LT

* X %

* %
»

3 EUROPOS
*ax KOMISIJA

Briuselis, 2019 06 12
COM(2019) 279 final

KOMISIJOS KOMUNIKATAS EUROPOS PARLAMENTUI, EUROPOS VADOVU
TARYBAI, TARYBAI IR EUROPOS CENTRINIAM BANKUI

Europos ekonominés ir pinigy sgjungos stiprinimas: per ketverius metus nuo penkiy
pirmininky pranesimo padaryta pazanga

Europos Komisijos medziaga 2019 m. birZelio 21 d. euro zonos auk$ciausiojo lygio
susitikimui

LT



1. IVADAS

2019 m. birzelio 21 d. ES vadovai rinksis Briuselyje, kad aptarty pazanga, padaryta
igyvendinant visam Europos projektui svarbig stipresnés ir teisingesnés ekonominés ir
pinigy sajungos darbotvarke, atlikusig pagrindinj vaidmenj Europai jveikiant po 2007 m.
iStikusias ekonomikos, finansy ir socialinés krizes.

Netrukus po to, kai prie§ deSimtmet] pasauliné krizé at€jo | ES ir euro zong, ekonominé ir
socialiné padétis Europoje émé sparciai blogéti; to nebiita nuo Antrojo pasaulinio karo laiky.
Finansy krizé greitai virto ekonomikos ir euro zonos valstybiy skolos krize. ES iskilo du
vientisuma ir spresti problemas, susijusias su precedento neturinCiais ekonominiais ir
socialiniais struktiiriniais poky¢iais. Antra, ji turéjo parengti ir pradéti jgyvendinti plataus
uzmojo projekta, kuris padéty sumazinti bendros valiutos zonos struktiirinj pazeidziamuma,
ir taip uztikrinti ilgalaikj jos gyvybinguma.

Nuo tada abiejose srityse padaryta didelé pazanga. Europos ekonomika jau septintus metus
i§ eilés auga ir turéty toliau augti ateinanciais metais. Uzimtumas — rekordiskai aukstas, o
nedarbo lygis — rekordisSkai Zemas. Vél vyksta valstybiy nariy ekonomikos konvergencija.
Padidintas bendras euro zonos stabilumas ir vientisumas, sukurta banky sajunga ir gerokai
sustiprinta euro zonos struktira. Taciau, kad §i pazanga biity padaryta, reikéjo tvirtai
vadovauti ir priimti svarbius sprendimus. 2015 m. birzelio mén. penkiy pirmininky
prane§ime’ pateikta svarbiy orientyry. Be to, Europos ekonominés ir pinigy sajungos
stiprinimas buvo vienas 1§ deSimties prioritety, kuriuos Sios sudéties Komisija nustaté savo
kadencijos pradzioj e?.

1 pav. Pagrindiniai ES ir euro zonos faktai ir skaiiai

Euro

M 2019 m. paramg eurui iSreiské 75 proc. pilieciy, palyginti su 67 proc. Sios sudéties Komisijos kadencijos
pradzioje

M Beveik 60 pasaulio $aliy eurg naudoja, ketina naudoti arba su juo sieja savo valiutg.

Ekonominés padéties paZzanga
M Nuo J.-C. Junckerio vadovaujamos Komisijos kadencijos pradzios ES sukurta 13,4 min. darbo viety

M 2019 m. balandZio mén. nedarbo lygis ES buvo 6,4 proc. — Zemiausias nuo amziaus pradzios, kai buvo
pradéti registruoti suderinti visy ES valstybiy nariy duomenys

M Jaunimo nedarbas ES sumaZé&jo nuo 21,7 proc. 2014 m. iki 14,2 proc. 2019 m. balandZzio mén.

,Penkiy pirmininky praneSimas. Europos ekonominés ir pinigy sgjungos sukiirimas®, parengtas Jeano-Claude’o
Junckerio, glaudziai bendradarbiaujant su Donaldu Tusku, Jeroenu Dijsselbloemu, Mario Draghi ir Martinu
Schulzu, 2015 m. birzelio 22 d. Prie§ § prane$ima buvo pateiktas Jeano-Claude’o Junckerio, Donaldo Tusko,
Jeroeno Dijsselbloemo ir Mario Draghi ,,Analitinis praneSimas dél ekonominés ir pinigy sajungos (EPS)*, kuris
aptartas 2015 m. vasario 12 d. neoficialiame Europos Vadovy Tarybos susitikime.

Politinés gairés buisimai Europos Komisijai ,,Nauja pradzia Europai. Mano darbotvarké: darbo viety kiirimas,
augimas, teisingumas ir demokratiniai poky¢iai“, Pirmininkas J.-C. Junckeris, 2014 m. liepos 15 d.




M ES ekonomika nepertraukiamai augo septynerius metus

M Po krizés sumazéje atlyginimai vél émé augti, ypa¢ nuo 2017 m. Darbo uzmokestis vienam darbuotojui
nuo 2014 iki 2019 m. ES ir euro zonoje padidéjo mazdaug 10 proc.

Nors kriz¢ suteiké stipry postimj reformoms, jsivyravus palankesnéms ekonominéms
salygoms politin¢ valia siekti, kad ekonomin¢ ir pinigy sgjunga biity baigta kurti, Siek tiek
susilpnéjo. Todél, nepaisant neginfijamos pazangos, ekonominés ir pinigy sajungos
struktliroje tebéra svarbiy spragy, kurios galiausiai neigiamai veikia tarptautinj euro
patrauklumg ir ES gebéjimg kurti darbo vietas, skatinti ekonomikos augimg, uztikrinti
socialinj teisinguma ir makroekonominj stabiluma. Po plataus masto konsultacijy®2017 m.
gruodzio mén. Komisija pateiké veiksmy plang ir kelis pasiilymus, skirtus likusioms
spragoms salinti®.

2018 m. birZelio mén. euro zonos auks$ciausiojo lygio susitikime (kuris vyko jtraukiu
formatu dalyvaujant 27 ES valstybéms naréms) vadovai jgaliojo Eurogrupg darbuotis
jvairiais klausimais, kad 2018 m. gruodzio mén. euro zonos auksciausiojo lygio susitikime
buty pasiektas susitarimas. Ta proga vadovai i§ naujo pabandé toliau spresti svarbius
klausimus, visy pirma susijusius su: i) bendro pertvarkymo fondo bendros finansinio
stabilumo stiprinimo priemonés, dél kurios i§ principo susitarta 2012 m., jgyvendinimu, ii)
Europos stabilumo mechanizmo vaidmens stiprinimu, iii) tolesniais veiksmais,
padésianciais sukurti Europos indéliy garantijy sistema, iv) euro zonos konvergencijai ir
konkurencingumui skirtos ES biudZeto priemoneés struktira, v) tolesniu darbu, kuriuo
sieckiama stiprinti tarptautinj euro vaidmenj. Nors padaryta tam tikra pazanga, darbai visose
Siose srityse dar nebaigti.

Pra¢jus beveik ketveriems metams po penkiy pirmininky praneSimo paskelbimo Siame
komunikate jvertinama pazanga, padaryta siekiant stipresnés ir teisingesnés ekonominés ir
pinigy sajungos sykiu atsizvelgiant j bendras ekonomines aplinkybes. Pastaruoju metu
pastebéta tam tikry pozymiy, kad iki Siol buves stabilus euro zonos ekonomikos atsigavimas
éme silpnéti, o padét] dar labiau pablogina sudétingas geopolitinis kontekstas ir jtampa
prekybos srityje. Per pastaruosius kelerius metus pinigy politika buvo smarkiai sutelkta
augimui remti. Fiskaliné¢ politika apskritai visoje euro zonoje tapo palankesne, taciau
smarkiai jsiskolinusiose valstybése manevravimo galimybé tebéra ribota. Valstybiy nariy
ekonomikos gebéjimas atlaikyti krizes, po ju atsitiesti ir uztikrinti ilgalaik] pajamy augima
bei socialin} teisinguma labai priklausys nuo to, ar jy nacionaliné politika racionali,
institucijos tvirtos, o nacionalinés ekonomings ir socialinés struktiiros atsparios, taip pat nuo
vieSyjy finansy kokybeés.

