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Sedem dokazov, ze na vel'kosti nezalezi
Pohl'ad expertov MF SR na priebeh a vysledky prvého slovenského predsednictva

Komentar pripravil odbor eurdpskych zalezZitosti - sekcia medzinarodnych vztahov Ministerstva financii
SR v spolupraci so sekciou darovou a colnou MF SR a oddelenim financnej politiky na Stalom zastipeni
SR pri EU v Brusel.

Komentar bol vypracovany na technickej Grovni a nemusi predstavovat oficialne stanovisko Ministerstva
financii SR.

Oznacenie ,experti MF SR sa vztahuje na predsednickych expertov pésobiacich na MF SR ako &j na
expertov z oddelenia financnej politiky na Stalom zastupeni SR pri EU v Bruseli.

Prolég

Martin Filko nas ,,Eurépanov® (prezyvka, ktora prischla finanénym expertom MF SR zapojenym do
slovenského predsednictva v Rade EU) zvykol vefmi rad podpichovat, Ze predsednictvo je
v podstate glorifikovany ,,paper-pushing”, teda posuvanie papierov. Samozrejme, Ze nas to iritovalo.
Tak ako kazdého komu sa niekto opovazi nastrbit presvedcenie o velkoleposti a vyzname jeho pracovnej
naplni. Vzhfadom na Martinovu angazovanost v konkrétnych Castiach predsednickej agendy (napriklad
prehlbovanie integracie eurozdny), jeho provokacné slova v retrospektive interpretujeme skor ako typicky,
filkovsky spdsob motivacie: toto je ten slaby odvar, ktorym predsednictvo moze byt — presvedcte ma, Ze
dokazeme viac a urobme to najlepsie ako sa da. Uprimne si myslime, Ze keby tu e$te Martin bol, za nase
nasadenie a vysledky by nas urcite pochvalil.

O odpocte slovenského predsednictva sa uz ¢o to popisalo. Na nasledujucich stranach sa Vam napriek
relativne technickému charakteru bruselskej ekonomickej agendy pokusime tieto veci priblizit' do
Pudskej re€i azaroven vysvetlit ich obsah a praktické prinosy. Nechceme Véas otravovat ni¢
nehovoriacimi pojmami ako ,v8eobecny pristup* alebo ,zavery Rady“. Lahké to nebude. Ale vzhladom na
rastuci proti-bruselsky populizmus je nasou povinnostou vysvetlovat, ¢o to vlastne tie tisicky euro-
uradnikov v Bruseli robia. A Vasim zaujmom by mohlo byt obetovat tomu par minut.

Uvod

Na zaciatku nasho predsednictva sme mali obavy, Ze vonkajSie vplyvy (vysledok britského referenda,
nadchadzajuce referendum v Taliansku a volby v Rakusku, slaby ekonomicky rast, migracna kriza,
bezpecnostné rizika, celkovy nérast vplyvu proti-europskych populistov) nade $ance na Uspech znizuju.
Pripravovali sme sa skor na krizovy manazment. VV kone¢nom dosledku vSak tieto faktory vplyvali na
legislativne prace skor pozitivne. ZloZita politicka atmosféra sa pretavila do snah posuvat veci spravnym
smerom aspon na technickej urovni. Tym sa nastartovali procesy, ktoré pomohli naSim expertom
dosiahnut potrebné kompromisy.

Druhy polrok 2016 takisto predstavoval polovicu mandatu Junckerovej Eurdpskej komisie (EK) —
¢o v principe znamena vysoku legislativnhu angazovanost’. Inymi slovami, bolo o ¢om rokovat. Do
urCitej miery sa treba podakovat aj naim skusenym holandskym predchodcom, na ktorych sme
nadviazali — nebyt' niektorych dohdd clenskych Statov dosiahnutych Holandanmi, nasi experti by nemohli
zaCat rokovania s Europskym parlamentom. Nadchadzajuce (maltské) predsednictvo najmense;j krajiny
EU takisto prispelo k rokovacej konstruktivnosti viacerych partnerov — dobre si uvedomovali, ze ak sa
niektoré procesy neuzavru do decembra 2016, nemusia sa uzavriet vébec.
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Treba byt tprimny: nie kazdy legislativny akt spravi do sveta dieru. A nie kazda dohoda automaticky
znamena, ze bez expertov MF SR by k nej nedo$lo. Takisto musime priznat, Ze manévrovaci priestor
akéhokolvek predsednictva ma svoje medze. Nasadli sme do iduceho vlaku, ktory sme mohli zrychlit
alebo spomalit, mozno aj CiastoCne zrekons$truovat. Menit smer kolajnic za chodu - to je uz iné vec. Tak
Ci tak, sme presvedceni, Ze niektoré konkrétne veci stoja za zmienku. NizSie sme pre Vas vybrali sedem
tematickych oblasti, ktoré povazujeme za naSe najvacsie uspechy. Pri ich vybere sme prihliadali na
technicku alebo politickii naroénost rokovani, Casové obmedzenia pri hfadani kompromisu a celkovy
ocakavany prinos pre Slovensko a EU.

