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RESENI EUROKRIZE: FEDERALIZACE, NEBO ROZPAD EUROZONY?

PREDMLUVA

Eurokrize pFipomind nekonecny pribéh. Vidy, kdyZ Clenské stdty eurozony utlumi
néjaky problém, ktery zpiisobuje vnitini nestabilitu ménové unie, nebo dokonce
ohroZuje samotnou existenci eura, objevi se po case problém jiny, ktery je pro
eurozonu jesté vetsi hrozbou neZ ten predchozi. Financni trhy testuji soudrinost
meénové unie, miru, do jaké jsou Clenské zemé ochotny sdilet ndklady na udrZent
Jednotné mény, hranici, do jaké jsou ekonomicky stabilnéjsi ¢lenské stdty ochotny
podporovat setrvdni problémovych zemi v eurozoné. Uvedené testy financnich trhi
pFitom nejsou Zadnym akademickym cvicenim na téma existence Ci neexistence
optimdlni ménové oblasti, ale prostou realizaci ziskovych prileZitosti, které inves-
toFi na financnich trzich ve slabosti eurozony a nékterych jejich clenskych zemi
vidi. Neschopnost Clenii eurozony p¥ijimat véas vhodnd opatveni k FeSeni eurokri-
ze pak jen posiluje viiv financnich trhii, sledujicich vlastni ziskové zdjmy, na
vyslednou podobu Feseni krize ménové unie.

Bezprostiednim impulsem ke spusténi eurokrize bylo ozndmeni Recka v posled-
nim ctvrtleti 2009, Ze jeho rozpoctovy schodek v roce 2009 i v ndsledujicim obdobi
bude mnohem vyssi, neZ cinily dosavadni odhady, Ze bude nékolikandsobné presa-
hovat limit povoleny Paktem stability a riistu. Ndsledné v prvnim ctvrtleti 2010 se
vynosy Feckych stdtnich dluhopisii dostaly na neudrZitelnou tiroveri, Recko ztratilo
moZnost pujcovat si na financnich trzich a poZddalo o mezindrodni financni pomoc.
To spustilo Fetézec uddlosti, na jehoZ konci jsou soucasné iivahy o budoucnosti euro-
zony, jestli a za jakych podminek vydrii ve svém dnesnim sedmndcticlenném sloZe-
ni, jestli ji nekteré zemé nakonec opusti, anebo jestli se dokonce zcela rozpadne.

Uvedené iivahy vyvstaly proto, Ze prvni balik mezindrodni financni pomoci
Recku nenaplnil ocekdvdni, kterd do néj byla vkldddna. Prvni pomoc Recku, p¥i-
jatd v kvétnu 2010, méla ddt této zemi cas na vybrednuti 7 jejich fiskdlnich pro-
blémii a také zabrdnit dominovému efektu a ndkaze dalsich slabsich ¢lenii euro-
zony dluhovou krizi. Realita vSak byla zcela odlisnd. Dluhovd krize jiz o pul roku
pozdéji propukla v Irsku a na jare 2011 v Portugalsku, i tyto zemé musely pFijmout
mezindrodni financni pomoc. Navic nedochdzelo ke stabilizaci rozpoctové situace
Recka, naopak recky verejny dluh naddle rychle nariistal. Proto byla na jaie 2012
odepsdna Cdst Feckého verejného dluhu a byl prijat druhy balik financni pomoci
Recku, jesté objemnéjsi nez ten prvni. Nyni, na podzim 2012, se vSak ukazuje, Ze
ani druhy balik pomoci Recku nebyl dostatecny, Ze budou muset byt p¥ijata dalsi
opattent k jeho fiskdlni stabilizaci a Ze se navic nedari zabrarniovat efektu ndakazy
a roz§itovdni krize do dalSich zemi eurozony.



PREDMLUVA

V tomto prostiedi pak Evropskd unie a jeji clenské stdty prichdzeji s opatrenimi
a iniciativami, které by mély pomoci udrZet jednotnou ménu p¥i Zivoté a zabrdnit
odchodu nékterych clenskych zemi z eurozony. Nejprve byl vytvoren docasny
zdchranny mechanismus eurozony, od Fijna 2012 pak funguje stdly zdchranny
mechanismus eurozony pro pomoc clenskym zemim v obtiZich. Byla zp¥isnéna pra-
vidla pro rozpoctovy dohled a zaveden makroekonomicky dohled pro zemé ménové
unie. Byl podepsan Fiskdlni pakt, ktery mél jesté vice utuZit fiskdlni disciplinu ve
stdatech eurozony, avsak Fada zemi neni schopna jeho ustanoveni plnit.

Jsou navrhovdny kroky k dalsi, jesté uzsi integraci eurozony, které by podle svych
zastdancii mély vést k prekondni eurokrize. Zastdnci uZsi integrace navrhuji postupné
zavedeni bankovni unie, posléze fiskdlni unie a nakonec politické unie, coZ by vedlo
k federalizaci eurozony. Odpuirci této cesty namitaji, Ze federalizace eurozony jde
proti vuli vétsiny obcanii clenskych stdtii, Ze je to prilis ndkladnd cesta k Fesent euro-
krize a Ze lepsim teSenim by bylo vystoupeni nejproblémovéjsich zemi z ménové unie.

Vsemi vysSe uvedenymi otdzkami a problémy se zabyval jednodenni védeckopopu-
larizacni semind¥ na téma ,, Reeni eurokrize: federalizace, nebo rozpad eurozony?“,
ktery se uskutecnil dne 16. listopadu 2012 v Moravském zemském muzeu v Brné
a ktery porddala vysokd skola NEWTON College. Védeckopopularizacni semindr byl
realizovdn jako klicovd aktivita projektu Podpora $iteni poznatkit vyzkumu evropské
integrace (reg. ¢. CZ.1.07/2.3.00/09.0128). Projekt byl v obdobi 1. 9. 2009-31. 8. 2012
spolufinancovdn Evropskym socidlnim fondem a stdtnim rozpoctem Ceské republiky,
od 1. 9. 2012 je v ramci udrZitelnosti plné financovdn ze zdrojit NEWTON College.

Nositelem uvedeného projektu je NEWTON College. Po odborné strdnce rea-
lizaci projektu zajistuji veditel Institutu evropské integrace NEWTON College
PhDr. Jivi Maly, Ph.D. a védecti pracovnici Institutu evropské integrace NEWTON
College Ing. Karel Mrdcek, CSc., Mgr. Ing. Petr Wawrosz, Ph.D. a Ing. Ivana Dostdlovd.
Jiri Maly v rdmci projektu piisobi jako manaZer a védecky pracovnik, Karel Mrdcek
Jjako védecky pracovnik, Petr Wawrosz jako odborny pracovnik a Ivana Dostdlovd
Jjako lektor.

Vyse uvedeni ¢lenové realizacniho tymu projektu a dalsi predndsejici na védec-
kopopularizacnim semindri prezentovali vysledky domdciho, zahranicniho i svého
vilastniho vyzkumu tykajiciho se probirané problematiky. S jejich poznatky a zdve-
ry se miiZete sezndmit prostiednictvim predklddané publikace. Jeji prvni cdst tvori
vykladovy text, ktery je ivodem do tématu probiraného na védeckopopularizacnim
semindri. V druhé Cdsti publikace jsou pak zaznamendny predndsky a diskuse
v dopolednim a odpolednim bloku védeckopopularizacniho semindie. Obsah
predndsek a diskusi tematicky navazuje na vykladovy text, rozviji ho a dopliiuje ho
o dalst problémové okruhy.

Dalsi informace o projektu a jednotlivych semindrich miiZete najit na webovych
strdnkdch www.eu-vyzkum.eu.

PhDr. Jifi Maly, Ph.D.
manazer projektu
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VYKLADOVY TEXT

BUDOUCNOST EUROZONY: POvSiLEl\OIf INTEGRACE,
NEBO ODCHOD NEKTERYCH CLENU?

PhDr: Jiri Maly, Ph.D. — reditel Institutu evropské integrace, NEWTON College, a. s.

Krize eurozony trva jiz tii roky. Bezprostfednim impulsem k jejimu spusténi bylo
ozndmeni Recka v poslednim &tvrtleti 2009, Ze jeho skutedny rozpoltovy deficit
v roce 2009 i oc¢ekdvané rozpoctové schodky v dalSich letech budou nékolikana-
sobné vyssi, nez bylo dosud uvddéno, ze vyrazné piekroci 10 % HDP, a budou
tedy vice neZ trojndsobné nad trovni maximdalni hodnoty, kterou pro deficit vere;j-
nych financi povoluje maastrichtské kritérium. Nasledné v prvnim ctvrtleti 2010
se ndklady na obsluhu feckého vefejného dluhu zvysily na neudrZitelnou drovet,
Recko ztratilo moZnost piij¢ovat si na finanénich trzich a pozadalo o mezinarodni
finan¢ni pomoc. To spustilo fetézec dal$ich udalosti, na jehoz konci jsou soucas-
né dvahy o budoucnosti eurozony, jestli a za jakych podminek vydrzi ve svém
dnes$nim sedmnadcticlenném slozeni, jestli ji nékteré zemé nakonec opusti, anebo
jestli se dokonce zcela rozpadne.

KdyZz byl v kvétnu 2010 ¢lenskymi staty eurozony a Mezindrodnim ménovym
fondem pfijat prvni balik finanéni pomoci pro Recko na obdobi tif let, argumen-
tovalo se tim, e Recko musi dostat ¢as na vybiednuti ze svych ekonomickych
a fiskalnich problémii a Ze je nutné odvratit bankrot Recka, aby nedoslo k domi-
novému efektu a ndkaze dalSich slabsich ¢lent eurozény dluhovou krizi. Realita
vSak nakonec byla v protikladu k t€émto ocekdvanim.

Dluhova krize naplno propukla jiz o ptl roku pozdéji v Irsku a na jafe 2011
v Portugalsku, i tyto zemé musely pfijmout mezindrodni financni pomoc. Navic
nedochézelo ke stabilizaci ekonomické a rozpo&tové situace Recka, naopak fecké
rozpoctové deficity zlstdvaly na velmi vysoké drovni a snizovaly se jen pozvolna,
a fecky vefejny dluh proto naddle rychle naristal. Vyznamnou pfi¢inou tohoto
vyvoje byla pokratujici a prohlubujici se hospodéfské recese v Recku v diisledku
zavadéni dspornych rozpoctovych opatfeni. Proto byl na jafe 2012 spustén dalsi
zéachranny plan pro Recko — byla odepsdna polovina feckého vetfejného dluhu
v drzeni soukromych investorii a byl pfijat druhy balik mezindrodni finan¢ni
pomoci pro Recko, jesté objemn&jii neZ ten prvni.
svou dluhovou a ekonomickou krizi nezvladne vyfeSit v dohodnutém terminu,
tedy ani s druhym zachrannym balikem a po ¢astecném odpisu verejného dluhu,
a 7Z4d4 znovu o odklad plnéni podminek finan¢ni pomoci, pfipadné o dalsi odpis
vefejného dluhu nebo o dodate¢né financni zdroje. Mezitim se situace postupné
vyhrocuje v dalgich &lenskych stitech eurozény, napiiklad ve Spanélsku, které je
horkym kandiddtem na pfijeti mezindrodni finan¢ni pomoci.
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VYKLADOVY TEXT

V tomto turbulentnim prostfedi pak organy Evropské unie i ¢lenské zemé& EU
prichdzeji s opatienimi a iniciativami, které by mély pomoci udrzet eurozénu
v dosavadnim sedmndcticlenném sloZeni. Nejprve byl vytvofen docasny
zdchranny mechanismus eurozény — Evropsky ndstroj finan¢ni stability —, od
fijna 2012 pak funguje staly zdchranny mechanismus eurozény — Evropsky
mechanismus stability — pro ¢lenské zemé v obtiZich. Byl zpfisnén rozpoctovy
dohled a zaveden makroekonomicky dohled pro Clenské staty ménové unie.
Byla podepsdna Smlouva o stabilité, koordinaci a sprdv€ v hospodarské
a ménové unii, kterd méla jesté vice utuZzit fiskdlni disciplinu v ¢lenskych sté-
tech eurozény, aviak jedna z nejproblémovéjsich zemi — Span&lsko — n&kolik
dnt po podpisu této smlouvy ozndmila, Ze jeji podminky stejné nebude schop-
na dodrzet.

Jsou navrhovany kroky k dalsi, jesté uzsi integraci eurozoény, které by podle
svych zastanct mély vést k prekondni eurokrize. Zastdnci uzsi integrace navrhuji
postupné zavedeni bankovni unie, posléze fiskdlni unie a nakonec politické unie,
coz by vedlo k federalizaci eurozony.

Odpirci této cesty namitaji, Ze federalizace eurozény jde proti vili vétSiny
obcant ¢lenskych statt, Ze je to prili§ ndkladnd cesta k feSeni eurokrize a Ze lep-
§im feSenim by bylo vystoupeni nejproblémovéjsich stitti z ménové unie.

Moznosti a limity feSeni soucasné krize eurozony jsou tak stdle predmétem
obsahlych diskusi. Reii se otdzky, do jaké miry a za jakych predpokladii jsou
plany na vytvoreni bankovni, fiskdlni a politické unie v eurozéné realizovatelné,
jaké jsou jejich mozné piinosy a ndklady, nakolik jsou prichodné v ruznych ¢len-
skych zemich, jestli je uvaZzované zavedeni bankovni, fiskdlni a politické unie
v eurozoné viubec smysluplné a jestli ma potencidl vyfeSit soucasnou eurokrizi,
kdyz jeji podstatnou pric¢inou jsou dlouhodobé makroekonomické rozdily a nerov-
novahy mezi &lenskymi staty ménové unie. Rozsdhle se analyzuje piipad Recka
s cilem odhadnout, jestli soucasnd cesta feseni jeho ekonomické a rozpoctové
krize — udrZeni Recka v eurozén& a mezindrodni finan&ni pomoc v kombinaci
s rozsdhlou vnitini devalvaci, poklesem mezd, restriktivni rozpoctovou politikou
a ¢asteCnym odpisem feckého vefejného dluhu — je vice, nebo méné nakladna nez
cesta alternativni — vystoupeni Recka z mé&nové unie. Porovnavaji se rovnéz pii-
nosy a ndklady rtznych alternativ vyusténi soucasné eurokrize — federalizace
eurozény v soucasném sedmndcti¢lenném sloZeni, odchod nejslab$ich cElent
ménové unie, nebo Uplny rozpad ménové unie.

1. Cekani na zazrak v Recku: vira v zachranu,
nebo odsouvani Feckého bankrotu?

,Unie vytvari vnitfni trh. Usiluje o udrzitelny rozvoj Evropy, zaloZeny na vyva-
Zeném hospodéiském rustu a na cenové stabilité, vysoce konkurenceschopném
socidlné trznim hospodafstvi sméfujicim k plné zaméstnanosti a spoleCenskému
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pokroku a na vysokém stupni ochrany a zlepSovani kvality Zivotniho prostiedi.*
Tak pravi ¢ldnek 3 odstavec 3 Smlouvy o Evropské unii v platném znéni.

Tyto proklamace jedné ze zaklddajicich smluv EU jsou vSak v souCasné dobé
v piikrém rozporu s realitou. Recko, lenskd zem& eurozény nejhiife a nejdéle
postiZzend dluhovou krizi, je jiz patym rokem v hospodarské recesi a nejinak tomu
bude i v roce piistim. Naposledy fecky redlny hruby doméci produkt rostl v roce
2007, a sice 0 3,5 %. Od té doby redlny HDP Recka klesa — v roce 2008 to bylo
00,2 %, v roce 2009 se sniZil 0 3,1 %, o rok pozdé&ji o 4,9 % a v roce 2011 dokon-
ce 07,1 %.V roce 2012 by mél podle prognézy Evropské komise fecky redlny
HDP déle poklesnout 0 6 %. A v roce 2013 by mél tento pokles pokracovat jiz
posesté v fadé — podle pfedpovédi Evropské komise by to mélo byt 0 4,2 %.

Podobné negativn& se vyviji mira nezaméstnanosti v Recku. Zatimco v letech
2007 a 2008 byla jeji droveti 8,3 %, resp. 7,7 %, v roce 2009 se zvySila na 9,5 %,
o rok pozdéji na 12,6 % a v roce 2011 jiz ¢inila 17,7 %. V prubéhu roku 2012 riist
miry nezaméstnanosti v Recku déle pokracoval, v Gervenci 2012 jeji Groveii dosa-
hla 25,1 %, pricemz ve vékové skupiné do 24 let dokonce Cinila 55,6 %.

Kumulativni pokles feckého redlného HDP by mél podle vyse uvedenych tdaji
za obdobi 2008-2013 ¢init 23 %, coZ jist€ nelze povazovat za vyvaZeny hospo-
datsky rust, jak pozaduji zakladajici smlouvy EU. Ani vice nez 25% mira neza-
méstnanosti v Recku zajisté neni projevem vysoce konkurenceschopného socidl-
né trzniho hospodéistvi sméfujictho k plné zaméstnanosti a spolecenskému
pokroku. Tyto nelichotivé vysledky fecké ekonomiky jsou zpusobeny fadou fak-
torli, mezi nimiz dstfedni misto zaujimaji nizka konkurenceschopnost fecké eko-
nomiky, dluhové krize v Recku a zptisob jejiho feen.

Poté, co Recko pfiznalo, Ze jeho rozpo&tovy schodek za rok 2009 vyrazné pre-
krocil 10 % HDP a Ze vysoky rozpoctovy deficit u néj bude pretrvdvat i v nésle-
dujicich letech, nedokdzalo jiZ na finan¢nich trzich ziskat nové finan¢ni zdroje za
pfijatelny drok a ptestalo byt schopno splacet sviij vefejny dluh. Za zdklad feSen{
jeho krizové situace byla zvolena premisa, e Recko nesmi zbankrotovat a Ze musi
zUstat soucdsti eurozony. . Recko nevyhldsi stdatmi bankrot. Prosim. V eurozoné
stdatni bankrot neexistuje, “ prohlasil koncem ledna 2010 na Svétovém ekonomic-
kém féru v Davosu tehdej$i komisai EU pro hospodafské a ménové zdleZitosti
Joaquin Almunia. ,,V Zddném pripadé,*“ odpovédél pak J. Almunia na dotaz, zda
existuje moznost, Ze Recko vystoupi z eurozény. ,,Bylo by Silené snazit se Fesit
problémy, které md Recko, mimo eurozénu, “ dodal.! To predurcilo dalsi udalosti,
jejichz vysledek prozatim vedl ke v§emu moznému, jen ne k feSeni krizové situa-
ce Recka a eurozény.

Pro Recko byl od prvniho &tvrtleti 2010 postupné pfipravovan zdchranny plan,
ktery byl aktivovan po¢itkem kvétna 2010. Recku byla poskytnuta finanéni

! Eurokomisaf: Recko a stdtni bankrot? To v eurozéné nepfipadd v tvahu. http:/ekonomika.
ihned.cz, 29. 1. 2010.
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VYKLADOVY TEXT

pomoc ve formé dvért od statl eurozény s vyjimkou Slovenska a od Mezindrod-
niho mé&nového fondu na dobu ti let v celkové vysi 110 mld. eur.? Z této &4stky
30 mld. eur poskytl Mezindrodni ménovy fond a 80 mld. eur ziacastnéné zemé
eurozony, pricemz ze zemi eurozony nejveétsi ¢astka pochazela od Némecka, a sice
22,4 mld. eur.? V roce 2013 se pak mélo Recko vrétit zp&t na finan¢ni trhy, mélo
obnovit svou schopnost ziskdvat Gvéry za trznich podminek a Cerpani financni
pomoci mélo byt ukonceno.