Be to, atsizvelgiant | glaudZig miisy ekonomikos, visy pirma euro zonos, kurios bendrasis
vidaus produktas sudaro 85 proc. visos ES 27 BVP, integracija, gebéjimas sékmingai

®  Diskusijoms skirtas dokumentas dél ekonominés ir pinigy sajungos ateities*, Europos Komisija, 2017 m. geguzés
31d.

42017 m. rugséjo 13 d. praneSime apie Sajungos padéti Pirmininkas J.-C. Junckeris vienareik§miskai pasaké, kad
»~Euras turi biiti bendra visos Europos Sajungos valiuta“, kaip reikalaujama Sutartyje. Nuo to laiko glaudziai
bendradarbiauti su Europos Centriniu Banku pasiprasé Bulgarija (jos valiuta jau yra susieta su euru) ir 2018 m.
liepos mén. paskelbé jgyvendinsianti nemazai iSankstiniy jsipareigojimy, kad pasirengty narystei VKM Il, o
Kroatija ka tik pateiké prasymg glaudziai bendradarbiauti su Europos Centriniu Banku ir tikimasi, kad netrukus ji
pateiks praSyma prisijungti prie banky sajungos.

® Dar 2012 m. gruodzio mén. Europos Vadovy Tarybos isvadose buvo numatyta sukurti bendro pertvarkymo
mechanizmo finansinio stabilumo priemong.



vystytis ir augti galiausiai taip pat priklausys nuo to, kiek atspari bus Europos ekonominé ir
pinigy sgjunga. Todél ekonominés ir pinigy sgjungos ateitis aktuali ne tik Salims, kurios
visapusiskai dalyvauja pinigy sajungoje, bet ir visai ES, ypac¢ toms Salims, kurios jsives eurg
ateityje®.

Jau pasiekty rezultaty vertinimas — budas susitelkti ir kolektyviai mastyti apie ateitj. Nors
puikiai zinome, kad nuomonés dél to, kaip reikéty toliau kurti ekonoming ir pinigy sajunga,
iSsiskiria, ir yra jautriy su tuo susijusiy klausimy, visa tai neturéty mums sutrukdyti siekti
kompromiso. Antraip galime prarasti tai, kg didelémis pastangomis pasickéme per
pastaruosius 10 mety. Atéjo laikas palikti nuosalyje uzsispyrimg ir atgaivinti miisy bendrus
siekius.

2. PRAEITIES PAMOKOS

Iskart po finansy ir skoly kriziy vienas i§ pagrindiniy zingsniy buvo euro zonoje jdiegti
kriziy valdymo mechanizmus, kuriais remiamos vyriausybés, nebeturin¢ios galimybiy
naudotis skolos rinka nekintan¢iomis paliikany normomis. Pasinaudojant Europos stabilumo
mechanizmu dabar galima suteikti finansing paramg (i§ viso iki 500 mlrd. EUR) euro zonos
valstybéms naréms, patirianc¢ioms arba galinCioms patirti dideliy finansavimo sunkumy.

Antra, jdiegti pagrindiniai banky sgjungos elementai, kuriy paskirtis — sustiprinti finansy
sektoriy, susilpninti banky ir vyriausybiy rysj, apriboti banky gelbéjima valstybés 1éSomis ir
iveikti trikdZius, kuriuos lemia skirtinga reguliavimo ir prieziliros tvarka valstybése narése.
Bendras banky taisykliy sgvadas yra bendras visoje ES taikomas rizikos ribojimo taisykliy
rinkinys. Jis taip pat yra bankininkystés bendrosios rinkos pagrindas. Taikant bendra
priezitiros mechanizmg prizitirimi svarbiausi banky sgjungos bankai. Jeigu svarbus bankas
zlunga ir jo pertvarkymas atitinka vieSgjj interesa, jis pertvarkomas centralizuotai taikant
bendra pertvarkymo mechanizmg ir laikantis nuoseklaus taisykliy rinkinio.

Trecia, pazanga kuriant kapitalo rinky sajunga prisideda prie finansy sistemos atsparumo ir
rizikos mazinimo pasitelkiant rizikos pasidalijimg tarp privaciojo sektoriaus subjekty. Tai
padeda yjmonéms lengviau gauti kapitalo, o asmenims — investuoti ir naujais biidais jvairinti
savo taupymo produktus. Veiksminga nemokumo sistema yra labai svarbi prisitaikancios ir
augimui palankios verslo aplinkos dalis, taigi kartu ir biitinas gerai veikiancios ekonominés
ir pinigy s3jungos elementas. Per pastaruosius kelerius metus ES smarkiai pasistiméjo
tobulindama nemokumo sistemg: pavyzdziui, Europos Parlamentas ir Taryba pasieke
politinj susitarima dél direktyvos’, subankrutavusiems verslininkams suteiksian¢ios
galimybe pradéti naujg verslg ir padidinsiancios restruktiirizavimo bei nemokumo procediiry
veiksminguma.

Ketvirta, ES makroekonominé ir fiskaliné valstybiy nariy priezitira buvo gerokai sustiprinta
pradéjus taikyti makroekonominio disbalanso procediira, taikant grieZtesnes nacionalines
fiskalines sistemas ir reformavus Stabilumo ir augimo pakta — taisykliy, skirty uztikrinti,
kad valstybés narés vykdyty patikimg fiskaling politika, rinkinj. Visi nauji elementai jtraukti
1 Europos semestrg — ES ekonominés politikos koordinavimo procesg. Reikéty pabrézti du
aspektus: Dabar reikalaujama, kad valstybés narés pateikty savo biudzeto plany projektus
ES lygmeniu pries juos priitmant nacionaliniu lygmeniu, o koordinuojant politikg Zvelgiama

® COM(2017) 821. Komisijos komunikatas ,,Baigiama kurti Europos ekonominé ir pinigy sajunga. Veiksmy
planas®.

COM(2016) 723. Direktyvos dél prevencinio restruktiirizavimo mechanizmy, antrosios galimybés ir priemoniy
restruktiirizavimo, nemokumo ir skoly panaikinimo procedury veiksmingumui gerinti pasitilymas.

7



placiau nei pavieniy valstybiy nariy interesai ir atsizvelgiama | tai, kas svarbu visai euro
zonai.

Pagrindinés institucinés ir procediirinés naujovés papildytos tikslingesniais valdymo
sistemos patobulinimais: patobulintas Europos semestro procesas — be nacionalinés
ekonomikos politikos koordinavimo ir stebéjimo, dabar daugiau démesio skiriama visos
euro zonos problemoms ir ekonominés bei socialinés konvergencijos puoseléjimui.
Komisija pateiké gaires kaip taikant lankstumo salygas pagal Stabilumo ir augimo pakto
taisykles remti ekonomikos augimg ir sudaryti sglygas reformoms bei investicijoms,
padésian¢ioms geriau subalansuoti valstybiy nariy stabilizavimo ir tvarumo poreikius®.
Apskaiciuota, kad dél Stabilumo ir augimo pakte numatyto lankstumo atsiradusi
manevravimo galimybé padéjo per pastaruosius ketverius metus ES BVP papildomai iSaugti
0,8 proc. ir sukurti 1,5 min. papildomy darbo viety. Be jau esamy Europos struktiiriniy ir
investicijy fondy, pradétas jgyvendinti Investicijy planas Europai (vadinamasis Junckerio
planas). Skai¢iuojama, kad pagal naujaja priemone sutelkus 400 mlrd. EUR ES bendrais
vidaus produktas padidéjo 0,6 proc. ir buvo sukurta 750 000 darbo viety®.