Dohoda o Eurépskom fonde pre strategické investicie — Juncker mdze pokojne spavat’

Slovenské predsednictvo v Rade EU dosiahlo dohodu ¢lenskych $tatov o zlep$eni a predizeni fungovania
Eurdpskeho fondu pre strategické investicie (EFSI). EFSI je vlajkovou lodou Junckerovej EK, o ¢om
svedCi aj jeho familiarejSi nazov ,Junckerov investicny plan®. EFSI, manazovany Eurépskou
investiénou bankou (EIB), vyuziva zaruky zrozpoétu EU a ponika moznosti zvyhodneného,
navratného financovania strategickych projektov, ktoré by inak kvoli svojej rizikovosti alebo velkosti
nemohli byt v suc¢asnej pokrizovej ekonomickej klime realizované.

EFSI od svojho vytvorenia vlete 2015 fungoval podfa planu, mobilizoval dostato¢né mnoZstvo
dodatoénych investicii, podpora malych a strednych podnikov prekrocila vSetky o¢akévania. V juni 2016
preto EK predstavila myslienku takzvaného EFSI 2.0. Na zagiatku boli plany len minimaine: predizit
fungovanie EFSI do roku 2020 (z pdvodného 2018), navysit zaruku z EU rozpoétu zo stdasnych 16 mid.
eur na 26 mld. eur a zvysit cielovu hranicu mobilizovanych investicii az na 500 mid. eur.

Clenské staty vsak nadsenie EK povodne nezdiefali. Navrh na predizenie sa im zdal predéasny,
rezonovali obvinenia 0 marketingovom tahu EK. V planovanom otvoreni legislativy sme preto videli
moznost EFSI nielen predizit, ale najma zlepsit jeho doterajsie fungovanie. VyuZili sme poziciu
predsednictva a tuto tému zaradili na neformalne zasadnutie ministrov financii v Bratislave. Vysledkom
bola jednohlasna podpora pre nas navrh: predizenie a zviaé$enie EFSI musi ist' ruka v ruke s jeho
vylepsenim.

Pozitivnym signalom bolo uz samotné zverejnenie navrhu EK, ktory oproti pévodnej ambicii obsahoval aj
znacnU mieru kvalitativnych zmien. Rokovania aj napriek tomu neboli jednoduché. Na jednej strane
stali jasni vitazi EFSI (Spanielsko, Franctzsko, Taliansko), ktori mali z vyuZivania EFSI jasny prospech
uz za povodnych podmienok a ich cielom bolo teda udrzat kvalitativne status quo. Na druhej strane boli
kohézne krajiny (neformalna skupina krajin profitujiica z kohéznej politiky EU), ktoré aj napriek vysoke;
potrebe nastartovat' sukromné investicie neboli z viacerych dévodov schopné EFSI optimalne vyuZit. Tato
skupina bola preto motivovana dosiahnut také nastavenie, pri ktorom by si mohla z pomyselného EFSI
kolaa ukrojit viac. Do rokovacej rovnice vstupovali aj tie krajiny (Nemecko, Holandsko, Déansko,
Svédsko), ktoré vzhradom k $truktire ich ekonomiky a investiéného trhu vyuzivali EFSI v mengej miere.
V rokovaniach presadzovali najma implementéciu reforiem, zameranie EFSI na klimatické politiky
a vacsie zapojenie sukromného sektora. V neposlednom rade sme sa museli vysporiadat aj so
ZabomysSimi vojnami EK a EIB.

Dosiahnut dohodu sa nam podarilo kompromisnym navrhom, ktory v obmedzenej miere obsiahol
preferencie kaZdej skupiny. Tento navrh bol nakoniec prijaty ministrami financii jednohlasne. Vysledkom
je dohoda, ktora zvySuje transparentnost schvalovania projektov, sprisiiuje kritéria vyberu
projektov tak, aby podpora z EFSI nevytlacala sikromné investicie, ponuka moznosti na
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efektivnejSie ¢erpanie aj zo strany kohéznych krajin, kladie doraz na investicie v oblasti ochrany
klimy a iné, nie menej vyznamné zmeny.

V neposlednom rade méze mat EFSI pozitivne Ucinky aj na tvorbu politik na Slovensku. Z tohto pohladu
je EFSI nastroj, ktory nam méze pomdct’ vylie€it' nasu chronicku zavislost' na investiénych
grantoch a naucit’ ¢erpat’ eurofondy aj cez finanéné nastroje, ktoré funguju na trhovom principe
a su z definicie menej nachylné na plytvanie a korupciu. Revizia EFSI je preto dalSim dolezitym
krokom smerom k hodnote za peniaze vo verejnych financiach.

