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Valdis Dombrovskis

V I

Komisijos pirmininko
pavaduotojas euro ir
socialinio dialogo reikalams,
taip pat atsakingas uz

paslaugas ir kapitalo rinky
sgjungqg

Pratarme

2017 m. kovo 1 d. Europos Komisija paskelbe
Baltgjq knygg dél Europos ateities. Ja pradeti
platesnio pobddZio svarstymai, kaip atrodys bdsima
i§ 27 valstybiy nariy sudaryta Europos Sgjunga.
Noredama toliau praturtinti diskusijas, Europos
Komisija sidlo keletq diskusijoms skirty dokumenty
aktualiausiomis temomis, nuo kuriy priklausys
artimiausiy mety darbai.

Siame trec¢iajame diskusijoms skirtame dokumente
iSdestyta, kaip galima tobulinti ir baigti kurti
ekonomine ir pinigy sqjungq iki 2025 m.:
nurodomos konkrecios priemones, kuriy galima
imtis iki 2019 m. Europos Parlamento rinkimy, ir
keletas galimybiy tolesniems metams. Sio penkiy
pirmininky pranesimu pagrjsto dokumento tikslas —
skatinti diskusijq apie ekonomine ir pinigy sgjungq
ir padeti pasiekti bendrg jos bisimo modelio vizijq.

Bendra valiuta yra vienas svarbiausiy labiausiai
apciuopiamy Europos laimeéjimy. Ji mdsy

Saliy ekonomikai padejo integruotis ir suartino
europiecius. Taciau euras visada buvo daugiau
nei pinigy politikos projektas. Jis sumanytas kaip
klestejimo paZadas — ir juo turi likti, taip pat ir
salims, kurios taps euro zonos narémis ateityje.

Kai Europq supurté ekonominé ir finansy krize, sis
klestejimo paZadas tapo aktualesnis nei bet kada
anksciau. Del skausmingy krizés mety padariniy
sustipréjo su bendra valiuta siejami europieciy
ldkesciai: daugiau stabilumo, daugiau apsaugos,
daugiau galimybiy! Siuos likescius is dalies

finansinj stabilumg, finansines

Pierre Moscovici

fcm. q. se'e’

uZ ekonomikos ir finansy
reikalus, mokescius

ir muitus atsakingas
Komisijos narys

patenkino ryZtingi veiksmai, kuriais sureagavus

J krize patobulintos euro zonos priemones ir
struktdra. Siandien ES ekonomika vél auga ir
nedarbo rodiklis pats maZziausias per astuonerius
metus. Taciau euro zonai reikia ne tik gaisrininky,.
Jai reikia ir statybininky bei apie ilgalaike
perspektyvg mqstanciy architektu.

Trijose srityse masy ekonominé ir pinigy sgjunga
dar turi trakumy. Pirma, ji dar nepakankamai
pajegi sumaZinti dél krizés atsiradusiy socialiniy ir
ekonominiy skirtumy tarp euro zonai priklausanciy
saliy ir jy viduje. Antra, veikiant Siuos skirtumus
didinancioms jegoms patiriama dideliy politiniy
nuostoliy. Jei problemos nebus sprendZiamos,
pilie¢iy parama eurui veikiausiai sumazes ir, uzuot
sutarus del ateities vizijos, poZidriai j problemas
ims skirtis. Galiausiai, nors ekonominé ir pinigy
sgjunga sustiprejo, ji, kaip visuma, dar nera visiskai
atspari sukretimams.

2017 m. kovo 25 d. pasirasytoje Romos
deklaracijoje ES vadovai jsipareigojo deti
Lpastangas, kad sukurty ekonomine ir pinigy
sgjungq; Sgjunggq, kurioje uztikrinama ekonominé
konvergencija“. Dabar 5j paZadgq reikia vykdyti. Tam
reikia politines drgsos, bendros vizijos ir ryZto veikti
bendro intereso labui.

Stipriam eurui reikia stipresnés ekonominés ir
pinigy sgjungos.

m. geguZes 31 d.



permainy laikais, Zinodami, kas kelia susirdpinimg mdsy
ciams, jsipareigojame vadovautis Romos darbotvarke ir
adame savo darbu siekti, kad baty uZtikrinta [...] Sqjunga,

ioje [...] stabili bei dar labiau sustiprinta bendra valiuta atveria
gimo, sanglaudos, konkurencingumo, inovacijy ir mainy
limybiy, ypa¢ maZosioms ir vidutinems jmonéems; Sgjunga,

uri skatina ilgalaikj ir tvary augimaq, tuo tikslu pasitelkdama
vesticijas, struktdrines reformas ir déedama pastangas, kad
ukurty ekonomine ir pinigy sqjungg; Sgjunga, kurioje uZtikrinama
ekonominé konvergencija.”

2017 m. kovo 25 d. ES vadovy Romos deklaracija

>

»Ekonomines ir pinigy sgjungos sukdrimas nera tikslas pats
savaime. Tai priemoneé, kuria siekiama sudaryti sqlygas kurti
geresnj ir teisingesnj gyvenimg visiems pilieCiams, parengti
Sgjungq ateities uzdaviniams ir uZtikrinti kiekvienos jos nares
klestéjimq.”

Penkiy pirmininky pranesimas ,Ekonominés ir pinigy sgjungos sukdrimo veiksmy
lanas”“ Jeanas-Claude‘as Junckeris, glaudZiai bendradarbiaudamas su Donaldu
Tusku, Jeroenu Dijsselbloemu, Mario Draghi ir Martinu Schulzu,
2015 m. birZelio 22 d.



Turinys

1. Jvadas

2. Euro istorija iki Siol

. Kodél reikia baigti kurti ekonomine ir pinigy sajunga

. Diskusijos dél galimo kelio pirmyn

. I3vada

o un b W

. Priedas

1 priedas. Galimas ekonominés ir pinigy sajungos kdrimo uzbaigimo iki 2025 m.

2 priedas. Ekonominés ir pinigy sajungos priemoniy rinkinys

3 priedas. Pagrindinés euro zonos ekonomikos tendencijos iki Siol



1. Jvadas

Euras — ne vien valiuta. Zemyne, kuris tiek ilgai
buvo susiskaldes, euro banknotai it monetos kasdien
apciuopiamai primena Europos Sajungos suteikta
laisve, patoguma ir galimybes.

Siandien euras yra bendra net devyniolikos

valstybiy nariy ir 340 milijony europieciy valiuta.

Eurg jau jsivedé septynios i§ 2004 m. | ES jstojusiy
valstybiy nariy. O juk praéjo tik 25 metai po to, kai
Mastrichto sutartyje buvo numatyta bendra valiuta,
ir vos 15 mety nuo pirmos apyvarta pasieckusios euro
monetos.

Euras yra 19 valstybiy nariy valiuta

M Eura naudojantios ES valstybes narés
Euro nenaudojancios ES valstybés narés
ES nepriklausancios valstybés

Saltinis: Europos Komisija.

Nuo paleidimo j apyvarta euras tapo antra
labiausiai naudojama valiuta pasaulyje. Su
euru tiesiogiai ar netiesiogiai savo valiuta susiejo
sesiasdesimt Saliy ir teritorijy, kuriose gyvena dar
175 mln. zmoniu.

Euras yra antra pagal svarba pasaulio valiuta

100% — € 2 uso  [E3 ey

80% [~

64,1
60% [~ 57,7

43
40% [—

29,4

20%

0%

Tarptautinés Pasauline UZsienio valiutos
paskolos mokejimo valiuta atsargos

Saltinis: Europos Centrinis Bankas, 2016 m. birZelio men.

Ekonominés ir pinigy sajungos (EPS) veikimas

ir ateitis rapi visiems Europos pilieciams, kad

ir 18 kokios $alies jie buty kile, jskaitant tas, kurios

Istos | euro zona ateityje. I§ ES pasitraukus Jungtinei
Karalystei, euro zonos saliy ekonomikai teks 85 proc.
viso ES BVP. Tai rodo, kad busimoje 27 $aliy Europos
Sajungoje eurui teks esminé funkcija. Kadangi euras
svarbus pasaulyje, jis taip pat labai rupi tarptautiniams
partneriams ir investuotojams.

Euras yra sékmeés pavyzdys daugeliu aspekty,
taciau bégant metams euro zonos patirti sunkumai tai
kartais uzgozia. 2007-2008 m. Jungtinése Valstijose
prasidéjusi finansy ir ekonomikos krizé sukele
didziausia ekonomikos nuosmukj $esiy desimtmeciy
Europos Sajungos istorijoje. Ji taip pat atskleidé
pirminés EPS struktaros trakumus. Kilus sunkmeciui,
valstybés narés ir ES institucijos priémé ryztingus
politinius sprendimus, kad buty iSsaugotas euro
vientisumas ir i§vengta blogiausiy padariniy.



Padaryta rimty i$vady ir naujos politikos
priemonés bei instituciniai pokyciai padéjo
sustiprinti euro zong. Dabartiné padétis daug
geresné, taciau isSukiai iSliko. MaZo ar nulinio
augimo metai paliko ilgalaiki pédsaka Europos
socialiniame, ekonominiame ir politiniame gyvenime.
Daug $aliy tebesivaduoja i$ krizés padariniy: didelio
nedarbo, didelés valdZios sektoriaus ar privaciojo
sektoriaus skolos ir kt. Nors parama bendrai valiutai
didele ir netgi stipréja, daug kam kyla abejoniy dél euro
pridetines verteés ir EPS mechanizmuy.

Nors Siandien EPS tvirta, ji dar nebaigta kurti.
EPS pinign komponentas gerai iSplétotas, kaip rodo
Huropos Centrinio Banko (ECB) pavyzdys. Tac¢iau
ekonominis komponentas atsilieka: mazesné ES lygmens
integracija riboja EPS pajégumaq visapusiskai remti
pinigy politika ir nacionaling ekonomine politika.
Tai rodo, kad norint, kad EPS, kaip sgunga, buty
tvirta, reikia stiprinti politing valia. Reikety daugiau
pasitikéjimo — tarp valstybiy nariy, tarp valstybiu
nariy ir ES institucijy, taip pat didesnio plac¢iosios
visuomenés pasitikéjimo.

Tai rodo, kad kelioné su euru dar tik prasidéjo.
Kalbant apie poreikj stiprinti jo struktara, negali
biti jokiy nuolaidy. Atsisakyti to, kas jau pasickta,
nepriimtina. 2015 m. birzelio mén. penkiy pirmininky
pranesimas priminé, kad reikia baigti kurti Europos
ekonomine ir pinigy sajunga, nubrézé ir tolesnj kelia
iki 2025 m. Pranesimu pradétas pirmas iki 2017 m.
birzelio numatytas etapas — zobulinimas darbais. Taciau
valstybéms naréms dar reikia apsvarstyti zingsnius,
kuriy reikia antram etapui iki 2025 m., ir dél jy sutarti.

Tokios diskusijos gali vykti tik turint vienoda
supratima apie isSiukius ir tolesnj kelig. Begant
metams, netrako nuodugniy ataskaity, kalby ir
politiniy debaty. Apie tai, kq reikia padaryti, Zinome
daug. Taciau dél nesutarimy daznai stoja pazanga. Kai
kurie teigia, kad norint $alinti krizés padarinius reikia
daugiau solidarumo, o kiti tvirtina, kad isankstiné
tolesnés pazangos salyga — stiprinti valstybiy nariy
atsakomybe. Todél, nepaisant visy pastaryjy mety

pastangy, i$ dalies prarastas postumis tolesnei EPS
reformai. Galbut i$ dalies taip jvyko dél ramybes
jausmo, kurj suteiké pastarojo meto geréjancios
ekonomings ir socialinés padéties zenklai. Taciau
negalime tiesiog laukti kitos krizés, kol rasime
kolektyving valig veikti.

Europai pradéjus diskutuoti dél ateities, pats
metas paZvelgti toliau nei tai, kas jau buvo
pasakyta ir padaryta. 2017 m. kovo 1 d. Baltojoje
knygoje dél Europos ateities pabrézta stiprios euro
zonos reiksmeé ES 27 ateiciai. 2017 m. kovo 25 d.
pasirasydamos Romos deklaracija, valstybés narés
pakartojo savo isipareigojimg baigti kurti EPS. Net jei
ckonoming aplinka kol kas néra labai viltinga, turétume
taisyti EPS pamatus, kol salygos tam palankios.

Siame diskusijoms skirtame dokumente plétojami
penkiy pirmininky pranesimo dél Europos EPS
sukarimo argumentai. Rengdama s§j dokumenta,
kuriame pirmiausia tinkamai atsizvelgta i valstybése
narése vykstancias diskusijas ir kity ES institucijy
nuomong, Komisija sieké papildyti platesnio pobudzio
diskusija, inicijuota Baltaja knyga dél Europos ateities.
Cia aprasyti musy bendri laiméjimai bei issukiai ir
sialomi praktiniai veiksmai vélesniems metams.

Vienintelés, paprastos iSeities néra. Labiausiai
reikia bendros vizijos ir aiSkios atliktiny veiksmy
sekos. Galimas tolesnis kelias apibendrintas 1 priedo
grafikuose. Kai kurie aspektai siame diskusijoms
skirtame dokumente aprasyti konkreciau. Tai
pirmiausia jau pradétos, pazadétos ar per artimiausius
dvejus metus reikalingos priemonés. Kiti aspektai
svarstomi kaip galimybés ir pagal bendra vizija it
reikiama seka sitloma keletas ju varianty.

Didzioji dalis diskusijy apie EPS yra techninio
pobudzio. Daugumos $io dokumento idéjy tikslas —
sutvarkyti euro mechanizma, kad jis galety sklandziai
veikti. Taciau svarbiausia ne pati technika: svarbiausia
uztikrinti, kad euras visiems buty naudingesnis. Tam
reikia tvirto politinio jsipareigojimo ir paramos visais
lygmenimis.



2. Euro istorija iki Siol

Apciuopiama nauda pilieCiams, jmonéms ir
valstybems naréms

Daugumai europieciai euras yra kasdienio
gyvenimo dalis. Pirmajai su euru uzaugusiai kartai tai
vienintelé valiuta, kurig ji pazjsta. Tie, kuriy atmintis
siekia daugiau, prisimins euro atnestas permainas

ir patys yra matg jo pranasumus. Ju busto paskolos

ir gyvenimo standartai nebepriklauso nuo didziulés
infliacijos ir smarkiai svyruojanciy valiutos kursy, kokie
buvo pra¢jusio amziaus astuntajame ir devintajame
desimtmeciais. [vedus eura, infliacija didzia dalimi
svyravo apie 2 proc. (tai ECB pamatiné verte) ar
zemiau. Pilieciai jau nebemoka dideliy mokes¢iy,

kad kirsdami euro zonos vidaus sienas i$sikeisty
valiuta. Jie nebemoka daugiau uz pinigy pervedima ar
i$sigryninima kitoje euro zonos salyje.

Euro pranasumai akivaizduas ir Europos jmonéms.
Huras yra viena patraukliausiy ir naudingiausiy
didziausios pasaulyje bendrosios rinkos ir prekybos
bloko atributy. Europos imonéms bendra valiuta
sutaupo daug laiko ir pinigy. Kadangi euras yra

antra pasaulio atsargy valiuta, mazdaug du trecdalius

Euras uZtikrino kainy stabiluma
Vartotojy kainy indeksas, % pokytis nuo praéjusiy mety
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eksporto ir pus¢ importo veiklos jmonés apskaito
eurais. Tarpvalstybinéms operacijoms nebeliko valiuty
kurso rizikos ar sandorio sanaudy. Devyniolikoje

saliy jsikurusiems klientams saskaitos fakttros gali
buti iSraSomas viena valiuta. Skolintis i§ banky ar kity
finansavimo $altiniy lengviau ir vidutiniskai pigiau. Ir
pasaulyje vykdyti veikla naudojant eura siandien galima
gerokai placiau, nei tai kada nors buvo jmanoma
frankais, liromis ar Vokietijos markémis.