Be to, Komisija, pasitilydama Europos socialiniy teisiy ramsti, kurj paskelbé kitos ES
institucijos, ir jtraukdama socialinius prioritetus j Europos semestra, | pirmg vietg iskélé
socialinius klausimus. Komisija, konsultuodamasi su valstybémis narémis, taip pat suktiré
lyginamosios analizés sistemas, skirtas jvairiy uzZimtumo ir socialinés politikos sriciy
konvergencijai remti. Siekdama informuoti ir remti nacionaliniu lygmeniu vykdomas
reformas, Taryba priémé rekomendacija euro zonos valstybéms naréms jsteigti
patariamgsias nacionalines produktyvumo tarybas. Galiausiai, siekdama sutelkti visos
Europos patirt] ir teikti techning paramg valstybéms naréms, Komisija jsteigé Paramos
struktiirinéms reformoms tarnyba.

Pirmaisiais savo kadencijos ménesiais J.-C. Junckerio vadovaujama Komisija turé¢jo jveikti
atsinaujinusig krize¢, kai Graikijai nepavyko uzbaigti savo antrosios ekonominio koregavimo
programos ir keleta savaiCiy kybojo reali Graikijos pasitraukimo i§ Sgjungos grésmé.
Komisija padéjo parengti nauja ekonominio koregavimo programa, dél kurios susitarta
2015 m. liepos mén. vykusiame auk$c¢iausiojo lygio susitikime. Ji taip pat sukiiré plana, kaip
padéti Graikijai stabilizuoti ekonomikg ir kuo geriau panaudoti ES léSas darbo vietoms kurti
ir ekonomikos augimui bei investicijoms skatinti. 2014-2020 m. pagal jvairias finansavimo
programas ES sutelké Graikijai iki 35 mird. EUR — apskaiciuota, kad toks finansavimas Sios
Salies bendrgji vidaus produkta padidino mazdaug 2 proc. Susidarius kritinéms
aplinkybéms, 2015 m. liepos mén. Komisija padéjo sutelkti 7 mlrd. EUR dydzio tarpinj
finansavima trumpalaikés paskolos forma pagal Europos finansinés padéties stabilizavimo
priemone — taip faktiskai buvo uZkirstas kelias Graikijos iskritimui i§ euro zonos™. 2018 m.
rugpjucio mén. Graikija sekmingai baigé trejy mety paramos stabilumui programa, pagal
kurig, su salyga, kad bus jgyvendinta visapusé precedento neturinti reformy programa,

® COM(2015) 12. ,,Geriausias pasinaudojimas lankstumu, kurj suteikia galiojancios stabilumo ir augimo pakto
taisyklés®.

® Sjoje pastraipoje pateikiami skaiGiai grindziami Komisijos skaiGiavimu; taip pat 7r. 2018 m. rugséjo 12 d.
Komisijos Pirmininko J.-C. Junckerio prane$img apie Sajungos padétj ir Komisijos pateiktus dokumentus
rengiantis 2019 m. geguzés 9 d. neoficialiam ES 27 vadovy susitikimui Sibiu (Rumunija).

192015 m. liepos 17 d. Taryba priémé sprendima Graikijai suteikti trumpalaike finansing pagalba pagal Europos
finansinés padéties stabilizavimo priemong (EFSM). Gavusi $ig trumpalaike finansing pagalba Graikija buvo
pajégi panaikinti jsiskolinimg Tarptautiniam valiutos fondui bei Graikijos bankui ir grazinti skolg Europos
Centriniam Bankui iki Salis pagal nauja programa pradés gauti finansavima i§ Europos stabilumo mechanizmo.



Graikijai i$ viso suteikta 61,9 mlrd. EUR paskoly. Taip Graikija tvirtai uzsitikrino savo vieta
ES ir euro zonoje, o ES krizés padariniai nugrimzdo ] praeitj.

2 pav. Sustiprintas priemoniy rinkinys

Ekonominé sgjunga:

Makroekonominio disbalanso procedira: anksti
nustatomos grésmes ekonominiam stabilumui

Atnaujintas Europos semestras:
racionalizuotas ir sustiprintas, daugiau
démesio socialiniams klausimams

Euro zonos rekomendacijos: daugiau démesio
euro zonos prioritetams

Paramos struktdrinéms reformoms tarnyba:
techniné pagalba reformas vykdanéioms
valstybéms naréms

Europos socialiniy teisiy ramstis: pagrindiniai
principai, padedantys siekti teisingy ir
sklandZiai veikian€iy darbo rinky ir socialinés
gerovés sistemy

Socialinio poveikio vertinimas: atliktas
rengiant naujausiq Graikijai skirtq paramos
stabilumui programgq

Nacionalinés produktyvumo tarybos: stebi
produktyvumo ir konkurencingumo poky¢ius

Pasidlymai sukurti specialias biudZeto
priemones Europos ekonominei ir pinigy
sqjungai stiprinti

Fiskaliné sajunga:

V|

Finansine pagalba sunkumy patirian¢ioms
valstybems naréms: jvairts pagalbos fondai ir
galiausial Europos stabilumo mechanizmas

Dviejy ir Sesiy dokumenty rinkiniai: grieztesne
biudzZeto prieZidra Ir déemesys skolal

Europos fiskaliné valdyba: nepriklausomos
konsultacijos dél ES fiskaliniy taisykliy
igyvendinimo ir euro zonos fiskalinés krypties

Supaprastintos fiskalinés taisyklés: daugiau

démesio vieSyjy islaidy kriterijui

Stabilumo ir augimo pakte jtvirtintas
lankstumas: skirtas remti investicijoms bei
reformoms ir geriau atsiZvelgti | ekonomikos
ciklus

Finansy sajunga:

Bendras taisykliy savadas: suderintos
taisykles, kuriomis siekiama didinti Europos
finansy sektoriaus atsparuma, skaidruma ir
veiksmingumg

Priemoniy banky sektoriuje rinkinys:
visapusés reformos, padidinsianéios ES
banky atsparumgq ir pertvarkymo galimybes,
taip pat apima Europos indéliy garantijy
sistemos pasialymg

Suderintos indeliy draudimo taisyklés: indeliai
apdrausti nevirsijant 100 000 eury vieno kliento
santaupy viename banke

Bendras prieZitros mechanizmas Ir bendras
pertvarkymo mechanizmas: centralizuota euro
zonos banky prieziQra ir pertvarkymas

Kapitalo rinky sqjunga: naujos kapitalo
mobilumgq ir rizikos pasidalijimg
privagiajame sektoriuje skatinancios
taisyklés, sustiprinsianéios ekonomineg
ir pinigy sqjungq bei tarptautinj euro
vaidmenj

Kapitalo rinky sqjunga taip pat paskatins
rinkos finansavimgq, todél gerés galimybés
gauti finansavimgq inovacijoms ir
startuoliams

Demokratiné atskaitomybeé ir tvirtos
institucijos:

Didesné atsakomybé: intensyvesnis dialogas
su Europos Parlamentu, nacionaliniais
parlamentais bei vyriausybémis ir
suinteresuotaisiais subjektais