Poskytnuti finanéni pomoci bylo vdzdno na fadu podminek, které muselo
Recko splnit v uréenych &asovych limitech, aby mu byla pomoc postupné v n&ko-
lika trangich uvoliiovana. Recko se zavdzalo na tii roky zmrazit platy zaméstnan-
cl ve vefejném sektoru, zredukovat 13. a 14. platy ve vefejném sektoru, zvysit
hranici odchodu do dichodu ze 65 let u muzi a 60 let u Zen na 67 let, omezit pred-
¢asné odchody do diichodu (primérny vk odchodu do diichodu byl v Recku na
pocatku krize 53 let), zredukovat dodate¢né bonusy diichodctim, zvysit dafi z pfi-
dané hodnoty z 21 % na 23 % a zvysit spotfebni dané z pohonnych hmot, alko-
holu, tabdkovych vyrobki a luxusniho zbozi miniméalné o 10 %. Tato opatfeni méla
vést ke splnéni dal$iho zdvazku Recka, a sice sniZeni jeho rozpo&tového deficitu do
roku 2012 o 30 miliard eur, tj. o 11 % HDP. Recky rozpoctovy schodek mél kles-
nout z 15,6 % HDP (tedy z hodnoty vice nez pétindsobné prekracujici maximalni
limit 3 % HDP povoleny Paktem stability a riistu) v roce 2009 na 8,1 % HDP v roce
2010, 7,6 % HDP v roce 2011 a 6,5 % HDP v roce 2012.*

Stoji pfitom za pozornost, Ze puvodni predpoklady v dobé piipravy zachranného
pldnu poéitaly s rychlejii fiskdlni konsolidaci v Recku. Jest& po&itkem tinora 2010
Evropska komise predpokladala, Ze se Recku podafi snizit rozpoctovy schodek do
roku 2012 na 2,8 % HDP. Podle Evropské komise byl pldn na sniZenf feckého roz-
poctového deficitu pod 3 % HDP do roku 2012 ambicidzni, ale dosazitelny. ,, Schvd-
lili jsme Fecky program. Vefime v odpovédnost vlddy, kterd md nasi podporu. Reali-
zace programu nebude jednoduchd. Bude treba posilit nase ndstroje na sledovdni
implementace vlddniho programu, “ prohlasil k tomu jiZ pocatkem tnora 2010 teh-
dej’f eurokomisaf pro hospodaiské a ménové zaleZitosti Joaquin Almunia.

Setrvéni Recka v eurozén& a pfijeti zachranného planu pro Recko, ktery by
odvrétil jeho bankrot, podporovali rovnéz némecti predstavitelé. Zaroven vsak

2 Ministfi financi eurozény piiklepli Recku rekordnich 110 miliard eur. http:/finweb.ihned.cz,
3.5.2010.

3 Recko si mitZe trochu oddechnout. Némci Aténdm piijéi pres 22 miliard eur. http:/ekonomika.
ivhned.cz, 3.5.2010.

4 Recko si miize trochu oddechnout. Némci Aténdm piij¢i pres 22 miliard eur. http://ekonomika.
ihned.cz, 3. 5.2010.

5 EU vzkézala Recku: Cesta z obitho dluhu je ambiciézni, ale dosaZitelnd. http://ekonomika.
ihned.cz, 3. 2. 2010.

6 EU vzkdzala Recku: Cesta z obitho dluhu je ambiciézni, ale dosaZitelnd. http://ekonomika.
ihned.cz, 3. 2. 2010.
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nejvice zdlraziovali potiebu doplnéni zachranného planu dislednou fiskaln{ kon-
solidaci v Recku i v dal§ich stitech eurozony, které mély nadmérné rozpoctové
deficity, aby nakonec dosahly rozpoctovych piebytku.

Napiiklad koncem dubna 2010, tedy t&sn& pied aktivaci pomoci Recku, prezi-
dent némecké centrdlni banky — Bundesbank — Axel Weber v rozhovoru pro
CNBC uvedl, 7e jednani o pomoci Recku by mohlo skon&it jiz brzy a Ze si je
,, velmi jisty“, Ze poté dojde k implementaci programu pomoci. A. Weber zaroven
prohlasil, Ze nehrozi , Zddné riziko kolapsu eura®, i kdyz v nékterych zemich
,, existuji tenze v oblasti fiskdlnich politik“. Euro je podle ného na mezindrodnich
trzich vnimdno jako silnd ména a monetdrni politika eurozény je duvéryhodna.
., Po deset let jsme byli schopni udrZet cenovou stabilitu stejné, jako Némecko udr-
Zelo pred vznikem eura stabilitu marky. Neni tu tedy Zddny problém ohledné diivé-
ryhodnosti eura, je tu krize ve fiskdlni oblasti, kterou musime zlepsit, jakmile se
dostaneme z problémii, “ uved] tehdy A. Weber. Portugalsko a Spané&lsko se podle
A. Webera nachizely v ,, naprosto odlisné situaci ne Recko . Recko mé&lo fiskdl-
ni deficit i v dobrych Casech, zatimco tyto zemé mély pied kriz{ udrZitelnou fis-
kélni situaci, nelze je proto hdzet do jednoho koe s Reckem. Odchod Recka
z Unie oznaCil A. Weber za ,, naprosto neredlny“. Klicové pro budoucnost mélo
byt podle A. Webera to, aby zemé eurozény béhem ekonomického oziveni dosdh-
ly fiskélnich prebytki.”

Némecka kancléika Angela Merkelova t&sné po aktivaci pomoci Recku po&at-
kem kvétna 2010 zdivodnila tuto pomoc nouzovou situaci, do niz se Recko dosta-
lo. ,,Reakce v podobé tohoto ndvrhu zdkona neznamend jen, Ze pomiizeme Recku,
ale Ze stabilizujeme euro jako celek,“ prohldsila kanclétka A. Merkelovd, podle
niZ to bylo i v z4jmu Némch.8

Ne vsichni vSak jiz v tomto pocatecnim obdobi fecké dluhové krize a krize
eurozény na zdchranny plan pro Recko pohliZeli s diivérou. Nejvétsi pochybnosti
ohledné planu zaznivaly také z Némecka.

Naptiklad v dubnu 2010, tedy jesté v dobé ptiprav zdchranného planu pred jeho
aktivaci, némecky denik Frankfurter Allgemeine Zeitung napsal, Ze jedind cesta
pro Recko, jak se stit znovu konkurenceschopnym, je vystoupeni z eurozdny.
V opacném piipadé mu hrozi jen dal$i zadluzovani. Podle Frankfurter Allgemei-
ne Zeitung nebyla feckd vlada schopna jiz své dluhy splacet. ,, Prvni iivérovy bali-
cek od partnerskych zemi eurozony a Mezindrodniho ménového fondu je jen kapka
na rozpdlend kamna, nebot jim Rekové budou moci obhospodaf¥it jen malou &dst
statnich dluhii. Kdy? je stdt v platebni neschopnosti, plati pro néj to samé co pro
podniky. Musi dojit k pretivérovdni, pomoci néhoz bude moci Recko spravovat své
dluhy, “ uvedl denik k moznému naslednému vyvoji. Vedle dluhit mélo podle toho-

7 Weber: Nulové riziko kolapsu eura a odchodu Recka z unie. http://www.patria.cz, 28. 4. 2010.
8 Recko si miize trochu oddechnout. Némci Aténdm pijéi pres 22 miliard eur. http://ekonomika.
ihned.cz, 3. 5. 2010.
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to deniku Recko jestd v&tsi problém — jeho hospodaistvi bylo kviili nadmérné spo-
trebé vSechno mozné, jen ne konkurenceschopné. ,,Kdy? ted EU po Recich upro-
stied tézké recese poZaduje krdtit vydaje a mzdy a zvySovat dané, hrozi deprese, “
varoval tehdy Frankfurter Allgemeine Zeitung. Dusledkem toho budou dalsi sociél-
ni nepokoje, které Recko jiz v té dob& nékolik tydnti zazivalo. ,, Z této sestupné spi-
rdly vede ven jen znehodnoceni mény, “ tvrdil denik. ,, Zemé muiZe pres noc vystou-
pit 7 ménové unie, vrdtit se ke své viastni méné a sniZit své staré eurodluhy. Pomoct
toho se Recko stane znovu cenové konkurenceschopnym a bude si moci opatFit pro-
stiedky na sprdvu svych sniZenych iivéri, “ dodal Frankfurter Allgemeine Zeitung.”

Obavy vzbuzovaly také reakce feckého obyvatelstva na zavddénd dspornd roz-
poltova opatient, kterd byla podminkou poskytnuti finan¢éni pomoci Recku. Stav-
ky a demonstrace ziskdvaly na Cetnosti a razanci a doprovazely je nasilné akce
a tvrdé stfety tcastnikt s policii. Ani potlacovani téchto protestti vSak nedokédza-
lo utlumit jejich rozsah a Cetnost, stavky a demonstrace proti tispornym rozpocto-
vym opatienim probihaji v Recku od roku 2010 aZ do sougasnosti.

Navzdory rozli¢nym namitkam a obavam byl nakonec zachranny plan pro Recko
pocatkem kvétna 2010 spustén. Jeho harmonogram ani predpoklady jeho realizace
vSak nedosly svého naplnéni. Hife oproti pfedpokladiim se vyvijely jak fecké fis-
kélni ukazatele — rozpoctovy deficit a vefejny dluh —, tak tempo rustu redlného HDP.

Zatimco podle puvodnich piedpokladii zachranného planu se mél rozpoctovy
schodek Recka v roce 2010 sni%it na 8,1 % HDP, ve skutecnosti &inil 10,7 % HDP.
V roce 2011 pak mél deficit feckych vefejnych financi Cinit 7,6 % HDP, skute¢ny
vysledek vsak byl 9.4 % HDP. Ani v roce 2012 se nepodafi ptivodné planované-
ho rozpoctového schodku dosdhnout. Zatimco zachranny plan pocital s hodnotou
6,5 % HDP, soucasné predikce predpokladaji, Ze v roce 2012 bude fecky rozpo-
Ctovy deficit na urovni 6,8 % HDP.

Jak se po spusténi zdchranného planu Recka v kvé&tnu 2010 postupn& zhoro-
valy progndzy vyvoje feckych vefejnych financi i feckého redlného HDP a jaké
byly skutec¢né vysledky, zaznamenavaji tabulky 1 az 3.

Vyznamnou pii¢inou horsiho vyvoje feckého rozpoctového schodku oproti
puavodnim predpokladim z kvétna 2010 byla skutecnost, Ze ndklady rozpoctové
konsolidace Recka byly mnohem vy$si, neZ se v zdchranném planu odhadovalo.
Opatieni provadéna v ramci rozpoctové konsolidace, jako zmrazeni platl ve verej-
ném sektoru, redukce 13. a 14. plati, zvySeni véku pro odchod do dichodu a ome-
zen{ predCasnych diichodi, redukce bonust pro diichodce a zvyseni dané z prida-
né hodnoty a spotfebnich dani, méla mnohem vétsi negativni dopady na vyvoj
feckého redlného HDP, neZ se ofekdvalo. Hospodafskd recese zplsobend silné
restriktivni fiskdlni politikou byla mnohem hlubsi a delsi, neZ odhadovaly institu-
ce zpracovavajici ekonomické progndzy (viz tdaje v tabulce 1).

9 Prvni pomoc Recku? Jen kapka na rozpalend kamna, piSe némecky list. http:/ekonomika.
ihned.cz, 24. 4. 2010.
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Tabulka 1 Rust redlného HDP Recka v letech 2010-2013, v %
(vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
frggggﬁf{ﬁgpske komise 42 -3,0 1.1
frjt;?g%zoi :Evropske komise 35 11
frggggﬁi\ﬁ)pske komise 55 2.8 0.7
frjc;\gg(r;c;zoa1 Evropske komise 47 0.0
fr;)gg;’)irznazlio\qrgpské komise -6,0 42
Skutecny vysledek -4,9 -7,

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

Tabulka 2 Saldo vefejnych rozpoéti Recka v letech 2010-2013,
Vv % HDP (vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
frggg;fnazlio\qrgpske komise 96 7.4 76
frjc;?:%zoi :Evropske komise 95 9.3
frgggzrznazlio\qr?pske komise 8.9 7.0 68
f;c;ggc;zoa; 2Evropske komise 73 -8.4
frggggrznzal;)\qrgpské komise 6,8 55
Skutecny vysledek -10,7 -9,4

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat
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Tabulka 3 Vetejny dluh Recka v letech 2010-2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013
ffgggﬁ;‘ﬁ“ké komise 1402 | 1502 | 156,0
frjc;ggézﬁ :Evropské komise : 157,7 166,1
frsgggﬁ EEiOleEE : 162,8 | 1983 | 1985
Erjc{:lgr;(r:c’;zoa1 IZEvropské komise 160,6 168.0
frggggﬁzlio\grgpské komise 176,7 188.4
Skutecny vysledek 148,3 170,6

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 201 1, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

Hlubsi a delsi pokles feckého redlného HDP vedl k tomu, Ze pfijmy vefej-
nych rozpoéti Recka byly nizi oproti piedpokladiim. To nasledné zvySovalo
velikost schodku feckych vefejnych financi i feckého vefejného dluhu nad
ptivodné predikované drovné. Snaha Recka plnit fiskdlni ukazatele poZzadované
zdchrannym pldnem i tlak véfiteld — Mezindrodniho ménového fondu a ¢len-
skych stath eurozény — na plnéni téchto ukazatelt pak vedly k dals{ sérii dspor-
nych rozpo&tovych opatieni v Recku, kterd pak byla nasledovéna jesté hlubsim
poklesem redlného HDP, jes§té¢ pomalejSim tempem snizovani feckého rozpo-
¢tového deficitu a dal§im nartstem feckého vefejného dluhu (viz ddaje v tabul-
kich 2 a 3).

Pomalejsi snizovani feckého rozpoctového deficitu oproti predpokladim vedlo
k vy$8im ndrokiim na rozsah finanéni pomoci Recku. Pivodni tiflety zachranny
plan z kvétna 2010 ve vysi 110 mld. eur se ukdzal jako nedostate¢ny a pivodné
uvazovany ndvrat Recka na finan¢ni trhy v roce 2013 se stal &irou iluzi. Proto se
jiz v z4&f 2011, tj. jeden rok a Ctyfi mésice po spusténi prvniho zdchranného planu,
zalal pfipravovat druhy zdchranny plan pro Recko, a to s je§té v&tiim objemem
finan¢nich prostfedkd, nez mél plan prvni. Zaroveni se zaCaly rozvijet tvahy
o mozném &dste¢ném odpisu vefejného dluhu Recka, protoZe prognézy ukazova-
ly, Ze bez alespoii ¢asteCné restrukturalizace miZe fecky vetejny dluh v roce 2012
atakovat hranici 200 % HDP.
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Oba dva zpiisoby dalif pomoci Recku byly nakonec realizovany. Koncem tinora
2012 byl schvalen druhy zachranny program pro Recko ve formé tvérii z Evrop-
ského nastroje financni stability a od Mezinarodniho ménového fondu v celkové
vySi 130 mld. eur. Zaroven byla schvédlena vyména feckych vlddnich dluhopist
v drzen{ soukromych investord, kterd pfinesla odpis 53,5 % nominalni hodnoty
feckého vefejného dluhu drzeného soukromymi subjekty, prodlouZeni splatnosti
novych dluhopist na 30 let a sniZeni pramérnych tdrokd placenych z téchto dlu-
hopisti ze 4,85 % na 3,6 %. Redlné tak bylo odepsdno 75 % hodnoty feckého
vefejného dluhu v rukou privatniho sektoru. Dodate¢né byly rovnéZ sniZeny
troky, které Recko platilo z dvéra poskytnutych v rdmci prvniho zachranného
programu. Uvedend vyména feckych vladnich dluhopisti umoznila sniZeni fecké-
ho vefejného dluhu o 107 mld. eur a méla podle pfedpokladl vést k poklesu vefej-
ného dluhu Recka ze 170,6 % HDP v roce 2011 na 120,5 % HDP v roce 2020.1°

Za poskytnuti druhého baliku finanéni pomoci a Castecny odpis vetrejného
dluhu Recko na oplatku koncem tnora 2012 schvililo dodate¢nd dsporna rozpo-
Ctovd opatieni ve vysi 3,2 mld. eur a zavdzalo se k provedeni dal§ich tspornych
fiskélnich opatieni v prib&hu roku 2012.!!

Evropsti ptedstavitelé si tuto novou dohodu o zichrané Recka pochvalovali.
Predseda Euroskupiny Jean-Claude Juncker uvedl, Ze dohoda povede k velmi
vyraznému snizeni feckého vefejného dluhu a Ze by méla zajistit setrvani Recka
v eurozoné. Prezident Evropské centrdlni banky Mario Draghi tento vysledek uvi-
tal. ,,Je to velmi dobrd dohoda, “ podotkl. Italsky premiér Mario Monti prohlésil,
7e jde o dobry vysledek pro Recko, trhy i eurozénu.'2

Radost nad nové pijatymi zachrannymi kroky pro Recko viak netrvala dlouho.
Koncem z&i{ 2012, tedy sedm mésict po schvéleni druhého baliku finanéni pomo-
ci pro Recko a &aste¢ného odpisu jeho vefejného dluhu, feckd vldda ozndmila, Ze
nebude schopna dodrzet harmonogram sniZovani rozpoctového schodku, ktery je
soucasti dohody o druhém baliku pomoci, a pozadala o dvoulety odklad plnéni
téchto fiskdlnich podminek. Vys§i rozpoctovy deficit oproti pfedpokladim je zpa-
soben hlubsi hospodatskou recesi v Recku zpiisobenou zavadénim dalsich tispor-
nych rozpoctovych opatieni. Pomalejsi sniZovani feckého rozpoctového schodku
viak vyvoldvd pozadavky na dodate¢né finanéni zdroje pro Recko, nad ramec jiz
schvélenych zéchrannych programi. Podle fecké vlady by Recko potiebovalo dal-
§ich 15 mld. eur, podle evropskych instituci viak dokonce 20-30 mld. eur.!3

10 Eurozéna schvalila 130 mld. EUR pro Recko. Privitni sektor odepie 75 %. Budou ke ztratim

donuceni vsichni véfitelé? Co CDS? http://www.patria.cz, 21. 2. 2012.

1 Dalsi kracky Recka k 130 mld. EUR: schvéleni novych $krt a holandské i finské ,,ano*. Fran-
cie odhlasovala ESM. http://www.patria.cz, 29. 2. 2012.

12 Eurozéna schvdlila 130 mld. EUR pro Recko. Privétni sektor odepiSe 75 %. Budou ke ztrdtdm
donuceni vSichni véfitelé? Co CDS? http://www.patria.cz, 21. 2. 2012.

13 Dalsf prekvapeni z Recka: zemi chybi jesté vic penéz, neZ se védélo. http://byznys.ihned.cz,
26.9.2012.
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Mezinarodni ménovy fond se prozatim k Z4dosti Recka o dvoulety odklad pIng-
ni fiskalnich podminek druhého zachranného programu stavi pozitivné. ,, Misto
velkého pretéZovdni je nékdy lepsi, vzhledem k okolnostem a vzhledem k tomu, Ze
fada zemi soucasné uplatriuje stejnou politiku za uicelem sniZeni deficitu, mit
0 néco vice casu,“ uvedla generdlni feditelka Mezindrodniho ménového fondu
Christine Lagardeova v f{jnu 2012 na vyro¢nim zasedani MMF v Tokiu. Prohla-
sila, Ze , je Recku numé ddt dodatecnou dvouletou lhiitu, aby se mohlo potykat
s programem ozdraveni verejnych financi*. Souhlas s prodlouZenim terminu pro
sniZzeni feckého rozpoctového schodku na dohodnutou troveii vyslovila v f{jnu
2012 i némecka kanclérka Angela Merkelovd, avSak s podminkou, Ze to nema stit
véfitele dalif finanéni prostfedky.'* Mezindrodni ménovy fond viak piedpoklada,
7e bude nutny dalsi odpis feckého vefejného dluhu. '

Recko zdroveii potfebuje dalii trandi z druhého baliku finanéni pomoci. Aby
uspokojilo pozadavky véfitelti a dosahlo uvolnéni dalsi ¢asti zdchranného tvéru,
pijalo Recko po&itkem listopadu 2012 dalii tispornd rozpo&tova opatfeni v roz-
sahu 13,5 mld. eur.'®

Pokusy o zdchranu Recka pied bankrotem a jeho udrZeni v eurozoné se tak
pomalu stavaji odstrasujicim nekonecnym pribéhem. Prvni tiilety zdchranny plan
v objemu 110 mld. eur se ukdzal jako nedostatecny, protoZe podcenil negativni vliv
fiskdlni konsolidace na ekonomicky rist Recka a z toho vyplyvajici mozné tempo
snizovani rozpoctového deficitu a vefejného dluhu. Proto byl za necelé dva roky
pfijat druhy zéchranny plan v jesté vétsim objemu 130 mld. eur, byla odepsana ¢dst
feckého vefejného dluhu a pfijata dalsi dspornd opatfeni v feckych vefejnych roz-
poitech. Ani tyto kroky viak nedokazaly vritit Recko na trajektorii udrzitelného
vyvoje vefejnych financi. Po sedmi mésicich Recko 74da dvoulety odklad plnéni
dohodnutych fiskédlnich cill, dodate¢né finanéni zdroje, piipadné dalsi odpis vefej-
ného dluhu. Zaroven musi pfijimat dalsi dsporna rozpoctova opatieni.