Dohoda o rozpoéte EU na rok 2017 - neverili, Ze to dame

Ulohou expertov MF SR bolo po prediozeni navrhu rozpo&tu EU na rok 2017 dosiahnut dohodu najprv
medzi 28 ¢lenskymi Statmi a nasledne s Europskym parlamentom (EP). Prvotny navrh bol zo strany
EK predlozeny s vyraznym oneskorenim. Dévodom holo britské referendum — EK sa prirodzene,
vzhladom na citlivost' britskej politickej scény, voCi téme eurdpskeho rozpoctu snazila neovplyviiovat
vysledky referenda predlozenim navrhu v tradiénom ¢asovom rozmedzi, t.j. v priebehu juna.

Napriek racionélnym dévodom dostala EK tymto krokom slovenskych vyjednavaCov pod neprijemny
¢asovy tlak. Dohoda medzi ¢lenskymi $tatmi musela byt dosiahnuta urgentne — v opacnom pripade by
sme nemali dostatok Casu na negociacie s EP, ktory uz v lete vydaval poCetné signaly o svojich vysokych
ambiciach a komplikovanych rokovaniach. Slovenskému rokovaciemu timu sa vSak podarilo
dosiahnut’ dohodu ¢lenskych statov v historicky rekordnom ¢ase - 18 dni po predlozeni navrhu
EK. Prvy nevyhnutny krok k Uspechu sme tak mali za sebou.

Nasledné rokovania s EP boli stazené siibeznymi rokovaniami o revizii viacroéného finanéného
ramca 2014-2020 (jedna sa o sedemroCny, strategicky rozpoCtovy ramec, akysi super-rozpocet), ktory
stanovuje mantinely jednoro¢nych rozpoctov. EP na jednej strane a €lenské Staty na strane druhej mali
takisto rozdielne predstavy o vySke financovania konkrétnych oblasti, od programov zameranych na
migraciu a vnitorni & externii bezpednost EU, cez programy podporujice rast, zamestnanost
a konkurencieschopnost. Celkova politicka neistota v suvislosti s planovanym odchodom Velkej Britanie
z EU a s nadchadzajlicim ustavnym referendom v Taliansku takisto nepridavali rokovaniam na uvolnenej
atmosfére.

Dosiahnutie kompromisu s EP v tomto kontexte nebolo vébec isté. OptimistickejSie hlasy oCakavali
dohodu Rady EU a EP v druhom kole rokovani. Tie menej optimistické sa dokonca pripravovali na
zlyhanie rokovani a rozpoCtové provizérium. Dosiahnutie dohody uz v prvom kole neoCakéaval takmer nik.
18-hodinovy rokovaci maraton pocas noci zo 16. na 17. novembra sa niekolkokrat dostal do slepej
ulicky. Tim za EP sa pri nejednej prilezitosti vyhrazal opustenim rokovacieho stola, bez dohody.
Diia 17.novembra o $tvrtej hodine rano sa vak nakoniec dohodu medzi EP a Radou EU podarilo
najst’.

Ide o vyvazeny kompromis, ktory zabezpedi financovanie tradiénych politik, akymi su napriklad kohézia
a polnohospodarstvo, ako aj dodatoCné prostriedky na rieSenie aktuélnych problémov, medzi nimi
primarne migraéna kriza - na jej rieSenie bude k dispozicii 0 11% viac financii ako v roku 2016
a vyuzité budu na financovanie premiestiiovania Ziadatelov o azyl a vracanie 0séb, ktoré nemaju prévo
na pobyt v EU, akéného planu proti prevadzagstvu migrantov, zachrannych a patracich prac na mori,
zabezpedenia vonkajsich hranic EU, posilnenia systémov pre registraciu migrantov, nidzovi pomoc
aintegraciu migrantov. Prijaty rozpoCet tieZ navySi prostriedky pre investicie na podporu rastu a
zamestnanosti (ide o nastroje ako Erasmus+, Eurdpsky fond pre strategické investicie, Iniciativa pre
zamestnanost mladych, atd., pri ktorych doslo k 12% narastu). Slovenské predsednictvo si tak spinilo
jednu zo svojich hlavnych no zarover najnaronejSich povinnosti.
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Dohoda o fondoch penazného trhu - tienové bankovnictvo kone¢ne pod kontrolou

Experti MF SR dosiahli vyznamny uspech v oblasti finanénych sluZieb, ked sa im podarilo ukongit’ viac
ako tri roky trvajuce rokovania o regulacii fondov pefiazného trhu (FPT).