Atnaujintas ES socialinis dialogas: daugiau
galimybiy visy lygmeny socialiniams
partneriams diskutuoti dél prioritety

Daugiau démesio tarptautiniam euro
vaidmeniui ir pasililymas stiprinti iSorés
atstovavimgq euro zonai

Pasidlymai vyriausybinius susitarimus
integruoti j ES teise ir padidinti veiksmingumgq
bei atskaitomybe jsteigiant Europos
ekonomikos ir finansy ministro pareigybe

Atkuriant pasitikéjimg euro zona itin svarbus vaidmuo teko Europos Centriniam Bankui.
Nuo tada, kai 2008 m. prasidéjo pasauliné finansy kriz¢ ir kai véliau euro zonos valstybes
iStiko skolos kriz¢, Europos Centrinio Banko pinigy politikos priemonés smarkiai prisidéjo



prie finansiniy saglygy gerinimo jmonéms ir namy tkiams ir paskatino ekonomikos augima
bei infliacijg euro zonoje. Tarp Siy priemoniy, kuriy buvo imtasi siekiant iSlaikyti kainy
stabiluma, paminétinos labai mazos ir netgi neigiamos palikany normos, bankams sitilomos
refinansavimo operacijos su ilgais iSpirkimo terminais, sglyginis likvidumo draudimas per
galimus vienakrypcius vyriausybés obligacijy pirkimus ir privaciojo bei viesojo sektoriaus
obligacijy pirkimas ir laikymas. Euro zonos jmonéms ir namy iikiams taikoma skolinimo
paliikany norma laikési kone rekordiSkai maza, o banky skolinimo apimties kreivé toliau
tolygiai kilo j virSy. Tai paskatino ekonomikos plétrg — trapus ir netolygus ekonomikos
atsigavimas peraugo ] tebesitgsiancig ekonoming plétra, o defliacijos rizika i§ esmes iSnyko.
Atsizvelgiant j visas pinigy politikos priemones, kuriy buvo imtasi nuo 2014 m. vidurio, taip
pat tas, dél kuriy nuspresta iki 2018 m. birzelio mén., skaic¢iuojama, kad bendras poveikis
tiek infliacijai, tiek realiojo bendrojo vidaus produkto augimui euro zonoje 2016-2020 m.
turéty siekti i§ viso apie 1,9 proc.™

Apskritai ES émési ryztingy veiksmy, kad paSalinty daugeli pirminés ekonominés ir pinigy
sajungos struktiiros spragy ir trakumy. 2 paveiksle pavaizduota, kaip sustiprintas priemoniy
rinkinys.

Kartu atgautas rinkos pasitikéjimas. Vyriausybés obligacijy pajamingumo skirtumai rodo
investuotojy suvokiama rizikg. IS 3 paveikslo matyti, kaip smarkiai skyrési vyriausybés
obligacijy pajamingumas iki euro jvedimo, kaip ivedus eurg Sie skirtumai praktiskai iSnyko,
kaip po krizés skirtumai vél iSaugo ir laipsniSkai mazéjo nuo 2012 m., nors tarp valstybiy
nariy labai nevienodai. Nors rinkos dalyviy vertinimas ne visada biina visiskai racionalus,
vis délto vyriausybés obligacijy pajamingumo raida yra tam tikras pasitikéjimo esama
institucilr;e aplinka ir dabartine ekonomine politika tiek Europos, tiek nacionaliniu lygmeniu
rodiklis™.

" Europos Centrinio Banko ekonomikos biuletenis, 2019 m. kovo mén.

2 Sie aspektai jau buvo nurodyti 1989 m. pranesime dél ekonomingés ir pinigy sajungos Europos bendrijoje, kurj
parengé Jacques’o Delors’o pirmininkaujamas Ekonominés ir pinigy sajungos studijy komitetas. Zr., pavyzdziui,
,»Kai kuriais atvejais rinkos jégos gali daryti drausminj poveik]j. [...] Taciau patirtis rodo, kad rinkos nuomoné
nebitinai siuncia tvirtus ir jtikinamus signalus [...]“.



3 pav. Euro zonos valstybés atgavo didZiaja dalj pasitikéjimo

Ilgalaikiy vyriausybés obligaciju pajamingumas: skirtumai lyginant su Vokietija
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3. DABARTINE PADETIS

Per pastaruosius kelerius metus pasiekta ir instituciniu, ir ekonominiu atzvilgiu reik§mingy
rezultaty. Dabar ekonoming ir pinigy sajungg palaikanciy taisykliy rinkinys ir instituciné
struktiira vos primena tuos griaucius, kurie buvo prie§ dvideSimt mety. Be to, ekonominé
padétis labai pager¢jo, o finansy ir valstybés skolos kriziy §leifas labai sumaz¢jo, nepaisant
to, kad socialiniams randams uzgydyti prireike labai daug laiko ir paZanga Europoje vis dar
netolygi.

Nors pasiekimai akivaizdis, reikia dar daugiau darbo. Bendroje Europos ekonominés ir
pinigy sgjungos struktiiroje, nustatytoje 2015 m. penkiy pirmininky praneSime, kuriuo
Komisija vadovavosi dirbdama pastaruosius ketverius metus, vis dar truksta svarbiy
elementy.

2018 m. gruodzio meén. euro zonos auksciausiojo lygio susitikimas buvo naujausias
bandymas dar kartg paskatinti siekti greity rezultaty. Nuo 2019 m. sausio mén. euro zonos
valstybiy nariy diskusijos dél ty politiniy susitarimy jgyvendinimo, visy pirma dél
konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudzeto priemonés™, Europos stabilumo
mechanizmo reformos ir banky sgjungos ateities, vyko Euro grup¢je ir kituose i§ dalies
tarpvyriausybiniuose forumuose. Komisija atliko aktyvy vaidmenj, visy pirma teikdama
technines ekspertines Zinias, kad darbas judéty i priekj. Komisija savo pastangomis taip pat

"3 Diskusijos dél konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudZeto priemonés vyko Euro grupés darbo grupéje
itraukiu formatu, t. y. su ES 27 atstovais.



siekia uztikrinti, kad nauji politiniai kompromisai atitikty ES teising sistema ir nebuty kliditis
ja keisti ateityje, jei prireikty, visy pirma kalbant apie banky rizikos ribojimo ir banky
pertvarkymo teisés aktus, biisimg Europos stabilumo mechanizmo integravimg j ES teis¢ ir
ekonominés politikos koordinavimo, fiskalinés ir makroekonominés priezitiros bei
finansinio stabilumo taisykles.

Euro zonos konvergencijai ir konkurencingumui skirta biudzeto priemoné

Euro zonos konvergencijai ir konkurencingumui skirta biudZeto priemoné sustiprins
ekonomings ir pinigy sgjungos atsparumg ir taip padidins Sgjungos sanglaudg. Pirminis jos
tikslas — remti struktirines reformas ir investicijas euro zonos valstybése narése, taip
siekiant sustiprinti nacionalines ekonomines ir socialines struktiiras, kurios padeda
suSvelninti ekonominius sutrikimus ir prie jy prisitaikyti. Ji papildys esamus ES fondus.

2018 m. geguzés mén. atsizvelgiant 1 vadovy nurodymus pateiktas Komisijos pasitilymas
dél Reformy rémimo programos nuo pat pradziy tapo euro zonos valstybiy nariy diskusijy
pagrindu™®. Diskusijos buvo labai rezultatyvios ir padaryta nemenka paZanga, tad
susitarimas dél pagrindiniy biisimos konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudzeto
priemongs jau ranka pasiekiamas.