Bendrame Zemuy palikany normy kontekste
pastaraisiais metais namuy tkiai ir jmonés gali
naudotis pigesnémis paskolomis. Be to, euro zonos
vyriausybés kasmet sutaupo 50 mlrd. EUR palakany
mokéjimuy, palyginti su tuo, kas buvo dar neseniai. Tai
reiskia, kad papildomas lésas galima skirti valdzios
sektoriaus skolai mazinti, vieSosioms investicijoms ar
$vietimo islaidoms.

Matant tokia euro nauda nesunku suprasti, kodél
jis sulaukia stiprios paramos. ,,Eurobarometro®
apklausos rodo, kad, i$skyrus smukteléjima finansy
krizés jkarstyje, euro zonoje gyvenantys pilieciai
nuolat tvirtai pritaria bendrai valiutai. 2017 m. parama
vidutiniskai sicke 72 % — tai didziausias rodiklis nuo
2004 m.

Euro zona
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Saltinis: Pasaulio bankas, EBPO.




Zmoniy parama bendrai valiutai euro zonoje nuolat didelé
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Saltinis: Europos Komisija ir 2017 m. ,Eurobarometras*.

Per krize iSmoktos skaudZios pamokos Nuo krizés ypa€ nukentéjo ekonomikos augimas, tatiau
dabar jis atsigauna
% euro zonos realiojo BVP pokytis, palyginti su 2008 m.
2007-2008 m. prasidéjusi pasauliné krizé parodé S

. . - . . . % —
dar naujos valiutos trikumus ir euro zonai smogé .

v Ve o v . . . g9 | Didelis Laikinas  Euro zonos Dabartinis prognozé
ypac skaudZiai. Europos salys, kurios PpIrmosios ekonomikos atsigavimas ekonomikos atsigavimas
6% [Auosmukis .nuosmukis.

patyré pasauling krize, nepriklausé euro zonai,

todeél atrodé, kad euras veiks kaip skydas. Taciau,
pasikeitus suvokimui apie kai kuriy euro zonos natiy
pazeidziamuma, jvyko didelis sutrikimas. Kelios
valstybés narés priemé sunkius sprendimus mokesciy
mokétojy pinigais finansiskai gelbéti bankus siekiant
isvengti zlugimo rizikos. Bankai pateko i béda sprogus
ekonomikos burbulams, kurie atsirado ir iSaugo
ankstesniais metais. Dél didelés recesijos mazéjant
pajamoms ir didéjant islaidoms, gerokai padidéjo
valdzios sektoriaus skolos lygis: iki krizés jis buvo
mazesnis negu 70 proc., o 2014 m. pasieke vidutiniskai
92 proc. BVP.
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Saltinis: Europos Komisija.

UZsitesusj ekonomikos nuosmulkj ir valstybiy
nariy skirtumus nulémé iki krizés buves
disbalansas ir EPS reagavimo j didZiuosius
sukrétimus spragos. Staigiai nutrikus finansavimo
srautams i$ryskéjo per daug mety susidéje skolos

2010-2011 m. euro zona iSgyveno laiking ) ) ] )
netvarumas ir konkurencingumo trakumai. Sumazéjus

atsigavima, taCiau jis truko neilgai. D¢l banky ir
viesuju finansy tarpusavio saveikos bankams ir kelioms
valstybéms naréms darési vis sunkiau skolintis rinkoje.
Kilo rizika ju pajégumui apsirapinti finansavimu.
Mazéjant galimybiy gauti kredita smuko investicijos:
nuo 2008 m., kai jos veikiausiai buvo virsijusios tvary
lygt, iki 2013 m. investiciju sumazéjo daugiau kaip

18 proc. Smarkiai isaugo nedarbas. Finansy krizé virto
realiosios ekonomikos krize, paveikusia milijonus
pilieciy ir imoniy.

lakesciams ir finansavimui, daugumoje labiausiai
nukentéjusiy saliy smarkiai susitrauké investicijos ir
vartojimas. Prarasta milijonai darbo viety ir atsirado
spaudimas mazinti darbo uzmokest, kaip viena
priemoniy atkurti konkurencinguma, todél toliau silpo
namy tkiy perkamoji galia. Tuo paciu metu viesasias
18laidas ribojo butinybé sulaikyti valdzios sektoriaus
skolos augima, o rinka vis labiau nerimavo dél euro
zonos vientisumo. 2013 m. realusis euro zonos BVP
vis dar buvo 3,5 proc. mazesnis negu 2008 m., ir



atsivere platus ekonomikos augimo atotrukis tarp
pazeidziamesniy $aliy grupés ir kity $aliy. Jis atnesé
didelius socialinius ir politinius nuostolius.

Kelerius metus euro zonoje buvo smarkiai sumaZéjes

investavimas ir jis atsigauna tik dabar

% investicijy lygio euro zonoje pokytis, palyginti su 2008 m.
20%

159 | Didelis Laikinas Euro zonos Dabartinis prognozé
ekonomikos atsigavimas ekonomikos atsigavimas
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Saltinis: Europos Komisija.
RyZtingi veiksmai siekiant atkurti euro pozicijas

Reikéjo ryZtingai reaguoti. Kad susvelninty
neigiama krizés poveik, savo funkcijg atliko Europos
Centrinis Bankas. Stiprindamos euro zonos vientisuma
svarbiy nauju priemoniy émési ir kitos ES institucijos.
2 priede pakartotos pagrindinés pastaryjy mety
sprendimais pagristos priemonés, kuriomis galima
naudotis EPS reikméms.

Dauguma $iy Zingsniy Zengta kilus jtampai:
krizés kulminacijoje arba iskart po jos. Taciau taip
buvo ilgam issprestos pagrindinés EPS politikos
priemoniy ir institucinés struktaros trokumy
problemos. Pavyzdziui, tarpvyriausybiniu susitarimu
sukurtas Europos stabilumo mechanizmas (ESM) —
priemoneé teikti parama valstybéms naréms, kurioms
kyla finansiniy sunkumy. Turédama 500 mlrd. EUR
skolinimo pajéguma, $i organizacija padéjo tokioms
salims kaip Ispanija, Kipras ir Graikija finansuoti
viesasias islaidas ir apsaugojo jas nuo dar didesnés
zalos. Priémus vadinamuosius $esiy dokumenty

ir dvieju dokumenty rinkinius ir naujajj fiskalinj
susitarimg, (kaip tarpvalstybinés Sutarties del
stabilumo, koordinavimo ir valdysenos ekonominéje
ir pinigy sajungoje dalj) sugrieztintos euro zonos
makroekonominés ir biudzeto prieziaros taisyklés.
ES émési visapusiskai pertvarkyti finansiniy paslaugu
taisykles ir nuo 2009 m. priémeé 40 teisés akty. Sukurta
nauja banky prieziuros ir pertvarkymo sistema.

Daugelis valstybiy nariy taip pat jgyvendino
dideles reformas. Vykdant reformas, pavyzdziui,
apribotos viesojo sektoriaus islaidos, pagerintas
kainy ir su kainomis nesusij¢s konkurencingumas,

10

kaip priemoné atkurti ekonomikos augima, kurio
labai reikéjo. Kiti prioritetai buvo $alyse nevienodi.
Apskritai priemonémis stengtasi iStaisyti banky
sektoriaus struktarinius trakumus arba patobulinti
darbo rinky veikimg ir padéti bedarbiams susirasti
nauja darba. Vienais veiksmais jmonés skatintos kurti
inovacijas ir investuoti, kitais modernizuotas viesasis
administravimas, pensijy ir priezidros sistemos.
Reformos uztruko, bet dabar duoda vaisiy.

§i postamij sustiptino tolesni ES lygmens
veiksmai. Nuo dabartinés sudéties Komisijos
kadencijos pradzios formuojant ES politikg imta
orientuotis | vertybiy trikampj — investicijy didinima,
struktariniy reformu tasa ir atsakingos fiskalinés
politikos uztikrinima. Kaip visa apimancio tikslo,
uzsibrézta siekti socialinio teisingumo. Europos
ekonominés politikos koordinavimo semestras —
pagrindinis mechanizmas, kuriuo naudodamosi
valstybés narés svarsto savo ekonomine ir

fiskaling politika — buvo racionalizuotas, kad vykty
daugiau dialogo visais lygmenimis ir buaty labiau
susikoncentruota | euro zonos prioritetus. Inicijuotas
naujas Investicijy planas Europai, dar zinomas kaip
Junckerio planas. Dabar jo 1ésos padvigubintos, kad
visoje ES buty pritraukta 630 mlrd. EUR papildomy
investicijy.

Imtasi keleto kity svarbiy iniciatyvy. Labiau
integruojama kapitalo rinky, energetikos ir skaitmeniné
bendroiji rinka. Ji yra darbo viety karimo, ekonomikos
augimo ir inovacijy $altinis, be to, padeda stiprinti
bendrg valiuta nuolat kintancioje pasaulinéje
ekonomikos aplinkoje. Naujy iniciatyvy imtasi

ir siekiant uztikrinti didesnj socialin] teisinguma,
ekonominiy ir socialiniy prioritety tvaruma ir
glaudesne jy sasaja, pavyzdziui, remiamas jaunimo
uzimtumas, kovojama su mokesciy slépimu ir neseniai
sukurtas Europos socialiniy teisiy ramstis.

Pastangos atsiperka, taciau galima padaryti
daugiau

Siuo metu paZanga matyti visuose baruose.
Prasidéjo penkti Europos ekonomikos atsigavimo,
dabar jau juntamo visose euro zonos valstybése narése,
metai. Tikimasi, kad atsigavimas daugmaz tolygiai tesis
Siais ir kitais metais. Uzimtumas didéja greiciau nei
kada nors nuo krizés pradzios: nuo 2013 m. pradzios
euro zonoje sukurta daugiau kaip 5 mln. darbo viety.
2017 m. kovo mén. nedarbas sumazéjo iki 9,5 proc.

— maziausio lygio nuo 2009 m. Uzimtumo lygis



virsijo 70 proc. ir yra beveik rekordinis. Vél daugéja
investiciju. Bendras euro zonos deficitas sumazéjo
nuo vidutiniskai daugiau nei 6 proc. BVP 2010 m. iki

1,4 proc. BVP siais metais. Valstybés skola euro zonoje

taip pat pradéjo mazéti.

Nedarbas euro zonoje yra maZiausias nuo 2009 m.,
taciau vis dar per didelis
Nedarbo lygis (%)
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Saltinis: Europos Komisija.
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Euro zonos struktiira yra tvirta kaip niekada
ankscliau, tac¢iau neleistinas joks nuolaidZiavimas.
Be ryztingy Europos Centrinio Banko veiksmuy,
Isipareigojimas stiprinti euro veikima ir ginti jo
vientisumg pastaraisiais metais labai padéjo pasiekti
geresniy rezultaty. Remiantis penkiy pirmininky
pranesimu imtasi ir keleto tolesniy priemoniy (jos
taip pat i$vardytos 2 priede). Taciau, kaip pradédama
kadencijg nurodé dabartinés sudéties Komisija, kol
nedarbas licka toks didelis, krizé dar néra pasibaigusi.
15,4 mln. euro zonos gyventojy vis dar neturi darbo:
kad uztikrintume isties tvirta ir tvary atsigavima
turétume daryti pazanga toliau.



3. Kodél reikia baigti kurti
ekonomine ir pinigy sajunga

Nors per kelerius metus padétis gerokai pageréjo,
placiai aprépiantys krizés padariniai neiSnyko ir
euro zona tebeturi problemy. Per mazo arba nulinio
ekonomikos augimo metus atsirado ir paastréjo dideli
ekonominiai ir socialiniai skirtumai. Krize taip pat
sukeleé euro zonos valstybiy nariy finansy sektoriaus
susiskaidyma. Trakumy vis dar turi vieSujy finansy
kokybeé ir euro zonos valdymo modelis.

Si situacija — ir i$$tkiy suvokimas — iki $iol
ivairiose euro zonos vietose labai skiriasi. 3 priede
pateikiama ekonominiy tendencijy skirtingos euro
zonos Salyse apzvalga. Pageréjusios ekonominés
salygos suteikia mums proga daugiau pasimokyti is
patirties, sukauptos per pirmuosius penkiolika musy
bendros valiutos mety, pripazinti ir geriau valdyti masy
saliy ekonomikos tarpusavio priklausomybe ir parengti
euro zong taip, kad ji ateityje veikty dar geriau.

3.1. POREIKIS SALINTI ISLIEKANCIUS
EKONOMINIUS IR SOCIALINIUS SKIRTUMUS

Kelis pirmuosius bendros valiutos metus trukusi
konvergencijos tendencija i$ dalies pasirodé
iliuziné. Iki krizés euro zona buvo nesustojamai
didéjancio klestéjimo simbolis. 1999-2007 m. realios
pajamos vienam euro zonos gyventojui nuolat augo.
Prie to i§ dalies prisidéjo palankios kreditavimo salygos
ir dideli kapitalo srautai { valstybes nares, kuriose
didéjo einamosios saskaitos deficitas. Taciau tie srautai
ne visada virto tvariomis investicijomis. Kai kuriais
atvejals jie veikiau skatino burbuly formavimasi,
pavyzdziui, nekilnojamojo turto ir statyby sektoriuose,
ir valdzios sektoriaus islaidu didinima. Palanki

XXI a. pirmojo desimtmecio raida taip pat i§ dalies
uzgozé giliai gludint] ty Saliy pazeidziamuma,. Jis
pirmiausiai buvo susijes su finansy sektoriumi ir
konkurencingumo praradimu. Keliais atvejais ji
sustiprino darbo ir produkty rinkos neveiksmingumas.
Tuo metu ty trukumy iki galo nepaisé nei finansy
rinkos, nei valdzios institucijos. EPS stigo isplétotos
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priezitros sistemos, kuri padéty aptikti ir panaikinti ta
disbalansa jam susidarius.

Per 2007-2008 m. kriz¢ nutriako suartéjimo
tendencija ir prasidéjo atitolimo tendencija, kuri
keiciasi letai. Ji ypac¢ brangiai atsi¢jo tose euro zonos
dalyse, kurios nebuvo pakankamai atsparios, kad
atlaikyty ekonominio sukrétimo poveiki. Apskritai
euro zonos BVP vienam gyventojui tik dabar pasickia
ikikrizini lygi ir visur matyti zenkly, kad atitolimas
mazéja, taciau dar nematyti, kad i$ naujo vykty tvirtas
konvergencijos procesas.

Realusis BVP vienam gyventojui atsigauna tik pamaZu

Indeksas 1999 m.=100
140

120

100

Saltinis: Europos Komisija.

Nedarbas visur maZéja, taCiau jo lygis euro zonoje
labai nevienodas. Kai kuriose salyse, tokiose kaip
Vokietija, Nyderlandai, Estija ir Austrija, nedarbas labai
mazas. O kitose, pavyzdziui, Ispanijoje ar Graikijoje,
nedarbas, ypac¢ jaunimo, nepriimtinai didelis ir didele
jo dali sudaro struktarinis nedarbas. Tai sukélé plataus
masto socialiniy pasekmiy, ypa¢ salyse, kurioms

per krize reikéjo didesniy korekcijy. Pirma karta

po Antrojo pasaulinio karo kyla realus pavojus, kad
dabartiné jaunuoliy karta bus maziau pasiturinti nei

ju tévai. Sie poky¢iai sukélé abejoniy dél ES socialinés
rinkos ekonomikos, konkreciai dél EPS, modelio ir
veikimo.