FPT v EU spravuju aktiva v hodnote vy$e 1 biliéna eur. Jedna sa o podielové alebo investiéné fondy,
ktoré investuju do kratkodobych finanénych nastrojov. Investorom ponukaju efektivnu alternativu k
terminovanym Uctom. Hoci predstavuju najmene;j rizikovu kategoriu fondov, v obdobi financne;j krizy doSlo
k vyraznym poklesom ich likvidity. Vzhfadom na mimoriadny pokrizovy presun kapitalu z bankového
sektora do sektora tzv. tiefiového bankovnictva, v ktorom FPT operuju, harmonizacia legislativy v tejto
oblasti ziskala eSte vagsi vyznam. Hlavnym ciefom legislativy je zvysit’ schopnost’ fondov vyplacat’
vynosy aj v krizovych trhovych podmienkach tak, aby neboli ohrozené investicie vkladatelov.
Legislativa takisto zakazuje prepojenie fondov s bankami, ¢im sa zabrani vytvaraniu neprehlfadnych
Struktar v ramci eurépskeho financného sektora.

Nasi finanéni experti bez meSkania odstartovali politické rokovania s EP a EK - tzv. trialégy v prvych
drioch slovenského predsednictva. NajvacSou vyzvou bolo zosuladit protichodné zaujmy institucii a tych
Clenskych Statov, v ktorych FPT pdsobia. Na jednej strane stali zastancovia prisneho rezimu, medzi nimi
EP, ktorych zaujmom bolo predist akymkolvek buducim stratam pre sporitelov. Na druhej strane stali
Clenské krajiny s rozvinutym sektorom FPT, pre ktoré bolo doleZité zaistit ich plynulé fungovanie. FPT
v jednotlivych krajinach navyse medzi sebou zvadzaju konkurenény boj, a preto sa kazdy ¢lensky
stat snazil hajit' zaujmy vlastného modelu tohto trhového segmentu. Vysledkom tohto stavu bolo
mnozstvo Giastkovych vynimiek v krehkej, kompromisnej dohode Rady EU z juna 2016, ¢o nam
v rokovaniach s EP neposkytovalo najsilnejSiu poziciu.

Nakofko Slovensko nema skusenosti s fungovanim vyspelého kapitalového trhu, hlavnym predpokladom
uspechu bola ddkladna technicka priprava. DdleZité bolo pochopit podstatu fungovania FPT
a jednotlivych narodnych Specifik. Museli sme sa naugit' rozliSovat’ legitimne poziadavky zaist'ujuce
riadne fungovanie trhu od poziadaviek, ktorych ciefom bolo ziskat' konkurenénu vyhodu. Okrem
formalnych rokovani neustéle prebiehali aj intenzivne bilateralne stretnutia. Ich ciefom bolo vyjasnit EP
argumenty o dopadoch niektorych ich navrhov, atym zabezpecit jednoduchS$i priebeh politickych
trialogov.

Expertom MF SR sa nakoniec podarilo najst rieSenia prijatelné pre obe inétittcie a vacsinu ¢lenskych
Statov. Podarilo sa teda eliminovat’ jednu z regulaénych dier a zvysit' ochranu investicii v pripade
buducich problémov na finanénych trhoch. Tato legislativa sa vyjednavala vySe troch rokov, naprie¢
siedmimi predsednictvami. Tlaky boli velke, ale nasim expertom sa to nakoniec podarilo uspesne ustat.

Dane - maly krok pre slovenské predsednictvo, velky krok v boji proti danovym podvodom

Rok 2016 bol z pohladu boja proti dafiovym tnikom a dariovym podvodom na eurdpskej a globalnej urovni
mimoriadne ruSnym obdobim. Odhalené pripady ukryvania finanénych prostriedkov ob&anmi
a spoloénostami z EU v dariovych rajoch (tzv. Panama Papers) odkryli pretrvavajice diery v systéme
a poukazali na potrebu nadnarodného pristupu k riedeniu tohto problému. Uloha to nebola lahka —
dohody v danovej oblasti st kvéli jednohlasnosti a citlivo strazenému principu danovej suverenity
mimoriadne naro¢né. Opakujice sa dbkazy o Spinavych dariovych praktikach, verejna mienka a
politicky tlak z EP a viacerych Clenskych Statov v3ak hrali v nas prospech.
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NaSou velkou skuskou v tejto oblasti bolo schvalovanie procesu a kritérii pre vypracovanie zoznamu
nespolupracujucich dafovych jurisdikcii, populédrne znamemu aj ako ,darnovy blacklist. Zoznam ma
obsahovat vetky tretie krajiny, ktoré nespifaju globalne aeurépske Standardy v oblasti
transparentnosti, danovej spoluprace a spravodlivého zdarnovania. Plan predbezne pocita aj so
zavedenim protiopatreni a sankcii voci Statom, ktoré budu uvedené na zozname.