Biudzeto priemoné biity suderinta su Europos semestru — jau nusistovéjusiu ES ekonominés
politikos koordinavimo ciklu. Euro zonos valstybés narés savanoriskai teikty tinkamai
pagristus ir nuoseklius investicijy ir reformy pasitilymus, kuriuos Komisija jvertinty pagal
skaidrius kriterijus. Finansiné parama buty teikiama dalimis, jei buty pasiekti sutarti
tarpiniai tikslai. Jg sudaryty tiesioginiai finansiniai jnasai, be to, euro zonos valstybés narés
ja galéty naudotis pagal programg ,,InvestEU*.

Taryboje ir Euro grupéje (euro zonos auksciausiojo lygio susitikime) susirinkusios euro
zonos valstybés narés, remdamosi Tarybos rekomendacija, nustatyty strateginius euro zonos
ekonominés politikos orientyrus ir gaires. Kad bty sukurta tokia valdymo sistema,
Komisija yra pasirengusi pasiiilyti naujag reglamentag pagal Sutarties 136 straipsnj,
visapusiSkai atsizvelgdama j ES ir Komisijos prerogatyvas dél biudZeto ir programos
1gyvendinimo.

Planuojama, kad naujoji biudZeto priemoné bus ES biudzeto dalis, o dél jos dydZio bus
susitarta per derybas dél 2021-2027 m. daugiametés finansinés programos, atsizvelgiant |
poveikj euro zonai nepriklausancioms valstybéms naréms. Inasus i§ ES biudzeto galéty
papildyti papildomas finansavimas 1§ iSorés asignuotyjy jplauky, jei biity toks
tarpvyriausybinis susitarimas.

Europos stabilumo mechanizmas

Krizés metu sukurtas Europos stabilumo mechanizmas buvo svarbus Zingsnis siekiant
stabilesnés ekonomings ir pinigy sajungos. Atéjus laikui jis turéty biiti jtrauktas j ES teisine
sistemg, kaip pasitlé Komisija 2017 m. gruodzio mén.” Siuo metu perziiirint Europos
stabilumo mechanizmo steigimo sutartj, kuri buvo tarpinis sprendimas, siekiama toliau
stiprinti kriziy prevencijos ir pertvarkymo gebéjimus euro zonoje. Europos stabilumo
mechanizmo uzduotys neturéty dubliuotis su ES institucijy atlieckamomis uzduotimis ir dél
jo ekonominés prieziliros sistema neturéty tapti sudétingesné. Todél 2018 m. Komisija ir

¥ COM(2018) 391. Reglamento dél Reformy rémimo programos sukiirimo pasiiilymas.
> COM(2017) 827. Tarybos reglamento dél Europos valiutos fondo jsteigimo pasitilymas.



Europos stabilumo mechanizmo atstovai susitaré dél biisimo bendradarbiavimo aiSkiai

apibrézdami savo atitinkamus vaidmenis'®.

Planuojama Europos stabilumo mechanizmo reforma apima ir prevenciniy finansiniy
priemoniy, skirty remti valstybéms, kurias, nepaisant tvirty jy ekonomikos pagrindy, galéty
paveikti joms nepavaldis sukrétimai, perziirg. Labai svarbu aiskiai nustatyti, kokiomis
saglygomis galima naudotis tokiomis priemonémis — taip uztikrinamas skaidrumas ir
formuojami realesni likesciai. Tinkamumo saglygos taip pat neturéty kirstis su prevenciniy
priemoniy tikslu, turéty atitikti pagal ES prieziiiros sistemg nustatytas sglygas ir turéty buti
parengtos taip, kad biity paisoma ES institucijy kompetencijos.

Susitarta, kad Europos stabilumo mechanizmas suteiks kredito linijg — Bendro pertvarkymo
fondo bendrg finansinio stabilumo stiprinimo priemong. Vadovai susitar¢ finansinio
stabilumo stiprinimo priemone¢ pradéti taikyti nuo 2020 m., véliausiai — nuo 2023 m.
Kra$tutiniu atveju bendra finansinio stabilumo stiprinimo priemoné¢ padés veiksmingai ir
patikimai valdyti banky krizes pagal bendra pertvarkymo mechanizma, o 1éSos bus
susigrazintos Europos banky sektoriaus jnasais. Siekiant uztikrinti patikimg banky
pertvarkymo sistema, susitarime dél bendros finansinio stabilumo priemonés turi biiti
numatyta, kad iStekliai suteikiami nedelsiant. Todé¢l Siuo atzvilgiu labai svarbiis trumpi
sprendimy priémimo terminai (12-24 valandos) ir skubi balsavimo procediira. Be to,
svarbu, kad Europos stabilumo mechanizmo funkcijos biity aiSkiai apibréztos ir
nesidubliuoty su ES institucijy ir jstaigy, kurioms pavesta priziiiréti bankus ar valdyti banky
krizes, funkcijomis, taip pat kad nekilty su jomis trinties. O visy svarbiausia tai, kad
reformuojant Europos stabilumo mechanizmo steigimo sutart]j nebiity sudaryta kliti¢iy
busimiems ES teisés akty pakeitimams — tai sukelty esminiy problemy, pazeidzianciy ES
teisinés sistemos autonomiskuma. Turi i$likti atvira galimybe¢ toliau pagal Bendrijos metoda
formuoti ES banky srities teisés aktus siekiant prisitaikyti prie kintan¢iy rinkos salygy ir
baigti kurti banky sgjunga.

Banky sqjunga

Siuo metu ES banky sektoriaus biiklé yra daug geresné nei prie§ 10 mety ir smarkiai
sumazinta jo rizika. Apskritai bankai turi daugiau kapitalo ir yra maZiau jsiskoling, taigi yra
geriau pasirenge atlaikyti ekonominius sukrétimus. Zengti svarbiis Zingsniai maZinant
esamy susikaupusiy neveiksniy paskoly problemg ir imtasi ryztingy veiksmy, kad ateityje
tai nepasikartoty. Siuo metu neveiksniy paskoly lygis artéja prie ikikrizinio lygio. Nors kai
kuriose valstybése narése tebéra daug susikaupusiy neveiksniy paskoly, pazanga akivaizdi.
Visi suinteresuotieji subjektai turi toliau nemazinti pastangy’’.

18 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-
assistance/loan-programmes/european-stability-mechanism-esm_en.

1§ ketvirtosios neveiksniy paskoly mazinimo paZangos ataskaitos, skelbiamos kartu su iuo komunikatu,
matyti pazanga, padaryta mazinant rizika.



https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-assistance/loan-programmes/european-stability-mechanism-esm_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-assistance/loan-programmes/european-stability-mechanism-esm_en

4 pav. Labai sumazéjo neveiksniy paskoly

ES bendra neveiksniy paskoly dalis ir avansai,
isrefkita visy paskoly ir avansy proc., ketviréio pabaigos vertés

ES bendra neveiksniu paskoluy dalis,

isreikita visu paskoly proc., metu pabaigos vertés
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Pradéjus taikyti teisés aktus, dél kuriy neseniai susitarta, dar labiau sumazés rizika ir
Europos banky sektorius taps dar atsparesnis. Visy pirma, 2019 m. balandzio mén. Europos
Parlamento ir Tarybos priimtu reglamentu dél neveiksniy paskoly'® nustatomas minimalus
naujy neveiksniy paskoly nuostoliy padengimo lygis (vadinamoji teisés aktais nustatyta
prudenciné finansinio stabilumo stiprinimo priemoné) ir taip mazinama rizika, kad
biisimoms neveiksnioms paskoloms bus skirta per mazai atid¢jiniy. 2019 m. geguzés mén.
Europos Parlamento ir Tarybos priimtomis banky sektoriui taikomomis priemonémis
sustiprinama banky reguliavimo ir prieziliros sistema. Bankai taip pat sékmingai kaupia
savo rezervus nuostoliams padengti krizés atveju (minimalus nuosavy 1é8y ir tinkamy
jsipareigojimy reikalavimas (MREL)). Direktyva dél neuZtikrinty skolos priemoniy
eiliSkumo nemokumo atveju19 padeda bankams sukaupti pakankamus nuostoliy padengimo
pajégumus ir taip uZsitikrinti svarbiausiy funkcijy vykdyma nenaudojant viesyjy lésy. Siy
priemoniy, kuriomis taip pat jgyvendinami tarptautiniai standartai, priémimas — labai
reik§mingas po krizés sukurtos rizikos mazinimo darbotvarkeés jgyvendinimo etapas.