Dosavadni pokusy o zachranu Recka a jeho udrZeni v eurozéng jsou doprovéze-
ny propadem feckého redlného HDP o vice nez 20 %, vzristem miry nezaméstna-
nosti na vice nez 25 % a zvySenim feckého vefejného dluhu na bezmdla 190 % HDP.
Vyvolavaji také rozsdhlé socidlni nepokoje v Recku, rozsahlé stivky, nésilné
demonstrace a extrémni odpor k Némecku jako hlavnimu zastanci dsporné rozpo-
&tové politiky, kdy je na demonstracich v Recku a v feckych médiich dokonce
némecka kancléika Angela Merkelova pripodobiiovdana k Adolfu Hitlerovi.

Makroekonomické rozdily mezi Reckem a ekonomicky zdrav&jsimi ¢leny euro-
z6ny, napifklad Némeckem, Rakouskem ¢i Finskem, se v prib&hu realizace
zdchrannych pland nezmenSuji, ale naopak prohlubuji. Z cili EU uvedenych

14 Lagardeovd (MMF): lvievcku musime dit dva roky navic. http://www.patria.cz, 11. 10. 2012.

15 Merkelovad v Aténdch: Recko chci v eurozéng. Bez odpisu dluhu vladami a ECB nemozné?
http://www.patria.cz, 9. 10. 2012.

16 Recky parlament schvalil novy balik dspor. http://www.ceskenoviny.cz, 7. 11. 2012.

22

JIRl MALY

v ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii, podle nichz Unie usiluje o udrZitelny roz-
voj, zaloZeny na vyvazeném hospodaiském rlstu a na cenové stabilité, vysoce
konkurenceschopném socidlné trznim hospodarstvi sméfujicim k plné zaméstna-
nosti a spole¢enskému pokroku, se stal pfinejmensim v piipadé Recka jen cdr
papiru.

Je otazkou, jestli naklady na odvrdceni bankrotu Recka a jeho udrzeni v euro-
z6n& nepiesdhly tnosnou mez a jestli by nebylo lepsi umoZnit odchod Recka
z ménové unie. Je také otazkou, jestli dosavadni cesta feSeni dluhové krize v Recku
je tim nejlep$im piispévkem k prohlubovéni evropské integrace a jestli je vhodnym
odrazovym mustkem k uvazovanému vytvareni bankovni, fiskaln{ a politické unie
v EU, respektive k navrhované federalizaci eurozény.

2. Dominovy efekt, strach ze zachrany
a prohlubovani ekonomickych rozdili v eurozéné

Prili§ silné negativni dopady zachrannych programti na feckou ekonomiku
a z toho plynouci nepresvédcivé vysledky pfi konsolidaci feckych vefejnych finan-
ci viak nejsou jedinymi nedostatky téchto programil. Zachranné plany pro Recko
selhaly v jednom dilezitém bodé. Nedokazaly zabranit Sifeni dluhové krize do dal-
Sich statd eurozony.

Kdyz byl v kvétnu 2010 aktivovan prvni balik finanéni pomoci pro Recko, jed-
nim z argumentt bylo, Ze bez pfijeti pomoci by doglo k bankrotu Recka, iifila by
se panika na finan¢nich trzich a vynosy dluhopisi dal$ich ekonomicky slabsich
statd eurozony by mohly vystoupat na neudrZzitelnou trover, takze by se dluhova
krize rozsifila do dalSich zemi ménové unie. Realizace zachranného planu pro
Recko méla takovému vyvoji zabranit. BohuZel tento predpoklad se nenaplnil.
I v nékolika dal§ich zemich eurozény se vynosy statnich dluhopist postupné zvy-
Sily na droven, kterou tyto stity nebyly schopny splacet, a proto musely pfijmout
finan¢ni pomoc.

Jiz koncem listopadu 2010, tedy ptl roku po spusténi zachranného programu
pro Recko, musela byt schvalena finanéni pomoc Irsku, a sice v celkovém objemu
85 mld. eur. Do pomoci Irsku byly zapojeny jednak tvéry z Evropského néstroje
finanéni stability a od Mezindrodniho ménového fondu, jednak bilaterdlni ptjcky
od Velké Britanie, Svédska a Danska, i kdyZ tyto zem& nejsou &leny eurozény.
Zarovefi s tim byl prodlouZen termin, do néhoz ma Irsko stlacit sviij rozpoctovy
deficit pod 3 % HDP, z roku 2014 na rok 2015.!7 Poskytnuti finanéni pomoci Irsku
bylo vdzdno na zavazek irské vlady provést rozsdhla dspornd rozpoctovd opatieni.

O dalgiho pul roku pozdé&ji, v kvétnu 2011, musel byt pfijat zdchranny plan pro
Portugalsko. Mél formu Gvéra z Evropského nastroje finanéni stability a od Mezi-

17 EU schvilila 85 mld. EUR pomoci Irsku, zérukou se na ni bude podilet i CR. http://www.patria.cz,
29. 11. 2010.
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ndarodniho ménového fondu v celkové vysi 78 mld. eur. Také finan¢ni pomoc Por-
tugalsku byla podminéna pfijetim piisnych dspornych rozpoctovych opatieni ze
strany portugalské vlady.'®

Podobné jako tomu bylo v piipadé Recka, také realizace rozsahlych programu
fiskdlni konsolidace v Irsku a Portugalsku zhorSila makroekonomicky vyvoj
v téchto zemich a zpisobila, Ze naprava stavu jejich vefejnych financi je pomalej-
§i, nez se puvodné predpoklddalo. ZhorSujici se progndzy vyvoje vefejnych finan-
cf a redlného HDP v téchto dvou zemich v obdobi 2010-2013 a jejich skute¢né
vysledky zaznamendvaji tabulky 4 az 9.

Tabulka 4 Rust redlného HDP Irska v letech 2010-2013, v %
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013
Progndéza Evropské komise )
— podzim 2010 0.2 0.9 1.9
Prognéza Evropské komise
—jaro 2011 06 19
Prognéza Evropské komise
— podzim 2011 UL Uyt e
Prognéza Evropské komise
— jaro 2012 e L
Prognéza Evropské komise 0.4 11
— podzim 2012 ’ ’
Skutecny vysledek -0,8 1,4

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

Pokud jde o Irsko, skute¢ny vyvoj realného HDP byl v roce 2010 hor$i, nez uva-
védi ekonomického rustu na obdobi 2012-2013 se pak postupné zhorSovaly, pozi-
tivni je alesponi to, Ze nepfedpoklddaji pdd do hospodaiské recese. Zatimco
prognézy na rok 2011 poéitaly s deficitem vefejnych rozpoctl Irska mirné pres
10 % HDP, skute¢ny schodek nakonec piesdhl 13 % HDP. Pfedpovédi irského roz-
poctového schodku na obdobi 2012-2013 se mirné€ zlepsily, na rozdil od predikei

18 EU schvilila zdchrannych 78 miliard eur pro Portugalce. Rugit budou i Cesi. http:/byznys.
ihned.cz, 16. 5. 2011.
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Tabulka 5 Saldo vefejnych rozpoétt Irska v letech 2010-2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognéza Evropské komise
— podzim 2010 S L 9.1
Pr-ognoza Evropské komise 1105 8.8
—jaro 2011
Prognéza Evropské komise
— podzim 2011 ) il i
Prognéza Evropské komise
— jaro 2012 ke e
Prognéza Evropské komise
— podzim 2012 s e
Skutecny vysledek -30,9 -13,4

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

Tabulka 6 Verejny dluh Irska v letech 2010-2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognéza Evropské komise
— podzim 2010 97,4 107,0 114,3
Pr'ognoza Evropské komise 112,0 117.9
— jaro 2011
Prognqza Evropské komise 108,1 1175 1211
— podzim 2011
Pr'ognoza Evropské komise 116,1 1202
— jaro 2012
Prognéza Evropské komise
— podzim 2012 17,6 122,5
Skutecny vysledek 92,2 106,4

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat
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celkového verejného dluhu Irska. Zatimco v roce 2011 skoncil irsky vefejny dluh
mirné pod prognézovanymi hodnotami, a sice na drovni 106,4 % HDP, na obdobi
2012-2013 doslo k postupnému zhorseni predikci jeho vyvoje (viz ddaje v tabul-
kach 4 az 6). Mira nezaméstnanosti v Irsku se v roce 2011 udrZovala nad 14 %,
v zaif 2012 jiz dosédhla 15,1 %.

Neptilis lichotivé vysledky zaznamenava také Portugalsko. Zatimco skutecny
vyvoj redlného HDP byl v letech 2010 a 2011 zhruba v souladu s prognézami,
na obdobi 2012-2013 doslo k podstatnému zhorsSeni predikci jeho vyvoje. Sku-
te¢né rozpoctové saldo Portugalska bylo v roce 2011 leps$i nez pfedpokladané,
avSak progndzy na obdobi 2012-2013 pocitaji s hor§imi vysledky oproti roku
2011. Mnohem hife pak vypada vyvoj portugalského vefejného dluhu. V roce
2011 namisto ptivodné pfedpokladanych necelych 90 % HDP nakonec dosdhl
vice neZ 108 % HDP, prognézy na rok 2012 byly zhorSeny z 92 % HDP na vice
nez 119 % HDP a pro rok 2013 byla zvySena predpoklddand droveni portugal-
ského verejného dluhu ze 112 % HDP na 123,5 % HDP, a to navzdory pfijima-
nym dspornym rozpoctovym opatfenim (viz udaje v tabulkdch 7 az 9). Mira
nezameéstnanosti v Portugalsku dosahovala v roce 2011 témér 13 %, do zaii 2012
se pak zvySila na 15,7 %.

Tabulka 7 Rust redlného HDP Portugalska v letech 2010-2013, v %
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013

Prognéza Evropské komise
— podzim 2010 L= L g
Prognéza Evropské komise
— jaro 2011 2.2 1.8
Prognéza Evropské komise
— podzim 2011 1.9 3.0 1
Prognéza Evropské komise
-3,3 0,3

— jaro 2012 ’ ’
P 5za E ké komi

rognéza Evropske komise 3.0 1.0
— podzim 2012
Skute¢ny vysledek 1,4 -1,7

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat
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Tabulka 8 Saldo verejnych rozpoétl Portugalska v letech 2010-2013,
Vv % HDP (vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013

Prognéza Evropské komise K ) )

— podzim 2010 i e el

Prognéza Evropske komise 5.9 45

—jaro 2011

Prognéza Evropské komise ) ) )

— podzim 2011 Bt 4.5 e
Progndza Evropske komise ) )
—jaro 2012 47 i
Prognéza Evropské komise ) )

— podzim 2012 5.0 4,5
Skutecny vysledek -9,8 -4,4

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

Tabulka 9 Verejny dluh Portugalska v letech 2010-2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skute¢né vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognéza Evropské komise
— podzim 2010 82,8 88,8 92,4
Pr.ognoza Evropské komise 1017 1074
— jaro 2011
Prognéza Evropské komise
— podzim 2011 101,6 111,0 112,1
Prognéza Evropské komise
—jaro 2012 113,9 1171
Prognéza Evropské komise
— podzim 2012 ik L2232
Skutecny vysledek 93,5 108,1

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Econo-
mic Forecast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011,
European Commission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission;
European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat
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Tabulka 10 Vyvoj vybranych makroekonomickych ukazatelt
Spanélska, Kypru a Slovinska v letech 2010-2013
(skute¢né vysledky a predikce)

2010 2011 2012* 2013%)

rist redlného HDP (v %) -0,3 04 | 14| 14
Spanélsko | saldo vefejnych rozpoétil (v % HDP) -9,7 | -94 | -80 | -6,0
vefejny dluh (v % HDP) 61,5 | 69,3 | 86,1 | 92,7
rist redlného HDP (v %) 1,3 05| 23| -1,7
Kypr saldo verejnych rozpoétll (v % HDP) 53 | 6,3 | 53 | -5,7
vefejny dluh (v % HDP) 61,3 | 71,1 | 89,7 | 96,7
rGst realného HDP (v %) 1,2 06 | 23| -1,6
Slovinsko | saldo verejnych rozpoétl (v % HDP) 57 | 64| 44 | -39
verejny dluh (v % HDP) 38,6 | 46,9 | 54,0 | 59,0

") prognéza podle European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission
Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

V eurozoné pfitom mizeme najit dalsi minimdlné tfi zemé, které sice prozatim
finan¢ni pomoc neCerpaji, avsak které o ni bud’ pozadaly, anebo jsou k zZadosti o ni
blizko. Jednd se o §panélsko, Kypr a Slovinsko. VSechny tyto tfi zemé vykdazaly
v roce 2011 ekonomickou stagnaci (rast redlného HDP v blizkosti nuly), na obdo-
bi 20122013 pak Evropskd komise témto zemim predpovidd pokles redlného
HDP (viz tidaje v tabulce 10). Spanélsko se navic potykd s vysokou mirou neza-
méstnanosti, v zaif 2012 dosdhla trovné 25,8 %. Zaroven maji vSechny tfi zemé
problémy se svymi vefejnymi financemi. V letech 2010-2011 vykazovaly vysoké
rozpoctové schodky, které by sice mély v obdobi 2012-2013 klesnout, avSak nedo-
statecné — podle predpokladii budou stdle vyznamné prekracovat referencni hrani-
ci 3 % HDP. Vsechny tfi zemé pak ve sledovaném obdobi 2010-2013 celi vyraz-
nému nartistu vefejného dluhu, Span&lsko a Kypr dokonce na vice nez 90 % HDP
(viz udaje v tabulce 10).

Vsechny tyto tfi zemé také nékolikrat Celily zvySeni vynosi svych statnich dlu-
hopisll na neudrzitelné drovné, avsak prozatim vzdy jen kratkodobg, pokazdé se
podafilo vrétit tyto vynosy na niz§i hladiny. Takovy vyvoj pfijimaji tyto tfi zemé
s tlevou, protoze se chtéji, pokud to bude jen trochu mozné, vyhnout aktivaci a Cer-
pani finan¢ni pomoci. Radéji se prozatim snazi svou obtizZnou fiskdln{ situaci fesit
rozsdhlymi dspornymi rozpoctovymi opatfenimi bez pfijimani zdchrannych dvéra.
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V Iét€ 2012 o finan¢ni pomoc pozadal Kypr, av§ak jedndni o spuSténi dvérové
linky z Evropského ndstroje finan¢ni stability, respektive z Evropského mechanis-
mu stability prozatim odklad4 a hleda jiné feSeni své situace a jiné finan¢ni zdro-
je.!? Ani problémové Slovinsko se do pfijeti zdchranného pldnu nehrne. ,, Probi-
haji zde diskuse o tom, zda budeme, ¢i nebudeme potiebovat pomoc. Nasi strategii
Jje podivat se na cely balik potiebnych reforem. Domnivdme se, Ze pokud to prove-
deme, tak Zddnou zdchranu potrebovat nebudeme,“ prohldsil slovinsky ministr
financi Janez Sustersic pocdtkem fijna 2012 pii zahdjeni fungovani Evropského
mechanismu stability.20

Rovnéz Spanélsko se piijeti finan¢éni pomoci vyhyba. , Ndklady na obsluhu
dluhu jsou vysoké, “ uvedl Spanélsky velvyslanec v Ceské republice Pascual Navar-
10. ,, Pokud to bude nezbytné, poZdiddme o finanéni pomoc. Spanélskd vidda nefi-
kd, Ze to udéld, ucinila by to ale ve chvili, kdy uznd, Ze je to absolutné nezbymé,
objasnil velvyslanec v ¥jnu 2012 postoj své vlady.?! Jednim z diivodéi odmitan{
finan&ni pomoci jsou obavy Spanélska z piili§ tvrdych podminek Némecka, které
by si pfi pfijimédni zdchranného programu mohlo klast, jako je napfiklad prudké
snizeni diichodti apod. ,, Némecké postoje piesvédcily Spanélsko, Ze by v nep¥ilis
vzddlené budoucnosti mohlo skoncit ve stejné pozici jako Recko, Portugalsko
a Irsko. Odstiihnuté od financnich trhii a s velmi tvrdym programem rozpoctovych
tiprav,“ prohldsil pocdtkem fijna 2012 jeden diplomat obezndmeny se situaci.
Navic ani Némecko neni z pfipadné pomoci Spanélsku nadseno. Némecky ministr
financi Wolfgang Schiuble jiz diive prohlasil, ze Span&lsko d&l4 veskeré kroky
k prekonéni finan¢nich problémi a pomoc nepotfebuje.??

Z postojit Kypru, Slovinska i Span&lska je ziejmé, Ze zachranné programy pro
Recko, Irsko a Portugalsko, jejich podminky a makroekonomické dasledky se
staly pro zemé eurozony odstrasujicim piikladem. Kazdy stit se bude zfejmeé sna-
zit vyhnout pfijeti financni pomoci spojené s vyraznym omezenim jeho fiskdln{
suverenity, jak jen to bude moZné.

Navic si jsou staty védomy, Ze pfijeti financni pomoci podminéné rozsahlymi
uspornymi rozpoctovymi opatienimi ma velmi negativni dopad na ekonomicky rast
a zaméstnanost, a proto mize ve svém disledku zt€Zovat proces fiskalni konsoli-
dace, zpomalovat sniZovani rozpoctového deficitu i vefejného dluhu. Zachranné
programy pro dluhovou krizi postizené zemé eurozény tak nakonec spiSe déle pro-
hlubuji jiz existujici makroekonomické rozdily mezi ¢leny ménové unie, zejména

19 Eurozéna dala zelenou ESM i uvolnéni dalsich pen&z pro Portugalsko. http://www.patria.cz,
9. 10. 2012.

20 Bude Slovinsko pétou zemi zddajici o pomoc? Tamni ministr financi chce ak&ngjsi ECB.
http://www.patria.cz, 8. 10. 2012.

21 Krize eura by mohla zni€it Evropskou unii. Jeji osud je v rukou Né&mecka, tvrdi Soros.
http://byznys.ihned.cz, 16. 10. 2012.

22 Spanélsko uz chysta zddost o finanéni pomoc. Obdva se ale podminek Némecka. http://byznys.
ihned.cz, 2. 10. 2012.
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Tabulka 11 Vyvoj vybranych makroekonomickych ukazatelt
Némecka, Rakouska a Finska v letech 2010-2013
(skute¢né vysledky a predikce)

2010 2011 2012* 2013*

rtst realného HDP (v %) 4.2 3,0 0,8 0,8
Némecko | saldo verejnych rozpoéctll (v % HDP) -4.1 -0,8 | -0,2 -0,2
verejny dluh (v % HDP) 82,5 | 80,5 | 81,7 | 80,8
rist redlného HDP (v %) 2,1 2,7 0,8 0,9
Rakousko | saldo verejnych rozpoctl (v % HDP) -45 | -25 | -32 | -2,7
vefejny dluh (v % HDP) 72,0 | 72,4 | 746 | 75,9
rGst realného HDP (v %) 3,3 2,7 0,1 0,8
Finsko saldo verejnych rozpoétll (v % HDP) 25| -06 | -1,8 | -12
vefejny dluh (v % HDP) 48,6 | 49,0 | 53,1 | 54,7

") prognéza podle European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission
Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2012, European Commission; Eurostat

N

mezi ekonomicky nejproblémovéjsimi stity a hospodafsky relativné stabilnim
Némeckem, Rakouskem ¢i Finskem (viz udaje v tabulce 11), a vnaSeji tak dalsi
turbulence do eurozény namisto jejich feSeni.