Zasadny prielom sme zaviSili na novembrovom zasadani ministrov financii. Dohodu nikto neo¢akaval.
Viaceré odporujuce krajiny preferovali odklad schvalovania. Bruselski technokrati neveriacky krutili
hlavami a odportcali ndm pockat. Znamy ekonomicky server Eurointelligence (pod vedenim Wolfgang
Munchau) sa vo svojom rannom prehlade 8. novembra k ambicii slovenského predsednictva schvalovat
dohodu na ministerskom zasadani vyjadril nasledovne: Zaverom je, Ze ambicie EU opét raz prekonavajti
jej kapacity. Bolo by iliziou mysliet si, ze EU 28 by v tejto veci mohla dosiahnut dohodu. Po siedmich
zasadnutiach na technickej urovni, nespocitatelnych bilateralnych rokovaniach a opakovanych
preruSeniach ministerského rokovania (pocas ktorych sa technicki experti podfa mandatu ministrov
pokuSali vyCistit z textu posledné sporné body), sa nepravdepodobnu, jednohlasni dohodu 28
¢lenskych statov napriek vSetkym pochybnostiam podarilo dosiahnut.

Po schvaleni procesu a kritérii na posudzovanie nespolupracujucich danovych jurisdikcii sme sa pustili
do pripravy predbezného zoznamu krajin, ktoré budu tymito kritériami testované. Opat iSlo o citlivu
zalezZitost. Ked bol podobny zoznam zverejneny EK v juni 2016, vyvolalo to medzinarodnu burku kritiky.
Jednohlasnu dohodu na zozname sme napriek tomu dosiahli na technickej Grovni v decembri 2016. Prace
v tejto oblasti nekoncia. No vyznamny pokrok, ktory sa ndm podaril dosiahnut pocas Siestich mesiacov
slovenského predsednictva, nastavil predpoklady pre uspe$né doviSenie procesu tvorby danového
blacklistu v priebehu roku 2017.

Nemenej dbleZitou sucastou boja proti danovym unikom a vyhybaniu sa danovym povinnostiam je
posiliiovanie darovej spoluprace a transparentnosti vo vnutri EU. Aj tato iniciativa vzi$la z tzv.
Panama Papers, ktoré poukazali na existenciu spolo¢nych vzorcov pre pranie Spinavych penazi, danove
uniky a ukryvanie nezakonnych finan¢nych prostriedkov. Z tychto dévodov predlozila EK v juli 2016
v poradi uz $tvrtd novelu smernice o administrativnej spolupréci v oblasti dani. Tento navrh bol zamerany
na poskytnutie pristupu danovych organov k informéaciam na boj proti praniu Spinavych penazi,
vratane informacii o skutoénych vlastnikoch prijmov a hibkovom preverovani klientov finanénych
institacii. Takyto pristup umozni dafovym organom kontrolovat a monitorovat riadne vykonavanie
povinnosti uloZzenych finanénym intituciam, ktoré zabezpedia U¢innu automaticku vymenu informacii
medzi $tatmi.

Nakolko boj proti danovym (nikom a vyhybaniu sa dafovym povinnostiam je vo vSeobecnosti
povazovany na globalnej, europskej aj slovenskej Urovni za jednu z najvacsich priorit, nasSe predsednictvo
si stanovilo za ciel ¢o najrychlejSie prijatie tejto smernice. Vzhladom na relativne kratky rozsah
legislativneho textu a vSeobecnl podporu medzi Clenskymi Statmi sa nam podarilo uz v septembri
schvalit' technické znenie navrhu smernice. Stalo sa tak v rekordne rychlom ¢ase uz na druhom
zasadnuti expertov. V nasledujucich tyZdrioch sme eSte trochu trpli kvéli parlamentnej vyhrade Velkej
Britanie, ktord blokovala formalne schvalenie dohody. NaSa obava, Ze Briti budu prijatie legislativy
natahovat a za stiahnutie vyhrady Ziadat' ustupok v inej oblasti, sa v8ak nepotvrdila. Smernica tak bola
definitivne prijata okamzite po stiahnuti britskej parlamentnej vyhrady.
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Prehlbovanie hospodarskej a menovej tinie — prelomenie tabu

Predsednictvo nie je len o rokovaniach o legislativnych navrhoch. Predsedajuca krajina mé tiez unikatnu
prileZitost nastolit viziu dihodobého rozvoja EU a otvarat strategické témy, ktoré sa pocas Siestich
mesiacov sice nemusia pretavit v konkrétne opatrenia, ale mozu poloZit zaklady pre vyznamné projekty
v buducnosti. Prehlbovanie ekonomickej a fiSkalnej integracie eurozény bolo pre nas presne takouto
témou. V kontexte su¢asnych odstredivych a dezintegraénych tendencii v Eurépe sme povazovali
za nevyhnutné zdéraziovat potrebu uzsej spoluprace. Stavali sme na tradi€ne pro-integraénom
postoji SR a presvedCeni, ze ekonomicka stabilita a prosperita v eurozdne je nevyhnutnym predpokladom
pre ekonomicku stabilitu a prosperitu v SR a v EU.