2018 m. gruodzio mén. vadovai paragino testi banky sajungos kiirimo darbus, visy pirma
parengti politiniy deryby dél Europos indéliy garantijy sistemos — treciojo ir vis dar
trukstamo banky sgjungos ramscio — veiksmy plang. Deja, 1§ aklavietes, kuri tgsiasi jau
kelerius metus, dar nepavyko iseiti ir jokios apCiuopiamos pazangos §ioje srityje nepadaryta.
Nepaisant to, kad ES finansy sektoriuje pavyko smarkiai sumazinti rizika, tam tikri
suinteresuotieji subjektai toliau tvirtai prieSinasi iStekliy telkimui ir rizikos pasidalijimui.

Be to, banky sgjunga nebus iSbaigta, kol nebus jdiegta tvirta sistema, kaip tvarkytis su
sunkumy patirianciais bankais. Tam reikia turéti veiksminga mechanizmg, pagal kurj
pertvarkomiems bankams bty galima suteikti pakankamai likvidZiojo turto, kad jie galéty
susidoroti su pertvarkymo atveju neiS§vengiamu trumpalaikiu indéliy atsiémimu. Remiantis
pastaruoju metu sukaupta pertvarkymo patirtimi, bet koks sprendimas, kaip uztikrinti
likviduma pertvarkymo atveju, bus veiksmingas tik jei nebus apsiribojama esamos tvarkos
tobulinimu.

18 Reglamentas (ES) 2019/630 dél neveiksniy pozicijy nuostoliy minimalaus padengimo lygio.
1 Direktyva (ES) 2017/2399 dél su neuztikrinty skolos priemoniy eiliSkumo nemokumo atveju.
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Atsizvelgdama | tai, kad 2019 m. birZelio 21 d. vyks euro zonos auksS¢iausiojo lygio
susitikimas, Komisija ragina ES vadovus:

e Pasiekti susitarimg dél konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudZeto
priemonés pagrindiniy elementy, kad Europos Parlamentas ir Taryba galéty ja
sklandZiai priimti. Susitarti dél jos dydzio daugiametéje finansinéje
programoje.

e Galutinai susitarti dél Europos stabilumo mechanizmo steigimo sutarties
pakeitimy (jskaitant veikian¢ia ir veiksminga bendra finansinio stabilumo
stiprinimo priemong, likvidumo uZtikrinima pertvarkymo atveju ir aktyvias bei
veiksmingas prevencines priemones), kad euro zonos valstybés narés galéty
juos sklandziai ratifikuoti. UZtikrinti, kad buty aiSkiai apibréztos veikéju
pareigos ir iSlikty galimybé pagal Bendrijos metoda pakoreguoti ES bendra
bankuy taisykliy savada. Ilgainiui Europos stabilumo mechanizma integruoti i
ES teise.

e Atnaujinti pastangas baigti kurti bankuy sajunga, pradedant politinémis
derybomis dél Europos indéliy garantiju sistemos.

e Spartinti kapitalo rinky sajungos kiirimo paZanga ir déti daugiau pastangy
stiprinti tarptautinj euro vaidmenj.

4. TOLESNI VEIKSMAI

Ateityje Komisija toliau bendradarbiaus su Europos Parlamentu, valstybémis narémis,
Europos Centriniu Banku ir Kitomis institucijomis siekdama stiprinti ekonoming ir pinigy
sajunga. Be artimiausiy rezultaty, kurie turéty biiti jgyvendinti Siais metais, ekonominei ir
pinigy sajungai sukurti reikia ilgalaikés vizijos. Iki 2025 m. turéty buti sustiprinta ES
ekonomikos priezitros ir valdymo sistema ir joje turéty buti daugiau demokratinés
atskaitomybés, sukurta fiskalinio stabilizavimo funkcija ir galutinai jgyvendinta banky
sajunga ir kapitalo rinky sajunga. Sia paZanga reikéty pasinaudoti toliau stiprinant
tarptautinj euro vaidmen;.

Ekonominé prieziiira

Pastaraisiais metais sékmingai pavyko valstybiy nariy ir visos euro zonos ekonomika
nukreipti stabilaus ir tvaraus augimo keliu. Visy pirma, visos euro zonos fiskalinis deficitas
ir skola buvo gerokai — daugiau nei Kitose issivysciusios ekonomikos $alyse — sumazinti.

Taciau sykiu iSrySkéjo fiskalinés buklés kontrastai — kai kuriose valstybése narése valstybés
skola smarkiai mazéja, o kitose ji iSlieka didelé.

Atlikdama ekonomikos valdymo dokumenty rinkinio (sudaryto 1§ SeSiy teisés akty) ir
antrojo ekonomikos valdymo dokumenty rinkinio (sudaryto i dviejy teisés akty), dél kuriy
ilgainiui ES fiskalinés taisyklés turéty tapti paprastesnés, perziirg Komisija jvertins, kaip
jgyvendinama ekonomings ir fiskalinés prieZitiros sistema. Remiantis §ia perZiiira taip pat
biity galima politikos koordinavimo sistemg padaryti dar skaidresn¢ ir veiksmingesng ir
stiprinti prieziliros sistemos socialinj aspekta.

Institucijy stiprinimas

Naujos taisyklés prisideda prie institucijy kompetencijy racionalizavimo ekonomingje ir
pinigy sgjungoje. Nors pastaruoju metu Europos Parlamentas jau atlieka aktyvesnj
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vaidmenj, jo pozicija turéty buti toliau stiprinama. Siekdama daugiau skaidrumo ir
demokratinés atskaitomybés 2017 m. gruodzio mén. Komisija pasiﬁlézo, kad uz ekonoming
ir pinigy sajungg atsakingas Komisijos pirmininko pavaduotojas ir Euro grupés pirmininkas
buty tas pats asmuo. Tai labai sustiprinty atskaitomybe Europos lygmeniu neperkeliant
kompetencijos i§ valstybiy nariy. Sis asmuo, atstovaujantis ir euro zonos valstybéms
naréms, ir Komisijai, taip pat atstovauty euro zonai santykiuose su iSorés subjektais — tai
bty svarbu stiprinant euro pozicijas pasaulinéje arenoje.

Galiausiai Europos stabilumo mechanizmas turéty biiti integruotas j ES teisine sistema. Taip
bty uztikrintas institucinis aiSkumas ir bty pripazinta Europos stabilumo mechanizmo
svarba ekonominei ir pinigy sgjungai. Tokia integracija taip pat leisty padidinti Europos
stabilumo mechanizmo politing ir teising atskaitomybe uz vykdomas Svarbias euro zonos
kriziy valdymo uzduotis. Didesné politiné atskaitomybé Europos Parlamentui, taip pat
nacionaliniams euro zonos valstybiy nariy parlamentams, yra bitina siekiant uztikrinti, kad
bty tinkamai atsizvelgiama i bendra euro zonos interesg ir biity pelnytas ilgalaikis pilieciy
pritarimas. Be to, Teisingumo Teismas pabrézé Komisijos, kaip Sutariy sergétojos,
atsakomybe stebéti Europos stabilumo mechanizmo sistemos taikymg praktikoje ir padéti
uztikrinti, kad ja taikant buity visapusiskai apsaugotos asmeny pagrindinés teisés?.

