMAI

EKONOMINĖ IR SOCIALINĖ KONVERGENCIJA
✓✓ Nauji konvergencijos standartai ir sąsaja su centrine 

stabilizavimo funkcija

CENTRINĖ STABILIZAVIMO FUNKCIJA
✓✓ Sprendimas dėl veiklos modelio, pasirengimo 

įgyvendinimui ir pradėjimo

NAUJOS ES DAUGIAMETĖS FINANSINĖS PROGRAMOS 
ĮGYVENDINIMAS

✓✓ Skirti daugiau dėmesio reformų paskatoms

STABILUMO IR AUGIMO PAKTO  
TAISYKLIŲ PAPRASTINIMAS

DEMOKRATINĖ ATSKAITOMYBĖ IR VEIKSMINGAS VALDYMAS

✓✓ Etatinis nuolatinis Euro grupės pirmininkas

✓✓ Euro grupės, kaip oficialios sudėties Tarybos grupės, įteisinimas

✓✓ Visiškai suderintas euro zonos atstovavimas išorės lygmeniu

✓✓ Likusių tarpvyriausybinių susitarimų integravimas į ES teisinę sistemą.

✓✓ Euro zonos iždo įsteigimas

✓✓ Europos valiutos fondo įsteigimas

Šaltinis: Europos Komisija.
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2 PRIEDAS. EKONOMINĖS IR PINIGŲ SĄJUNGOS PRIEMONIŲ RINKINYS

Atsižvelgus į per krizę įgytą patirtį, nuo 2010 m. buvo nuodugniai peržiūrimas ir stiprinamas ekonominės ir 
pinigų sąjungos priemonių rinkinys. Pažanga padaryta keturiose toliau nurodytose srityse.

Dabartinis ekonominės ir pinigų sąjungos priemonių rinkinys

priimtas krizės įkarštyje ir iškart po jos  
ir taikomas šiuo metu 

paskutiniai arba dabartiniai veiksmai pagal penkių 
pirmininkų pranešimą 

EKONOMINĖ SĄJUNGA
Aktyvesnis ekonominės ir fiskalinės politiko 
koordinavimas vykdant Europos semestrą

Speciali makroekonominio disbalanso nustatymo ir 
panaikinimo procedūra

Daugiau dėmesio euro zonos prioritetams

Nacionalinės našumo raidos stebėsenos tarybos

Europos socialinių teisių ramstis 

FINANSINĖ SĄJUNGA
Griežtesnis finansų įstaigų ir finansų rinkų reguliavimas ir 
priežiūra

Indėlių iki 100 000 EUR apsauga

Rizikos mažinimas bankų sektoriuje

Daugiau finansavimo galimybių įmonėms naudojantis 
kapitalo rinkomis

Europos indėlių garantijų sistema 

FISKALINĖ SĄJUNGA
Įvairūs pagalbos fondai, susiję su Europos stabilumo 
mechanizmu

Griežtesnė metinių biudžetų priežiūra ir daugiau dėmesio 
skolų tendencijoms

Europos fiskalinė valdyba

Fiskalinių taisyklių paprastinimo veiksmai 

DEMOKRATINĖ ATSKAITOMYBĖ IR STIPRESNĖS 
INSTITUCIJOS

Intensyvesnis dialogas su Europos Parlamentu ir 
nacionaliniais parlamentais

Nauja ES socialinio dialogo pradžia

Veiksmai, kuriais siekiama geresnio atstovavimo išorės 
lygmeniu tarptautinėse institucijose 

Šaltinis: Europos Komisija.

2011–2013 m. krizės įkarštyje ir iškart po to buvo imtasi didelio masto veiksmų siekiant išsaugoti euro 
zonos vientisumą ir sustiprinti jos struktūrą.