Je pak otdzkou, jestli zvolené aranzma feSeni akutnich dluhovych problémi
nékterych ¢lend ménové unie, spocivajici v piijeti Gvért ze zachrannych mecha-
nismi eurozoény a od Mezindrodniho ménového fondu, ve vyrazném omezen fis-
kalni suverenity danych clenskych zemi a v realizaci fiskdlnich konsolidacnich
programll pozadovanych véfiteli, je piispévkem k vétsi jednoté eurozony, anebo
spiSe k jejimu rozvraceni, a jestli by nebylo méné nakladné umoznit odchod nej-
problémovéjsich zemi z ménové unie. Je také otdzkou, jestli neochota ¢lenskych
zemi pfijimat zachranné programy pii znalosti jejich disledkd a neochota ¢lent
eurozony vzdavat se své fiskdlni suverenity vytvdii kyZeny prostor pro postup
k bankovni, fiskdlni a politické unii v EU, anebo jestli spiSe ukazuje na neusku-
tecnitelnost vizi o federalizaci eurozony.

3. Volani po bankovni, fiskalni a politické unii v EU:
realny cil, nebo nedostizna vize?

Orgény Evropské unie i ¢lenské zemé& EU pfichdzeji s opatfenimi a iniciativami,
které by mely pomoci udrzet eurozénu v dosavadnim sedmnacti¢lenném sloZeni.
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Jsou mezi nimi jak opatfeni zaméfend na feSen{ akutnich problémi zemi zasaze-
nych dluhovou krizi, tak dlouhodobé orientované kroky a iniciativy ke zlepSeni
instituciondlniho rdmce eurozony a k prevenci podobnych krizi v budoucnosti.

Jak jiz bylo uvedeno vySe, mezi opatfeni zaméfend na feSeni akutnich problé-
mu zem{ zasazenych dluhovou kriz{ patif ustaveni zachrannych mechanismi euro-
z6ny, které poskytuji piedluZzenym Clenskym stitim ménové unie levnéjsi dvéry
za predem stanovenych podminek. Nejprve byl v roce 2010 vytvoren docasny
zachranny mechanismus eurozény — Evropsky ndstroj finan¢nf stability —, od f{jna
2012 pak funguje staly zdchranny mechanismus eurozény — Evropsky mechanis-
mus stability. Zfizeni stdlého Evropského mechanismu stability bylo pravné
zakotveno novelizaci ¢lanku 136 Smlouvy o fungovani Evropské unie.

Zékladnim problémem ucinnosti pomoci ze zdchrannych mechanismi eurozény
je skute¢nost, Ze jejich finanéni prostiedky jsou limitovany. Maze tedy dojit k situ-
aci, kdy budou finan¢ni prostfedky ze zachrannych mechanismt vyCerpany, pfi-
spévatelé do t€chto mechanismu, jimiz jsou Clenské stity eurozoény, jiz do nich
nebudou chtit dalsi prostfedky vlozit, a tak nebude moci byt poskytovdna dalsi
finanéni pomoc zemim v problémech, ¢imz miZe byt zmafena i pomoc predchozi.

Zejména Némecko jako nejvétsi prispévatel do zdchrannych fondi eurozény se
vehementné bran{ jakymkoli pokustim o bezbiehé navySovani finanéni kapacity
zachrannych mechanismi. Napfiklad pfi schvalovani druhé finanéni pomoci
Recku koncem tinora 2012 Némecko odmitalo zvysit prostiedky tehdy p¥ipravo-
vaného Evropského mechanismu stability nad ramec 500 mld. eur. Mluvéi némec-
ké vlady Steffen Seibert tehdy uvedl, Ze Recko bylo a zfistane zvl4$tnim piipa-
dem, pokud jde o dalsi finan¢ni pomoc a jeji podminky, a Ze trhy nemaji pocitat
s navySenim zdroju jiz existujiciho do¢asného Evropského nastroje finanéni sta-
bility ani pfipravovaného Evropského mechanismu stability.??

Proti ziizeni Evropského mechanismu stability byla dokonce v Némecku podana
zaloba u ustavniho soudu. Némecky ustavni soud nakonec v zafi 2012 ziizeni Evrop-
ského mechanismu stability a némeckou dcast v ném povolil, avSak za podminky, ze
z celkového objemu finanénich prostfedk 700 mld. eur, které budou v Evropském
mechanismu stability k dispozici, némecky piispévek nepresahne dohodnutou tro-
veni 190 mld. eur. Kdyby vyvstala nutnost navysit celkovou kapacitu Evropského
mechanismu stability nad 700 mld. eur, mohl by byt némecky piipévek nad ramec
190 mld. eur zvySen pouze na zdklad€ souhlasu némeckého parlamentu. Némecky
ustavni soud tak — jako jiz nékolikrat v minulosti — svym rozhodnutim potvrdil, Ze
nepovazuje za vhodné, aby byly pravomoci némeckého parlamentu obétovany zrych-
leni nebo prohlouben{ evropského integraéniho procesu.?*

2 Vyména dluhopist prosla feckym parlamentem. Jak to bude se zapojenim MMF do pomoci
Recku a navySenim ESM Berlinu navzdory? http://www.patria.cz, 23. 2. 2012.

24 Néme¢ti dstavni soudci schvilili zachranny fond ESM. O co v ném jde? http:/byznys.ihned.cz,
13.9.2012.
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Neochota Némecka jako hlavniho pfispévatele na zachranu predluzenych zemi
eurozony navysSovat objem poskytované financni pomoci a zdroven neochota pro-
blémovych stati eurozény Cerpat ivéry z Evropského mechanismu stability, aby
nebyla striktné omezena jejich fiskalni suverenita a aby necelily tak nepiiznivym
makroekonomickym dasledkéim jako jiZz zachrafiované Recko, Irsko a Portugal-
sko, vSak vyvoldvd otdzky o moZnostech Evropského mechanismu stability pfi-
spét k feSeni eurokrize. Vyvolava také pochybnosti o schopnosti ¢lenskych statd
eurozony prohloubit svou integraci ve fiskdln{ oblasti a sméfovat k uvazované fis-
kalni unii, kdyZ silnéjsi Clenské stity uz nechtéji zachranné programy pfili§ finan-
covat, slabsi staty uz nechtéji financni pomoc radéji pfijimat a Zadné ¢lenské staty
nechté&ji pfijit o svou fiskdln{ suverenitu.

Dals§im opatienim k feSen{ akutnich problému ¢lenskych zemi eurozony zasa-
Zenych dluhovou krizi by mély byt ndkupy jejich statnich dluhopisti na sekun-
darnim trhu Evropskou centrdlni bankou (ECB). Tyto nakupy by mély pomoci
snizit vynosy doty¢nych dluhopist a usnadnit tak financovéani vetfejného dluhu
krizi zasazenych statd. S uvedenym opatienim Evropské centrdlni banky vSak
zésadné nesouhlasi Némecko. Poté, co bylo pocatkem zafi 2012 nové opatieni
oznameno, némecky ministr hospodaistvi Philipp Rosler uvedl, Ze ndkupy stat-
nich dluhopist, k nimZ se chystd Evropska centralni banka, nejsou trvalym feSe-
nim krize. Podle ného zustava prioritou prosazeni strukturalnich reforem. ,,Je
nanejvys diilezité, aby k nynéjsimu docasnému ndkupu dluhopisii byly pripojeny
i podminky a pro jednotlivé zemé co nejdrive stanoveno presné znéni téchto pod-
minek, “ dodal.?

Tyto podminky nakonec byly k planu Evropské centrdlni banky na odkup stat-
nich dluhopist na sekundarnim trhu pfidany. Tou zdsadni je, Ze zemé, ktera poza-
déd o odkup statnich dluhopist Evropskou centrdlni bankou, bude muset pfijmout
pomoc z Evropského néstroje finan¢ni stability nebo Evropského mechanismu
stability. ,, Intervence na dluhopisovém trhu jsou efektivni cestou k zastaveni scé-
ndri, které hrozi cenové stabilité v eurozoné. Evropskd centrdlni banka je pri-
pravena je spustit ihned, ale ndvazné na jasné podminky pro vlddy skrze Zdadost
k Evropskému ndstroji financni stability nebo Evropskému mechanismu stability.
Intervence jsou neomezené, ale jasné rikdm, Ze podminéné. Odchod z nich vede
pres naplnéni jejich cile, nebo v pripadé neplnéni podminek programu vlddou,
uvedl prezident ECB Mario Draghi v Evropském parlamentu pocdtkem fijna
2012. ,, PFipomindm, Ze Evropskd centrdlni banka se nemiiZe uchylit k primému
financovdni a nemiiZe nahrazovat to, co Clenské stdty eurozony ucinit mély
a neucinily. To je pravdou pro Irsko, to je pravdou pro kaZdy dalst pripad, “ fekl
M. Draghi. ,,Je prilis snadné si myslet, Ze Evropskd centrdlni banka miiZe nahra-

2 Mario Draghi: ECB bude odkupovat dluhopisy zadluZenych zemi. M4 ale podminky.
http://byznys.ihned.cz, 6. 9. 2012.
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dit laxnost vldd, prijit a zacit tisknout penize. To se nikdy nestane,“ dodal prezi-
dent ECB.?¢

Je vSak otdzkou, nakolik bude opatfeni Evropské centrdlni banky spocivajici
v odkupu statnich dluhopist problémovych zemi vyuzivano, kdyz je navdzédno na
jejich povinnost pozadat o pomoc ze zachrannych mechanismt eurozony. Jak jiz
bylo uvedeno vyse, Cerpani tvérl z téchto mechanismu se stalo mezi ¢lenskymi
zemémi velmi nepopuldrnim kvili své podminénosti a nepfiznivym makroekono-
mickym dasledktm.

Dile bylo na drovni Evropské unie a ¢lenskych zemi v pribéhu eurokrize piija-
to n€kolik opatfeni a iniciativ, které nefesi akutni problémy postiZenych zemi, ale
jsou zaméfeny dlouhodobé na zlepSeni institucionalniho ramce eurozény a preven-
ci podobnych krizi v budoucnosti. DileZitym souborem opatien{ je tzv. six pack,
ktery vstoupil v uc¢innost v prosinci 2011. Byl jim zpfisnén rozpoctovy dohled
v eurozéné a zaveden makroekonomicky dohled v EU. Six pack zahrnuje Sest
legislativnich opatieni, konkrétné novelizace dvou nafizent, kterd tvori preventivni
a napravnou Cast Paktu stability a rlstu jako nastroje rozpoctového dohledu, dale
nafizeni k posileni rozpoctového dohledu v eurozéné, smérnici zprisiiujici poZa-
davky na rozpoctové ramce Clenti EU, nafizeni zavadéjici makroekonomicky
dohled v EU a nafizeni k posileni makroekonomického dohledu v eurozéné.

V procesu schvalovani je potom tzv. two pack. Jednd se o dvé nafizeni, z nichz
prvni posiluje dohled nad zemémi Cerpajicimi finan¢ni pomoc ze zachrannych
mechanismt eurozény a druhé zpiisiiuje pravidla pro stity nachézejici se v pro-
cedufe pii nadmérném schodku.

Pocatkem biezna 2012 pak 25 z 27 ¢lenskych statd EU (vyjimkou byly Velka
Britanie a Ceskd republika) podepsalo Smlouvu o stabilité, koordinaci a spravé
v hospodéiské a ménové unii. Smlouva potvrzuje a rozsifuje predchozi jiz ptijaté
piisnéjsi zdvazky pro ¢leny EU a eurozény v oblasti rozpoctového dohledu,
zejména nutnost udrzovat vyrovnané nebo piebytkové vefejné rozpocCty, coz v praxi
znamend povinnost mit strukturalni rozpoctové deficity nizsi nez 0,5 % HDP
(zemé s vefejnym dluhem vyrazné niZ§im nez 60 % HDP a s nizkymi riziky pro
dlouhodobou udrzitelnost verejnych financi mohou mit strukturdlni rozpoctové
deficity nizs$i nez 1 % HDP). Smlouva stanovuje povinnost ¢lenti EU zavést vyse
uvedend rozpoctova pravidla do svého narodniho prava, nejlépe formou dstavni-
ho zdkona. Ratifikace smlouvy ze strany piislusné ¢lenské zemé je také podmin-
kou pro to, aby tato ¢lenskd zemé mohla v pfipadé zavaznych ekonomickych obti-
Z{ Cerpat finan¢ni pomoc z Evropského mechanismu stability.

Vsechna vySe uvedena dlouhodobé orientovana opatieni sice nefesi akutni pro-
blémy nékterych zemi eurozoény, jejich cilem je vSak zpfisnit pravidla ve fiskdlni

26 Draghi: Tiskem penéz ECB neéinnost vldd dohdn&t nebude. OMT za jasnych podminek, cesty
bez reforem neni. http://www.patria.cz, 9. 10. 2012.
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oblasti pro Clenské stity ménové unie, zvysit vynutitelnost téchto pravidel, posilit
rozpoctovy dohled nad zemémi eurozdny, a tak celkové zlepsit jejich rozpoctovou
kazen. Je vSak otdzkou, jestli tato opatfeni skute¢né mohou vést k deklarovanym
cilam. I kdyZ zpfistiuji fiskalni pravidla i sankce za jejich neplnéni, i kdyZ posilu-
jirozpoctovy dohled, stéZejni kompetence ve fiskdlni oblasti a kone¢nd rozhodnu-
ti o vefejnych rozpodétech naddle ziistavaji v rukou ¢lenskych statt.

Nepfiznivy makroekonomicky vyvoj, napfiklad redlného HDP, v né¢kterém ¢len-
ském staté pak mizZe zpusobit, Ze takovd zemé nebude schopna dohodnuta fiskaln{
pravidla plnit, ani kdyby chtéla. Naptiklad Smlouva o stabilité, koordinaci a sprave
v hospodarské a ménové unii, podepsand v breznu 2012, byla vydavana za ptelo-
movy dokument feSici podstatu eurokrize. Pfitom jedna z nejproblémovéjsich zemi
eurozény — Span&lsko — jiz n&kolik dndi po podpisu této smlouvy ozndmila, Ze jeji
podminky stejné nebude schopna dodrzet. Navic se ani nenaplnily predpoklady
o rychlé ratifikaci této smlouvy. Aby Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hos-
podafské a ménové unii vstoupila v platnost, musi ji ratifikovat alesponn 12 ¢lent
eurozony. Dosud vSak tuto smlouvu ratifikovalo pouze osm z nich (Némecko,
Rakousko, Italie, §panélsk0, Portugalsko, Recko, Kypr, Slovinsko).

Je proto s podivem, Ze i kdyZ jeSté nebyl schvdlen two pack ani nevstoupila
v platnost Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodéiské a ménové unii,
prisla Evropskd rada koncem cervna 2012 s dalsi iniciativou, kterd ve srovnani
s témito prozatim nechvédlenymi opatienimi znamend mnohem vyraznéjsi skok
dopfedu v prohlubovéani evropské integrace. Zacaly byt diskutovany moZnosti
vytvorfeni bankovni unie, posléze fiskdlni unie a nakonec politické unie mezi ¢len-
skymi stéty, coZ by ve svém diisledku vedlo k federalizaci eurozény.?’ Zastdnci
téchto krokl vidi v uzs{ integraci eurozény cestu k pfekonani eurokrize. Naopak
odpirci této cesty namitaji, Ze federalizace eurozony jde proti vili vétSiny obCantl
Clenskych stath, Ze je to piili§ ndkladny zptisob feSeni eurokrize a Ze lepSim feSe-
nim by bylo vystoupeni nejproblémovéjSich statd z ménové unie.

Problém uvedenych dvah a diskusi o vytvofeni bankovni, fiskdlni a politické
unie v eurozoné je v tom, Ze prichdzeji v dobé, kdy existuji neshody a pnuti pii
projednavani a schvalovani i podstatné méné radikdlnich krokd prohlubujicich
integraci v rdmci eurozony, kdy se ekonomické rozdily mezi ¢lenskymi zemémi
spiSe prohlubuji, nez aby se zmenSovaly, kdy ekonomicky silnéjsi a zdravéjsi ¢len-
ské staty eurozény jsou ¢im dél tim méné ochotny financovat zdchranné programy
pro slabsi ¢leny, kdy se problémové stdty piijiméani zdchrannych uvéra brani, pro-
toZe se obavaji jejich podminek a makroekonomickych dusledkd, a kdy si ¢lenské
zemé eurozony zacaly vice cenit své fiskdlni suverenity.

Samotné zavedeni bankovni, fiskdlni a politické unie tak rozhodné neni jedno-
duse technicky proveditelny ani bezproblémové politicky prichodny krok. Sku-

27T Hlavni body a dosaZené vysledky ze summitu Evropské unie. http://www.ceskenoviny.cz,
29. 6.2012.
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tecna fiskalni unie totiZ znamend sjednoceni fiskdlni politiky Clenskych statd,
sjednocent jejich daflovych systémi a do zna¢né miry i datiovych sazeb, existen-
ci dostate¢né silného spolecného ¢i federdlniho rozpoctu, do néhoz se odvadéji
spolecné ¢i federdlni dané a z néhoz se plati spolec¢né ¢i federdlni vydaje. Sou-
casny spolecny rozpocet EU tuto definici silného spole¢ného rozpoctu nenapliiu-
je, protoze jeho objem tvoii pouze 1 % HDP ¢&lenskych statdi Evropské unie
a struktura jeho piijmu a vydaju je velmi neobvykla a selektivni, nezahrnuje bézny
rozsah danovych pi{jma a fiskdlnich vydaju jako napiiklad federdlni rozpoclty
v USA ¢i v Némecku.

Navic sjednoceni fiskdlni politiky ¢lenskych statl a existence dostate¢né silné-
ho spole¢ného ¢i federdlniho rozpoctu v ramei fiskdIni unie by vyZadovala i exi-
stenci spolecného ministerstva financi pro ¢lenské staty, které by bylo protivahou
jiz existujici spolecné centrdlni banky v oblasti ménové politiky. To uZ je krok ve
sméru politické integrace ¢lenskych statt.

Sjednoceni fiskalni politiky a ur€eni okruhu spole¢nych rozpoctovych piijmu
a vydajl v ramci fiskaln{ unie by vSak s sebou neslo rovnéz tlak na znacnou miru
sjednoceni socidlnich systému a socidlni politiky ¢lenskych stitt, protoze mezi
rozpoCtové piijmy patii také socidlni a zdravotni pojisténi a zdroven socidlni
a zdravotni vydaje ndlezi k nejvétsSim vydajovym polozkdm v ramci vefejnych
rozpocta.

Otdzkou také je, jestli by zavadéni fiskdlni unie a s tim spojené sjednocovani
fiskdlnich politik nepfineslo napiiklad i poZadavky na urc¢itou harmonizaci struk-
tury organt statn{ spravy v ¢lenskych zemich a na urcité vyrovnavani rozdilt mezi
platy ve vefejném sektoru jednotlivych ¢lenskych stitt, s obtizné predvidatelny-
mi dasledky pro nésledny vyvoj mezd v soukromém sektoru.

Celkové lze fici, Ze v soucasné dobé neni vibec jisté, nakolik jsou ndvrhy na
vytvoreni bankovni, fiskdlni a politické unie v souladu s vuli vlad ¢lenskych zemi
eurozény a nakolik jsou tyto ndvrhy v souladu s vét§inovym nizorem jejich voli-
¢u. Napiiklad na jednani Evropské rady v f{jnu 2012 byl prodlouZen harmono-
gram vytvafeni bankovni unie. Pivodni pfedstava, 7Ze by bankovni unie mohla
zacit fungovat jiz od 1. ledna 2013, byla opusténa. Na tomtéZ jednani Evropské
rady némeckd kanclétka Angela Merkelovd navrhla, aby Evropskd unie mohla
vetovat navrhy rozpocti jednotlivych ¢lenskych zemi, pokud nesplnf kritéria dana
Smlouvou o stabilité, koordinaci a spravé v hospodafské a ménové unii. Zaroven
viak piiznala, Ze pro jeji ndvrh v tuto chvili neexistuje Sirok4 politickd shoda.?