Be to, galéty biiti sukurtas euro zonos izdas, kuris galéty patekti | finansy rinkas savo nariy
vardu, kad finansuoty dalj jy jprasty refinansavimo poreikiy. Euro zonos izdas galéty
sutelkti esamas kompetencijas ir tarnybas, kurios $iuo metu yra iSsibars¢iusios jvairiose
institucijose ir jstaigose, iskaitant Europos stabilumo mechanizma, po to, kai jis bus
integruotas j ES teising sistema.

Fiskalinis stabilizavimas

Viena 1§ svarbiy finansy ir ekonomikos krizés pamoky buvo tai, kad dabartiné sistema néra
tinkama, kai reikia jveikti labai didelius konkrecios Salies ar visos zonos masto sukrétimus.
Bendra stabilizavimo funkcija biity svarbus nacionaliniy biudzety papildymas. 2018 m.
Komisija pateiké pasiiilymg del Europos investicijy stabilizavimo priemonészz, pagal kurig
bty sutelkta iki 30 mlrd. EUR kompensaciniy paskoly vieSyjy investicijy lygiui stabilizuoti
dideliy ekonominiy sukrétimy atveju. Sis pasiiilymas tebéra aktualus ir turéty biti
traktuojamas kaip euro zonos konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudzeto
priemonés papildymas. Pastargja priemone siekiama — jgyvendinant reformas ir atitinkamus
investicinius projektus — sustiprinti valstybés narés augimo potencialg ir ekonominj
atsparuma, o bendra stabilizavimo funkcija padéty susvelninti dideliy sukrétimy poveiki,
jeigu jie vis délto iStikty. Taip pat galima apsvarstyti galimybe sukurti bendrg nedarbo
perdraudimo sistema®.

Banky sgjunga

Norédami turéti iSbaigta banky sgjunga turime toliau déti pastangas, kad buty sukurti dar
trikstami klestin¢iai ekonominei ir pinigy sgjungai reikalingi elementai. Visuomet buvo

%0 COM(2017) 823. Komisijos komunikatas ,,Europos ekonomikos ir finansy ministras*.

21 2016 m. rugséjo 20 d. Teisingumo Teismo sprendimo Ledra advertising e.a. / Komisija, jungtinés bylos C-8/15 P
—C-10/15 P, ECLI:EU:C:2016:701, 55-59 ir 67 punktai.

?2 COM(2018) 387. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél Europos investicijy stabilizavimo priemonés
sukiirimo pasitilymas

 Komisijos pateikti dokumentai rengiantis 2019 m. geguzés 9 d. neoficialiam ES 27 vadovy susitikimui Sibiu
(Rumunija).
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numatoma, kad banky sajungg turi sudaryti trys ramsciai — bendra priezitira, bendras
pertvarkymas ir bendra indéliy garantijy sistema. Bendras priezitiros mechanizmas ir
bendras pertvarkymo mechanizmas jau veikia. At¢jo laikas apCiuopiamai pazangai kuriant
treCigj] ramst] — bendra indélininky apsaugos mechanizmg. Europine indéliy garantijy
sistema biity uztikrinta vienoda visy indéliy apsauga visoje banky sgjungoje ir taip biity
sustiprintas indélininky pasitikéjimas bei sumazinta masinio ind¢liy atsi€émimo rizika. Nors
derinant bendrg taisykliy savada padaryta didelé pazanga, reikéty daugiau nuveikti, kad biity
pasalintos nereikalingos klititys tarpvalstybinei banky sistemos integracijai. Stabili banky
sgjunga turéty uztikrinti reguliavimo sistemas ir institucing struktira, biiting ES banky
sektoriaus atsparumui ir konkurencingumui stiprinti.

Diversifikuoti banky balansai turéty baiti ne tik veiksmingesnio privataus sektoriaus rizikos
pasidalijimo pagrindas, bet ir padéti iSsivaduoti i§ uzburto rato, susidarancio tarp banky ir jy
nacionaliniy vyriausybiy. Tuo tikslu 2018 m. geguzés mén. Komisija pasiiilé reguliavimo
sistema, skatinan¢ia leisti valstybés obligacijomis uztikrintus vertybinius popierius®. Kitas
budas paskatinti bankus diversifikuoti savo turta renkantis ne vien buveinés valstybés
obligacijas — perzitréti valstybés pozicijy reguliavimo tvarkg. Siekiant uztikrinti sklandy
per¢jimg prie naujos tvarkos reikéty kruopsciai ja parengti ir nustatyti ilga palaipsninio
diegimo laikotarpj.

Sukiirus tinkamg bendra saugy turta, sustipréty euro zona, o ekonoming, pinigy bei finansy
sajunga tapty efektyvesné dél jvairiy veiksniy, pavyzdziui, dél to, kad susilpnéty neigiamas
uzburto rato tarp nacionaliniy vyriausybiy ir banky poveikis. Tai galéty paskatinti kapitalo
rinky plétra ir integracija, nes buty vienas lyginamasis indeksas, kuriuo remiantis biity
galima vertinti kitg turtg, taip pat bty lengviau vykdyti pinigy politika. Bendras saugus
turtas taip pat galéty sumazinti destabilizuojancius vidinius euro zonos kapitalo srautus
tokiu laiku, kai labai vengiama prisiimti rizikg (nes dél saugumo siekio nukencia
investicijos), ir padéti sustiprinti tarptautinj euro vaidmen;.

Vis délto dél valstybés pozicijy reguliavimo tvarkos perzitiros ir bendro saugaus turto
jvedimo kyla daug klausimy, susijusiy su ekonominiais, teisiniais, politiniais ir instituciniais
aspektais, ir visus juos reikés spresti lygiagreiai, glaudziai bendradarbiaujant su
valstybémis narémis.

Kapitalo rinky sqgjunga

Kapitalo rinky sgjunga, kaip ir banky sgjunga, prisideda prie sklandaus ekonominés ir
pinigy sajungos veikimo bei stiprina euro vaidmenyj. Ji uZtikrina didesnj finansavimg ir turto
jvairinimg tiek jmonéms, tiek investuotojams. Kapitalo rinky sgjunga skatina investicijas,
ekonomikos augimg ir darbo viety kiirima, ypac kai tradicinius banky kredito kanalus veikia
labai nepalankios sglygos. Kapitalo rinky sgjunga taip pat skatina konvergencija, nes jos
tikslas — Salinti nereikalingas reguliavimo ir su reguliavimu nesusijusias kliditis laisvam
kapitalo judéjimui bendrojoje rinkoje.

Europos Parlamentas ir valstybés narés labai pritaré kapitalo rinky sajungai, nes platesnio
diversifikavimo ir geresnés rinky integracijos nauda ekonomikos augimui ir darbo viety
kiirimui yra gerai zinoma. Todél 11 i§ 13 Komisijos pateikty pasiiilymy, jtraukty i veiksmy
plang ir laikotarpio vidurio perZiiira, buvo priimti®. Vis délto dél politiskai jautriy klausimy,

2 COM(2018) 339. Reglamento dél valstybés obligacijomis uztikrinty vertybiniy popieriy pasitilymas.
% COM(2019) 136. Komisijos komunikatas ,,Kapitalo rinky sajunga. Bendrosios kapitalo rinkos kiirimo pazanga
siekiant stiprios ekonominés ir pinigy sajungos®.
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kaip antai efektyvesnés ES priezitros ir siekio mazinti pernelyg didelj tarpvalstybiniy
paslaugy teikimo reguliavima, projektas susilauké didelio pasiprieSinimo 1§ tam tikry
valstybiy nariy. Nors auksciausiu politiniu lygmeniu kapitalo rinky sajungos idéja ir toliau
sulaukia plataus pritarimo, konkretiems teisékiiros dokumentams Kkartais pritrikdavo
praktinés paramos.