►► Siekiant geriau koordinuoti ekonominės ir fiskalinės politikos sritis ir užtikrinti, kad jos būtų geriau apvarstomos 
nacionaliniu ir Europos lygmenimis, pradėtos taikyti naujos taisyklės. Kad vykdant atidesnę stebėseną ir teikiant 
politikos gaires būtų geriau derinami ES ir nacionaliniai prioritetai, buvo pradėta laikytis metinio sprendimų 
priėmimo ciklo – Europos semestro. Priėmus vadinamuosius šešių dokumentų ir dviejų dokumentų rinkinius ir 
naująjį fiskalinį susitarimą (kaip tarpvalstybinės Sutarties dėl stabilumo, koordinavimo ir valdysenos ekonominėje 
ir pinigų sąjungoje dalį) buvo baigtos rengti fiskalinės ES taisyklės, įtvirtintos Stabilumo ir augimo pakte. Jomis 
užtikrinama atidesnė nacionalinių biudžetų priežiūra, nustatomos patikimesnės fiskalinės sistemos ir atidžiau 
stebima skola. Be to, vadovaujantis šiomis taisyklėmis pradėta taikyti nauja makroekonominio disbalanso 
procedūra. Taikant šią procedūrą galima nustatyti nepalankius ekonominius pokyčius ir juos ištaisyti prieš patiriant 
jų poveikį.

►► Siekiant sukurti saugesnį bendrosios rinkos finansų sektorių buvo vykdoma keletas iniciatyvų. Šios iniciatyvos 
sudaro bendrą taisyklių sąvadą, kuriuo turi vadovautis visos finansų įstaigos ES valstybėse narėse. Bendru taisyklių 
sąvadu siekiama nustatyti bendrą suderintų prudencinių taisyklių rinkinį, kuriuo privalo vadovautis įstaigos visoje 
ES. Be to, bendras taisyklių sąvadas – bankų sąjungos pagrindas. Bankų sąjungai priklauso euro zoną sudarančios 
šalys, tačiau prie jos gali prisijungti ir šalys, kurios euro zonai nepriklauso. Įgyvendinant bankų sąjungą atsakomybė 

EPS priemonių rinkinys
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už didelių ir tarpvalstybinių bankų, veikiančių Europos Sąjungoje, priežiūrą ir pertvarkymą buvo perkelta į 
Europos lygmenį. Tuo tikslu buvo sukurti Bendras priežiūros mechanizmas (BPM) ir bendras bankų pertvarkymo 
mechanizmas (BPeM). Suderintos visų valstybių narių pagrindinės indėlių garantijų taisyklės ir dabar asmeniniai 
indėliai iki 100 000 EUR yra visiškai apsaugoti.

►► Sukurti pagalbos fondai finansinei paramai teikti valstybėms narėms, kurios nebegalėjo skolintis finansų rinkose. 
Iš pradžių šie fondai buvo laikino pobūdžio ir teikė pagalbą per Europos finansinės padėties stabilizavimo 
priemonę (EFSM) ir Europos finansinio stabilumo fondą (EFSF). Dabartinis neatidėliotinos pagalbos fondas 
– Europos stabilumo mechanizmas (ESM) – yra nuolatinio pobūdžio, o jo bendras skolinimo pajėgumas – 
500 mlrd. EUR.

Nuo dabartinės sudėties Komisijos kadencijos pradžios 2014 m. lapkričio mėn., o ypač 2015 m. 
birželio mėn. paskelbus penkių pirmininkų pranešimą, buvo imtasi ir kitų svarbių veiksmų.

►► Pertvarkytas Europos ekonominės politikos koordinavimo semestras. Valstybėms narėms ir suinteresuotiesiems 
subjektams (nacionaliniams parlamentams, socialiniams partneriams, pilietinei visuomenei) suteikta daugiau 
galimybių aptarti klausimus visais lygmenimis. Daugiau dėmesio skirta visos euro zonos problemoms – teikiamos 
konkrečios rekomendacijos ir atidžiau stebimas poveikio plitimas. Siekiant remti reformas ir investicijas, taip pat 
geriau atsižvelgti į ekonominį ciklą, Stabilumo ir augimo pakto taisyklės taikytos lanksčiau.