Nedarbo lygis maZéja, bet jvairiose Europos vietose jis
dar labai skiriasi
%, 2017 m. kovo men.

m 0% - 5%
m5%-10%

10% - 15%
m >15%

Saltinis: Europos Komisija.

Zemi investicijy, tiek viesyjy, tiek privatiyjy,
lygiai ir silpnos naSumo tendencijos kelia tolesnés
nacionaliniy situacijy poliarizacijos grésme ir
ypac trukdo geréti euro zonos, kaip visumos,
rezultatams. Daugelyje euro zonos $aliy investicijy
dauggja tik dabar ir jos dar nepasieke ilgalaikiy
tendencijy rodiklio. Kadangi investicijos turi teigiamos
itakos nasumui ir ekonomikos augimui, nuolat Zemi
investicijy lygiai galéty padaryti ilgalaikés zalos —
{tvirtinti augimo potencialo skirtumus.

Kodél biitina toliau tobulinti ekonomine

sgjungq?

» Po keleriy krizés mety euro zonos $aliy
ekonomikai reikia pasukti tvirtesniu augimo
ir gerovés keliu. Tai turéty vykd kartu su —
ir naudojantis — atsinaujinusia testine Saliy
konvergencija, kad visi piliecial ir imonés pajusty
daugiau euro pranasumy. Tam reikia strukturiniy
reformuy, kuriomis baty modernizuojama
saliy ekonomika ir didinamas jos atsparumas
sukrétimams.
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3.2. POREIKIS SALINTI LIKUSIUS FINANSINIO
PAZEIDZIAMUMO SALTINIUS

Per krize¢ po euro jvedimo pasiektos finansinés
integracijos procesas i§ dalies pasisuko atgal.
Ivedus eura, tarpbankinio skolinimo rinka buvo labai
likvidi ir paskoly namy tkiams ir jmonéms sanaudos
visoje euro zonoje émé panaséti, o ju salygos darési
vis palankesnés. Krizés jkarstyje euro zonos banky
sistema tapo trapi. Banky tarpusavio skolinimas
smarkiai smuko ir labai sumazintas realiosios
ekonomikos kreditavimas. Skolinimo mazosioms

ir vidutinéms jmonéms labiausiai émé trukti salyse,
kurias skaudziausiai palieté krizé: sugrieztéjo skolinimo
salygos ir sumazéjo skolinimo apimtys. [moniy
finansavimo salygos labai priklausé nuo jy geografinés
vietos. Problemos masta didino pernelyg didele
priklausomybé nuo banky, kaip finansavimo saltinio, ir
santykinis kity finansavimo Saltiniy, tokiy kaip akciju
rinkos, trakumas.

Paskoly jmonéms paliikany normos per krize iSsiskyré
Paldkany normos (%)
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Saltinis: Europos Centrinis Bankas.

Nuo krizés padétis gerokai pageréjo, taciau rizika,
susijusi su banky sektoriumi, ir valstybés nacionalinés
skolos dydzio keliama rizika $iandien euro zonoje dar
tarpusavyje susijusios. Prasidéjus krizei priimtais ES
bankininkystes teisés aktais finansy sektoriuje buvo
gerokal sumazinta rizika. Dideli ES bankai dabar
gerokai padidino likvidumo atsargas ir jy pagrindinio
kapitalo pakankamumo rodiklis vidutiniskai sickia
13,2 proc., palyginti su 8,9 proc. 2010 m. Taciau euro
zonos bankai vis dar linke balanse turéti labai daug
buveinés $alies obligacijy. Todél banky refinansavimo
islaidos labai priklauso nuo ju buveinés valstybiy ir
atvirksciai. Tai reiskia rizika, kad, jei kilty problema
viesyjy finansy ar banky sektoriuje, abu jie buty



destabilizuoti. Salinant rizika jvykdytos didelés
reformos, taciau banky ir jy atitinkamy valstybiy rysiai
tebekelia problemy finansy sektoriaus integracijai ir
stabilumui.

Finansinio paZeidZiamumo prieZastimi toliau
lieka nuo krizés mety negraZintos didelés valdZios
ir privaciojo sektoriy skolos, taip pat daugybé
neveiksniy paskoly, susijusiy su tam tikromis
banky sektoriaus sritimis. Neveiksnios paskolos —
paskolos, su kuriomis susije mokéjimo jsipareigojimai
nevykdomi arba beveik nevykdomi, todél egzistuoja
labai didel¢ tikimybé, kad skolininkai negalés grazinti
ju bankams. Dél krizés tokiy paskoly dalis tam tikry
banky balansuose i$augo. Tokia padétis vis dar trukdo
didinti susijusiy staigy pelninguma bei gyvybinguma,
todél mazéja ju galia teikti finansavima realiajai
ekonomikai. Siy skoly nurasymo nuostoliai turi tekti
arba jas isdavusioms jstaigoms, ju akcininkams, arba
visuomenei. Susijusios Salys imasi ryztingy veiksmu
padeéciai taisyti, taciau didelio tokiy paskoly skaic¢iaus
mazinimas neuzkraunant nastos visuomenei yra létas ir
painus procesas.

Nepaisant pastaraisiais metais atlikty reik§mingy
pagerinimy, butina tolesné integracija siekiant
uztikrinti, kad finansy sistema galéty garantuotai
atlaikyti visas krizes ateityje. Nors finansy rinky
susiskaidymo procesas yra pasukes priesinga kryptimi,
integracijos mastas vis dar nepasieké iki krizés buvusio
lygio. Tai mazina galig teikti papildoma finansavima
labai reikalingoms investicijoms ir varzo bendrus
pajégumus atlaikyti galimus ekonominius sukrétimus
ateityje.
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Kodeél biitina toliau kurti finansine sgjungg?

» Euro zonoje finansinis stabilumas buvo
sustiprintas. Tac¢iau bankai ir jy atitinkamos
valstybés vis dar stipriai susije, be to, neveiksniy
paskoly skaicius islicka didelis. Batina imtis
tolesniy veiksmy siekiant sumazinti ir paskirstyti
banky sektoriaus rizika, taip pat teikti daugiau
finansavimo galimybiy realiajai ekonomikai, be
kita ko, pasitelkus kapitalo rinkas. Siekiant sio
tikslo labai svarbu uzbaigti kurti banky sajunga
ir kapitalo rinky sajunga.

3.3. BUTINYBE MAZINTI DIDELES SKOLAS

IR DIDINTI KOLEKTYVINIUS STABILIZAVIMO
PAJEGUMUS

Dél krizés smarkiai iSaugo valdZios it privaciojo
sektoriy skolos ir, nors dabar jos nustojo augti,
iSlieka dideles. Vos per septynerius (2007-2014 m.)
metus valstybiy skola euro zonoje vidutiniskai iSaugo
30 procentiniy punkty, t. y. nuo 64 % iki 94 %. Net
valstybés narés, kuriy deficitas ir skola iki krizés buvo
santykinai mazi, kaip antai Ispanija ar Airija, patyré
spaudimg kilus susirapinimui dél biudzeta uzgriuvusiy
islaidy, susijusiy su finansy sektoriaus sunkumais, o
pagrindinés struktarinés fiskalinés pozicijos galiausiai
buvo prastesnés nei tikétasi atsizvelgiant | pagrindinius
duomenis. Paaiskéjo, kad tuometiniy ES fiskaliniy
taisykliy poveikis buvo nepakankamas, be to, butina
atidziai stebéti privaciojo sektoriaus skolos tendencijas.

Be to, krizé atskleidé ribotg pavieniy valstybiy
nariy atsparuma dideliy ekonominiy sukrétimy
poveikiui. Per kriz¢ nacionaliniai biudzetai ir, visy
pirma, socialinés gerovés sistemos $velnindami
ekonominius sukrétimus, atliko automatinés
stabilizavimo priemonés funkcija. Tac¢iau keliy saliy,



kuriose truko fiskaliniy rezervy, o galimybé finansuoti
valdzios sektoriaus skolg rinkos priemonémis

nebuvo uztikrinta, patirtis parodeé, kad kovojant su
ekonomikos nuosmukiu to nepakanka. Tuo galima

i$ esmés paaiskinti, kodel strigo 2011-2013 m.
ekonomikos atsigavimas. Todél buvo sukurtos

kelios naujos priemones, kuriomis sioms valstybéms
naréms teikta kolektyviné finansiné pagalba. Krizés
tkarstyje sios priemonés pasiteisino ir dabar galéty buti
konstruktyviai sustiprintos arba papildytos.

Dideliy valdZios sektoriaus skoly graZinimas
bus ilgas procesas, ypac tuo atveju, jei ekonomikos
atsigavimas bus nespartus, o infliacija — nedidelé.
Tokios skolos kelia keleta problemy. Skolos menkina
pajéguma imtis veiksmu ekonomikos augimui vél
suletéjus arba tenkinti viesyjy investicijy poreikius.
Skolos didina finansinj pazeidziamuma, ypac jei banky
it juy atitinkamy valstybiy refinansavimo sanaudos
toliau koreliuoja. Be to, dél skirtingo dydzio skoly
nuomoneés apie viesyju finansy tvarkyma visoje

curo zonoje skiriasi. Dél pastaraisiais metais déty
pastangy visoje zonoje juntama aiski viesuju finansy
patikimumo did¢jimo tendencija. Taciau pazanga
visoje euro zonoje butina daryti toliau.

Dél krizés valdZios sektoriaus skola euro zonoje
smarkiai iSaugo
ValdZios sektoriaus bendroji skola (% BVP)
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Saltinis: Europos Komisija.
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ES fiskalinés taisyklés, t. y. Stabilumo ir augimo
paktas, bégant metams grieZtéjo, visy pirma
pradéta kreipti daug démesio | skolos dydj. Siekiant
ilgalaikés pazangos reikalinga tiek patikima visy
lygmeny valdzios fiskaliné politika, tick verzlus ir
tvarus ekonomikos augimas. Svarbu atsizvelgti ne tik |
tai, kas konkrec¢iai $aliai tam tikromis jos ekonominio
ciklo aplinkybémis tinka ekonominiu ir biudzeto
poziuriais, bet ir { visos euro zonos padeét. Visy
pirma svarbu vengti prociklinés fiskalinés politikos,
t. y. dirbtinio ekonomikos augimo skatinimo, kai

jis nebutinas, ar nuosmukio skatinimo, kai pagal
aplinkybes reikty priesingy veiksmuy. D¢l poreikio
atsizvelgti | aplinkybiy jvairove taisyklés sugtieztintos
ir tapo sudétingesnés. Taciau taisykles negali buti
pritaikomos kiekvienai situacijai — jose numatoma
sprendimo laisvé. Komisija pastaraisiais metais ja
pasinaudojo, o ES Taryba Komisijos rekomendacijas
patvirtino. Be to, Komisija didesnj démesj émé skirti
visos euro zonos fiskalinés politikos krypciai.

Kodeél biitina toliau kurti fiskaline sgjungqg?

» Norint, kad bendra valiuta gerai funkcionuoty,
butini:
1) patikimi viesieji finansai ir fiskaliniai rezervai,
didinantys ekonomikos atsparuma sukrétimy
atvejais;
i) bendry stabilizavimo priemoniy stiprinimas
visos euro zonos mastu;
iii) rinkos drausmes ir bendry taisykliy
derinimas, kuris padéty didinti $iy taisykliy
veiksminguma, jas lengviau suprasti ir taikyti.



3.4. POREIKIS DIDINTI EPS VALDYMO
VEIKSMINGUMA IR SKAIDRUMA

EPS struktura grindZiama bendraisiais teisiniais
principais. Pagal siuos principus nustatyti EPS tikslai
ir veikimas, jvairiy institucijy funkcijy pasiskirstymas
ir galiy, {skaitant ES ir nacionalinio lygmens galias,
santykis. Be to, pagal juos nustatytas butinas
ekonominés politikos koordinavimas, privalomos
fiskalinés taisyklés, makroeckonominio disbalanso
vengimo bei panaikinimo mechanizmai ir banky
sajungos struktara.

Si struktara palaipsniui kurta pastaruosius tris
desimtmecius. Nors kryptis buvo aiski, vieno bendro
plano nuo pat pradzios nebuvo. Kaip liudija paskutiniy
penkiolikos mety patirtis, daznai kolektyvinis
supratimas ir politiné valia, reikalingi bendriems
veiksmams tobulinant EPS modelj, atsirasdavo

tik prasidéjus krizei. Tuo i$ esmés ir paaiskinama
dabartiné padetis, jskaitant likusius trokumus. Apskritai
valdymas patobuléjo, taciau néra toks optimalus, kad
euro zona isnaudoty visa savo potenciala, pakankamai
sparciai reaguoty | kintancias ekonomines aplinkybes
bei ekonominius sukrétimus ir jveikty kai kuriy

Euro zonos valdymas yra sudétingas

Euro grupe

sitilo ekonomikos prioritetus ir stebi
ekonominius ir fiskalinius pokycius

tvirtina ekonomikos prioritetus

yra Valdytojy tarybos
=I=1y)
Europos stabilumo

atsiskaito mechanizmas

Saltinis: Europos Komisija.

gyventojy grupiy nepasitikéjima. Galima jvardyti tris
pagrindinius trakumus.

Pirma, daugeliu poZituriy EPS valdymas dar vis
néra subalansuotas. Pinigy politika euro zonos
lygmeniu centralizuota. Taciau ji vykdoma kartu su
necentralizuota biudzeto ir sektoriy politika, i esmés
atspindincia nacionalines aplinkybes ir prioritetus. Be
to, jas kartu vykdant tatkomos nederancios priemones:
viena vertus, grieztos, butinos (nors daznai per painios)
tiskalinés taisykles, kuriy nesilaikant gali buati tatkomos
sankcijos; kita vertus, svelnios ekonomikos politikos
gairés, nustatomos ES lygmeniu vykdant ekonominés
politikos koordinavimo procesa — Europos semestra.
Tokia valdymo struktiira daznokai stabdo pazanga
struktariniy reformy ir investicijy srityse, kuriose jos
labiausiai reikia. Dél to pinigy politikai tenka per didele
nasta — atsakomybé §velninti ir atsverti ekonominius
pokycius. Todél valstybés narés, imonés ir pilieciai
negali naudotis visais EPS pranasumais.

Antra, instituciné EPS struktira yra misri,
pernelyg sudétinga sistema, kuriai batinas
didesnis skaidrumas ir atskaitomybé. Ja sickiama
i8laikyti pusiausvyra (kad ir netobula) tarp, viena

Europos Komisija

&

atsiskaito

Europos Centrinis
Bankas

atsiskaito

Europos Parlamentas




vertus, Sajungos institucijy ir darbo metody ir, kita
vertus, augancio skaiciaus tarpvyriausybiniy subjekty
ir praktiky, kuriy daugelis atsirado nuo krizés pradzios.
Sis misrus valdymas i§ dalies rodo pasitikéjimo
trakuma tarp valstybiy nariy, taip pat nepakankama
pasitikéjima ES institucijomis. Todél yra atsirade
nemazai sudétingy stabdziy ir atsvary mechanizmuy.