Téma hlbsej integracie eurozény je relativne kontroverzna. Viaceré krajiny na ¢ele s Nemeckom
presadzuju nazor, Ze pre stabilné fungovanie menovej Unie by postacovalo prisne dodrZiavanie
eurépskych rozpoCtovych pravidiel a implementacia Strukturalnych reforiem. Na druhej strane Staty
obklopené okolo Talianska, tzv. ,juzanské kridlo“ su toho nazoru, Ze fiSkalne pravidla pre fungovanie
menovej Unie nestadia a eurozéna potrebuje v dlhodobom horizonte vlastny rozpocet alebo fiskalnu
kapacitu — tento postoj vSak Nemci povazuju za skryté snahy o obchadzanie rozpoctovych pravidiel.
Slovensko sa so svojou povestou rozpo¢tovo zodpovednej krajiny, ktora zéaroven podporuje hibSiu
integraciu, pokusilo prepojit' tieto dva nazorové tabory a polozit zaklady pre budtce zblizenie pro-
nemeckého a pro-talianskeho postoja.

O ¢o vlastne ide? Vstupom do eurozdny sa Clenské Staty do znacnej miery vzdali moznosti individualne
reagovat na negativne vplyvy ekonomickych kriz v prospech spolocnej menovej politiky vykonavanej
Eurdpskou centralnou bankou (ECB). Spolo¢na menova politika ECB je vSak zamerana na eurozonu ako
celok a preto v plnej miere nereaguje na lokalne hospodarske vykyvy, ktoré zasahuju len niektoré krajiny
eurozony. To vo vysledku znamend, Ze v eurozéne chyba nadnarodny stabilizaény mechanizmus, ktory
by vjednej Casti branil prehrievaniu ekonomik, a v druhej naopak suploval nedostatok sukromného
dopytu. Okrem toho by spolo¢na fiskalna kapacita bola vhodnym néstrojom aj v sucasnej situécii takmer
nulovych Urokovych sadzieb, v ktorej samotnd politika ECB nedokaze efektivne stabilizovat ani
hospodarske Soky s vplyvom na cell eurozonu.

Z tychto dévodov sme sa zamerali na moznost vytvorenia spoloc¢nej fiSkalnej kapacity pre eurozonu,
ktora by pomahala timit' negativne dopady hospodarskych Sokov voboch pripadoch. Vdaka
diplomatickym snaham a bilateralnym kontaktom, od eurdpskych think-tankov, ministrov financii, euro-
poslancov a komisarov, cez po pravu ruku Junckera — Martina Selmayera, az po ex-premiéra a pre
mnohych aj zachrancu talianskej ekonomiky v 2012 — Maria Monti (prave tento presvedceny Eurdpan
nam v nasej misii vyznamne pomohol a preto sme za nim absolvovali viaceré vypravy), sa slovenskému
predsednictvu podarilo podnietit otvorend a konstruktivnu debatu k tejto téme na neformalnom zasadnuti
ministrov financii v Bratislave. Nebola to samozrejmost — pévodné reakcie niektorych krajin voéi tejto
téme boli, diplomaticky povedané, chladné. ISli sme takpovediac s koZou na trh a aj napriek znanym
rizikam sme pro-integranu tému, o ktorej pridanej hodnote sme boli maximalne presvedceni, tlaili kde
sa dalo. Diskusie na tuto citlivil tému pocas tohto pol roka poloZili prvé zéklady pre budovanie konsenzu
medzi Clenskymi Statmi. Zaroven by mali sluzit ako vstup krajin do pripravy tzv. Bielej knihy o buducnosti
Eurdpy, s ktorou ma EK prist na zaciatku roku 2017. Aj ked’ revolucia sa nateraz nekona, vznik eura
sa takisto nedohodol po¢as jediného predsednictva.

Dohoda o prospektoch — dostupnej$i kapital

Za vydarené predsednictvo je povaZzované najma také, ktoré dokaze aj nepredvidané okolnosti premenit
na pozitivne vysledky. Takymto prikladom je napriklad dosiahnutie dohody s EP k nariadeniu
o prospektoch, ked pociatoéna pozicia EP (bez ktorej sa rokovania nemézu zacat) ,,meskala“ az tri
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mesiace. Tim nasich expertov vstipil do negociacii s EP az na konci oktobra 2016 a za necelych sedem
tyzdnov docielil dohodu a fiou zasadny krok smerom k vytvoreniu Unie kapitalovych trhov (UKT).