Kroky do nezndma jsou vzdy riskantni. Pfesto by v souc¢asné dobé bylo mozna
schidngjsi a méné ndkladné, kdyby namisto kieovitych snah o federalizaci euro-

Vv

z6ny bylo umoznéno nejproblémoveéjsim zemim opustit ménovou unii. Koneckonct

28 Summit EU: Zavedeni jednotného bankovniho dohledu se odklddd, od ledna urcité nebude.
http://byznys.ihned.cz, 18. 10. 2012.
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i prezident prestizntho mnichovského ekonomického institutu Ifo Hans-Werner
Sinn v fijnu 2012 prohldsil, Ze se klidné vsadi s némeckou kanclétkou Angelou
Merkelovou, 7e Recko nakonec odejde z eurozény. ,, Ekonomické problémy, které
vzniknou z toho, Ze Recko v ménové unii ziistane, jsou jednoduse nefesitelné,
vyjadril své presvédCeni tento profesor ekonomie, ktery se dlouhodobé netaji
skepsi ohledné setrvani Recka v eurozéné. ,, Politici se stdle domnivaji, Ze existu-
Jje primdt politiky nad ekonomickymi zdkony. To je iluze. Trvale vitézi vidy eko-
nomické zdakony. Dnesni Slamastyka je vysledkem politiky, kterd véFila, Ze je
mozné porusovat ekonomické zdkony,“ uvedl H.-W. Sinn. Nejlepsi pro Recko
i pro zbytek eurozény by tak podle n&j byl odchod Recka z ménové unie, aby
mohlo devalvovat svou ménu a stat se znovu konkurenceschopnym. To si ale
podle néj musi Rekové rozhodnout sami. ,, Recko vystoupi z eurozény a kanclér-
ka Merkelovd nebude mit pravdu — vsadim se s ni, “ dodal H.-W. Sinn v listu Welt
am Sonntag.?’

Na to, Ze soucasna cesta feSeni eurokrize, snazici se udrZzet ménovou unii
v dosavadnim sedmnécticlenném sloZeni, spojend se zdchrannymi Gvéry pro nej-
problémové;jsi staty, rozsahlou politikou rozpoctovych dspor a velmi nepfiznivymi
makroekonomickymi dopady, pokousejici se dale prohloubit integraci eurozény
a dovést ji nakonec k federativnimu usporddani, nemusi byt nejvhodnéjsi, pouka-
zuji i dalsi ekonomové nebo investori. Nektefi dokonce upozoriuji, Ze takova
politika miiZze vést az k vystoupeni nejsilnéjsi ekonomiky eurozény poskytujici
nejvetsi dil zachrannych dvéri — Némecka — z ménové unie. To by vSak pravdeé-
podobné vedlo k dplnému rozpadu eurozoény.

Napftiklad miliardaf a investor George Soros pocatkem listopadu 2012 uvedl:
,, Krize eura ohroZuje konkurenceschopnost Evropy a jeji soudrznost a zlikvidova-
la motivy, na kterych vznik celé Evropské unie stdl. Pritazlivda myslenka rovnych
stati, které jdou za spolecnym cilem, je pry¢ ¢i prinejmensim velmi ohroZena,
v uskupeni prevdZila rozdilnost mezi zemémi. A soucasny stav dostali na starost
investo¥i a véitelé.“ Podle G. Sorose je Recko epicentrem krize. Je pod tlakem
zkroceni rozpoctového schodku a deregulace a privatizace ekonomiky, némecka
kanclérka Angela Merkelovd svou navstévou Recka signalizovala snahu jej udrzet
v eurozoné, dalsi a dalsi Skrty ale prichdzeji do prostfedi vnitfniho rozkolu v fecké
politice, hluboké recese, riistu nezaméstnanosti nad 25 % a masivnich pouli¢nich
protestil. ,, Recky iidél rozvinul krizi humanitdrni, cof bychom méli rozpoznat
a prijmout. Nedoceriujeme zdvaznost a hloubku recké krize, “ uvedl. George Soros
poukdzal rovnéZ na to, ze Némecko jako ekonomicky lidr Evropy musi bud’ pie-
vzit vét$i dil odpovédnosti, nebo eurozénu opustit.3°

2 Recko jisté odejde z eurozény, vsadim se s Merkelovou, prohlsil predni némecky ekonom.
http://byznys.ihned.cz, 8. 10. 2012. B

30 Soros: Krize znicila sily drzici EU pospolu i jeji smysl, v Recku je humanitérni. Turbulence
trhli budou pokraCovat. http://www.patria.cz, 9. 11. 2012.
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Profesor vefejnych financi na Leibnizové univerzit¢ v Hannoveru Stefan Hom-
burg Sel ve svych vyjadfenich pro denik Focus-Online pocatkem listopadu 2012
jestd dél: ,, Penize z naSich dani nejdou na dobro Recka, ale jeho véFitelii. To je
vidét uz z toho, Ze penize jdou na icet, ke kterému nemd Recko pFistup. Podle
mého ndzoru si ale véritelé Zddnou podporu od nds, dariovych poplatnikii neza-
slouzi... Je paradoxni, Ze Némecko zacind byt ze vSech stran nendvidéno, byt nese-
me obrovskou platebni zdtéZ, abychom stabilizovali zisky financniho sektoru.“
K problému poskytovani zdchrannych tvérli Recku a dal§im Clenskym statiim
eurozény potom uvedl: , KIi& k FeSeni maji v Recku. Je iluzorni chtit po suverén-
nim stdtu, aby se dal reformovat zvenci proti své viili... Recky stdtni bankrot by byl
politicky korektni a méné nebezpecny neZ nekonecné pokracovdni v takzvané
zdchranné politice... Pro Spanélsko a Itdlii, ale také pro Irsko, Portugalsko,
Maltu, Kypr a jiné plati totéz co pro Recko. MiiZete si pomoci jen sami. Neopod-
statnénd financni podpora oslabuje motivaci k pomoci sobé samému. Tim se domi-
novému efektu nezabrdni, ale naopak prispéje.

Stefan Homburg se v rozhovoru vénoval také rozporu mezi puvodné nastave-
nymi pravidly pro eurozénu a jejim skute¢nym fungovanim: ,, Pi zavddéni eura
Jsme byli ujistovdni, Ze financni pomoci jsou vylouceny stejné jako stdatni financo-
vdni pres Evropskou centrdlni banku. Oba sliby se pak ukdzaly byt I7i... Z dlou-
hodobého hlediska by bylo setrvdni u eura drazsi neZ odstoupeni od néj, jelikoZ
bychom naddle dobré penize vyhazovali na Spatnou véc. Kromé toho, odstoupe-
nim od eura ndklady nevznikaji — ty jiZ vznikly, a pri odstoupeni by se pouze obje-
vily na stole. Politici ale na stole ndklady vidét nechtéji, protoZe se boji hnévu
obcanii. Problémy se tak snaZi pokud mozno co nejdéle drZet pod poklickou a nds
balamutit, Ze Fiskdlnim paktem se to vyresi. Je pritom ziejmé, Ze Fiskdlni pakt fun-
guje stejné tak mdlo jako dvacet let stary Pakt stability a riistu, jenZ je neustdle
porusovdn.

Nakonec S. Homburg vysvétlil, pro¢ je pro vystoupeni Némecka z eurozony,
respektive pro rozpusténi ménové unie: ,, Euro Evropu nesjednocuje, ono ji rozdé-
luje. D¥ive byvaly hdkové kiize v Athéndch i v Rimé nebo karikatury spolkové
kanclérky s hitlerovskym knirkem nemyslitelné. A naopak, my Némci jsme Stredo-
mori milovali. Nyni ale roste vzdjemnd zdst. A to je znepokojujici, nebot vnitroev-
ropské konflikty a vdlky mély jiZ nejednou ekonomické priciny. Abychom se tako-
vym nebezpecim vyhnuli, meéli bychom nyni eurozénu rozpustit. Ocitli bychom se
pak tam, kde jsme byli pred deseti lety, kdy bylo politické klima v Evropé mnohem
priznivéjsi. Rezignaci na prilis ambiciozni cil spolecné mény bychom tak mohli
opét Evropskou unii stabilizovat. “3!

V jaky scénaf nakonec eurokrize vyusti, jestli se podaii eurozénu zachovat, za
jakych podminek a v jaké podobé, jestli ji nakonec nékteré zemé opusti, nebo jest-

31 Némecko by se mélo eura vzddt. Preklad rozhovoru s profesorem Stefanem Homburgem.
http://neviditelnypes.lidovky.cz, 9. 11. 2012.
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li se zcela rozpadne, to teprve uvidime. VSechny scénafe vyusténi eurokrize vSak
budou mit své ndklady, které v urcité mife ponese i Ceskd republika, pfestoZe neni
¢lenem ménové unie.
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CESTA K FISKALNI, HOSPODARSKE A POLITICKE
UNII V EUROZONE: o
OPATRENI, PREKAZKY, ROZDILNE POSTOJE

Ing. Ivana Dostdlovd — Institut eviopské integrace, NEWTON College, a. s.

., Musime prohloubit ménovou unii, zavést spolecnou fiskdlni politiku a v dlouhém
obdobi také néco jako Evropské ministerstvo financi.
Wolfgang Schéuble, némecky ministr financt,

v rozhovoru pro Casopis Die Zeit,
21. Cervna 2012

, Myslenka spolecné mény je na jedné strané velmi rozumnd, na druhé strané sou-
Casnd existence spolecné mény a separdtnich fiskdlnich systémii miiZe piisobit
problémy. Z dlouhodobého hlediska je velmi obtizné predstavit si spolecnou ménu,
spolecnou ménovou politiku a soucasné oddélené rozpoctové systémy. V Evropé
bude nutné pristoupit ke spolecnému fiskdalnimu systému.

Robert Rubin, byvaly ministr financi USA,

v rozhovoru pro Prévo,
23. fijna 2012

Od bfezna 2010 fesi evropské instituce dluhovou krizi eurozény. Némecko pod-
porované severnim blokem klade duraz na fiskdlni disciplinu; Francie s jiZnim
kiidlem prosazuje dluhovou solidaritu, podporu rastu, spole¢né dluhopisy a pokud
mozno zachovani ndrodni rozpoctové suverenity. V Cervnu 2012 EU predstavila
desetiletou vizi vyvoje instituciondlniho rdmce hospodéiské a ménové unie, smé-
fujici k vytvofeni fiskdlni unie eurozény. Hlavnim tahounem je Némecko, které
usiluje o vytvoreni spole¢né fiskalni autority eurozény a ustaveni nové pozice
komisafe pro eurozénu, jenz by mohl vetovat navrhy rozpocti zemi eurozony.
Postoj Ceské republiky se nejvice blizi Velké Britanii — podporuje stabilitu euro-
z6ny cestou uplatnéni jiz existujicich néstroji a rozvojem vnitiniho trhu. Chce se
Ucastnit vSech jedndni o fiskdlni unii, ale k dal$i (zejména rychl€) fiskdlni inte-
graci je zdrZenliva.

Vlekla finan¢ni a hospodarska krize obnazila slabiny instituciondlnich zédkla-
di eurozony, nedostatky ve fungovani regulatornich systémutl i chovani vlad.
Eurozona, kterd se chtéla na mezindrodni scéné profilovat jako tspéSny global-
ni hra¢ a symbol prosperity, se dostala mezi globalni hrozby, které vnima Mezi-
narodni ménovy fond jako riziko pro svétovy hospodéisky vyvoj a americka
CIA jako ohroZeni bezpecnosti USA, podobné jako teroristické dtoky, valku
v Afghénistanu, nebo pokradujici ndsili v Syrii; Svycarsko jako mozny cil §ife-
ni neklidu ze Span&lska, Portugalska a Recka kvili tomu zvaZuje preventivni
kroky.
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Eurozona, kterd vznikla jako zbozné piani politikt, jako politické zadani bez
ekonomického zdzemi, stmelila hospodafsky ruzné vykonné stity s nesladénym
hospodarskym cyklem, zavedla spole¢nou ménovou politiku a ponechala decent-
ralizované hospodaiské politiky. Nabidla svym ¢lenim cenovou stabilitu, ale
nedokdzala je dovést k vetsi interakci spoleéného hospodéiského rozhodovani.
Vlivem krizovych okolnosti evropské instituce pristupuji k dalekosdhlé naprave.
V oblasti rozpoctového dohledu a koordinace hospodarskych politik zavedly
tzv. six-pack, v bieznu 2012 byl podepsan tzv. Fiskdlni pakt, ve fazi schvalovani
je tzv. two-pack a nové byla predstavena vize zavedeni fiskdlni a hospodarské
unie. Spolu s pribyvajicimi pfedpisy, iniciativami, pakty a dohodami roste nadéje
na zmirnéni evropské dluhové krize a sniZeni pravdépodobnosti jejiho opakovani
v budoucnosti.

1. Rust zadluZenosti vladniho sektoru

Globaln{ krize ukdzala, jak rychle se mohou §ifit problémy v propojeném svété.
Clenské stity EU poznaly na vlastni kiiZi, 7e vzajemna obchodnf a investi¢ni pro-
vadzanost v dobdach pftiznivého hospodaiského ristu piispiva k vSestrannému zvy-
Sovéni prosperity, ale v dobach zlych mize jeden nebo vice stiti svou Spatnou
hospodaiskou politikou ohroZovat fungovani dal$ich ¢lentt nebo integrovaného
celku. Ukézalo se, jaky maji vyznam rozpoctové politiky, které ztistavaji v rukou
narodnich vlad. Evropsti politikové si zacali uvédomovat, Ze dodrzovani zdklad-
niho pravidla rozpoctového dohledu uvedeného v ¢l. 121 Smlouvy o fungovani
EU (SFEU), které tikd, Ze , clenské staty EU maji povaZovat své hospoddrské
politiky za véc spolecného zdjmu“, ma zasadni vyznam a fada statd ho neplni.
Stejné jako Protokol o postupu pfi nadmérném schodku, ktery definuje hranici
nadmérné hodnoty pro rozpoctovy schodek jako 3 % HDP a pro dluh instituci
vladniho sektoru jako 60 % HDP.

Zadluzenost vlad byla krizi umocnéna a stoupala, normy stanovené pravidly
Paktu stability a ristu byly piekraovany a zachranné mechanismy piestaly stacit.
Zakladatelé eurozony mlcky predpokladali, Ze ¢lenové eurozény budou provadét
odpovédné politiky a nedostanou se do zdvaznych finan¢nich problému. Ve sku-
tecnosti se projevila opacna situace. V roce 2008, coz byl prvni rok krize, Cinil
rozpoCtovy schodek eurozony 2,1 % HDP; v roce 2011 dosédhl 4,1 % HDP po
hodnotéich presahujicich 6 % HDP v predchdzejicich dvou letech. Vlddni dluh
eurozony se ve stejném obdobi zvysil z hodnoty 70,2 % HDP na 87,3 % HDP; na
konci prvniho ctvrtleti 2012 se zvysil na 88,2 % HDP a na konci druhého ctvrtle-
ti 2012 na 90 % HDP. Na ristu zadluZenosti se kromé& hospodarského poklesu
podilely i stitni intervence na podporu poptavky, sanace bankovniho sektoru
a dasledky fiskdlni neodpovédnosti. Svétlymi vyjimkami v rdmci EU byly Eston-
sko a Svédsko, jejich? vlddni finance nepropadly do nadpravného postupu pfi
nadmérném schodku.

41



VYKLADOVY TEXT

Tabulka 1 Rozpoctoveé vysledky eurozény a EU-27 v letech 2008-2011

2008 2009 2010 2011
Eurozéna
Rozpoctoveé saldo (v % HDP) -2,1 -6,3 -6,2 -41
Vladni dluh (v % HDP) 70,2 80,0 85,4 87,3
Viadni dluh (v mil. eur) 6489962 | 7135458 | 7 833 349 | 8 227 833
EU-27
Rozpoctoveé saldo (v % HDP) 2,4 -6,9 -6,5 -4,4
Vladni dluh (v % HDP) 62,2 74,6 80,0 82,5
Viadni dluh (v mil. eur) 7763975 | 8 764 582 | 9826 981 | 10 433 926

Pramen: Eurostat: Euro area and EU27 government deficit at 4.1% and 4.4% of GDP respectively.

Newsrelease 149/2012, 22 October 2012

Box 1 Struéna rekapitulace zakladnich pojmu

Six-pack — 4 predpisy EU reformujici rozpoctovy dohled (hlavné novela Paktu
stability a rlstu) a 2 nové predpisy zavadeéjici makroekonomicky dohled, v U¢in-
nosti od 13. prosince 2011. Aplikuje se strikiné od pocatku ucinnosti. Pri jeho
aplikaci postupuje Rada bez zdsadnich rozpord.

Two-pack — navrhy 2 predpisti EU posilujicich rozpoétovy dohled pro zemé
eurozoény, navazuje na six-pack, pfedpokladana uc€innost od ledna 2013. Nyni ve
fazi vyjednavani mezi Evropskym parlamentem a Radou. Evropsky parlament
chce do rozpoctového dohledu vice zasahovat, zavést vyssi zdavaznost pro hos-
podarskopoliticka doporucenti, priddvat do rozpoctového dohledu dalsi prvky.

Fiskalni pakt (Fiscal Compact) — Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospo-
darské a ménoveé unii; mezinarodni smlouva, nikoliv legislativa EU. Podpis ucast-
nickymi zemémi 2. bfezna 2012 na okraji jarni Evropskeé rady (25 zemi EU, kromé
Velké Britanie a Ceské republiky), vstoupi v Gginnost po ratifikaci alespon 12 staty
eurozony (pfedbézné se pocita od ledna 2013). Fiskélni pakt prosazovalo zejmé-
na Némecko, které je v cele statu prosazujicich fiskdlni disciplinu. Velka Britdnie
se nepripojila, protoZe nechtéla pfistoupit k regulaci svého financniho centra (Lon-
don City) a nechtéla v pravné zavazné formé prijmout ¢iselné hodnoty pro vyrov-
nané rozpodty. Ceskd republika specifikovala nékolik divodti proti prijeti (malo
casu k analyzam, vznik hlasovaciho kartelu jako masivni zmény fungovéani EU,
omezenou Ucast na jedndnich eurozdny), které nebyly upiné jasné. Hlavni novinkou,
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kterou Fiskdlni pakt zavadi, je povinnost zemé mit kaZdorocné strukturalné vyrovna-
ny rozpodet, coz Ceska republika v poslednich letech nedokézala spinit.

Plan stability a rlistu — hospodarska strategie EU, pfijata 23. fijna 2011 Evrop-
skou radou. Tykd se péti oblasti pro vyfeseni krize: 1. fedeni Recka, 2. dokonde-
ni zachrannych mechanisml pro eurozénu, 3. rekapitalizace bank, 4. podpory
obnoveni rdstu a zaméstnanosti, 5. dalSiho posileni spravy hospodarskych
zalezitosti v EU (economic governance). Kroky se prubézné provadi, napf. ad 5.
navrh two-packu, podpis Fiskalniho paktu (Fiscal Compact). Pldn stability a ristu
prosazovaly zejména Némecko a Francie, Némecko s ohledem na trvalou prefe-
renci rozpodtové tispornosti: podpofila ho i Ceska republika. Pozice &lenskych
zemi nebyly vyznamné rozdilné.

Pakt pro riist a zaméstnanost (Compact for growth and jobs) pfijaty Evropskou
radou v ¢ervnu 2012 pro EU-27 jako protipdl Fiskalniho paktu, ktery usiluje o fis-
kalni konsolidaci. Jedna se o rdmec pro aktivity na podporu ristu a zaméstna-
nosti na Urovni ¢lenskych statl i EU, resp. eurozény zacileny na zvySeni konku-
renceschopnosti evropské ekonomiky. Zahrnuje oblasti jako napf. vnitfni trh,
digitalni technologie, snizovani rozmeéru verejné administrativy, vnitfni energetic-
ky trh, primyslové inovace, snizovani socidlnich a regionalnich nerovnosti,
dafova politika, podpora zaméstnanosti, stabilita finanéniho systému, mobilita
pracovnik(l. Hlavni podporu ristovym opatfenim vyjadfovala Francie. Ceska
republika je podpofila, ale celkové je pro vyvdzeny pristup — fiskdlni konsolidaci
v kombinaci s podporou rdstu.