Be to, tai atspindi ir fakta, kad ilgainiui daugelis naujy
taisykliy buvo nustatyta ar subjekty isteigta ad hoc
budu, daznai reaguojant | ekstremaligsias situacijas.
Geriausiai §ig situacija iliustruoja Euro grupeés,
Huropos Komisijos ir Europos stabilumo mechanizmo
saveika. Nors kiekviena institucija ir subjektas sickia
kuo didesnio teisétumo ir atskaitomybés, faktiskai tai
lemia sudétinga sprendimy priémima, kritikuojama

del nepakankamo aiskumo ir skaidrumo. Visy pirma
reikéty labiau jtraukti Europos Patlamenta ir didinti
demokrating atskaitomybg uz priimtus sprendimus dél
euro zonos ir jos vardu.
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Trecdia, bendrajam euro zonos interesui dar vis
nepakankamai atstovaujama vieSuose debatuose
ir sprendimy priémimo procese. Nepasickus
bendro sutarimo dél ateities i§sukiy ar vizijos, euro
zonai sunkiai seksis {veikti krizés padarinius ir kurti
priemones, reikalingas sprendziant bendras problemas.

Kodél biitina toliau Zengti geresnio valdymo

link?

» Stipresnei EPS reikia tvirtesnio valdymo.
Dabartiné sistema yra praeities sprendimy
rezultatas. Ji riboja bendry institucijy ir
priemoniy veiksminguma ir lemia sudétingus
ir neskaidrius susitarimus. Siekiant glaudesnés
konvergencijos ir norint iSvengti sukrétimy
ateityje, tokia padétis néra optimali. EPS
struktarai sutvirtinti batina pasiekti bendra
susitarimg dél galimo kelio pirmyn.



4. Diskusijos dél galimo kelio pirmyn

Euro zonos valstybés narés sudaro jvairialype
grupe. Vieno bendro poZiirio  tai, kaip geriausia
tobulinti EPS, arba visam laikui tinkamo
supratimo apie tai niekada nebus. Vis délto
bendras siekis — stiprinti bendra valiutg ir kartu spresti
bendros svarbos problemas, perzengiancias valstybiy
sienas. Sumanymus dabar reikia paversti praktiniais
sprendimais ir nustatyti pragmatiska ir lanksty, taciau
visiems veiksminga kelig pirmyn.

4.1. EKONOMINES IR PINIGY SAJUNGOS ATEITIES
PAGRINDINIAI PRINCIPAI

Kelias pirmyn turéty biti gristas keturiais
principais:

» Darbo viety kiirimas, ekonomikos augimas,
socialinis teisingumas, ekonominé konvergencija
ir finansinis stabilumas turéty tapti pagrindiniais
ekonominés ir pinigy sajungos tikslais. EPS néra
savitiksle.

Atsakomybé ir solidarumas, rizikos mazinimas

ir paskirstymas neatsiejami. Didinant paskatas
mazinti rizika ir teikiant salyging parama kartu reikeéty
kurti rizikos paskirstymo priemones, visy pirma
finansy sektoriuje, ir vykdyti struktarines reformas.

EPS ir jos karimo procesas privalo buti atviri
visoms ES valstybéms naréms. Bendrosios rinkos
vientisumas turi buti islaikytas. Tai svarbu ir geram
bendros valiutos veikimui. Remiantis Sutartimi, visos
valstybés narés, isskyrus Danijg ir Jungting Karalyste,
turéty galiausiai jsivesti eura.

Sprendimy priémimo procesas turi tapti
skaidresnis, turi bati uZtikrinta demokratiné
atskaitomybé. Pilieciai pageidauja Zinoti, kaip ir kas
priima sprendimus ir koki poveiki Sie sprendimai
darys ju gyvenimui.

18

Ekonomineés ir pinigy sajungos ateities pagrindiniai
principai

Darbo vietos,
ekonomikos augimas,
socialinis teisingumas,
ekonominé
konvergencija ir
finansinis

stabilumas

Procesas yra atviras
visoms valstybéms
naréms

Pagrindiniai

principai

Skaidresnis,
demokratiskesnis

ir atskaitomybés
principais pagrjstas
sprendimy priémimo
procesas

Atsakomybé ir
solidarumas / rizikos
pasiskirstymas ir
mazinimas

Saltinis: Europos Komisija.

4.2. SEKOS NUSTATYMAS

Atsizvelgiant j skirtingus poZiurius j kai kuriuos i$
§iy klausimy, pradZioje svarbu rasti plataus masto
politinj sutarima dé¢l bendrosios veiksmy krypties.
Sis sutarimas susijes ne tik su bendro pozitrio karimu,
bet ir su jvairiy veiksmu, kuriy prireiks trumpuoju,
vidutinés trukmeés ir ilguoju laikotarpiais, sekos
nustatymu. Taciau kalbame ne apie pavieng ,,truks
plys* reforma. Greiciau apie tam tikrus veiksmus,
kuriuos reikia kolektyviai aptarti ir jgyvendinti. Tod¢l
¢ia pateiktos idéjos néra busimo EPS modelio planas.

Siame diskusijoms skirtame dokumente i§déstomi
keli veiksmai ir galimybés, padésiantys kurti
aiSkia EPS ateities iki 2025 m. vizijq. Taigi sis
dokumentas yra kvietimas valstybéms naréms ir
suinteresuotiesiems subjektams aptarti elementus,
kurie, juy manymu, ilgainiui labiausiai padés sutvirtinti
musy bendrg valiutg, ir susitarti, kurie elementai
ilgainiui buty labiausiai naudingi musy bendrai valiutai,
be visapusisko jau dabar esanciy institucijy ir taisykliy
naudojimo. Tam tikri elementai yra butini ir turi buti
skubiai jgyvendinti sickiant uztikrinti EPS atsparuma,.
Siekiant imtis veiksmy ne véliau kaip 2019 m., kai
kuriose srityse darbas jau vyksta ar galéty buti skubiai
pratestas. Paskui iki 2025 m. reikéty jgyvendinti keleta
kity elementy. Pastarieji pristatomi paliekant daugiau
galimybiy ir sprendimai dél ju galéty buti priimti
véliau, jgyvendinus pradinius veiksmus. Taip pat



nurodomos butinos tam tikry veiksmy jgyvendinimo
isankstines salygos.

Bus labai svarbu turéti bendra veiksmy plana,
kuriame nustatyta aiski jy seka, nepriklausomai
nuo atskiry veiksmy detaliy. Jei issikeliame tikslg
tobulinti euro zonos veikima tam, kad buty kuriama
daugiau darbo viety ir skatinamas ekonomikos
augimas, kartu apsaugant ir stiprinant finansy rinkos
stabiluma, tolesniy priemoniy seka, visy pirma finansy
srityje, turi reik§més. Ji turi atitikti tam tikra logika,
kad naujos iniciatyvos nekelty naujy neaiskumu.
Siekiant tinkamo balanso dél kai kuriy priemoniy
reikés susitarti i§ anksto, net jei jos bus faktiskai
igyvendinamos véliau. 1 priede pateikiami galimi
veiksmy plano apmatai.

Cia pristatomos galimybés imtis veiksmy trijose
pagrindinése srityse: pirmiausia uzbaigti kurti tikra
finansing sajunga, antra, labiau integruoti ekonoming
ir fiskaline sajungg ir, trecia, jtvirtinti demokrating
atskaitomybe ir sustiprinti euro zonos institucijas.

4.3. TIKROS FINANSINES SAJUNGOS KURIMAS,
KARTU MAZINANT IR PASKIRSTANT RIZIKA

Veiksmingai ir stabiliai EPS butina integruota
ir gerai veikianti finansy sistema. Siekiant bendro
sutarimo dél tolesnio kelio, reikia remtis ligsioliniais
pasiekimais. Turéty buti susitarta tick dél elementy,
dél kuriy §iuo metu jau deramasi, tiek dél papildomy
veiksmu, kuriy reikéty imtis laikotarpiu iki 2025 m.
Pazanga turés buti daroma kartu plétojant rizikos
mazinimo ir paskirstymo kryptis.

Dél kokiy elementy reikéty susitarti iki 2019 m.

Rizikos maZinimas

Reikety teikti pirmenybe priemonéms, kuriomis
toliau mazZinama rizika. 2016 m. lapkricio meén.
Komisija pasialé neatidélioting priemong — issamy
paketa dokumenty, kuriais toliau grieztinant
prudencinj valdyma ir grieztinant rinkos drausme
siekiama mazinti bankams kylancig rizika. Be to,
Komisija pasialé nemokumo, restruktiirizavimo ir
antrosios galimybés priemoniy. Pastarasias reikia
sparciai jgyvendinti.

Vieng i labiausiai Zalingy krizés pasekmiy
galéty padéti panaikinti neveiksniy paskoly
Europos strategija, taip pat padésianti vykdyti
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nacionalinius veiksmus susijusiose Salyse.
Neissprendus $ios problemos, neveiksnios paskolos
toliau apsunkins visos euro zonos banky sektoriaus
veikima ir toliau kels galimg finansinio nestabilumo
pavojy. Taryba yra aiskiai {sipareigojusi iki $iy mety
birzelio mén. susitarti dél i§samios strategijos, kurioje
buty numatyti aiskas tikslai, darby tvarkarastis ir
stebésenos mechanizmas. Taciau prireiks ir visapusisky
priemoniy bei praktinio jgyvendinimo vietose.
Strategija reikéty spresti susikaupusiy neveiksniy
paskoly problems ir neleisti atsirasti naujoms
neveiksniy paskoly sankaupoms. Joje turéty buti
numatyti ryztingi, koordinuoti ES lygmens veiksmai ir
tvairiy pagrindiniy politikos sriciy elementai, kaip antai
priezitros praktikos grieztinimas, priemonés antrinei
neveiksniy paskoly rinkai sukurti, nacionaliniy teisiniy
sistemy reformos, struktiriniy problemy sprendimo
budai ir tolesnis banky sektoriaus restruktirizavimas.

Vykdydama Europos semestra, Komisija
reguliariai vertina valstybiy nariy finansy
sektoriy patiriamus sunkumus. Kai reikia mazinti
rizika finansiniam stabilumui ar teikti daugiau
galimybiy gauti finansavima, $iy vertinimy pagrindu
teikiamos konkrecios rekomendacijos dél reformu.
Be to, Komisija dabar vykdo lyginamaja perziara,
sickdama issiaiskinti paskoly jsipareigojimy vykdymo
uztikrinimo ir nemokumo sistemu, daranciy poveikj
banky balansams, ypatybes. Sios priemonés padeda
valdyti rizika nacionalinése banky sistemose ir galéty
buti toliau tobulinamos (dat zt. 4.4 punkta).

Banky sajungos sukiirimas

Lieka jgyvendinti du svarbius banky sajungos
elementus, kurie abu leis pasistimeéti rizikos
paskirstymo srityje, — Bendro pertvarkymo

fondo fiskalinio stabilumo priemong ir Europos
indéliy garantijy sistema (EIGS). D¢l siy elementy
reikéty susitarti kuo skubiau, geriausia iki 2019 m.,
kad jie buty jdiegti ir visapusiskai veikty iki 2025 m.
Abiejy elementy labai reikia, kad toliau silpnéty
banky ir viesuju finansy rysys. 2015 m. lapkricio mén.
Komisijos komunikate ,,Banky sajungos sukarimas®
ir 2016 m. birzelio mén. Tarybos veiksmy gairése
siekiant baigti kurti banky sajunga nustatyti batini, jau
suderinti pagrindiniai veiksmai tam pasiekti.

EIGS uztikrinty, kad indéliy saskaitose laikomos
santaupos bity vienodai ir geriau saugomos
visoje euro zonoje. Taip pagal EIGS buty numatyta
stipresné ir tolygesné draudimo apsauga visiems banky



sajungos mazmeniniams indélininkams. Komisija
pateiké pasitlyma del EIGS 2015 m. lapkricio mén. ir
$iuo metu vyksta derybos.

Patikima Bendro pertvarkymo fondo fiskalinio
stabilumo priemoné¢ yra butina siekiant, kad nauja
ES banky pertvarkymo sistema veikty efektyviai,
o mokes¢iy mokétojams netekty dengti sanaudu.

Pagal $ia sistema banky pertvarkymo islaidos tekty
banky akcininkams ir kreditoriams, taip pat Bendram
pertvarkymo fondui, i§ anksto finansuojamam banky
sektoriaus. Jei tuo paciu metu rimty problemy patirty
keli bankai, finansavimo poreikis vis délto galéty virsyti
fonde turimas lésas. Tod¢l, kaip priemoné blogiausiam
atvejui, kuo skubiau turéty buti sukurta fiskaliniu
poziariu neutrali pertvarkymo fondo finansinio
stabilumo priemoné. Valstybés narés jau 2013 m.
gruodzio mén. jsipareigojo, o 2015 m. patvirtino,

kad sieks kurti bendra fiskalinio stabilumo priemone.
Dabar ja reikéty sukurti negaistant.

Krizés atveju bendros fiskalinio stabilumo
priemonés vaidmuo buaty esminis, todél ji turéty
biuti kuriama numatant tam tikras ypatybes. Ji
turéty buti tinkamo masto, kad galéty atlikti savo
funkcija; ja galima buty pradéti taikyti skubiai ir ji
buty fiskaliniu pozitriu neutrali, t. y. visas galimas
iSmokas i§ fondo padengty sektorius ir viesyjy istekliy
naudojimas buty ribotas. Be to, tai savaime reiksty,
kad neturéty likti galimybés atsizvelgti { nacionalines
aplinkybes arba susiskaidyma. Kalbant apie finansing
ir institucine struktara, reikéty vengti nereikalingy
sanaudy.

Siuo klausimu gali buti apsvarstytos dvi
galimybés.

P Veiksmingumo poZihriu pirmiau minétas salygas
atitikty Europos stabilumo mechanizmo (ESM)
suteikta kredito linija Bendram pertvarkymo
fondui. ESM turi tai, ko reikia sickiant veiksmingai
atlikti bendra fiskalinio stabilumo priemonés
funkcija, — skolinimo pajéguma, rinkos operaciju
i$Smanymg ir gera kreditinguma. Taciau kai kurias
ESM sprendimy priemimo proceduras it techninius
atidéjinius gali tekti optimizuoti siekiant laiku pradéti
taikyti finansinio stabilumo priemong ir uztikrinti
didziausia galimg Bendro pertvarkymo fondo islaidy
veiksminguma.

Egzistuoja ir maZiau veiksminga galimybé —
valstybés narés galéty vienu metu Bendram
pertvarkymo fondui suteikti paskolas arba
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garantijas. Taikant §] metodg tikriausiai galety kilti
sunkumy per krize faktiskai gauti numatytas lésas,
todél gali buti, kad, kai labiausiai reikia, $is budas
buty maziau veiksmingas. Nors ilguoju laikotarpiu
finansinio stabilumo priemoné turéty nedaryti
fiskalinio poveikio, valstybéms naréms vis tick
tekty refinansuoti suteikta finansing pagalba. Be to,
igyvendinimas galéty buti sudétingas, nes kiekvienai
valstybei narei reikéty pasirasyti susitarimus su
Bendra pertvarkymo valdyba.

Kapitalo rinky sajungos jgyvendinimas

PaZanga jgyvendinant kapitalo rinky sajunga
labai svarbi siekiant namy tkiams ir jmonéms
pasiulyti daugiau naujovisky, tvariy ir jvairesniy
finansavimo Saltiniy, pavyzdziui, pagerinti galimybes
pasinaudoti rizikos kapitalu arba nuosavo kapitalo
finansavimu, uzuot vien tik skolinusis. Kapitalo rinky
sajunga savaime labiau paskirstys rizika privaciajame
sektoriuje ir padidins bendra finansy sektoriaus
atsparuma. Tuo §i sajunga taip pat stiprins platesnio
masto ekonomikos makrofinansinj stabiluma
ckonominiy sukrétimy atveju. Tai aktualu visoms ES
valstybéms naréms, bet ypac euro zonai. Kapitalo
rinky sajungos jsteigimui Komisija teiké pirmenybe

ir tuo tikslu jau émési keliy priemoniy. Taciau dabar
$is darbas jgijo dar didesnés svarbos nei anksciau.
Atsiradus tikimybei, kad bendraja rinka paliks vienas
didziausiy Europos finansiniy centry, uzduotis sukurti
kapitalo rinky sajunga tapo problematiskesné, taciau
dar svarbesneé.