Prospekty predstavuju informéacie o spolo¢nosti (akysi finanény zivotopis), na zaklade ktorych sa
investori rozhoduju, ¢i zakupia cenné papiere danej firmy. Ich zverejnenie je povinné pri emisii
cennych papierov (akcie, dlhopisy, iné) alebo vstupe na regulovany kapitalovy trh. Ciefom je, aby mal
investor k dispozicii kvalitné a prehladné informacie, podla ktorych si moze zhodnotit mozny buduci zisk
ako aj investicné rizika. Staré pravidla ¢asto vyzadovali prospekty v rozsahu niekoflko stoviek stran
- na ktoré si spoloénosti museli najimat’ vysoko nakladné konzultaéné firmy. To prirodzene
mnohé, najma mensie firmy od vydania prospektov ateda aj od kapitalového financovania
odradzalo. Dal$im problémom boli nekonzistentné prospektové pravidla naprie¢ eurépskym trhom, o
investorom komplikovalo porovnavanie finanéného zdravia spoloCnosti z réznych krajin, atym
predstavovalo informa¢nu bariéru pre volny pohyb kapitalu.

Hlavnym ciefom novej prospektove;j legislativy bolo skratit, sprehladnit a zjednodusit obsah prospektov.
Administrativne a finanéné naklady pri vydavani prospektov by po novom nemali firmy odradzat’
od kapitalovej formy financovania. Medzi kii¢ové zmeny patri napriklad prospektové oslobodenie
firiem pri emisidch cennych papierov v hodnote do 1 mil. eur. Deregulaciou tohto segmentu trhu sa
pokuSame vytvorit podmienky pre rozvoj tzv. crowd-fundingu, t.j. ziskavanie kapitalu prostrednictvom
velkého mnozstva mikro-prispevkov (napr. Kickstarter, Indiegogo, Youcaring, atd.). Zvyhodnené
prospektové podmienky sa takisto zavadzaju pri emisiach cennych papierov v hodnote do 8 mil. eur, pre
spoloCnosti s nizSou trhovou kapitalizaciou (do 500 mil. eur) ¢i niz§im poCtom zamestnancov (do 499),
alebo pre sekundarne emisie na regulovanom trhu (tzn. ak uz firma prospektus pri predoSlej emisii vydala,
pri néslednych emisiach postacuje zUZena verzia). Nové pravidla tieZz zohfadiuju narodné Specifika
a rozdielnu vyspelost kapitalovych trhov v jednotkovych krajinach EU.

NajnarocnejSim faktorom v rokovaniach bola sustavna potreba udrziavat' rovnovahu medzi ochranou
investorov a efektivnost'ou kapitalovych trhov. Na jednej strane v tomto spore stali hlavné finan¢éné
centréa zapadnej Eurdpy, ktoré presadzovali liberalne pravidla a inovativne elementy prospektového
rezimu. Na druhej strane krajiny s menej rozvinutymi kapitalovymi trhmi sa v rokovaniach zameriavali
najma na ochranu investorov. Vysledna dohoda nakoniec zohladriuje obe perspektivy a predstavuje
pozitivny kompromis pre vetky Clenské Staty, EK, ako aj EP. Dufame, Ze tato legislativa otvori dvere
menSim eurdépskym firmam k novym zdrojom financovania. Na Slovensku by novy legislativny ramec
mohol byt zaujimavy obzvlast pre startupové firmy, ktoré oproti tradicnym bankovym Gverom mézu
preferovat inovativne finan¢né zdroje.

Dohoda o prevencii prania Spinavych penazi — Skrt cez rozpocet teroristom

Expertom MF SR sa podaril dosiahnut vyznamny Uspech dohodou o prevencii prania Spinavych pefazi
a financovania terorizmu. Toto opatrenie je jednou z kfugovych odpovedi EU na zhordujucu sa
bezpecnostnu situaciu v suvislosti s teroristickymi Utokmi, ako aj na nedavne dbkazy o prani Spinavych
penazi, ktoré sa na verejnost prevalili vdaka tzv. Panama Papers.

Po predlozeni legislativneho navrhu EK v jili 2016 sme okamzite spustili rokovania v Rade EU. Na
ministersku uroven sme tento legislativny akt zaradili az trikrat - viac nez akékolvek iné opatrenie.
Predmetnej téme sa €asto venovali aj nelegislativne fora, od Tatra Summit konferencie v Bratislave cez
viaceré OECD podujatia. Vzhfadom na prierezovy charakter tejto agendy predstavoval na$ vyjednavaci
tim unikatnu kombinaciu expertov Staleho zastipenia SR pri EU, MF SR, Narodnej banky Slovenska,
Ministerstva vnutra SR, s vyznamnou podporou finan¢nej spravodajskej jednotky NAKA. V ramci hladania
dohody sme predlozili az pat zneni kompromisného navrhu. Ten posledny bol nakoniec
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jednohlasne schvaleny ,,0 pat’ minut dvanast™, vyborom stélych predstavitefov (COREPER) dria 20.
decembra 2016, t.. na absolutne poslednom zasadani pod taktovkou slovenského predsednictva.