►► Socialiniams klausimams skirta ne mažiau dėmesio negu ekonominiams, į Europos semestrą įtraukiant konkrečias 
rekomendacijas ir naujus socialinius rodiklius. Komisija taip pat pateikė konkrečių pasiūlymų sukurti Europos 
socialinių teisių ramstį, rodysiantis kelią atnaujintam konvergencijos procesui. Prieš baigiant vykdyti naują Paramos 
stabilumui Graikijoje programą buvo atliktas specialus socialinio poveikio vertinimas.

►► Siekdama teikti informaciją reformų procesui ir jį remti nacionaliniu lygmeniu, Komisija pasiūlė, o Taryba priėmė 
euro zonos valstybėms narėms skirtą rekomendaciją įsteigti patariamąsias nacionalines produktyvumo tarybas. Be 
to, Komisija įsteigė Paramos struktūrinėms reformoms tarnybą, kad sutelktų ekspertines žinias iš visos Europos ir 
teiktų techninę paramą suinteresuotoms valstybėms narėms.

►► Baigdama bankų sąjungos kūrimo darbą, Komisija pasiūlė iki 2025 m. laipsniškai įgyvendinti Europos indėlių 
garantijų sistemą. Veikiant šiai sistemai visi euro zonos indėlininkai būtų vienodai apsaugoti net ir didelių vietinių 
sukrėtimų atveju. Be to, ji pateikė išsamų teisė aktų rinkinį, kuriuo toliau mažinama rizika ir stiprinimas ES finansų 
įstaigų, visų pirma bankų sektoriaus, atsparumas.

►► Dirbdamos fiskalinės sąjungos srityje Komisija ir Taryba stengėsi supaprastinti dabartines taisykles. Pavyzdžiui, jos 
nagrinėjo, kaip kinta viešųjų išlaidų kriterijus, kurį vyriausybės gali nesunkiai kontroliuoti, taigi jis tinkamiau rodo 
jų tikslus. Komisija taip pat ragino skirti daugiau dėmesio euro zonos prioritetams kiekvieno Europos semestro 
pradžioje ir palankesnei visos zonos fiskalinei krypčiai. ES fiskalinių taisyklių įgyvendinimą padės vertinti nauja 
įsteigta Europos fiskalinė valdyba.

►► Siekiant stiprinti bendrąją rinką ir vykdant didesnio masto Investicijų planą Europai įgyvendinamos kelios 
iniciatyvos, kuriomis išplėstos ir pagerintos Europos įmonių galimybės gauti finansavimą. Įmonių galimybės 
naudotis kapitalo rinkomis (dėl veikiančios kapitalo rinkų sąjungos) bus geresnės, nes dabar jos yra iš esmės 
priklausomos nuo bankų teikiamo finansavimo.

►► Dėdama pastangas stiprinti dabartines įstaigas, Komisija pasiūlė gerinti euro zonos atstovavimą išorės lygmeniu 
tarptautinėse finansų organizacijose, pavyzdžiui, TVF. Tai turėtų būti laipsniškai įgyvendinta iki 2025 m. Tačiau 
darbas siekiant suvienyto atstovavimo dar nepradėtas. Komisija taip pat remia Euro grupės pastangas užtikrinti 
didesnį jos dokumentų ir procedūrų skaidrumą.
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3 PRIEDAS. PAGRINDINĖS EURO ZONOS EKONOMIKOS TENDENCIJOS IKI ŠIOL

Įvedus eurą, iš pradžių pavyko pasiekti tam tikros dalyvaujančių valstybių narių konvergencijos, visų pirma 
ekonominio augimo ir palūkanų požiūriu.

Tačiau per krizę išryškėjo tam tikrų jau iki krizės atsiradusių reikšmingų skirtumų konkurencijos, bankų sektoriaus 
tvirtumo ir viešųjų finansų tvarumo srityse. Todėl ir ekonominės pasekmės skyrėsi labiau.