Visiskas kapitalo rinky sgjungos sukiirimas labai svarbus siekiant uztikrinti, kad Europos
kapitalo rinkos atsilaikyty prie§ didelius vidaus ir iSorés i$Siikius ekonominés ir pinigy
i ES. Sutarti teisés aktai dabar turi buti iki galo jgyvendinti. Nepaisant pastarojo meto
pasiekimy, siekiant uztikrinti geresn¢ kapitalo rinky integracija Europoje reikia Salinti
likusias kliditis, kaip antai valstybiy nariy nemokumo tvarkos skirtumus ir neveiksminga
tarpvalstybin] apmokestinimg. RyZtingy veiksmy turi imtis ir valstybés narés bei patys
rinkos dalyviai. Be to, kapitalo rinky sgjungai vystantis toliau, Europos prieziiiros institucijy
valdymas, priemongs ir jgaliojimai turéty biti ir toliau perzitrimi, kad bty uztikrinta, jog
Sios institucijos pajégs mazinti galimg rizikg, kylancig dél kapitalo rinky plétros ir
integracijos.

Kartu turi buti labiau derinama priezitros praktika, visy pirma susijusi su pinigy plovimu,
nuolat Kkelian¢iu grésme Europos kapitalo rinky ir banky sektoriaus reputacijai bei
stabilumui. Neseniai Europos Parlamentas ir Taryba susitaré dél priemoniy rinkinio®,
kuriuo, be kita ko, siekiama sustiprinti Europos bankininkystés institucijos vaidmenj
kovojant su pinigy plovimu ir teroristy finansavimu. Nors reforma ir ateityje pradésima
taikyti Penktoji kovos su pinigy plovimu direktyva®’ prisidés prie Sajungos finansy sistemos
vientisumo, vien to gali nepakakti Siai didelio masto problemai iSspresti. Remiantis
Komisijos §iuo metu atlickama pastarojo meto pinigy plovimo skandaly banky sektoriuje
analize, reikés apsvarstyti, ar vieningesne institucija nebiity tinkamesné tarpvalstybiniams
pinigy plovimo aspektams veiksmingai spresti.

Tarptautinis euro vaidmuo

Komisijai 2018 m. gruodzio mén. paskelbus komunikata dél tarptautinio euro vaidmens®,

2018 m. gruodZio mén. euro zonos auksciausiojo lygio susitikime Komisija buvo paraginta
toliau siekti, kad euras biity placiai naudojamas tarptautiniu mastu. Eurui dar tik dvideSimt
mety, bet jis yra antroji pasaulio valiuta. Jis iSliko stiprus netgi sunkiausiais finansy ir
valstybés skolos kriziy laikotarpiais. Kita vertus, pasauliné tvarka tapo daugiapolée, kyla
naujos ekonomiskai stiprios valstybés, atsiranda naujy institucijy ir technologijy, o esamos
jégos persitvarko. Todél reikia stiprinti Europos ekonominj ir monetarinj suverenitetg.

Pastaraisiais ménesiais Komisija aktyviai konsultavosi su vieSojo ir privaciojo sektoriy
rinkos dalyviais®®. Plagiai pritariama tam, kad baty sumaZinta priklausomybé nuo vienos
dominuojancios pasaulinés valiutos. Be to, euras yra vienintelis stiprus kandidatas, turintis
visus biitinus pasaulinés valiutos bruozus ir rinkos dalyviai jau dabar juo naudojasi kaip
JAV dolerio alternatyva. Galiausiai pripazjstama, kad ES per eurg gali sustiprinti savo
ekonominj suverenitetg ir atlikti svarbesnj vaidmen;j pasaulyje, taip didindama ES jmoniy ir
vartotojy gerove bei prisidédama prie tarptautinio finansinio stabilumo. Taigi Siame

% COM(2017) 536. Komisijos pasiiilymas dél Europos prieZiiiros institucijy reformos

%" Direktyva (ES) 2018/843 dél finansy sistemos naudojimo pinigy plovimui ar teroristy finansavimui prevencijos.
8 COM(2018) 796. Komisijos komunikatas ,, Tarptautinio euro vaidmens stiprinimas®.

2 SWD(2019) 600. Tarnyby darbinis dokumentas dél tarptautinio euro vaidmens. Konsultacijy rezultatai.
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kontekste biitina iki galo suformuoti banky sajunga ir kapitalo rinky sgjunga, kad buty
sustiprintas euro atsparumas ir stabilumas, bty puoseléjamos gilios ir likvidZios akcijy ir
skolos vertybiniy popieriy rinkos bei skatinama tolesné finansy rinkos integracija. Komisija,
kartu su Europos Centriniu Banku, toliau bendradarbiaus su valstybémis narémis, rinkos
dalyviais ir kitais suinteresuotaisiais subjektais dél veiksmy, skirty euro vaidmeniui toliau
stiprinti, ir ragina Europos Parlamentg, Tarybg ir visas suinteresuotgsias Salis remti Sias
pastangas. Ateityje sitiloma reguliariai vertinti pazangg politiniu lygmeniu.

5. ISVADOS

Siuo komunikatu Komisija ragina Europos Parlamenta, Europos Vadovy Taryba, Taryba,
Europos Centrinj Banka ir visus kitus suinteresuotuosius subjektus toliau tvirtai siekti, kad
ekonoming ir pinigy sgjunga biity baigta kurti.

AtsiZvelgdama j tai, kad 2019 m. birZelio 21 d. vyks euro zonos auks¢iausiojo lygio
susitikimas, Komisija ragina ES vadovus:

e Pasiekti susitarimg dél konvergencijai ir konkurencingumui skirtos biudZeto
priemonés pagrindiniy elementy, kad Europos Parlamentas ir Taryba galéty ja
sklandziai priimti. Susitarti dél jos dydZio daugiametéje finansinéje
programoje.

e Galutinai susitarti dél Europos stabilumo mechanizmo steigimo sutarties
pakeitimy (jskaitant veikiancig ir veiksminga bendra finansinio stabilumo
stiprinimo priemoneg, likvidumo uztikrinima pertvarkymo atveju ir aktyvias bei
veiksmingas prevencines priemones), kad euro zonos valstybés narés galéty
juos sklandziai ratifikuoti. UZtikrinti, kad bty aiSkiai apibréztos veikéju
pareigos ir iSlikty galimybé pagal Bendrijos metoda pakoreguoti ES bendra
banky taisykliy savada. Ilgainiui Europos stabilumo mechanizmg integruoti j
ES teise.

e Atnaujinti pastangas baigti kurti bankuy sajunga, pradedant politinémis
derybomis dél Europos indéliy garantijy sistemos.

e Spartinti kapitalo rinky sajungos kiirimo paZanga ir aktyviau stiprinti
tarptautinj euro vaidmenij.

Be to, reikés ir daugiau ryZtingy kolektyviniy pastangy siekiant toliau stiprinti ekonoming ir
pinigy sajunga bei veliausiai iki 2025 m. uzbaigti kurti banky ir kapitalo rinky sajunga.
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