Fiskalni a hospodarska unie — cil nové desetileté vize popsané ve zpravé pred-
sedy Evropské rady nazvané Smeérem ke skute¢né hospodarské a ménové unii
a predstavené na Evropskeé radé v ¢ervnu 2012 a v podrobnéjsi verzi na Evrop-
ské rade v fijnu 2012. Dal8im cilem je bankovni unie, ktera se fesi nyni a u niz
existuji konfliktni pozice ¢lenskych statd. Francie chce prosadit co nejrychlejsi
pfijeti prvniho prvku bankovni unie — jednotného celoevropského bankovniho
dohledu, aby mohlo dojit k pfimému prevodu finanéni pomoci z nového zachran-
ného mechanismu ESM bankam jizniho kfidla EU. Némecko chce postupovat
pomaleji a prosazuje kvalitu dohledu. Ceskd republika neni pfilis vstticnd, co se
tyCe prijimani nadndrodniho bankovniho dohledu pro eurozonu, dokonce vyjaad-
fila mozZnost, Ze jeho zalozeni bude vetovat, coz by bylo teoreticky moznée, pro-
toZe dojde ke zméné dohledovych pravomoci Evropské centraini banky a v tako-
vé situaci je podle Smlouvy o fungovani EU nutnd jednomysinost. Lze ale
pochybovat, Ze by to vidda Ceské republiky myslela vaZné, protoZe by se posta-
vila proti zdsadnimu opatfeni na posileni stability eurozony, s niz je Ceskd
republika obchodné propojena. Lze se domnivat ¢i spekulovat, Ze to byl spise
pokus o zlepseni vyjedndvaci pozice a o ziskani zdruk, Ze se stabilita eurozony
nebude fesit na ukor stability Ceské republiky.
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Vladni dluh zem{ eurozény se tak koncem roku 2011 dostal na ¢astku 8 227,833 mi-
liardy eur, coZ pro ndzornost odpovidd vice nez Sestndctindsobku celkové tvéro-
vé kapacity nové zaloZzeného Evropského mechanismu stability pro financni
pomoc zemim eurozony, ¢i ekvivalentu hodnoty, za kterou by bylo mozné vyba-
vit kazdého oblana eurozény, véetné nemluviiat, v praméru tfemi novymi auto-
mobily Skoda Fabia. Krize se tak stala impulsem k pienastaveni zdkladnich insti-
tuciondlnich parametrii EU, zvlasté eurozony.

2. Posilovani spravy hospodaiskych zalezitosti

Prvnim krokem k nasledné sérii opatfeni, pokraCujici ve zptistiovani pravidel
v oblasti rozpoc¢tového dohledu a koordinace hospodarskych politik, byly de
facto zavéry jarni Evropské rady v bfeznu 2010. Hlavy statd a vlad tehdy
vykrocily smérem k reformé pravidel, aniz by si uvédomily, Ze spustily zdsad-
ni reformu, kterd by méla dospét aZ k bankovni a posléze fiskdlni unii. S tro-
chou nadsazky by se dalo uvést, Ze Evropska rada odstartovala zasadni refor-
mu dohledového a koordina¢niho mechanismu jako vedlejsi produkt svych
dvah o tom, jak zarucit dspésnost dalsi hospodarské strategie. Evropska unie se
zvolna probirala z krize a jeji politikové debatovali o tom, pro¢ nebyla uspés-
na Lisabonsk4 strategie. Jako obvykle jim z hodnoceni vyslo, Ze strategie byla
spravné definovdna, ale ¢lenské stdty selhaly pfi implementaci a navic pfiSla
necekané Spatna doba. Jarni Evropska rada dosla tehdy k zavéru, Ze nova stra-
tegie musi byt zaloZena na intenzivnéj$i koordinaci hospodafskych politik
a aby byla uspésné implementovana, je tfeba 1épe vyuZivat nastroje existujici
ke koordinaci hospodafskych politik, posilit koordinaci v eurozéné a zlepsit
rozpoctovou kdzen. V tomto kontextu zadala Evropskd rada Komisi, aby do
cervna 2010 predloZzila névrhy, a nové zaloZzené Pracovni skupiné k ekonomické-
mu fizeni, aby do konce fijna 2010 ucinila totéZ. Oba subjekty zaddni splnily
a o rok pozdé&ji — v prosinci 2011 — vstoupil v déinnost tzv. six-pack, Sest predpisi
reformovanych pravidel Paktu stability a ristu a nové zavedeného makroekono-
mického dohledu.

Provedenou reformou byl posilen hospodaisky pilit EU, ale ne tak vyznamné,
jak by si zaslouzila mira obchodni a investi¢ni provdzanosti ekonomik, kterym
chybi néstroj narodni ménové politiky pro reakci na asymetrické Soky, na které
spole¢na ménova politika nedokdze reagovat. Jednotlivé ekonomiky museji spo-
1éhat predevsim na nédrodni rozpocty, protoze dal$i pfizptisobovaci mechanismy,
jako mobilita pracovnich sil nebo cenova flexibilita, postradaji kvili riznym pte-
kazkam vyssi dc¢innost. Nebyla to zdsadni reforma spravy hospodarskych zéleZzi-
tosti, jakou prosazoval od kvétna 2010 tehdejSi prezident Evropské centrdlni
banky Jean-Claude Trichet. Ten poukazoval na nutnost uCinit ,, kvantovy skok*,
jenz by prinesl zdsadni zlepseni, aby se zabranilo Spatnému rozpoctovému chova-
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ni vlad, zajistila G¢innd implementace doporuceni EU a skute¢né sankce v pfipa-
dé poruseni pravidel. Tlak na dalsi zpfistiovani nejprve vyvijela Evropska cent-
ralni banka, k niZ se pfipojil Evropsky parlament, ktery byl u vétSiny novych pred-
pist v silné&jsi pozici spoluzdkonodarce, protoZe Evropska centrdlni banka mohla
dat nanejvys své stanovisko.

Dalsi iniciativou v rozpoctovém dohledu se stala pfiprava tzv. two-packu, dvou
dalsich legislativnich ndvrhi pro zemé eurozony, které maji jednak zavést dasled-
néjsi rozpocCtovy dohled nad zemémi eurozony, a tim zvysit soulad rozpoctovych
politik zemi eurozény s pozadavky Paktu stability a ristu, jednak umoznit zesile-
ny dohled nad zemémi eurozony, které potiebuji mezinarodni finanéni pomoc,
a kodifikovat pravidla pro poskytovani pomoci. Ndvrhy navazuji na reformovany
Pakt stability a rstu, ktery vstoupil v d¢innost v prosinci 2011. V souéasnosti pro-
bihaji trialogy mezi Komisi, Radou a Evropskym parlamentem, pfi nichZ se sla-
duji pozice Rady a Evropského parlamentu. Ocekava se, Ze oba navrhy budou pri-
jaty do konce roku 2012.

3. Zakladni legislativa pro rozpoctovy dohled

3.1 Six-pack (jiZ prijaté, platné piedpisy)

Sest legislativnich predpisi, pfijatych v roce 2011, posililo dohledové proce-
dury nad fiskalnimi politikami ¢lenskych statd (tj. Pakt stability a ristu s pre-
ventivni a ndpravnou Casti a sankcemi pro eurozénu) a zavedlo novy makroeko-
nomicky dohled. Smyslem je lep$i kontrola nad vlddnimi financemi, vcetné
piipadnych makroekonomickych nerovnovah. Clenské stity jsou Smlouvou
o fungovani EU a Paktem stability a rlstu zavazany dodrzovat fiskalni pravidla
a kaZdoro¢né predklddat Komisi a Radé své stfednédobé rozpoctové plany
k posouzeni. Pokud stat prekroci referen¢ni hodnoty pro nadmérnost rozpocto-
vého schodku, resp. vefejného dluhu, je proti nému zahdjen napravny postup pii
nadmérném schodku a Rada mu d4 v doporuceni termin k ndpraveé.

Reformovany rozpoétovy dohled piindsi ve své preventivni ¢asti hlubsi
a v€asnéjsi fiskdlni koordinaci. M4 se za to, Ze ¢im dfive se odhali pfipadné pro-
blémy, tim dfive miZe dojit k napravé. Clenské staty maji za povinnost udrzovat
své rozpocCtové pozice ve stiednim obdobi na hodnotdch svych stfednédobych
rozpoctovych cill, tedy na hodnoté v podstaté téméf vyrovnanych nebo piebyt-
kovych rozpoctl, a pokud se odchyli, sméfovat k nim dostate¢né rychlym tem-
pem. Nové se zavadi dvoupilifové hodnoceni pro posuzovini dostate¢ného
pokroku v pfiblizovani ke sttednédobému rozpoctovému cili — kromé tempa sni-
7ovani strukturdlnfho salda! se sleduje tempo rlstu vydajd, zda nepievySuje
sttednédobou miru ristu potencidlniho vystupu. Strukturdlni saldo je nominal-
nim rozpoctovym saldem ocisténym o vliv cyklu a jednordzovd a doCasnd opat-
feni. Pokud by vldda napiiklad pievedla zpét do vefejného pribézného pilife pen-
zijni aktiva ze soukromych penzijnich fondu, a tak si jednordzové zvysila vladni

45



VYKLADOVY TEXT

pifjmy, vylepsi si nomindlni rozpo&tové saldo, ale nikoliv strukturdlni saldo.?
Aby zemé timto zplisobem nepostupovaly, bylo do nové legislativy vloZeno jed-
noznacné vysvétleni.

Pokud se stat eurozény zdvazné odchyli od svého stfednédobého rozpoctového
cile nebo cesty k jeho postupnému dosazeni, hrozi mu finan¢ni sankce v podobé
uloZeni tro¢eného vkladu u Komise ve vy3i 0,2 % HDP. Urogeny znamend, Ze se
vklad vrati i s nabéhlymi troky, pokud zemé rozpoctovou situaci napravi. Financ-
ni sankce se budou aplikovat pouze u zemi eurozony a jejich zatrazeni jiz do pre-
ventivni ¢asti rozpoctového dohledu je novinkou rozpoctového dohledu. Neclenu
eurozony hrozi v preventivni ¢4sti dohledu i v jeho posilené fazi, kdy Rada roz-
hodne o tom, Ze dotCeny stat nepfijal icinnd opatfeni ve stanovené lhité, pouze
sankce reputacni.

Také napravna ¢ast rozpo¢tového dohledu byla zpiisnéna. Zahdjeni postupu
pfi nadmérném schodku muZe nastat na zdkladé prekroCeni kritéria schodku, ale
i kritéria dluhu. Referenéni hodnoty z@stavaji u kritéria schodku 3 % HDP, u kri-
téria dluhu 60 % HDP. Do postupu pfi nadmérném schodku se na zdkladé
nadmérnosti schodku nedostane stdt, ktery bude mit schodek vyjimecny (nezavi-
nil ho), doCasny (podle prognézy Komise) a v blizkosti referenc¢ni hodnoty (zvy-
kové se bere do 3,5 % HDP). Podle kritéria dluhu se bude postupovat az po tiile-
tém prechodném obdobi, pocinajicim ukoncenim situace nadmérného schodku
v dotéeném staté, do néhoz se dotCeny stat dostal pred vstupem nové legislativy
v u¢innost. Postup nebude uvalen na stat jen kvili nadmérnosti dluhu, ani pokud
ho dostatecné nesniZoval (pfevis skutecného dluhu nad 60 % HDP musi snizovat
pramérné ro¢né béhem 3 let o jednu dvacetinu), museji se zohlednit dals{ rele-
vantni faktory.

Progresivni finan¢ni sankce pro stity eurozény zacinaji v napravné casti dohle-
du dfive. Netroceny vklad miize byt uvalen jiz pfi rozhodnut{ Rady o existenci
nadmérného schodku. Pokud dotceny stét sloZzil droceny vklad v posilené ¢asti
preventivniho dohledu, nebo se odchylil od referen¢ni hranice zdvaznym zpiso-

! Obvyklym méfitkem pro pfiméfenost pfi snizovani strukturdlniho salda je ro¢ni snizeni 0 0,5 %
HDP. Podle pravidel je to mnohem sloZitéjsi a moznd az zbytecné matouci. Rada posuzuje nej-
dfive dosazeni souladu se svym doporucenim, které vydala dotéenému statu podle ¢l. 121(4)
SFEU. Podle Paktu stability a ristu nemd Clensky stat EU, ktery splnil/pfeplnil svij stfednédo-
by rozpoctovy cil, stanoveno pozadované fiskdlni sili (tj. ro¢ni zlepSeni strukturdlniho salda).
Pro stat EU, ktery nesplnil svij sttednédoby rozpoctovy cil, je vice moznosti. 1. Pro stat v euro-
z6né: a) ktery mé dluh pod 60 % HDP, je doporucend hodnota 0,5 % HDP; b) ktery md dluh
nad 60 % HDP, je doporucend hodnota vyssi nez 0,5 % HDP; c) ktery ma vyrazné riziko udrzi-
telnosti celkového zadluZent, je doporucend hodnota vyssi nez 0,5 % HDP. 2. Pokud stat neni v euro-
z6né a: a) ma dluh pod 60 % HDP, neni doporucend hodnota stanovena; b) ma dluh nad 60 % HDP,
je doporucena hodnota vyssi nez 0,5 % HDP; c) je v kurzovém rezimu ERM 11, je doporuc¢end
hodnota 0,5 % HDP.

2 To uginilo Madarsko a v roce 2011 dosghlo ptebytku ve vysi 4,3 % HDP, zatimco v priiméru
EU-27 byl schodek ve vysi 4,5 % HDP.
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bem, rozhodne Rada o uvaleni nedroceného vkladu jiz pfi zahdjeni postupu pii
nadmérném schodku. V odliSném piipadé dotceny stit dostane doporuceni Rady,
které stanovi lhiitu k napravé. Pokud Rada pfi dal§im hodnocenti zjisti, Ze stat euro-
z6ny nepiijal G¢innd ndpravnd opatfeni, pfeméni se dfive sloZeny nedroceny vklad na
nendvratnou pokutu; pokud nemél sloZeny netiroceny vklad, dostane rovnou nend-
vratnou pokutu. VSechny tyto financni postihy jsou uvalovdny ve vysi 0,2 % HDP,
kterého stdt dosahl v pfedchozim roce. Pokud tento ndpravny mechanismus nen{
postacujici a stat se dostane do posledni faze napravného postupu a dostane poku-
tu v souladu s postupem definovanym jiz diive v ¢l. 126 SFEU, skladé se pokuta
z Castky 0,2 % HDP a dals{ variabilni ¢4stky. Stéty, které nejsou v eurozéné€, nemo-
hou byt timto zplisobem sankcionovany, ale kdyz se ocitnou v ndpravné Casti
dohledu a nesplni doporuceni Rady, propadnou déle do posilené ¢asti napravného
dohledu a hrozi jim pozastaveni zavazkll z Fondu soudrZnosti od ledna dalSiho
roku. Pocdtkem roku 2012 se to stalo Madarsku, které zdhy provedlo napravu
a pozastaveni se vyvarovalo.

Népravna ¢dst Paktu stability a rtstu zavedla pro zemé eurozény progresivni
finan¢ni sankce, které mohou byt uvaleny v piipad€ poruseni rozpoctovych pravi-
del jiz v Casnéjsi fazi postupu pii nadmérném schodku. Netiroceny vklad ve vysi
0,2 % HDP bude moci byt vyzadovan od stitu eurozony, ktery se nachdzi v postu-
pu pfi nadmérném schodku zapocatém i na zdkladé poruseni kritéria dluhu. Pokud
se dotCeny stat nefidi doporu¢enim Rady, miZe Rada rozhodnout o uvaleni poku-
ty, kterd se zvySuje o pohyblivou ¢astku. Pro zrychleni rozhodovani bude Rada hla-
sovat o sankcich a pokutdch tzv. obracenou vétSinou, to znamend, ze se rozhodnu-
ti bude povazovat za pfijaté, pokud se proti nému nepostavi Rada kvalifikovanou
vétSinou do deseti dnit od doporuceni Komise pro toto rozhodnuti. Toto rozhodo-
vani bude rozsifeno na vSechny kroky postupu pfi nadmérném schodku poté, co
vstoupi v tcinnost tzv. Fiskdlni pakt, tedy Smlouva o stabilité, koordinaci a spra-
vé v hospodéiské a ménové unii.

3.2 Two-pack (pripravované predpisy)

Druhy bali¢ek navrht k dislednéjsimu prosazovani rozpoctového dohledu pred-
stavila Komise dne 23. listopadu 2011, kdyZ zveftejnila dva legislativni ndvrhy. Ty
maji jednak zavést duslednéjsi rozpoCtovy dohled nad zemémi eurozény, a tim
zvySsit soulad rozpoctovych politik zemi eurozény s pozadavky Paktu stability
a rustu, jednak umoznit zesileny dohled nad zemémi eurozdny, které potfebuji
mezindrodni finan¢ni pomoc, a kodifikovat a sjednotit pravidla pro tyto zemé.
Navrhy navazuji na reformovany Pakt stability a rdstu, ktery vstoupil v platnost
v prosinci 2011, a na zdchranné mechanismy, které si stity eurozény v poslednich
letech vytvorily (Evropsky ndstroj finan¢ni stability — EFSF, Evropsky mechanis-
mus stability — ESM).

Dne 21. tnora 2012 Rada ECOFIN pfijala k obéma navrhiim obecny piistup.
V ramci fadné legislativni procedury pfijal dne 13. ¢ervna 2012 svou pozici Evrop-
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sky parlament a piedloZil na 150 pozmétiovacich ndvrhd. Od ¢ervence 2012 pro-
bihaji trialogy mezi Komisi, Radou a Evropskym parlamentem, pfi nichz se sla-
duji pozice Rady a Evropského parlamentu.

Box 2 Two-pack — hlavni zadsady nafizeni o sledovani a posuzovani
rozpocétovych planti a o zabezpecéeni napravy
v postupu pfi nadmérném schodku®

A. Obecna ustanoveni pro prisnéjsi preventivni dohled pf¥i pripravé
narodnich rozpoctl a vyssi koordinaci

® Staty budou nové predkladat navrh rozpocth Evropské komisi a Euroskupiné
do 15. fijna a tyto navrhy zverejni.

® Evropska komise posoudi soulad s Paktem stability a rlistu a doporuc¢enimi Rady.

® Pokud shleda zvlasté zavazny nesoulad, vyzada si pfepracovani navrhu roz-
poctu (do 14 dn().

® Evropska komise vyda statu stanovisko, pokud to uzna za potfebné.

® Kdyz je stat nezohledni, je to pfitézujici faktor pfi pfipadném zahajeni naprav-
ného postupu.

® Staty zavedou nezavislé instituce pro sledovani fiskalnich pravidel a vypraco-
vani makroekonomickych prognéz.

® Staty zavedou do narodnich pravidel numericka fiskalni pravidla, aby zajistily sou-
lad s Paktem stability a ristu (rozpoctové cile EU, stfednédoby rozpoctovy cil).

e Staty pfedem hlasi Evropské komisi a Euroskupiné plany emise svych dluho-
pist a konzultuji plany zasadnich fiskalnich reforem s efektem prelévani.

B. PrisnéjSi dohled nad staty eurozény v napravném postupu ma zabranit
nesplnéni doporuceni Rady ve stanoveném terminu

® Staty budou nové predkladat zpravy o plnéni rozpoétd a o fiskalnich rizicich.

® Staty budou nové predkladat programy hospodarského partnerstvi pojednava-
jici o strukturalnich reformach vedoucich k udrzitelné napravé nadmérnych
schodkd.

® Prvni zpravu o vyvoji rozpoctu predlozi dotCeny stat jako soucast zpravy o pfi-
jeti i€innych napravnych opatreni po doporuceni Rady (podle ndpravné casti
Paktu stability a rdstu) a k tomu pfida program hospodarského partnerstvi.

® DalSi zpravy o pInéni rozpoctu a o pokroku v plnéni programu hospodarského
partnerstvi se predkladaji v pravidelnych intervalech (6 mésict u doporuéeni
dle ¢l. 126(7) SFEU, 3 mésice u vyzvy dle ¢l. 126(9) SFEU).
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e Pokud Evropska komise usoudi, Ze je riziko nesplnéni |hity, mGze dat pfimé
doporuceni k pfijeti dalSich opatfeni a posuzuje jeho plnéni.

e Rada pfijme stanovisko k programu hospodarského partnerstvi.

e Rada vezme v Uvahu pfi hodnoceni svého doporuceni, jak stat reagoval na
pfipadné pfimé doporucéeni Evropské komise, pokud je v mezi¢ase dostal.

)V soucasnosti probihd vyjedndvéni mezi Radou a Evropskym parlamentem, popsané zdsady
odpovidaji pivodnimu planu Komise.

Box 3 Two-pack — nafizeni k posilenému dohledu nad staty

zazivajicimi vaznou finanéni nestabilitu, ohrozenymi
finanéni nestabilitou, nebo &erpajicimi vnéjsi pomoc”

e Narizeni specifikuje zesileny dohled, ktery ma zabranit Sifeni nakazy
a navratit zemi do normalni situace.

e U programovych zemi (Cerpajicich pomoc) jsou dal§i dohledové postupy
pozastaveny (hodnoceni programu stability, pokroku v napravném postupu).

e Evropska komise rozhoduje o zafazeni statu do posileného dohledu.
e Zemé podavaji zpravy jednou za tfi mésice.

e Jsou hodnoceny Evropskou komisi, Evropskou centralni bankou, makroobe-
zietnostnim dohledem (ESRB), dohledovymi ufady (ESAs), pfipadné Mezina-
rodnim ménovym fondem.

e Nafizeni vyjasnuje postup pfi zadosti o poskytnuti vnéjsi pomoci.

e Rada mize doporudit statu vypracovani napravného hospodarského programu.