Butina sukurti labiau integruotg prieZitiros
sistema, uZtikrinancia bendra finansy sektoriui
taikomy taisykliy jgyvendinima, ir uZtikrinti
labiau centralizuotg prieZiaros vykdyma. Kaip
teigiama penkiy pirmininky pranesime, laipsniskai
stiprinant priezitros sistemg galiausiai buty steigta
vienintelé Europos kapitalo rinkos priezitros
institucija.

Kapitalo rinky sajunga — galimybé sustiprinti
musy bendrg valiuta, taCiau kartu reik§mingas
pokytis. Sekmingam jgyvendinimui butinas Europos
Parlamento, Tarybos ir visy suinteresuotyjy subjekty
ryztas. Reguliavimo reforma téra dalis permainy, kuriy
reikia siekiant sukurti iSties integruota ir maziau nuo
banky finansavimo priklausoma finansy ekosistema.
Kapitalo rinky sajungos karimas yra procesas,
kuriame turi visapusiskai dalyvauti visos salys, iskaitant
korporacijas, investuotojus ir priezituros institucijas.



Be to, reikia panaikinti — taip pat ir nacionaliniu
lygmeniu — kapitalo rinky sajungos sukarimui dar vis
trukdancias kliatis, kaip antai apmokestinimo taisykliy
arba nemokumo procedury skirtumus.

Anapus banky sajungos ir kapitalo rinky

Didesné banky balansy diversifikacija padéty
spresti banky ir jy buveinés Salies tarpusavio
sarySiy problema. Viena i$ tokiy didesnés
diversifikacijos skatinimo galimybiy galéty tapti
valstybés obligacijomis uZtikrinty vertybiniy
popieriy i§leidimas. Sios finansinés priemonés, $iuo

mety aptariamos Europos sisteminés rizikos valdyboje,

yra vertybiniais popieriais uztikrinti finansiniai
produketai, kuriuos gali isleisti komercinis subjektas
arba jstaiga. Skoly pasidalijimas tarp valstybiy nariy
nebuty numatytas. Naudojant tokius produktus buty
juntama apc¢iuopiama nauda — padidéty banky balansy
diversifikacija, buty skatinamas rizikos pasiskirstymas

Finansinés sajungos uZbaigimo elementai

privaciajame sektoriuje. Dél savo naujoviskumo
valstybés obligacijomis uztikrinti vertybiniai popieriai
grei¢iausiai buty pradéti leisti tik palaipsniui. Nors
patobulinus vertybiniais popietiais pakeisto turto
reguliavimo tvarkq buty lengviau kurti §ios rusies
produkty rinka, pagrindinés priemoneés — valstybes
obligacijy — reguliavimo tvarkos keisti neprireikty. Kita
didesnés diversifikacijos skatinimo ilguoju laikotarpiu
galimybe, kaip aptariama toliau, buty valstybés skolos
reguliavimo tvarkos keitimas.

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

Buty galima svarstyti keletg papildomy vidutinés
trukmés laikotarpio priemoniy, susijusiy su
laikotarpiu po 2019 m. Tarp tokiy priemoniy
privaléty buti nuolatinis jsipareigojimas uzbaigti
kapitalo rinky sajungos karima ir visiskas EIGS
lgyvendinimas. Taciau tarp juy galéty buti ir galimi

Rizikos sumaZimas ir banky atsparumo didinimas

2016 m. lapkri€io mén. Priemoniy banky sektoriuje rinkinys

Bendro banky taisykliy savado stiprinimas,
numatant papildomas rizikos mazinimo priemones

Neveiksniy paskoly strategijos rengimas atsizvelgiant j keturias

pagrindines politikos sritis: i) prieZidra, ii) antrines rinkas, iii)

vykdomas
Europos Parlamente ir (arba) Taryboje vyksta
svarstymai

Jsipareigota susitarti dél strategijos ECOFIN
tarybos poséedyje 2017 m. birZelio men.

struktdrines problemas (be kita ko, nemokuma), iv) banky sistemos

restruktdrizavima,

Banky sajungos trijy ramsciy kirimo pabaiga

Bendras prieZiliros mechanizmas

Bendras banky pertvarkymo mechanizmas
Bendra pertvarkymo valdyba ir
Bendras pertvarkymo fondas kartu turi pradeti veikti 2025 m.

Europos indéliy garantijy sistema

visapusiskai veikia

turi pradeti veikti Bendro pertvarkymo fondo

veikia sukurta Bendra pertvarkymo valdyb
u fiskalinio stabilumo priemoné

Siuo metu Europos Parlamente ir (arba) Taryboje
vyksta svarstymai

Kapitalo rinky sajungos jgyvendinimas

Veiksmy plano siekiant integruoti kapitalo rinkas ir iki 2019 m.

sukurti visapusiska kapitalo rinky sajunga jgyvendinimas ir
laikotarpio vidurio perZitra.

Europos prieZiiiros institucijy veiklos perZitira - pradiniai
veiksmai siekiant jsteigti vieng bendrg Europos kapitalo rinkos

priezidros institucijg

u tesiama
u tesiama

Papildomi banky sajungos ir kapitalo rinky sajungos veiksmai

Banky balanso diversifikavimo skatinimas, pavyzdZiui, isleidZiant

valstybés obligacijomis pagrjstus vertybinius popierius

Saltinis: Europos Komisija.

u atliekamas vertinimas



tolesni veiksmai kuriant vadinamaji Europos saugu
turta' euro zonos reikméms ir rengiant vyriausybés
obligacijy reguliavimo tvarka.

Saugus turtas yra biutinas moderniy finansy
sistemy elementas. Teigiama, kad euro zonai reikia
bendro saugaus turto, kurj buty galima palyginti su
JAV izdo ilgalaike obligacija. Tokio turto stoka ir
asimetriska pasiala gali neigiamai paveikti ekonomikos
finansavimo galimybes ir sanaudas. Valstybés
obligacijos yra tipiskas daugelio finansy sistemy saugus
turtas.

Europos saugus turtas tapty nauja skolos
vertybiniy popieriy bendros emisijos finansine
priemone, sustiprinsianc¢ia integracijg ir finansinj
stabiluma. Taciau euro zonos saugaus turto kurimas
kelia nemazai sudétingy teisiniy, politiniy ir instituciniy
klausimuy, | kuriuos reikés visapusiskai gilintis. Skoly
pasidalijimo klausimu vyksta itin arsios diskusijos,
kurias taip pat skatina susirapinimas silpnéjanciomis
paskatomis vykdyti racionalig nacionaling politika.
Siekdama paskatinti diskusija apie galima tokio turto
karima, Komisija toliau svarstys {vairias euro zonos
saugaus turto galimybes.

Europos saugus turtas

Palyginti su JAV, euro zonos ekonomika ir
finansy rinka yra panasaus dydzio, taciau joje
néra su visu regionu susijusio saugaus turto,
lygintino su JAV izdo ilgalaike obligacija. Vietoj
to, atskiros euro zonos valstybés narés leidzia
obligacijas, kurioms budinga skirtinga rizika, taip
sukurdamos asimetriska saugaus turto pasiala.
Patirtis parodé, kad ekonominiy sunkumy laikais
dabartiné valstybés obligacijy rinkos struktara ir
didelé banky priklausomybé nuo jy atitinkamuy
valstybiuy, sustiprino rinkos kintamuma ir sutrikdé
finansy sektoriaus stabiluma, darydamos akivaizdy
tvairiapus] poveiki euro zonos valstybiy nariy
realiajai ekonomikai.

! Nors joks turtas ar investicija néra visiskai saugus, savoka ,,saugus turtas*
ivardijamos finansinés priemonés, uztikrinancios patikima ir patraukly vertés
saugojima.
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Europos saugus turtas, denominuotas eurais ir
pakankamo masto, kad tapty Europos finansy
rinky lyginamuoju standartu, galéty duoti

ivairios naudos finansy rinkoms ir Europos
ckonomikai. Visy pirma jis padéty diversifikuoti
banky turima turta, pagerinty likviduma ir pinigy
politikos jgyvendinima, padéty spresti banky ir ju
atitinkamy valstybiy tarpusavio sarysio problema.

Pastaraisiais metais pateikta keletas pasialymu,
numatanciy jvairius karimo aspektus nuo visos
iki dalinés bendros emisijos; kai kurie pasialymai
buvo grindziami skoly pasidalijimu, pagal kitus
nenumatoma jokiy bendry jsipareigojimy. Toliau
svarstant Sia sudétinga srit reikéty aiskintis,
kokios tokios priemonés ypatybés yra butinos
siekiant, kad galima nauda virsty tikra.

Siuo metu svarstomas kitas klausimas — valstybés
obligacijy reguliavimo tvarkos keitimas siekiant
iSardyti uZdara banky ir jy atitinkamy valstybiy
priklausomybés rata. Sis pokytis turéty svary
poveikj euro zonos finansy sistemos veikimui.
Valstybés skolos reguliavimo tvarka yra politiniu ir
ekonominiu poziuriu sudétingas procesas. Kaip ir kity
pazengusiy ckonomiky, ES banky srities teisés aktuose
$iuo metu numatytas valstybés obligacijy nerizikingumo
bendrasis principas. Tai pateisinama ypatinga Siy
obligaciju paskirtimi finansuoti viesasias islaidas ir teikti
mazos rizikos turta susijusios Salies finansy sistemai.
Taciau tokia tvarka visai neskatina banko diversifikuoti
savo turto ir laikyti ne vien buveinés valstybés
obligacijas. Pasikeitus tai tvarkai, euro zonos bankai
grei¢iausiai reaguoty smarkiai sumazindami savo turimy
valstybes obligacijy dalj. Tai sutrikdyty ne tik ju buveinés
valstybés finansy sistemos veikima. Grei¢iausiai buty
sutrikdytas ir visos euro zonos finansinis stabilumas.
Kita vertus, tokia reforma jgyvendinant apdairiai ir
laipsniskai, vyriausybés galéty buti paskatintos sumazinti
savo obligacijy rizikos pobudi.

Siekiant jgyvendinti abi priemones, reikéty
bendro politinio sprendimo dél abiejy aspekty.
Taciau visais atvejais, siekiant iSvengti bet kokio
galimo neigiamo poveikio finansiniam stabilumui,
visy svarbiausia uzbaigti jgyvendinti likusius banky
sajungos ir kapitalo rinky sajungos elementus ir tik po
to buty imanoma jgyvendinti bet kokius vyriausybés
obligacijy reguliavimo tvarkos pakeitimus. Jei Europos
finansy sektoriuje sieckiama sudaryti vienodas salygas,
taip pat buty svarbu pasiekti pasaulinj susitarima.



4.4. SIEKIS ATNAUJINTI KONVERGENCIJA LABIAU
INTEGRUOTOJE EKONOMINEJE IR FISKALINEJE
SAJUNGOJE

Atsinaujinusi ekonominiy ir socialiniy rodikliy
konvergencija jsibégéja vangiai, todél butina
imtis skubiy ir efektyviy veiksmy. Ekonominés
konvergencijos pazanga yra labai aktuali ne tik euro
zonos veikimui, bet vienodai svarbi ir visai ES.

Penkiy pirmininky pranesime pripaZinta, kad
konvergencija kuriant atsparesnes ekonomines

ir socialines strukturas valstybése narése ilgainiui
taps esminiu s¢kmingo EPS veikimo elementu.
Bendra valiuta naudojancioms ekonomikoms labai
svarbu turéti tokia ekonomine struktira, kuri buty
pakankamai lanksti sukrétimy atveju ir nesukelty
ekonominiy ir socialiniy sunkumuy. Struktariniu
poziuriu atsparesnés ekonomikos ne tik geriau atsilaiko
ekonominiy sukrétimy laikotarpiu, bet ir apskritai
geriau veikia. Taciau siekti didesnés konvergencijos
kuriant atsparias ekonomines struktaras tick pat svarbu
ir toms valstybés naréms, kurios siekia jsivesti eura
ateityje.

Skirtingos konvergencijos sqvokos:

Tikra konvergencija. Siekiant Sajungos tiksly,
apimanciy ekonoming ir socialing sanglauda,
subalansuota ekonomikos augima, kainy stabiluma
ir visiska uzimtuma, labai svarbu pereiti prie
auksto gyvenimo lygio ir vienodinti pajamas.

Nominali konvergencija. Nuo Mastrichto
sutarties pasiraSymo naudojami nominalas
rodikliai, pavyzdziui, palukany norma, infliacijos
lygis ir valiutos kursas, valdzios sektoriaus
deficitas ir skolos santykis. Norint tapti euro
zonos nare, butina salyga — fvykdyti pagrindinius
nominalius tikslus.

Cikliska konvergencija. Cikliska konvergencija
reiskia, kad Salys yra tame paciame ekonomikos
salygy ciklo, pvz., ekonomikos augimo arba
nuosmukio, etape. Tai svarbu EPS atveju, kadangi
vykdyti bendrg pinigy politika yra sunkiau ir
galbut ne taip veiksminga, jeigu Salys yra labai
skirtinguose ekonomikos salygy ciklo etapuose

— kai kurioms i$ ju reikés taikyti politik, labiau
otientuota | tibojimg ir (arba) plétra.
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Konvergencija kuriant atsparias ekonomines
struktaras nereiSkia politikos ar aplinkybiy
vienodinimo visoje zonoje. Ekonominéje ir pinigy
sajungoje, kuria sudaro valstybés narés, kurioms
budingi skirtingi ekonominiai pozymiai ir skirtingi
ekonominés plétros etapai (nuo dideliy brandZios
ekonomikos saliy, kaip Vokietija, Pranctzija ar Italija,
iki $aliy, kuriy ekonomika mazo masto, bet sparciai
auga, kaip dauguma valstybiy nariy, jstojusiy { ES
2004 m. ar ve¢liau), negali buti universalaus sprendimo.
Taciau konvergencija reiskia susitarima dél bendro
poziurio. Tai yra svarbiausias klausimas, kurj turi
aptarti valstybés narés, nes jgyvendinimo priemonés
skiriasi priklausomai nuo konvergencijos rusies.

Kokios yra atnaujinto konvergencijos proceso
priemonés?

Ieskodamos konvergencijos spartinimo budy,
euro zonos valstybés narés galéty nuspresti
sustiprinti jau esamus jvairius elementus: ES
lygmens sistema, ckonominés politikos koordinavima
ir finansavimo panaudojima. Jos taip pat galéty
nuspresti didinti euro zonos makroekonominio
stabilizavimo pajéguma, nes tai padéty iSvengti tolesniy
skirtumu, jei ateityje jvykty sukrétimy. Pajégumo
didinimas buty naudingas visiems $iems elementams.

ES lygmens sistemos naudojimas siekiant

Europos ekonominé integracija uZtikrina
konvergencijai palankig struktara. Bendroji rinka,
iskaitant laisvo prekiy, paslaugy, kapitalo ir asmeny
judéjimo uztikrinima, yra galinga integracijos ir bendro
ekonomikos augimo bei gerovés karimo visose
valstybése narése varomoiji jéga. Kartu su bendraja
skaitmenine rinka bei energetikos sajunga ir veikdama
i$vien su banky ir kapitalo rinky sajunga bendroiji rinka
uztikrina pagrindine bendra struktara konvergencijai
Europos Sajungoje, iskaitant euro zonos $alis. Svarbu,
kad valstybés narés jsipareigoty plétoti ir stiprinti
bendrajq rinka, kad galéty visapusiskai naudotis
bendrosios rinkos teikiamais pranasumais.