Najkomplikovanejsim aspektom rokovani bolo vytvorenie registrov s informaciami o skutoénych
vlastnikoch spoloénosti. Ide o povinnost zaviest narodné registre o skutonych vlastnikoch
spolocnosti, Co predstavuje znacny krok proti anonymnym vlastnickym Strukturam, ktoré v minulosti
zfahcovali danove uniky. V principe by bol pre Ucel efektivnejSieho obmedzenia danovych unikov a prania
presadzovalo aj slovenské predsednictvo. Na druhej strane, vzhfadom na rozdielne pravne systémy
Slenskych $tatov EU sa do predmetnych registrov v jednotlivych krajinach mézu dostat rozdielne typy
pravnych subjektov, pri¢om zverejfiovanie informacii o nich by v niektorych pripadoch mohlo predstavovat
rizika z pohladu ochrany osobnych tdajov. Do problematiky bolo z tohto dévodu angaZované aj Eurdpske
centrum pre ochranu dat, a vo vyraznej miere sme spolupracovali aj s pravnikmi Rady a Komisie. RieSenie
sa nakoniec naslo - pristup k citlivej§im informaciam z registrov budu mat iba relevantné organy, pricom
posobnost legislativy sa ndm podarilo rozsirit na vSetky typy pravnych subjektov.

Okrem vzniku registrov o skuto¢nych vlastnikoch spolo¢nosti, zaverecna dohoda obmedzuje moznosti
legalizacie prijmov z trestnej €innosti a vykonavanie dafiovych podvodov - ¢o by malo zasiahnut
finanné zdroje teroristickych organizacii. Nova legislativa konkrétne posilfiuje pravomoci finanénych
spravodajskych jednotiek v EU a zjednoduuje ich cezhraniéni spolupracu a vzajomnd vymenu
informacii. Dohoda tiez sprisfiuje podmienky na vyuZivanie alternativnych platobnych nastrojov (napriklad
predplatnych kariet, virtualnych mien a pefiazeniek) —anonymné vyuzivanie tychto nastrojov sa po novom
vyrazne obmedzuje. Koneény text zaroveri harmonizuje pristup &lenskych krajin EU vogi tym tretim
krajindm, ktorych mechanizmy na boj proti praniu Spinavych pefazi a financovaniu terorizmu su
nedostatocné.

Technicky charakter opatreni znacne komplikoval hladanie dohody na legislativnom texte. Neustalym
zdoraziovanim politického vyznamu, opakovanym zaradzovanim na ministersku uroven, vyraznou
osobnou angazovanostou ministra financii, ako aj nespocetnymi rokovaniami na technickej urovni sa
dohodu predsa len podarilo najst. Vnimame to ako dokaz, ze ked' ide o vefa, EU vie konat.

Par slov na zaver

Predsedanie v Rade EU sme si ni¢im nezasluzili ani nevybojovali - bola to nasa institucionalna
povinnost. Na legislativnej aj nelegislativnej Urovni sa nam podarilo dosiahnut viacero Uspechov, ale
s istotou nedokazeme urcit, do akej miery sme ich dosiahli viastnou snahou a Sikovnostou a do akej miery
na nich maju zasluhu ostatné faktory — legislativny cyklus, politické faktory, iné.

Vieme vSak povedat nasledovné. Z pohladu personalnych kapacit sme predsednictvu dali vsetko.
Bola to naSa prva historicka skusenost a mali sme pred Aou obrovsky reSpekt. Kolektivne sme velmi
chceli ukazat, Ze Slovensko v Bruseli nehra druhu ligu. Dobre si uvedomujeme, Ze aj vySe dekadu po
nasom vstupe do EU maju mnohi Eurépania o Slovensku len obmedzené informacie. Predstavit
Slovensko a slovenské predsednictvo v pozitivnom svetle bolo preto pre nas nielen profesionalnym, ale
aj osobnym cielom.

Samozrejme, historickou skisenostou a technickou vybavenostou maju este stale viaceré krajiny navrch.
Zaroven sme vSak pocas druhej polovice minulého roka zistili, ze ani od najefektivnejSich eurépskych
hraéov nie sme kvalitativne az tak d'aleko. Dohody sa dosahuju aj osobnym nasadenim, objektivnym
predsedanim, efektivnou komunikéciou medzi technickou a politickou uroviiou. Tymito atribdtmi sme sa
zaradili medzi $picku.
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Dosiahnuté vysledky su doleZité a budeme si ich este isty ¢as velmi dobre pamatat. To, ze Slovensko je
spolahlivym a rovnocennym partnerom, s ktorymi ostatné krajiny rataju, nie je len prazdna fraza, ktoru
omielame, pretoze by sme jej chceli uverit. NaSe predsednictvo je dokazom toho, Ze vieme v eurdpskom
meradle zohrat délezitu rolu. A s tymto presvedCenim budeme v naSej praci pokracovat nadale;.
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