Pokud stat chce pozadat o pomoc, nesmi se obratit pfimo na Mezinarodni
ménovy fond nebo jinou viadu mimo Evropskou unii, ale musi informovat pfed-
sedu Euroskupiny a Evropské komise a prezidenta Evropské centralni banky.

Evropska komise s dal$imi organy vykonava jednou za tfi mésice kontrolni
mise; pokud zemé neplni, Rada pfijme rozhodnuti o neplnéni — pozastaveni
cerpani.

e Zemé si musi vyzadat u Evropské komise skupinu expertu, ktefi dohlizi na
misté.

Postprogramovy dohled funguje, dokud zemé nesplati alespon 75 % obdrze-
né pomoci.

) V soucasnosti probihd vyjednavani mezi Radou a Evropskym parlamentem, popsané zdsady
odpovidaji pivodnimu planu Komise.
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Po pfijeti obou legislativnich ndvrhll by doslo k zdsadni zméné v postupu piijima-
ni narodnich rozpoctl, kdy by stity eurozény predkladaly ndvrhy svych rozpocti
k posouzeni Komisi a Euroskuping do 15. fjna.? Evropska komise by tak posoudila
soulad navrzeného rozpoctu s Paktem stability a rustu, s doporu¢enimi Rady udélo-
vanymi Clenskému stitu v rdmci rozpoctového dohledu a makroekonomického
dohledu a pfipadné se stanoviskem k programu hospodaiského partnerstvi, pokud by
zeme eurozony byla zdrovei predmétem ndpravné procedury. Pokud by dotCeny stét
stanovisko Evropské komise nevzal v dvahu, stalo by se to pfitéZujici okolnosti pfi
pfipadném zahajovani nového postupu pii nadmérném schodku nebo rozhodovani
o uloZeni netiroceného vkladu. Dalsi povinnosti statti eurozény bude kodifikace neza-
vislych instituci pro sledovani fiskdlnich pravidel a zpracovani makroekonomickych
prognoz. Pfisnéjsi dohled nad staty eurozony nachdzejicimi se v ndpravném postupu
ma zabranit nesplnéni doporuceni Rady ve stanoveném terminu. Stity v postupu pfi
nadmérném schodku maji tak nové piedkladat Komisi programy hospodaiského
partnerstvi pojedndvajici o strukturdlnich reformach vedoucich k udrzitelné a vcasné
napravé nadmémych schodkll. K programtim hospodafského partnerstvi bude pfiji-
mat stanovisko Rada kvalifikovanou vétSinou na zdkladé navrhu Komise.

3.3 Fiskdlni pakt (mezindrodni smlouva mimo legislativu EU)

Do konce zafi 2012 ratifikovalo Fiskdlni pakt pouze 8 ze 17 zemi eurozdny,
takZe podminka vstupu v Uc¢innost zatim splnéna nebyla, protoZe je nutna ratifi-
kace alesponi 12 zemémi eurozény. Ocekdvd se, Ze by Fiskdlni pakt mél vstoupit
v t¢innost od ledna 2013, pokud dojde k nalezité ratifikaci. Bez ratifikace nebu-
dou moci stity eurozony ziskat finanéni pomoc ze zachranného mechanismu
ESM. K Fiskdlnimu paktu je mozné kdykoliv v budoucnosti pfistoupit, takze by
to bez daldich podminek mohly uginit Velkd Britanie i Ceskd republika, které

v soucasnosti nejsou ucastniky.

4. Smérem ke skute¢né hospodaiské a ménové unii

V cervnu 2012 pfijala Evropskd rada po vice nez dvouletém obdobi, v némz
postupné podnikala dil¢i kroky a iniciativy k posilovani hospodéi'ského pilife hos-
podéiské a ménové unie, vizi k vytvoreni skute¢né hospodarské a mé€nové unie.
Predseda Evropské rady zveftejnil zpravu stejného nazvu — Smérem ke skutecné
hospoddrské a ménové unii —, kterd nastiniuje desetiletou vizi instituciondlniho
uspordddani EU, resp. eurozény sméfujictho k bankovni, fiskdlni, hospodarské
a politické unii. V zaff 2012 byly zvefejnény podrobnosti k zavedeni bankovni
unie a v fijnu 2012 pfedbézna zprava. V prosinci 2012 bude zvefejnén konkrétni
casovy plan.

3 Podle natizeni Evropského parlamentu a Rady o spoleénych ustanovenich tykajicich se sledovani
a posuzovani navrhi rozpoctovych pléni a zajistovani napravy nadmérného schodku v eurozéné.
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Box 4 Fiskalni pakt

Smluvni strany se podpisem Smlouvy o stabilité, koordinaci a spraveé v hospo-
darské a ménové unii zavazaly k nize specifikovanym povinnostem:

e udrzovat rozpocétovou pozici vyrovnhanou nebo prebytkovou, coz znamena,
ze stat dosahne roc¢niho strukturalniho schodku (nominalni schodek o¢is-
tény o vliv cyklu a docasna a jednorazova opatreni) ve vysi svého stied-
nédobého rozpoétového cile, jak je definovan v preventivnim nafizeni

pokud stat neni na svém stfednédobém rozpoctovém cili, musi k nému zajistit
rychlou konvergenci a Komise mu stanovi Ih(tu;

e plnéni stfednédobého rozpocétového cile a postupné cesty k nému se hodnoti
stejné jako v preventivni ¢asti Paktu stability a ristu;

e je mozny docasny odklon od dosazeni stfednédobého rozpoctového cile na
zakladé objektivnich okolnosti, které stat nemuze ovlivnit a které maji dopad na
vladni hospodareni — dle definice v preventivnim nafizeni Paktu stability a riistu;

pokud stat spini dvoji podminku, a sice ze ma soucasné viadni dluh pod-
statné pod 60 % HDP a nizka rizika pro dlouhodobou udrzitelnost verej-
nych financi, mGize mit ro¢ni strukturalni schodek az do 1 % HDP;

e u vyznamného odchyleni od stfednédobého rozpoctového cile nebo postupné
cesty k nému (dle definice v preventivni ¢asti Paktu stability a rdstu) se musi
automaticky spustit mechanismus napravy; ten zahrnuje povinnost statu pro-
vést opatreni k napravé odchyleni ve stanovené dobé;

e povinnost mit vyrovhanou nebo prebytkovou rozpoétovou pozici a auto-
maticky mechanismus napravy pfi vazném odchyleni zapracuiji staty do
roka od zacatku ucinnosti Fiskalniho paktu trvalym a zavaznym zpulso-
bem, nejlépe ustavnim zakonem, do své narodni legislativy;

e transpozici fiskalnich pravidel (vyrovnané rozpocty, mechanismus napravy) bude
hodnotit Komise a pfi nesouladu pfedlozi smluvni strana/strany véc Soudnimu
dvoru EU; ten mlize vynést rozsudek, a pokud se dotéena smluvni strana nepod-
fidi, mGze ji ulozit zaplaceni pausalni ¢astky nebo penéle az do vyse 0,1 % HDP;

e zavadi se dobrovolné rozhodovani Rady obracenou kvalifikovanou vétSinou
pro pfijeti jejich rozhodnuti/doporuceni v postupu pfi nadmérném schodku,
véetné rozhodovani o existenci nadmérného schodku na zakladé kritéria
schodku podle ¢l. 126(6) SFEU. Pfi rozhodovani o uvaleni postupu pfi nadmeér-
ném schodku na zékladé kritéria dluhu rozhoduje Rada klasickym zplisobem
(kvalifikovanou vétsinou).
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Postoj Ceské republiky k dluhové krizi eurozény a zamyslenym krokéim
vyjadiil premiér Petr Necas na setkani s vedoucimi zastupitelskych tdfadt CR
dne 28. srpna 2012, kde uvedl: ,,V soucasné dobé diskutovand opatveni, kterd
mohou zcela zménit pravidla hry, maji vést k dotvoreni dosud nedokoncené sku-
tecné hospoddrské a ménové unie. Neni sporu o tom, Ze prdvé jeji neitiplnost
vyrazné prohloubila aktudlni evropské hospoddrské problémy. Zavedeni ménové
unie bez spolecné fiskdlni politiky, které bylo vysledkem silného politického
prdani a politického rozhodnuti, nyni dostihla ekonomickd realita. Navic i mini-
mdlni dohodnutd pravidla rozpoctové odpovédnosti byla postupné rozvolriovd-
na, coZ, jak se ukazuje, mélo zdasadni ndsledky. Z tohoto ditvodu predstavuji
ditraz na stabilni verejné finance, dodriovdni fiskdlnich pravidel, rozpoctovy
dohled a jasné definovdni postihii pro nezodpovédné stdty, jakkoliv pFichdzeji
pozdé, nezbytny prvni krok na cesté z krize. Neni vSak prijatelné, aby resenim
byl stav, kdy odpovédné zemé a jejich obcané fakticky sponzoruji chovdni stdtit
fiskdlné lehkomyslnych.“

Zejména pldn na zavedeni bankovni unie, ktery je jiZ zndmy v konkrétnich
obrysech, vyvoldva v Ceské republice silné emoce. Vlida zavedeni bankovni
unie pfimo neodmita, ale je k jejim jednotlivym prvkim znacné kritickd. Slab-
§1 emoce zaznivaji v pfipadé ndvrhu fiskdlni unie, ktery zatim nedoznal pro-
pracovani do takovych detailti. Ceska republika podporuje fiskalni uvazlivost,
nechce se ale vzddvat rozpoc¢tovych pravomoci a pfendset narodni kompetence
na Komisi. U bankovni unie je proti posilovani nadndrodniho dohledu vzhle-
dem k existenci finan¢niho sektoru sklddajiciho se téméf vyhradné z dcefinych
spole¢nosti, jejichz matkami jsou banky z eurozény. Ceské republika je skep-
tickd rovnéz vuéi piipadnému sjednoceni systému ruceni za vklady, aby
nevzniklo riziko pfevadéni ndsledkti neodpovédného chovani bank na banky
odpovédné.

Integrovany rozpoctovy rdmec by se mél tykat statd eurozény. V kratkém
obdobi by mél byt pfijat a zaveden do praxe two-pack a Fiskdlni pakt. U navr-
hl nafizeni two-packu probihda vyjedndvani mezi Radou a Evropskym parla-
mentem, u Fiskdlniho paktu jeho ratifikace. Tyto normy zavedou spolecné ex
ante rozhodovani o rozpoctovych a hospodarskych politikach a odpovédnéjsi
nastaveni fiskdlnich parametri (pravidlo vyrovnanych rozpoéti a automatické-
ho ndpravného mechanismu). Ve stiednim obdobi by se mélo prohloubit spolec-
né rozhodovani, ale i spolecnd odpovédnost a solidarita. M€ly by byt nastaveny
horn{ hranice ro¢nich schodkd a urovné vladniho dluhu s moznosti poZzadovat
zmény v rozpoCtu, uvazuje se o emisi spole¢nych dluhopisii a o spole¢ném umo-
fovani dluhu. Do spole¢ného fondu by méla byt umisténa ¢ast dluhu presahuji-
ci stanovenou hranici, kterd by byla spole¢né¢ umotovdna. Mélo by dojit k ome-
zenému a podminénému sdileni nékterych ndstroju kratkodobého financovani
stitl — napf. emise pokladni¢nich poukdzek. V dlouhém obdobi by se méla
vytvofit spolecnd fiskdlni autorita eurozoény, fungujici jako fiskdlné pojistny
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mechanismus s vyrovnanym rozpoctem hrazenym z piispévkd zemi eurozony.
Tento fiskdlni mechanismus by vykryval dopady asymetrickych Sokd a umoz-
noval mirnéni hospodéfskych vykyvi a podnécoval cestu ke strukturdlnim refor-
mam.

Pokud jde o rozpoctovou integraci, mezi ¢leny Evropské unie zatim nepanu-
je jednotnd piedstava. Némecko tradi¢né tthne k prosazovani vétsi fiskdlni cent-
ralizace a uc¢innosti fiskdlni kontroly podmifiuje zvySovan{ solidarity. Seversky
blok je rovnéz pro fiskdlni stfidmost, naopak Francie a jizn{ kiidlo vice prosa-
zuji solidaritu, vydavani spole¢nych dluhopisii. Ceska republika nema v otdzce
fiskaln{ unie jednoznac¢nou pozici. Na jedné strané podporuje piiklon Némec-
ka a severského bloku k fiskdlni discipling, nebrdni se ale ani podpoie hospo-
détského ristu a zaméstnanosti, kterou vyviji Francie. Ceské republice nevadi
vytvoreni spole¢ného rozpoctu eurozény, pokud by do n€j nemusela investovat
a za predpokladu, Ze by priijmy tohoto rozpoctu nebyly syceny ze soucasného
rozpoétu Evropské unie a zejména na tkor kohezni politiky. Celkové Ceskd
republika podporuje jiz pfijatd ¢i schvalovand nafizeni zakomponovana do
six-packu a two-packu. To samé si mysli Némecko, Rakousko, Svédsko, Nizo-
zemsko, Finsko a Estonsko. Naopak Francie, Span&lsko a Itilie podporuji deba-
tu o fiskdlni solidarité. Evropsky parlament soudi, Ze by posilovani fiskdln{ inte-
grace na panevropské urovni mélo probihat prostiednictvim rozpoc¢tu Evropské
unie.

5. Zavér

Po nékolika letech, kdy se evropské instituce zabyvaly hleddnim cest ke
zmirnéni dopadd dluhové krize eurozény, snizeni pravdépodobnosti vzniku
podobné situace v budoucnosti a zabezpeceni hladkého fungovani eurozony,
doslo k zasadnimu pifelomu. Evropsti politikové pfisli s vizi budouciho legisla-
tivniho usporddani hospodarské a ménové unie. Zatimco predstavy o bankovni
unii nabyly konkrétnéjs$i podoby a jsou nyni pfedmétem diskusi a také sport,
predstavy o fiskdlni, hospodarské a politické unii jsou dosud mlhavéjsi. Nako-
lik se Ceska vlada do téchto projektl zapoji, zatim nenf jasné. Nejvice rozruchu
vyvoldvé navrh spole¢ného bankovniho dohledu pod fizenim Evropské centrdl-
ni banky. Ceska republika poZaduje zdruky, aby stabilita eurozény nebyla fese-
na na ukor stability Ceské ekonomiky. Pfedstavy o vytvoreni Evropského
ministerstva financi nebo Ministerstva financi eurozony jsou zatim natolik
vzdalené, Ze nejsou predmétem sporl. Jisté je, Ze Evropska unie jde cestou
posilovani hospodatského pilife hospoddiské a ménové unie a Ze vEtsi integra-
ce rozhodovani o rozpoctovych a potazmo hospodaiskych politikdch je hlavni
cestou. Ceska republika jako mald oteviend ekonomika nalézajici se uvnitf
evropského prostoru pfili§ velkou manévrovaci moznost na vynalézani vlast-
nich cest nemd.
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ODBI'Jl{AVAl\IVIE, CI MODERNIZAC;A STATU )
AKO SUCAST GLOBALNE]J I EUROPSKE]J KRIiZY

prof. Ing. Milan Sikula, DrSc. — riaditel Ekonomického iistavu Slovenskej akadémie vied

Retrospektivny pohlad na doterajsi priebeh globdlnej krizy i jej pokracovanie
v novych metamorfézach Coraz zdvaznejsich prejavov odkryva jej mnohorozmer-
ny a unikdtny charakter. Dokumentujui to privlastky, ktoré sa jej postupne prira-
duju a charakterizujui ju najprv ako hypotekdrna, finan¢na, ekonomickd, potom
ako politickd, socidlna, dlhovd a napokon ako moralna, systémové a civilizacna.
Dnes je zrejmé, Ze ide o kvalitativne novy jav vygenerovany prevratnymi zmena-
mi najmé v poslednych troch desatroCiach. Technologickd a inovaéna revolicia
v rozpore s o¢akdvaniami, Ze bude automaticky viest k humannej kultivécii soci-
dlno-ekonomickych vztahov, sa nesplnili.

Nedostatky sucasnej civilizacie neboli eSte nikdy lepSie odhalené ako prebie-
hajicou globalnou krizou. Nekompromisne zaostrila pozornost na kritickd mieru
jej bazickych rozporov medzi ekonomikou a ¢lovekom, resp. spolo¢nostou, medzi
ekonomikou a prirodou, resp. Zivotnym prostredim a medzi redlnou ekonomikou
a Coraz virtudlnej$im finanénym sektorom. Ignorovanie a nerieSenie tychto rozpo-
rov zédsadne limituje G¢innost prijimanych protikrizovych opatreni nanajvys na
docasné ziskavanie ¢asu, no s rasticim rizikom réznych katastrofickych vyusteni
a konfliktov.

Ignorovanie jej fundamentdlnych pricin v podobe extrémnej eskaldcie polari-
zdcie prijmov a bohatstva generujiicej nedostatocny a diferencovany globalny
dopyt, devastujico nahradzany virtudlnym dopytom v ramci finan¢ného sektora
na jednej strane a geneticky zabudované nerovnovahy v podmienkach vzniku
a doterajSom fungovani eurozony na druhej strane vedie k ¢oraz nebezpecnejsim
dosledkom. Zavedenie jednotnej meny v podmienkach vyraznych rozdielov
v konkurencieschopnosti bez spolo¢nej fiskdlnej a socidlnej politiky v rdmci
EMU zédkonite kumuluje znerovnovéziiujice procesy. Ultimativne odporticania
ECB, MMF, OECD na ,Setrenie” v podobe drastického Skrtania najmé socidl-
nych poloziek bez viditelnej perspektivy prekondvania hospodirskej recesie
a nastartovania udrzateI'ného rastu vedu do slepej ulicky zostrujuicich sa problé-
mov. Stvrty rok aplikdcie rozporuplnych protikrizovych opatreni sposobil, 7e
nimi vygenerovand nova ostrost reality posiva uvazovanie politikov do oblasti
,veera®“ este ,,nepredstavitelného. Na verejnost prenikd Coraz viac varovnych
a katastrofickych scendrov, ktoré s roznou hibkou argumentécie uvadzaji nékla-
dy spojené s odchodom Grécka z eurozdny, jej ziZenia aZ po jej uplny rozpad.
Kriza eurozény, resp. integracného procesu EU v podmienkach globalizovane
prepojenej svetovej ekonomiky ma nesporne vplyv na jej ostatné sucasti, ¢o
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niektoré kruhy USA pohotovo interpretuju tak, Ze epicentrom globdlnej krizy je
Eurdpa, ¢o ocividne kontrastuje s vypuknutim krizy a jej rozsirenim vo svetovej
ekonomike.

Identifikdcia pri¢innych suvislosti tohto vyvoja naznacuje, ze jednou z kltico-
vych tloh hralo cielené spochybriovanie, hruba deformdcia a dezinterpreticia
Statu a jeho funkcii. Vysledky naSich vyskumov v rdmci prac na Stratégii rozvo-
ja slovenskej spolo¢nosti (2010) vedd k zaveru, Ze k prekonaniu doterajSej bez-
radnosti a nedostatocnej ucinnosti protikrizovych a pokrizovych adaptacnych
procesov je okrem iného nevyhnutné zdsadné zredlnenie ponimania charakteru
Statu a jeho funkcii v ekonomike a spolo¢nosti. Skimanie vyvinovych metamor-
f6z Statu od jeho vzniku ako ndrodného $tatu az po dnes ukazuje, Ze minimélne
za ,,poslednych 100 rokov moZeme sledovat zvySovanie tlohy $tdtu v hospodar-
stve najmi vyspelych krajin* (Zidek, 2007, s. 21). Dokumentuje to dlhodobo ras-
tici podiel vladnych vydavkov na HDP, ktory sa v priebehu minulého storocia
v priemyselne vyspelych Statoch v priemere zvySil zhruba z 12 % na 46 % (Mad-
dison, 2001). Zaroven je mozné pozorovaf, Ze sa zrychluje frekvencia zmien,
resp. Ze sa relativne skracuju intervaly medzi kvalitativnymi zmenami charakteru
a fungovania Statu. Dokumentuju to klIicové historické medzniky v 20. storoci —
prva svetova vojna a vznik prvého socialistického Statu, velkd hospodarska kriza
30. rokov a druhd svetova vojna, ,.zlaté”“ 50. a 60. roky, prelomové 70. roky
v zmysle ur€itého rozhrania medzi industridlnou a postindustridlnou epochou,
80.-90. roky — intenzivny ndstup globalizdcie a vznik globdlnej krizy v prvej
dekade 21. storocia.