Ekonominés politikos koordinavimo

Nacionalinés politikos yra svarbios siekiant
konvergencijos, taCiau jas butina koordinuoti



vykdant Europos semestra, kad jos bty kuo
veiksmingesnés. Uz daugelj politikos sriciy, turinciy
lemiamos jtakos ekonomikos atsparumui, pvz.,
uzimtuma, $vietima, mokescius ir socialinés gerovés
sistemy karima, prekiy ir paslaugy rinkas, viesaji
administravima ir teismy sistema, pirmiausia licka
atsakingos valstybes narés. Tiek euro zonos $alims, tiek
kitoms ES valstybéms naréms Europos semestras gali
ir turety likti pagrindine priemone, skirta tolesniems
veiksmams siekiant stipresnés konvergencijos ir
veiksmingesnio tokiy politikos sri¢iy koordinavimo.
Europos socialiniy teisiy ramstyje taip pat bus
pateiktos atnaujintos daugelio $iy politikos sri¢iy gairés
siekiant geresniy darbo ir gyvenimo salygy. Jame
nustatoma keletas pagrindiniy principy ir teisiy, pagal
kuriuos siekiama remti teisingas ir gerai veikiancias
darbo rinkas bei socialinés geroves sistemas.
Numatytas valstybiy nariy jmoniy mokesciy sistemy
ir sitflomos bendros konsoliduotosios pelno mokescio
bazés suderinimas taip pat paskatinty konvergencija,
nes buty sudarytos palankesnés salygos tarpvalstybinei
prekybali ir investicijoms.

Iki 2019 m. Europos semestra buity galima dar
patobulinti. Remdamasi pastaryjy dveju mety darbu,
Komisija ieskos buady, kaip:

P toliau skatinti bendradarbiavimg ir dialoga su
valstybémis narémis, jtraukdama ir nacionalinius
patlamentus, socialinius partnerius, nacionalines
produktyvumo tarybas bei kitas suinteresuotgsias
salis, kad uztikrinty didesnés atsakomybés prisiémima
salyse ir skatinty geriau jgyvendinti reformas;

skirti dar daugiau démesio bendram euro zonos
aspektui, numatant svarbesnj vaidmenj euro zonos
rekomendacijoms. Tai padéty geriau suderinti
reformy poreikius, susijusius su visos euro zonos
perspektyva, ir nacionaliniy vyriausybiy iskeltus
reformy prioritetus;

uztikrinti glaudesnj rysj tarp Europos semestro
metinio proceso ir labiau daugiamete strategija
grindziamo nacionaliniy vyriausybiy poziurio
reformas.

Tokie patobulinimai galéty padéti valstybéms naréms
aiskiai pamatyti isliekancius skirtumus ir priemones
tinkamam atnaujintam konvergencijos procesui
uztikrinti.

Be to, penkiy pirmininky pranes$ime numatytas
sutartais standartais pagrjstas formalus ir labiau
ipareigojantis konvergencijos procesas. | tokj
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standarty rinkinj galéty buti jtrauktos viesyjy islaidy
kokybés gerinimo priemonés; investicijos | $vietima
ir mokyma; atviresnés ir konkurencingesnés prekiy ir
paslaugy rinkos bei teisingy ir veiksmingy mokesc¢iy
ir i¥moky sistemy sukdrimas. Siuos standartus bty
galima derinti su Europos socialiniy teisiy ramstyje
numatytais minimaliais socialiniais standartais.
Privalomas tokiy standarty pobudis buty priimtinas
tik tuo atveju, jei ju laikymasi galéty sustiprinti glaudus
rysys tarp susijusiy reformy, ES lésy panaudojimo

ir galimybés taikyti potencialia makroekonominio
stabilizavimo funkcija. Konvergencijos siekimo
pazangos stebéjima buty galima jtraukti { Europos
semestro stebéjimo sistema ir pasinaudoti esamomis
rezultaty suvestinémis ir lyginamaisiais kriterijais.

Nacionaliniy reformy ir esamo ES finansavimo

sasajy stiprinimas

Dabartiniu 2014-2020 m. ES finansinés programos
laikotarpiu nustatytas tvirtesnis Europos
semestro prioritety ir Europos struktiriniy ir
investicijy (ESI) fondy panaudojimo rysys.
Rengdamos nacionalines ir regionines programas,
bendrai finansuojamas i$ $iy fondy, valstybés narés
turéjo jgyvendinti visas atitinkamas konkre¢ioms
salims skirtas rekomendacijas. Pagal dabartines
taisykles Komisija taip pat yra jgaliota reikalauti, kad
valstybés narés perziuréty programas ir pasialyty ju
pakeitimy. To galéty prireikti siekiant paremti nauju
susijusiy Tarybos rekomendacijy igyvendinima arba
uztikrinti kuo didesnj ESI fondy poveiki augimui ir
konkurencingumui.

Nors kai kurioms valstybéms naréms svarbu
panaudoti ESI 1ésas ekonominei ir socialinei
konvergencijai didinti, ES biudZetas néra skirtas
makroekonominio stabilizavimo funkcijai vykdyti.
Tam tikry valstybiy ekonomikoje ESI fondai atlicka
svarby stabilizavimo vaidmenj, ypa¢ ekonominiu
sunkmeciu, nes uztikrina nuolatinj, prognozuojama
finansavima. Vis délto ES biudzeto stabilizuojanti
poveikj visai euro zonai labai riboja biudzeto dydis (net
nesickiantis 1 % bendro ES BVP). Be to, ES biudzetas
yra labiau orientuotas | konvergencijos skatinima tam
tikrg laikg (Siuo metu per septyneriy mety laikotarpj)

ir néra specialiai skirtas atsizvelgti { konkrecius euro
zonos poreikius.



Siekiant sustiprinti su reformomis ir konvergencija
susijusiy EPS tiksly ir ES fiskaliniy priemoniy rysius,
buty galima apsvarstyti Sias galimybes:

P pirmiausia iki 2019 m. buty galima apsvarstyti,
kaip sustiprinti dabartinio ES biudZeto
atliekamg stabilizavimo funkcija. Tai galéty buti
daroma, pavyzdziui, sistemingiau moduliuojant
bendro finansavimo dalis pagal ekonomines valstybiy
nariy salygas. Tac¢iau taip pat reikia pripazinti, kad,
atsizvelgiant  ribota ES biudzeto dydj, palyginti
su daugumos valstybiy nariy ekonomika, bendras
tokio metodo makroekonominio stabilizavimo
pajégumas i esmes islieka ribotas (Zr. toliau kitas
makroekonominio stabilizavimo galimybes);

Zvelgiant | ateitj, siekiant skatinti konvergencija,
buty galima stiprinti politiniy reformy ir ES
biudZeto sasaja. To buty galima siekti naudojant
specialy fonda, skatinsiantj valstybes nares vykdyti
reformas, arba iSmokant ESI fondy lésas ar jy dalj
priklausomai nuo pazangos, padarytos vykdant
konkrecias konvergencijos skatinimo reformas.
Reformy jgyvendinimas buty stebimas jgyvendinant
FEuropos semestra. Imdamasi tolesniy veiksmuy pagal
Baltaja knyga dél Europos ateities, artimiausiomis
savaitemis Komisija taip pat pateiks diskusijoms
skirta dokumenta dél ES finansy ateities.

Makroekonominio stabilizavimo funkcija

Penkiy pirmininky pranesSime taip pat numatoma
sukurti euro zonai skirta makroekonominio
stabilizavimo funkcija.

P Pagrindiniai principai. Bendra stabilizavimo
funkcija euro zonai buty naudinga keliais poziuriais.
Stipriy asimetriniy sukrétimy atveju ji papildyty
nacionalinio biudzeto stabilizavimo priemones.

Ji taip pat sudaryty galimybe euro zonoje vykdyti
sklandesne bendrg fiskaling politika nejprastomis
aplinkybémis, kai pinigy politikos priemoniy
nepakanka. Taikomi penkiy pirmininky pranesime
nurodyti pagrindiniai tokios funkcijos principai.
Taikant sig funkcija, neturéty but atliekami
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nuolatiniai pervedimai, turéty sumazéti neatsakingo
elgesio rizika, o Europos stabilumo mechanizmo
(ESM), kaip krizés valdymo priemonés, vaidmuo
nebuty dubliuojamas. Ji turéty buti kuriama ES
sistemoje it ja galéty taikyti visos ES valstybes nateés.
Galimybeé taikyti stabilizavimo funkcija turéty grieztai
priklausyti nuo aiskiy kriterijy ir nuolatinés patikimos
politikos, ypa¢ tokios, kuri padéty uztikrinti didesne
konvergencija euro zonoje. Tarp $iy kriterijy turéty
buti ES fiskaliniy taisykliy laikymasis ir platesnés
ekonomineés prieziaros sistema. Priimant sprendima
sukurti tokia priemone, reikéty tinkamai atsizvelgti §
galimus teisinius apribojimus.

Galimi tikslai. Euro zonai skirta makroekonominio
stabilizavimo funkcija gali buti jvairiy formuy.
Viesuose debatuose svarstoma keletas stabilizavimo
funkcijos varianty, {skaitant euro zonos fiskalinio
pajégumo sukurima. Dvi pagrindinés sritys, kuriose
buty galima nagrinéti tokios funkcijos naudojima,
buty viesyjy investicijy apsauga nuo ekonomikos
nuosmukio ir nedarbo draudimo sistema tais atvejais,
kai staigiai padidéja nedarbo lygis. Reikés nagrinéti,
ar tam tikri modeliai galéty buti jtraukti | kita ES
daugiamete finansing programa (DFP).

Finansavimas. Kurdamos $ig basimg funkcija
valstybés narés taip pat turéty nuspresti dél jos
finansavimo mechanizmo. Tam jos galéty nuspresti
naudoti turimas priemones, pavyzdziui, ESM po
reikiamy teisiniy pakeitimy, arba ES biudzeta, jei sie
elementai buty jtraukti | kita DFP. Valstybés narés
taip pat galéty nuspresti sukurti siems konkretiems
tikslams skirta nauja priemone, naudodamos
specialy finansavimo $altinj, pavyzdziui, BVP ar
PVM dalimi grindziamus nacionalinius jnasus

arba akcizy, rinkliavy ar pelno mokesciy pajamas.
Makroekonominio stabilizavimo ypatybés priklausyty
ir nuo galimybés skolintis.

Komisija iSnagrinés konkrecias euro zonai
skirtos makroekonominio stabilizavimo funkcijos
galimybes. Tai paskatins diskusijas dél konkretaus
tokios funkcijos modelio ir padés Komisijai ir
valstybéms naréms sukurti tokj pajéguma ne véliau
kaip iki 2025 m.



Jvairios stabilizavimo funkcijos galimybés

Europos investicijy apsaugos sistema
nuosmukio atveju bendrai apsaugos investicijas,
remdama aiskiai nustatytus prioritetus ir jau
suplanuotus projektus ar veikla nacionaliniu
lygmeniu, kaip antai infrastruktaros ar gebéjimy
ugdymo veiksmus. Esant ekonomikos nuosmukiui
nacionaliniame biudZete paprastai pirmiausiai
mazinamos viesosios investicijos. Tai gilina
ckonomikos krize, kyla nuolatinio neigiamo
poveikio augimui, uzimtumui ir nasumui grésme.
Taikant apsaugos sistema, kuri galéty buti
finansinés priemonés pavidalu, investicinius
projektus buty galima vykdyti ir toliau. Taigi
imoneés ir pilieciai galéty greiciau ir ryztingiau
iveikti krize.

Europos nedarbo perdraudimo sistema veikty
kaip nacionaliniy nedarbo sistemy perdraudimo
fondas. Bedarbio pasalpos yra svarbi minimalios
socialinés apsaugos sistemos dalis; paprastai ju
isSmokama daugiau esant ekonomikos nuosmukiui,
kai istekliai yra suvarzyti dél poreikio riboti
fiskalinj deficita. Si sistema suteikty daugiau
galimybiy nevarzyti nacionaliniy viesyjy finansy
ir padéty grei¢iau ir tvirciau jveikti krize. Taciau
norint taikyti nedarbo perdraudimo sistema
greiciausiai pradzioje reikéty pasiekti tam tikra
darbo rinkos politikos ir pozymiy konvergencija.

Juodos dienos fonde buty galima reguliariai
kaupti lésas. Ismokos i§ fondo buty mokamos
savo nuoziura, siekiant sumazinti dideli sukrétima.
Fondo poveikis buty panasus | dvieju pirmiau
nurodyty varianty poveiki. Vis délto paprastai
juodos dienos fondo iSmokos jokiais atvejais
nevirsyty sukaupty jnasy. Todeél didelio sukrétimo
atveju jo pajégumas gali buti per mazas. Kitu
atveju fondui galéty buti numatyta galimybe
skolintis. Tokiu atveju reikéty parengti modelj,
pagal kurj buty aiskiai numatyta taupyti kitu metu
ir ribojamas {siskolinimas.

Vis dar vyksta diskusijos dél specialaus euro
zonos biudZeto. Kai kurios idéjos apima daug
daugiau nei finansavimo mechanizma ir yra skirtos ne
tik ekonominiams sukrétimams mazinti. Huro zonos
biudzetas galéty uztikrinti platesnio masto tikslus,
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apimancius konvergencija ir stabilizavima, o jam
finansuoti reikéty stabiliy jplauky. Tai veikiau gali buti
ilgesnio laikotarpio tikslas, atsizvelgiant ilgainiui ir |
bendraji ES biudZzeta didéjant euro zonos $aliy skaiciui.

Pajegumuy stiprinimas

Pagrindinis techninés pagalbos vaidmuo — padéti
stiprinti gebéjimus ir pagreitinti valstybiy nariy
konvergencija. Neseniai Komisijoje jkurta Paramos
struktirinéms reformoms tarnyba papildo dabartines
paramos priemones, pavyzdziui, ESI fondy techning
pagalba, finansuojamas i$ ES biudzeto. Komisija teikia
tolesne prakting pagalba organizuodama gerosios
praktikos pavyzdziy sklaida, atlikdama valstybiy nariy
politikos rezultaty kryzming patikra ir lyginamajq
analiz¢ bei remdama politikos metody bendryjy
principy karima tokiose srityse, kaip investavimo
salygos, administraciniai gebéjimai ir pensijy reformos.
Visos $ios pastangos padeda siekti konvergencijos

ir visoje ES daryti pazanga kuriant atsparesnes
ekonomines struktaras.

Zvelgiant j ateitj, ES techninés pagalbos pajégumus
buty galima i$plésti, sickiant padéti valstybéms naréms
igyvendinti tikslines reformas, kurios yra itin svarbios
norint uztikrinti konvergencija ir sukurti atsparesnes
ekonomines struktaras. Si techniné pagalba galéty
uztikrinti dar veiksmingesnj ES biudzeto naudojima
reformoms.

4.5. EPS STRUKTUROS STIPRINIMAS IR
DEMOKRATINES ATSKAITOMYBES |TVIRTINIMAS

Kokia bus politiné ir teisiné EPS sistema?

EPS gali tapti stipresné tik tuo atveju, jei valstybés
narés pagal bendry teising sistemg sutiks daugiau
dalytis jgaliojimais ir sprendimais dél euro zonos
klausimy.