Pastaraisiais metais matyti skirtumų mažėjimo tendencijos ženklų. Tačiau išlieka akivaizdžių valstybių narių 
skirtumų, tebestebimi svarbūs krizės liekamieji reiškiniai, o aktyvaus grįžimo prie konvergencijos proceso kol kas 
nematyti.

Pirmaisiais euro zonos gyvavimo metais augimas buvo didelis, tačiau per krizę daugelyje valstybių narių gyvenimo 
lygis smarkiai krito. Pavyzdžiui, nuo to laiko Vokietijoje augimas smarkiai paspartėjo, o Italijos BVP lygis išlieka 
žemesnis nei prieš krizę. Ne visos euro zonos valstybių ekonomika atsigavo vienodu mastu.

Realiojo BVP vienam gyventojui tendencijos
Indeksas (1999 m. = 100)
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Šaltinis: Europos Komisija.

Viena pagrindinių nevienodų ekonominės veiklos rezultatų priežasčių yra susijusi su investicijomis. Kadangi 
per krizę investicijų labai sumažėjo, joms atsigauti prireikė kelerių metų, o augimas vėl prasidėjo tik pastaraisiais 
metais. Itin mažai investuojama valstybėse narėse, kurios per krizę patyrė finansinių sunkumų.

Investicijų tendencijos 
Indeksas (1999 m. = 100)
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Šaltinis: Europos Komisija.
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Pirmaisiais euro naudojimo metais labai skyrėsi darbo sąnaudomis išreikštas konkurencingumas. Pavyzdžiui, 
Vokietijoje, palyginti su Prancūzija, Italija ir kitomis valstybėmis, vyko ypač palankūs sąnaudų pokyčiai. Ispanija 
smarkiai koregavo darbo sąnaudas pradėjusi vykdyti kovai su krize skirtas reformas.

Nominaliųjų vienetui tenkančių darbo sąnaudų tendencijos
Indeksas (100 = 1999 m.)
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Šaltinis: Europos Komisija.

Kalbant apie finansinius rodiklius, nuo 2012 m. vyko privačiojo sektoriaus palūkanų normų konvergencija. Tačiau 
kol kas skirtumai dideli – įmonių finansavimo sąlygos vis dar labai priklauso nuo šalies, kuriose jos įsisteigusios. 
Be to, iki 2013 m. skolinimo apimties skirtumai iš tiesų didėjo ir tik vėliau jų ėmė mažėti.

Paskolų, teikiamų ne finansų bendrovėms, palūkanų normų ir paskolų, teikiamų įmonėms, sumų tendencijos
Palūkanų normos (%)

EZ 19
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Šaltinis: Europos Centrinis Bankas.

Nominalus turimas kiekis, metinis augimo tempas
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Šaltinis: Europos Centrinis Bankas.

Neveiksnių paskolų (paskolų, su kuriomis susiję mokėjimo įsipareigojimai nevykdomi arba beveik nevykdomi) 
gausėjimas bankų balansuose – buvusios krizės požymis ir pažeidžiamumo šaltinis. Palyginti su kitomis euro 
zonos šalimis, tokių paskolų yra daug daugiau Pietų Europos valstybės narėse.
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Neveiksnių paskolų dalies, palyginti su visomis bendrosiomis paskolomis, tendencijos

20082006 20072005 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

EZ 19EZ

Šaltinis: Pasaulio bankas ir Tarptautinis valiutos fondas, naujausi duomenys.

Dėl krizės labai išaugo valdžios sektoriaus skola. Pastaraisiais metais šios tendencijos nebematyti, o valdžios 
sektoriaus skolos vidutiniškai ėmė mažėti. Vis dėlto jos tebėra didelės ir iki šiol tik kelioms valstybėms narėms 
pavyko jas gerokai sumažinti.

Valstybės skolos tendencijos
Valdžios sektoriaus bendroji skola (% BVP)
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prognozė

60 % Mastrichto 
pamatinė vertė

60 % Mastrichto 
pamatinė vertė
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Šaltinis: Europos Komisija.
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