Galimi keli modeliai: ES sutartys ir ES
institucijos, tarpvyriausybinis metodas arba abiejy
modeliy derinys, kaip yra §iuo metu. Turéty buti
aisku, kad tolesné politiné integracija turéty vykti
palaipsniui. Tai turéty buti daroma lygiagreciai su kitais
konkreciais veiksmais, kuriais baigiama kurti EPS, ir
siuos veiksmus papildant, atlickant butinus teisinius ES
sutarciy ar tarptautiniy sutarciy, pavyzdziui, fiskalinio
susitarimo ir ESM sutarties, pakeitimus, atsizvelgiant |
politinius suvarzymus, kuriuos apima $is procesas.



I ES teis¢ numatoma jtraukti atitinkamas
fiskalinio susitarimo nuostatas. Tam pritar¢ 25 ES
valstybés narés, sudarydamos Sutartj dél stabilumo,
koordinavimo ir valdysenos ekonominéje ir pinigy
sajungoje. ESM sutarties jtraukimas | ES teising
sistema nenumatytas jokiose ES teisés akty nuostatose,
taciau jo gali prireikti priklausomai nuo valstybiy

nariy pasirinkto busimy priemoniy ir finansavimo
mechanizmu modelio.

Galiausiai euro zonos $aliy ir kity ES valstybiy
nariy santykiai yra labai svarbas EPS ateiciai.
Komisijos nuomone, visos valstybés narés yra
suinteresuotos kurti EPS ateit]. Tai skatina apsvarstyti
sprendimy priemimo procesa. Kai kas teigia, kad
reikéty nustatyti mechanizmus, kurie sudaryty

salygas sustiprinus Euro grupés vaidmeni euro zonos
valstybéms naréms priimti sprendimus tarpusavyje,
taip pat ir Europos Parlamente. Sis politinis klausimas
galéty prarasti aktualuma, kai ilgainiui daugiau
valstybiy nariy jsives eura. Kol kas labai svarbus
tolesniy EPS stiprinimo veiksmy skaidrumo eutro
zonai nepriklausanciy valstybiy nariy atzvilgiu
klausimas.

Kaip skatinti bendrus euro zonos interesus?

Norint uztikrinti stipresne EPS,; taip pat reikia, kad
institucijos, kurios atsizvelgia { bendrus euro zonos
interesus, teikty reikiamus pasialymus ir veikty jos

vardu.

Buty galima nustatyti nauja Komisijos ir Euro
grupés jgaliojimy pusiausvyra. Komisija yra ir
turety likti atsakinga uz visos Sajungos bendry interesy
skatinima. Kita vertus, norint imtis papildomy euro
zonos integracijos veiksmuy, gali prireikti persvarstyti
pagrindiniy jos veikéjuy, t. y. Komisijos ir Euro

grupés bei jos pirmininko, jgaliojimy pusiausvyra.
Tinkamas zingsnis galéty buti sprendimy priémimo
kompetencijos suteikimas Euro grupei — tai pateisinty
etatinio nuolatinio pirmininko paskyrima. Ilgainiui,
atsizvelgiant { augantj euro zonos santykinj dydj
Sajungoje, Euro grupé galéty tapti tam tikros sudéties
Taryba. Be to, buty galima sujungti nuolatinio Euro
grupés pirmininko ir uz EPS atsakingo Komisijos
nario funkcijas.

Stipresnj euro zonos vidaus valdyma turéty
atspindéti vis vieningesnis euro zonos
atstovavimas iSor¢je. Europos Centrinio Banko
pirmininkas, svarbus asmuo pasaulyje, jau pasisako uz
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pinigy politika ir eura. Vis délto tarptautinése finansy
istaigose, pvz., TVE, euro zonai dar néra vieningai
atstovaujama. Sis nevieningas atstovavimas reiskia,
kad euro zonai sunku daryti politing ir ekonoming
itaka, kai kickviena valstybé naré pasisako pavieniui,
neatsizvelgdama | bendrus interesus. Valstybés narés
turéty priimti Komisijos pateikta pasitlyma suvienyti
ju atstovavima iki 2019 m., siekiant uztikrinti visiskai
vieninga atstovavima isorés lygmeniu TVF iki 2025 m.

Kaip sustiprinti demokratine atskaitomybe?

EPS sukurimas taip pat reiSkia didesne¢
demokrating atskaitomybe ir didesnj skaidruma,
susijusj su tuo, kas, ka ir kada sprendZia
kiekvienu valdymo lygmeniu. Europos Parlamentui
ir nacionaliniams parlamentams turi buti suteikti
pakankami prieziuros jgaliojimai pagal atskaitomybés
principa tame lygmenyije, kuriuo priimami sprendimai.

Siuo metu ES sutartyse pateikiama nepakankamai
informacijos apie demokratine atskaitomybe,
susijusia su euro zonos klausimais. Komisija nuolat
labai efektyviai diskutuoja su Europos Parlamentu

Siais klausimais, taip pat su Europos semestru ir
Stabilumo ir augimo paktu susijusiais klausimais. Sios
dvi institucijos galéty greitai patobulinti Sig praktika
oficialiai ja fformindamos iki 2018 m. pabaigos.

Tokios priemonés galéty buti taikomos ir kitoms
institucijoms bei jstaigoms, priimanc¢ioms sprendimus
dél euro zonos ar veikiancioms jos vardu, pradedant
Euro grupe, kurios nariai ir toliau atsiskaityty savo
nacionaliniams parlamentams.

Sios priemonés galéty buti jtvirtintos susitarimu
deél euro zonos demokratinés atskaitomybés, kurj
pasirasyty visi pirmiau nurodyti veikéjai iki kity
Europos Parlamento rinkimy 2019 m. birzelio mén.
Dar véliau §f susitarima buty galima jtraukt { ES
sutartis.

Kokios institucijos ir taisykles reikalingos
visavertej EPS?

EPS yra originali struktira ir jai nebuatina
kopijuoti kity tarptautiniy arba nacionaliniy
modeliy. Vis délto norint uztikrinti optimaly EPS
veikima, reikéty toliau vykdyti institucinius pokycius,
kad buty uzbaigta jos struktura.

ViesSose diskusijose aptariama euro zonos iZdo
idéja. Jau siandien Komisija vykdo pagrindines



ekonominés ir fiskalinés prieziaros uzduotis. Galima
numatyti, kad vélesniu EPS stiprinimo etapu

laikantis ES pagrindy buty galima pergrupuoti keleta
kompetencijos sriciy ir funkcijy ir sujungti jas | vieng
struktira. Buro zonos ir jos valstybiy nariy ekonominé
ir fiskalineé priezitra galéty buti pavesta euro zonos
izdui. Padedant Europos fiskalinei valdybai, jis
koordinuoty galimo Europos saugaus turto priemoniy
iSleidimg ir administruoty makroekonominio
stabilizavimo funkcija.

IZdui buaty pavesta rengti sprendimus ir juos
vykdyti euro zonos lygmeniu. Sickiant uztikrinti
tinkama jgaliojimy pusiausvyra, sprendimy priemimas
buty priskirtas Euro grupei. Kadangi vis daugiau
sprendimy buty priimama euro zonos lygmeniu,

taip pat bus svarbu uztikrinti didesng bendry
ckonominiy, fiskaliniy ir finansiniy priemoniy ir
politikos parlamentine kontrole. Euro grupés nariai,
kaip finansy ministrai savo valstybése narése, ir toliau
atskaitingi savo nacionaliniams parlamentams.

IZdas galéty sutelkti esama kompetencija ir
tarnybas, kurios siuo metu priskirtos {vairioms
institucijoms ir jstaigoms, {skaitant ESM po jo
itraukimo { ES teising sistema. 1zdas galéty buti
pavaldus ES finansy ministrui, kuris kartu baty ir
Euro grupés (Ekonomikos ir finansy reikaly tarybos)
pirmininkas.

Taip pat svarstoma idéja sukurti Europos
valiutos fonda, kad finansinio stabilumo poZiiariu
euro zona buty maZiau priklausoma nuo kity
tarptautiniy institucijy. Valstybéms naréms reikéty
iSsamiau aptarti §] klausima ir nuspresti dél galimy

sio fondo tiksly, struktaros ir finansavimo. Savaime
suprantama, kad Europos valiutos fondas buty
grindziamas ESM, kuris tapo pagrindine galimy euro
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zonos kriziy valdymo priemone ir kurj reikéty jtraukti

1 ES teising sistema. Todél Europos valiutos fondo

funkcijos apimty bent dabartinius valstybéms naréms
skirtus paramos likvidumui padidinti mechanizmus

ir galbut busima banky sajungos krastuting bendra
finansinio stabilumo stiprinimo priemong.

Planuojamy euro zonos iZdo ir Europos valiutos fondo
pagrindinés funkcijos
Pusjuodziu Sriftu iSryskintos pagal dabartine struktdrg jau
taikomos priemones.

Euro zonos izdas

Ekonominé ir fiskaliné
prieZilira

Makroekonominio
stabilizavimo funkcija / euro
zonos biudZetas

Galimo Europos saugaus turto
iSleidimo koordinavimas

Europos stabilumo

mechanizmas/ Europos valiutos
fondas

Valstybéms naréms
teikiama parama
likvidumui padidinti

Krastutiné banky sajungai
taikoma finansinio stabilumo

priemoné

Europos stabilumo :
mechanizmas / Europos T
valiutos fondas :

Saltinis: Europos Komisija.

Sustipréjus ekonominei, fiskalinei ir finansinei
integracijai, ilgainiui taip pat reikéty perZiaréti
ES fiskalines taisykles. Nors kai kurios taisyklés
$iuo metu yra nepakankamai grieztos, kity nuomone,
jos yra pernelyg ribojancios. Vis délto visi sutinka,
kad taisyklés tapo pernelyg sudétingos, o tai trukdo
prisiimti atsakomybe ir veiksmingai jas taikyti. Didesné
integracija, uztikrinanti tinkamas apsaugos priemones
ir geresnes ekonomikos tarpusavio priklausomybés
valdymo priemones, kartu su grieztesne rinkos
drausme ilgainiui sudaryty salygas fiskalines taisykles
supaprastinti.



5. ISvada

Euras yra didelis laiméjimas, kuriam europieciai
tvirtai pritaria. Turime jj palaikyti ir iS§saugoti.
Taciau euras dar toli grazu néra tobulas ir reikia
reformu, kad jis tapty mums visiems dar naudingesnis.
Tam reikia politinio ryzto, lyderystes ir drasos.

Per pastaruosius penkiolika mety jgyta svarbios
patirties ir ekonominé padétis geréja. Taciau
buty klaidinga manyti, kad dabartin¢ padétis yra
patenkinama. Euras néra nei sunkumuy, kuriuos
siandien patiria europieciai, priezastis, nei vienintelis
budas jiems jveikti. Vis délto euras teikia tam tikry
galimybiy ir tam tikra atsakomybe, kurias mes turime
visiskai suprasti. Globaliame pasaulyje euras mums
duoda tokios naudos, kurios vien nacionalinés valiutos
ir ekonomika nickada negaléty suteikti. Jis apsaugo
mus nuo pasaulinio valiutos kurso svyravimo ir
uzima stiprig pozicija pasaulinéje valiuty rinkoje. Jis
sutepa ES vidaus rinkos variklj. Masy santaupoms it
pensijoms tai geriausias draudimas nuo infliacijos.

Vis geriau suvokiama, kad reikia imtis papildomy
veiksmy siekiant baigti kurti ekonomine ir
pinigy sajunga. Norint surikiuoti busimus darbus,
pirmiausia svarbu susitarti dél busimos krypties tiksly
ir pagrindiniy principy. Tikslas turéty buti akivaizdus:
remiantis integraciniu ir subalansuotu ekonomikos
augimu ir kainy stabilumu, reikia sustiprinti euro, kaip
visuotinio klestéjimo ir ekonominés bei socialinés
geroves saltinio, vaidmeny.

Vykdant tokig svarbia uzZduotj bitina nustatyti
tinkamus prioritetus. 2025 m. néra tokia tolima
ateitis. Komisija sialo veikti dviem etapais.

1 priede pateikiama santrauka.

Pirmasis etapas tesiasi iki 2019 m. pabaigos. Per §j
laikotarpj reikéty baigti kurti banky sajunga ir kapitalo
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rinky sajunga, jgyvendinant jau $iuo metu svarstomus
elementus. Tai apima Bendro pertvarkymo fondo
finansinio stabilumo priemones, priemones, kuriomis
siekiama toliau mazinti finansy sektoriaus rizika, ir
Europos indéliy garantijy sistema. Taip pat buty
galima iSbandyti keleta naujy priemoniy, pavyzdziui,
patobulinti ekonomings ir socialinés konvergencijos
standartus. Su EPS demokratiné atskaitomybé ir EPS
struktdros veiksmingumas buty laipsniskai tobulinami.

Antruoju etapu, 2020-2025 m., buty uzbaigta kurti
EPS struktira. Ji apimty platesnio masto priemones,
kurios papildyty finansing sajunga, galbut isleidziant
Europos saugy turty ir pakeiciant valstybés obligaciju
reguliavimo tvarka. Be to, buty galima numatyti
fiskalinio stabilizavimo funkcija. Tod¢l institucine
struktira galéty buti pakeista i§ esmés.

Vykstant platesnio masto diskusijoms dél
Europos ateities, Siuo diskusijoms skirtu
dokumentu visi raginami pareiksti nuomone

dél masy busimos ekonominés ir pinigy
sajungos. Tolesni veiksmai turi buti grindziami
plataus masto bendru sutarimu ir busimais pasaulinio
masto uzdaviniais. Siuo atzvilgiu diskusijoms

skirtas dokumentas dél socialinio Europos aspekto,
diskusijoms skirtas dokumentas dél globalizacijos
suvaldymo ir busimas diskusijoms skirtas dokumentas
del ES finansy ateities taip pat skatina diskusijas del
musy EPS ateities.

Laikas teikti pirmenybe ne dogmoms, o
pragmatiskam poZiariui, ir vietoj nepasitikéjimo
stiprinti tarpusavio ry$ius. Pra¢jus penkiolikai mety
po euro {vedimo, desimciai mety nuo krizés pradzios,
atéjo laikas i$ naujo jvertinti, kq musy Sajunga turéty
pasiekti per ateinantj desimtmet, ir padéti bendrus
pagrindus tokiai ateiciai.






1 PRIEDAS. GALIMAS EKONOMINES IR PINIGY SAJUNGOS KURIMO UZBAIGIMO IKI 2025 M.
VEIKSMY PLANAS

2017-2019 m.

FINANSINE SAJUNGA EKONOMINE IR FISKALINE SAJUNGA

BANKUY SAJUNGA IR KAPITALO RINKY SAJUNGA EKONOMINE IR SOCIALINE KONVERGENCIJA

v Tolesniy finansy sektoriaus rizikos mazinimo priemoniy v/ Tolesnis Europos ekonominés politikos koordinavimo
jgyvendinimas semestro stiprinimas

v’ Neveiksniy paskoly dalies mazinimo strategija v Didesnés techninés pagalbos teikimas

v Bendro pertvarkymo fondo fiskalinio stabilumo v/ Konvergencijos standarty karimas
priemoneés karimas

v/ Sprendimas dél Europos indéliy garantijy sistemos NAUJOS ES DAUGIAMETES FINANSINES PROGRAMOS

. . . R o RENGIMAS
v Kapitalo rinky sajungos iniciatyvy uzbaigimas

v/ Didesnis démesys reformy paramai ir sasajoms su euro

v/ Europos priezidros institucijy perzidra - pradiniai B
pos p Jup P zonos prioritetais

veiksmai, siekiant jsteigti vieng bendrg Europos kapitalo
ink LT

rinkos priezitiros institucija FISKALINIO STABILIZAVIMO FUNKCIJA

v/ Fiskalinio stabilizavimo funkcijos nustatymo svarstymas

v/ Darbas siekiant iSleisti euro zonos valstybés
obligacijomis pagrjstus vertybinius popierius

DEMOKRATINE ATSKAITOMYBE IR VEIKSMINGAS VALDYMAS

v’ Aktyvesnis ir formalesnis dialogas su Europos Parlamentu

v/ Pazanga siekiant geriau atstovauti euro zong iSorés lygmeniu

\ 4

v/ Pasillymas jtraukti fiskalinj susitarima j ES teisine sistema

FINANSINE SAJUNGA EKONOMINE IR FISKALINE SAJUNGA

TOLESNIS KAPITALO RINKY SAJUNGOS INICIATYVY EKONOMINE IR SOCIALINE KONVERGENCIJA

IGYVENDINIMAS v/ Nauiji konvergencijos standartai ir sgsaja su centrine

. stabilizavimo funkcija
EUROPOS INDELIY GARANTIJY SISTEMOS DIEGIMAS

CENTRINE STABILIZAVIMO FUNKCIJA

v Sprendimas dél veiklos modelio, pasirengimo
jgyvendinimui ir pradéjimo

PEREJIMAS PRIE EUROPOS SAUGAUS TURTO ISLEIDIMO

VALSTYBES GARANTIJOMIS UZTIKRINTY SKOLY POZICIJY

REGULIAVIMO TVARKOS PAKEITIMAI NAUJOS ES DAUGIAMETES FINANSINES PROGRAMOS

IGYVENDINIMAS
v/ Skirti daugiau démesio reformy paskatoms

STABILUMO IR AUGIMO PAKTO
TAISYKLIU PAPRASTINIMAS

DEMOKRATINE ATSKAITOMYBE IR VEIKSMINGAS VALDYMAS

Etatinis nuolatinis Euro grupés pirmininkas

Euro grupés, kaip oficialios sudéties Tarybos grupés, jteisinimas
Visiskai suderintas euro zonos atstovavimas iSorés lygmeniu

Likusiy tarpvyriausybiniy susitarimy integravimas j ES teisine sistema.
Euro zonos iZdo jsteigimas

SR UL SR SR

\4

Europos valiutos fondo jsteigimas

Saltinis: Europos Komisija.
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2 PRIEDAS. EKONOMINES IR PINIGY SAJUNGOS PRIEMONIY RINKINYS

Atsizvelgus | per krize jgyta patirtj, nuo 2010 m. buvo nuodugniai perzitrimas ir stiprinamas ckonominés ir
pinigy sajungos priemoniy rinkinys. Pazanga padaryta keturiose toliau nurodytose srityse.

Dabartinis ekonominés ir pinigy sajungos priemoniy rinkinys

priimtas krizés jkarStyje ir iSkart po jos u paskutiniai arba dabartiniai veiksmai pagal penkiy
ir taikomas Siuo metu pirmininky pranesimg

EKONOMINE SAJUNGA FINANSINE SAJUNGA

Aktyvesnis ekonomines ir fiskalinés politiko GrieZtesnis finansy jstaigy ir finansy rinky reguliavimas ir
koordinavimas vykdant Europos semestrg priezitra

Speciali makroekonominio disbalanso nustatymo ir Indeéliy iki 100 000 EUR apsauga

panaikinimo procedtra

O Rizikos mazinimas banky sektoriuje

O Daugiau démesio euro zonos prioritetams O Daugiau finansavimo galimybiy jmonéms naudojantis
O Nacionalinés nasumo raidos stebésenos tarybos kapitalo rinkomis
O Europos socialiniy teisiy ramstis O Europos indéliy garantijy sistema

EPS priemoniy rinkinys

FISKALINE SAJUNGA DEMOKRATINE ATSKAITOMYBE IR STIPRESNES
|vairds pagalbos fondai, susije su Europos stabilumo INSTITUCIJOS
mechanizmu Intensyvesnis dialogas su Europos Parlamentu ir

Grieztesné metiniy biudZety prieZidra ir daugiau démesio nacionaliniais parlamentais
skoly tendencijoms

O Nauja ES socialinio dialogo pradzia

O Europos fiskaline valdyba O Veiksmai, kuriais siekiama geresnio atstovavimo igorés

O Fiskaliniy taisykliy paprastinimo veiksmai lygmeniu tarptautinése institucijose

Saltinis: Europos Komisija.

2011-2013 m. krizés jkarstyje ir iSkart po to buvo imtasi didelio masto veiksmy siekiant iSsaugoti euro
zonos vientisumg ir sustiprinti jos struktdrg.

P Siekiant geriau koordinuoti ekonominés ir fiskalinés politikos sritis ir uztikrinti, kad jos buty geriau apvarstomos
nacionaliniu ir Buropos lygmenimis, pradétos taikyti naujos taisyklés. Kad vykdant atidesne stebésena ir teikiant
politikos gaires buty geriau derinami ES ir nacionaliniai prioritetai, buvo pradéta laikytis metinio sprendimuy
priemimo ciklo — Europos semestro. Priémus vadinamuosius Sesiy dokumenty ir dvieju dokumenty rinkinius ir
naujaji fiskalinj susitarima, (kaip tarpvalstybinés Sutarties dél stabilumo, koordinavimo ir valdysenos ekonominéje
ir pinigy sajungoje dalj) buvo baigtos rengti fiskalinés ES taisyklés, jtvirtintos Stabilumo ir augimo pakte. Jomis
uztikrinama atidesné nacionaliniy biudzety prieziura, nustatomos patikimesnés fiskalinés sistemos ir atidziau
stebima skola. Be to, vadovaujantis siomis taisyklémis pradéta taikyti nauja makroekonominio disbalanso
procedura. Taikant $ia procedura galima nustatyti nepalankius ekonominius pokycius ir juos istaisyti pries patiriant
ju poveiki.

» Sickiant sukurti saugesnj bendrosios rinkos finansy sektoriy buvo vykdoma keletas iniciatyvy. Sios iniciatyvos
sudaro bendrg taisykliy savada, kutiuo turi vadovautis visos finansy jstaigos ES valstybése narése. Bendru taisykliy
savadu sickiama nustatyti bendra suderinty prudenciniy taisykliy rinkinj, kuriuo privalo vadovautis {staigos visoje
ES. Be to, bendras taisykliy sagvadas — banky sajungos pagrindas. Banky sajungai priklauso euro zona sudarancios
salys, taciau prie jos gali prisijungti ir Salys, kurios euro zonai nepriklauso. [gyvendinant banky sajunga atsakomybé
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uz dideliy ir tarpvalstybiniy banky, veikianciy Europos Sajungoje, priezitra ir pertvarkyma buvo perkelta
Europos lygmen;j. Tuo tikslu buvo sukurti Bendras priezitiros mechanizmas (BPM) ir bendras banky pertvarkymo
mechanizmas (BPeM). Suderintos visy valstybiy nariy pagrindinés indéliy garantijy taisyklés ir dabar asmeniniai
indeliai iki 100 000 EUR yra visiskai apsaugoti.

P Sukurti pagalbos fondai finansinei paramai teikti valstybéms naréms, kurios nebegaléjo skolintis finansy rinkose.
18 pradziy sie fondai buvo laikino pobudzio ir teiké pagalbg per Europos finansinés padéties stabilizavimo
priemone (EFSM) ir Europos finansinio stabilumo fonda (EFSF). Dabartinis neatidéliotinos pagalbos fondas
— BEuropos stabilumo mechanizmas (ESM) — yra nuolatinio pobudZio, o jo bendras skolinimo pajégumas —

500 mlrd. EUR.

Nuo dabartinés sudéties Komisijos kadencijos pradZios 2014 m. lapkricio mén., o ypac¢ 2015 m.
birZelio mén. paskelbus penkiy pirmininky pranesimg, buvo imtasi ir kity svarbiy veiksmy.

P Pertvarkytas Europos ekonominés politikos koordinavimo semestras. Valstybéms naréms ir suinteresuotiesiems
subjektams (nacionaliniams parlamentams, socialiniams partneriams, pilietinei visuomenei) suteikta daugiau
galimybiy aptarti klausimus visais lygmenimis. Daugiau démesio skirta visos euro zonos problemoms — teikiamos
konkrecios rekomendacijos ir atidziau stebimas poveikio plitimas. Siekiant remti reformas ir investicijas, taip pat
geriau atsizvelgti { ekonominj cikla, Stabilumo ir augimo pakto taisyklés taikytos lanksciau.

P Socialiniams klausimams skirta ne maziau démesio negu ekonominiams, { Europos semestra jtraukiant konkrecias
rekomendacijas ir naujus socialinius rodiklius. Komisija taip pat pateiké konkreciy pasialymy sukurti Europos
socialiniy teisiy ramstj, rodysiantis kelig atnaujintam konvergencijos procesui. Prie§ baigiant vykdyti naujq Paramos
stabilumui Graikijoje programa buvo atliktas specialus socialinio poveikio vertinimas.

P Sickdama teikti informacija reformy procesui ir ji remti nacionaliniu lygmeniu, Komisija pasiale, o Taryba priemé
euro zonos valstybéms naréms skirta rekomendacija jsteigti patariamasias nacionalines produktyvumo tarybas. Be
to, Komisija jsteigé¢ Paramos struktarinéms reformoms tarnyba, kad sutelkty ekspertines zinias i§ visos Europos ir
teikty techning parama suinteresuotoms valstybéms naréms.

P Baigdama banky sajungos kurimo darba, Komisija pasiulé iki 2025 m. laipsniskai jgyvendinti Europos indéliy
garantijy sistema. Veikiant $iai sistemai visi euro zonos indélininkai buty vienodai apsaugoti net ir dideliy vietiniy
sukrétimy atveju. Be to, ji pateiké i$samy teisé akty rinkinj, kuriuo toliau mazinama rizika ir stiprinimas ES finansy
[staigy, visy pirma banky sektoriaus, atsparumas.

» Dirbdamos fiskalinés sajungos srityje Komisija ir Taryba stengési supaprastinti dabartines taisykles. Pavyzdziui, jos
nagrinéjo, kaip kinta viesujy islaidy kriterijus, kurj vyriausybés gali nesunkiai kontroliuoti, taigi jis tinkamiau rodo
ju tikslus. Komisija taip pat ragino skirti daugiau démesio euro zonos prioritetams kickvieno Europos semestro
pradzioje ir palankesnei visos zonos fiskalinei krypciai. ES fiskaliniy taisykliy jgyvendinima padés vertinti nauja
isteigta Europos fiskalin¢ valdyba.

P Sickiant stiprinti bendraja rinka ir vykdant didesnio masto Investiciju plana Europai jgyvendinamos kelios
iniciatyvos, kuriomis i$pléstos ir pagerintos Europos jimoniy galimybeés gauti finansavima. [moniy galimybés
naudotis kapitalo rinkomis (dél veikiancios kapitalo rinky sajungos) bus geresnés, nes dabar jos yra i$ esmeés
priklausomos nuo banky teikiamo finansavimo.

P Dédama pastangas stiprinti dabartines {staigas, Komisija pasialé gerinti euro zonos atstovavima iSorés lygmeniu
tarptautinése finansy organizacijose, pavyzdziui, TVE Tai turéty buti laipsniskai jgyvendinta iki 2025 m. Taciau
darbas siekiant suvienyto atstovavimo dar nepradétas. Komisija taip pat remia Euro grupés pastangas uztikrinti
didesnj jos dokumenty ir procedury skaidruma.
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3 PRIEDAS. PAGRINDINES EURO ZONOS EKONOMIKOS TENDENCIJOS IKI SIOL

Ivedus cura, i$ pradziy pavyko pasiekti tam tikros dalyvaujanciy valstybiy nariy konvergencijos, visy pirma
ekonominio augimo ir palukany pozitriu.

Taciau per krize isryskéjo tam tikry jau iki krizés atsiradusiy reiksmingy skirtumy konkurencijos, banky sektoriaus
tvirtumo ir viesyjy finansy tvarumo srityse. Todél ir ekonominés pasekmes skyrési labiau.

Pastaraisiais metais matyti skirtumy mazéjimo tendencijos zenkly. Taciau islieka akivaizdziy valstybiy nariy
skirtumuy, tebestebimi svarbus krizés liekamieji reiskiniai, o aktyvaus grizimo prie konvergencijos proceso kol kas
nematyti.

Pirmaisiais euro zonos gyvavimo metais augimas buvo didelis, taciau per kriz¢ daugelyje valstybiy nariy gyvenimo
lygis smarkiai krito. Pavyzdziui, nuo to laiko Vokietijoje augimas smarkiai paspartéjo, o Italijos BVP lygis islicka
zemesnis nei pries krize. Ne visos euro zonos valstybiy ekonomika atsigavo vienodu mastu.

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

Viena pagrindiniy nevienody ekonominés veiklos rezultaty priezas¢iy yra susijusi su investicijomis. Kadangi
per krize investicijy labai sumazéjo, joms atsigauti prireiké keleriy mety, o augimas vél prasidéjo tik pastaraisiais
metais. Itin mazai investuojama valstybése narése, kurios per krize patyré finansiniy sunkumuy.

Investicijy tendencijos
Indeksas (1999 m. = 100)
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Saltinis: Europos Komisija.
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Pirmaisiais euro naudojimo metais labai skyrési darbo sanaudomis isreikstas konkurencingumas. Pavyzdziui,
Vokietijoje, palyginti su Prancuzija, Italija ir kitomis valstybémis, vyko ypa¢ palankas sanaudy poky¢iai. Ispanija
smarkiai koregavo darbo sanaudas pradéjusi vykdyti kovai su krize skirtas reformas.

Nominaliyjy vienetui tenkanéiy darbo sanaudy tendencijos
Indeksas (100 = 1999 m.)
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Saltinis: Europos Komisija.
Kalbant apie finansinius rodiklius, nuo 2012 m. vyko privaciojo sektoriaus palikany normy konvergencija. Taciau

kol kas skirtumai dideli — jmoniy finansavimo salygos vis dar labai priklauso nuo $alies, kuriose jos jsisteigusios.
Be to, iki 2013 m. skolinimo apimties skirtumai i$ tiesy didé¢jo ir tik véliau jy émeé mazeti.

Paskoly, teikiamy ne finansy bendrovéms, paliikany normy ir paskoly, teikiamy jmonéms, sumy tendencijos
Paltkany normos (%) Nominalus turimas kiekis, metinis augimo tempas
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Saltinis: Europos Centrinis Bankas. Saltinis: Europos Centrinis Bankas.

Neveiksniy paskoly (paskoly, su kuriomis susije mokéjimo jsipareigojimai nevykdomi arba beveik nevykdomi)
gauséjimas banky balansuose — buvusios krizés pozymis ir pazeidziamumo Saltinis. Palyginti su kitomis euro
zonos $alimis, tokiy paskoly yra daug daugiau Piety Europos valstybés narése.

35



Neveiksniy paskoly dalies, palyginti su visomis bendrosiomis paskolomis, tendencijos
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Saltinis: Pasaulio bankas ir Tarptautinis valiutos fondas, naujausi duomenys.

Deél krizés labai isaugo valdzios sektoriaus skola. Pastaraisiais metais $ios tendencijos nebematyti, o valdzios
sektoriaus skolos vidutiniskai émé mazéti. Vis délto jos tebéra didelés ir iki $iol tik kelioms valstybéms naréms
pavyko jas gerokai sumazinti.

Valstybés skolos tendencijos
Valdzios sektoriaus bendroji skola (% BVP)
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Saltinis: Europos Komisija.
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