Uvedené zmeny historickych podmienok zdsadne, ale aj vyrazne rozporuplne
ovplyviiovali a ovplyviiuji teoretické chdpanie a ideologické zddvodiiovanie cha-
rakteru Stdtu, jeho funkcif a jeho redlne fungovanie. UZ skisenosti Velkej hospo-
dérskej krizy naplno odhalili zlyhanie liberdlnych koncepcif a do centra pozornos-
ti postavili plnd zamestnanost a vyvaZzenejsi vzfah medzi trhom a $titom. Stat sa
stal dolezitym ekonomickym aktérom nielen ako subjekt urcujici ,,pravidld hry®,
ale aj systémovo cielene zasahujuci pri doladovani ekonomického cyklu, vyraz-
nejsie vyuzivajici ndstroje fiskdlnej politiky, najmi v Struktire dani, s dorazom na
progresivitu, socidlne a investi¢né vydavky z rozpoctu a ich rastici podiel na HDP
atd. Dochddzalo k rozSirovaniu Statneho sektora a vo viacerych krajinach tieto
procesy nadobudli charakter formovania Statu blahobytu; v niektorych pripadoch
sa aplikovalo aj tzv. indikativne planovanie. Keynesovstvo si ziskalo dominantné
postavenie v tedrii 1 praxi a pod jeho vplyvom doslo k rozsireniu klasickych funk-
cif Stdtu a zdsadnému ndrastu ich rozsahu. Znamenalo to historicky posun
v modernizicii $tatu, ktory sa prejavil vo viacerych smeroch. Prvym sa stala povin-
nost vytvaraf stabilné podmienky na realizdciu podnikatel'skych aktivit v dlhodo-
bom ¢asovom horizonte, najmi garantovat existenciu ,,pravneho §tatu“ — existen-
ciu a vymahatelnost prava — vhodnymi opatreniami sa usilovat o stabilitu meny
a udrziavanie rovnovahy, a tlmif nepriaznivé vplyvy vonkajSieho prostredia (regu-
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lacna! a stabiliza¢n4 funkcia). Druhy smer spocival v uskuto¢tiovani redistribuc-
nej funkcie, ktorou sa mali zmierfiovat socidlne netinosné dosledky rozdelovacich
procesov podmienenych fungovanim trhu. Treti smer vyplynul z potreby, aby Stat
napraval zlyhania trhu v oblasti ponuky a distribicie verejnych statkov na zdkla-
de dcelného hospoddrenia s prostriedkami danovych poplatnikov — alokac¢nd funk-
cia (Klvacova, 2008, s. 21).

V predglobalizacnom obdobi si spolocensko-hospodarsky vyvoj vyniitil sfor-
movanie moderného Stitu ako stabilne tzemne ukotveného mocenského celku
s centrdlnou mocou. Jeho podstatnou ¢rtou bol doraz na vlastnu teritoridlnu integ-
ritu a lojalitu ku geografickému priestoru, ktory kontroloval, reguloval a v ktorom
rozvijal a uplatiioval hospodarsky nacionalizmus v zmysle spolo¢ného zdielania
hospodarskeho priestoru obcanmi Stitu a presadzovania spolocenskych noriem
s ekonomickym obsahom na jeho teritériu (porovnaj Deepak, 2002; Reich, 2002).
Hoci povojnova obnova vyznamne stimulovala ekonomicky rast a zamestnanost,
tak na rekordnych tempdéch tohto rastu v 50. a 60. rokoch sa nepochybne vyrazne
prejavil pozitivny vplyv aktivnheho podsobenia ekonomickych funkcii Statu. Pre
zapadné staty, ako USA, Kanada, zapadna Eurépa a Japonsko, vosli tieto dve deka-
dy do histérie s ndzvom ako ,,zlaté* ¢i blahobytné.

Je zaujimavé, Ze teoretickd priprava argumentécie pre odbudravanie Stitu zacala
uz v polovici minulého storocia, teda este v predglobalizacnom obdobtf, a Ze v prie-
behu druhej polovice storocia sa aj prakticky realizoval rad likvida¢nych frontdl-
nych dtokov na Staty v JuZnej Amerike, v strednej a vychodnej Eurépe, v Rusku
a pod. V tomto kontexte je aj z hladiska hlbSieho pochopenia tak sil presadzuji-
cich v sti¢asnosti odburavanie $tatu, ako aj objektivnej potreby prisposobenia fuk-
cif §tatu vyzvam civilizdcie 21. storo¢ia velmi poucné pripomendt $ir$i historicky
kontext koncep&nej pripravy a mechanizmy presadzovania praktického oklie$to-
vania az likviddcie progresivnych civilizatnych funkcif Stitu rezirovanych zauj-
mami globdlnych kapitdlovych kruhov.

1. Historické korene koncepcie odbiravania Statu

V roku 1947 sa Friedman spojil s Hayekom a zaloZili Montpelerinsku spoloc-
nost ako klub ekonémov, ktorfi zastavali ndzor, Ze $tit by nemal zasahovat do eko-
nomiky, aby oni mohli riadif svet tak, ako uznaji za vhodné. Pravda, spomienky
na dosledky Velkej krizy 1929-1933 boli este prili§ Zivé, ked Tudia prisli o celo-
Zivotné uspory a trh kruto zasiahol do ich Zivota. Volalo sa po podstatne aktivnej-
Sej ulohe vlady, tak ako niekolko rokov predtym Keynes predpovedal. Kriza
neznamenala koniec kapitalizmu, ale ,koniec laissez faire®, t.j. nechaf trh, aby
sam vSetko reguloval (Keynes, 1926). V obdobi od 30. do zaciatku 50. rokov pod

! Regulaéna funkcia neznamend len prvky roznych obmedzent, ale aj prvky pozitivnej stimuldcie
v kontexte so sledovanymi cielmi.
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vplyvom akéného étosu Nového tdelu vznikali programy verejnych préic, ktoré vytva-
rali nové pracovné prileZitosti a boli zahdjené nové socidlne programy. J. K. Galbraith
prevzal Keynesovu tlohu a zdoraznil, Ze hlavnym zdujmom ako politikov, tak aj eko-
némov je snaha ,,vyhnif sa ekonomickej krize a zabranif nezamestnanosti* (Gal-
braith, 1954, s. 168).

Druhd svetova vojna zvysila naliechavost boja proti chudobe a zdpadné moc-
nosti si osvojili zdsadu, Ze krajiny s trhovou ekonomikou musia svojim obanom
zabezpeCit dostatok zdkladnej ludskej dostojnosti, aby pod vplyvom roz¢arovania
nemuseli znovu hladaf nejakd prifazlivejSiu ideolégiu, ¢i uz faSistickd alebo
komunistickd. Vdaka tomuto pragmatickému imperativu vzniklo takmer vsetko,
¢o dnes spdajame s ddvno minulymi ¢asmi ,,slusného* kapitalizmu — socialne poi-
stenie v USA, verejné zdravotnictvo v Kanade, socidlna starostlivost vo Velkej
Britanii, ochrana robotnikov vo Francizsku a Nemecku.

Podobny, no radikédlnejsi trend sa zacal presadzovaf v rozvojovych krajindch
oznacovany ako developmentalizmus alebo nacionalizmus tretieho sveta. Jeho
predstavitelia zddraziiovali, Ze zo zacarovaného kruhu chudoby je mozné uniknit
len tak, Ze sa ststredia na vnitorne orientovanu industrializacnd stratégiu namies-
to spoliehania sa len na export prirodnych zdrojov pri ich klesajicich cenach. Boli
zastancami reguldcie ekonomiky a dokonca znarodfiovania ropného a nerastného
bohatstva a dal$ich kli¢ovych odvetvi, aby mohli z ich vynosov adekvatne finan-
covat rozvojovy proces riadeny vladou (Kleinovd, 2010, s. 59). Epicentrom deve-
lopmentalizmu bola Hospodarska komisia OSN pre Latinskii Ameriku so sidlom
v Santiagu, ktord v rokoch 1950-1963 viedol ekondm Raul Prebisch. Vyskolil
viaceré tymi ekondémov, ktori uplatiiovali developmentalistickd idey v Chile,
Argentine, Uruguay a Casti Brazilie. Vd'aka tomu sa tieto krajiny zacali charakte-
rom ich ekonomik odpitavat od rozvojového sveta a priblizovat sa Eurdpe
a Severnej Amerike.

Uspechy Keynesianskeho severu a developmentalistického juhu presvedcivo
dokazovali pozitivne G¢inky aktivnej funkcie Statu, zmierniovali socidlne nerovno-
védhy, generovali rozvojové impulzy, relativizovali moc kapitdlu v spoloCensky
tnosnych medziach. Za tychto okolnosti sa o Friedmanove myslienky nechaf trh
este divokejsie rast a pdsobif prirodzene takmer nikto nezaujimal a pre chicagsku
Skolu to boli krajne neprijemné Casy. Vynimkou bola mald skupinka, no velmi
mocnych predstavitefov nadnarodnych spolocnosti, ktori boli konfrontovani
s Coraz tvrd$im postojom rozvojovych krajin na jednej strane a so silnej$imi
a naro¢nejsimi odbormi na druhej strane. V dosledku toho sa vysledky mohutné-
ho rastu ekonomiky a vytvdaraného bohatstva museli prostrednictvom korpordt-
nych dani a miezd a platov robotnikov vyraznejSie prerozdelovat, ¢o citelne limi-
tovalo honbu za maximalizaciou ziskov. Za tychto okolnosti v§ak nebolo mozné,
aby predstavitelia korporatneho sektoru vystipili s poZiadavkami s eSte menej
regulovanym kapitalizmom, ako bol pred krizou, so zruSenim minimdalnej mzdy
a korporatnych dani a pod. Bola to vSak Sanca pre Friedmana a jeho Skolu. Ked
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myslienky reflektujice zdujmy korporacii zaal hldsaf Friedman, vynikajuici
matematik a vyborny diskutér, sice zostdvali absurdné, no boli zrazu obostreté
aurou vedeckej nestrannosti (Kleinova, 2010, s. 60). Zaujmy korporacii sa posu-
nuli na pddu akademickych a poloakademickych institicii, ktoré im zacali doda-
vaf ,,vedeckd fundéciu®. Korporitny sektor to ocenil a chicagska $kola mala
zabezpeceny prisun dotdcii nielen pre vlastnu existenciu, ale aj aby mohla vytva-
rat globélnu sief mozgovych trastov a po celom svete $irif a presadzovaf jedine
spravnu friedmanovskd cestu. Friedman vo svojej prvej knihe Kapitalismus a svo-
boda (1993) odsudil Novy udel ako Spatnu cestu, na ktord sa vydalo viacero kra-
jin. Myslienky tejto knihy sa stali zdkladom jeho neskorSej prirucky globdlneho
volného trhu v ekonomickom programe USA. Jadrom Friemanovho receptu bolo
odstranenie vsetkych pravidiel a reguldcie, ktoré brania hromadeniu ziskov, roz-
predanie vSetkého majetku vo vlastnictve Stitu, na ktorom by mohol zardbaf
stikromny sektor, a vyrazne obmedzif financovanie socidlnych programov. Tento
zékladny vzorec Friedman Specifikoval do mnohych detailov, ktoré sa Sokujico
zhoduji s mnoZstvom stcasne presadzovanych protikrizovych opatreni.

Dane, pokial vobec musia existovat, by mali byt nizke a podla rovnakej sadz-
by pre bohatych a chudobnych. Firmy by mali maf moznost predavat po celom
svete a vlady by nemali ochraiiovaf domdce podniky. VSetky ceny vrdtane ceny
prace by mal urCovaf trh, teda Ziadna minimalna mzda. Treba privatizovaf zdra-
votnictvo, vzdelanie, postu, dochodky a dokonca i narodné parky a vsetko, o sa
behom desafro¢i vybudovalo verejnymi pracami. Skratka vSetok verejny majetok
mal byt z principu prevedeny do stikromnych ruik.

To, ¢o predchadzajicej faze kapitalistickej expanzie a dravého rastu zabezpe-
¢oval kolonializmus, Friedmanova vojna proti ,,socidlnemu statu* a ,,velkej vlade*
mala teraz zabezpelif ako novy zdroj rychleho bohatstva — ale uz bez dobyvania
novych teritérii. Sdm §tat sa stal novym nedobytnym tizemim a jeho verejné sluz-
by a majetok boli rozpredané vyrazne pod cenou (Kleinov4, 2010, s. 81).

Friedmanovsky koncept chicagskej Skoly uz od zac¢iatku nemal len akademic-
ké ambicie prezentovania novej tedrie, ale si cielene razil cestu do nekompro-
misného presadenia v praxi. Prvou liniou, na ktoru sa sustredil, bolo odstranenie
developmentalizmu v JuZnej Amerike, predovSetkym v Chile. Santiago povazo-
vali za semeniSte §tdtom riadenej ekonomiky, kde sa mal otestovat prielomovy
experiment nastolenia volného trhu. Plan vymysleli A. Patterson, riaditel Uradu
OSN pre medzindrodnu spoluprdcu v Chile, a T. W. Schultz, veduci katedry eko-
némie Chicagskej univerzity, ktori v spoluprdci s dekanom Katolickej univerzity
v Chile vypracovali program zndmy ako ,,Projekt Chile, zahdjeny v roku 1956.
Chicagska univerzita sa stala centrom indoktrindcie friedmanovskej tedrie.
V ramci jej organizovaného transféru do Chile boli $kolené stovky chilskych Stu-
dentov. Mnohi z nich boli ,,friedmanovskejsi ako sdm Friedman* a po névrate si
v srdci Santiaga vytvorili vlastnd mald chicagsku Skolu (Kleinovd, 2010, s. 65).
Ked v roku 1970 Allende vyhral volby, uZ predstavovali ,,piatu kolénu* pripra-
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vent vyvijaf natlak proti ekonomickym reformém, sabotovat ich v spolupréci so
zahrani¢nymi kruhmi, CIA a armddou pripravujicou prevrat: ,,HoSi z Chicaga
presved¢ili generdlov, Ze su pripraveni doplnif brutalitu, ktorej bola schopna
armdda, intelektudlnou investiciou, ktord jej chybala* (Letelier, 1976). Osem
z desiatich hlavnych autorov tzv. ,,Tehly®, to je 500 strdnkového ekonomického
programu, ktorymi sa riadili rozhodnutia junty, Studovali na Chicagskej univer-
zite (Kleinova, 2010, s. 74).

2. Nastup globalizacie — kvalitativne nova etapa
celoplanetarneho odbiravania Statu

Fundamentélne celosvetové zmeny sa udiali v poslednych dekadach 20. storoCia
a predstavuju podla J. Ruggieho ,,epochdlny medznik™ (Ruggie, 1993, s. 139-174).
Zacali sa v 70. rokoch a vzhladom na prevratnost ich vplyvu na budici vyvoj vtla-
¢ili im pecaf prelomovej dekddy, v ktorej sa navodil trend minimalizicie dlohy
Statu v ekonomike a Coraz SirSieho presadzovania trhu prezentovaného ako naj-
lep$i samovyvaZzujtci ndstroj usporiadania spolo¢nosti.

Stbeh ropnej a potravinovej krizy odstartoval zdsadné zmeny v redlnej eko-
nomike. Vyvolal ndkladovy typ infldcie, ktord v spojeni s vyCerpanim povojno-
vej obnovy a stagndciou vyustila do bezprecedentného procesu — stagflacie. Pre
adaptacné procesy, ktorymi vyspelé trhové ekonomiky na to reagovali, bolo cha-
rakteristické, Ze popri kriatkodobych neinvesti¢nych, resp. investi¢ne nenaroc-
nych racionalizacnych opatreniach, alebo rozpoctovych doticidch kompenzuju-
cich enormny ndrast cien ropy, realizovali aj strednodobé reStrukturalizacné
opatrenia prostrednictvom inova¢nych investicii. Tento proces viedol k masovej
obnove fixného kapitdlu na kvalitativne vysSej technologickej urovni
a k vystupnovaniu inovacnej konkurencie. Rozvinuté Stity vstipili do etapy
postindustridlneho rozvoja. Struktira ich ekonomik sa za¢ala postvat od prie-
myslu k sluzbam. Pod vplyvom technologicko-inovacnej revolicie nielenze sa
ekonomicky rast stal menej ndroénym na pracu, ¢o generovalo Strukturdlnu
nezamestnanosf, ale vytvorili sa aj technické podmienky na prekondvanie
obmedzeni Casu a priestoru pri celoplanetarnom rozvijani ekonomickych akti-
vit. Na to, aby sa tdto moZznost mohla redlne vyuzZivat, bolo potrebné odstranit
prekazky, ktoré predstavovali rozne formy reguldcie vonkajSich ekonomickych
vzfahov uplatiiovanych jednotlivymi $tatmi. Transnaciondlne korporécie (TNK)
a finan¢né kruhy vyspelych kapitalistickych Statov, predovsetkym USA, preto
zacali vyvijat enormny tlak, aby v zaujme rieSenia problémov rastu a obnovenia
jeho vysokych temp programovo realizovali dalekosiahlu dereguléciu a libera-
liz4ciu,” a tak vytvorili potrebny priestor na rozvoj globalizécie, ktord mala mat

2 Po skon&en{ uruguajského kola GATT sa cld v priemere zniZili na 10 % trovne beznej koncom
40. rokov (Sereghyovd, 2004, s. 147).
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pre vsetkych blahodarne tcinky. Pri oslabovani tlohy Stitu v ekonomike zohral
dolezitu dlohu tzv. washingtonsky konsenzus, ako operacionalizovand forma
trhového fundamentalizmu v neoliberlnej hospodérskej politike.> Pod tlakom
toho dochadza k odpitavaniu ekonomickej moci od $tatov, ktoré sa dobrovolne
vzdavaju podstatnej Casti reguldcie a kontroly vonkaj$ich ekonomickych vzta-
hov, otvaraji svoje ekonomiky pre ,bezbariérové” rozvijanie ekonomickych
aktivit TNK a finan¢ného kapitdlu na svojom teritériu. V skuto¢nosti sa vytva-
rali podmienky frontdlnemu ttoku na socidlnu sféru a odbiravanie rdznych
poddb socidlneho §tatu.

Nacrtnuté aspekty vyvoja v 70. rokoch vygenerovali predpoklady fundamental-
nych intituciondlnych zmien, ktoré sa potom od 80. rokov naplno presadili v pro-
cese globalizacie. V uzSom zmysle slova ako sformovanie kvalitativne novej
organizatnej formy podnikatel'ského subjektu TNK, ako dominantného aktéra
globédlneho hospodarskeho diania na jednej strane a ako zdsadnd zmena postave-
nia Statu ako organizacno-institucionalnej formy usporiadania spolo¢nosti s kva-
litativne novymi ndrokmi na jej funkcie na druhej strane.* Mimoriadne doleZité st
hlboké inStituciondlne zmeny v SirSom zmysle slova, ktoré spocivaji v podstatnej
adaptdcii stborov pravidiel fungovania ekonomiky v ndrodnom a globdlnom
ramci.

Vysoko koncentrovand moc v kombindcii s celoplanetirnou geografickou
pohyblivostou a flexibilitou ich komplexu umoziiuje TNK vyvijaf Gc¢inny tlak na
Staty, aby prebrali ¢o najviacSiu Cast socidlnych, environmentilnych a dalSich
ndkladov (Keller, 2006).

S utvdranim dominantného postavenia a vplyvu TNK je podmienend druhd
stranka fundamentdlnych instituciondlnych zmien v procese globalizicie, ktorej
podstatou je na jednej strane Ciastocny rozklad integrity Stitov (najmd malych
a strednych) v dosledku odpitania ekonomickych procesov a ekonomickej moci
od teritdria Stdtneho celku a na druhej strane prelinanie moci a vplyvu TNK
s velkymi domovskymi Statmi a ddlezitymi medzinarodnymi globalnymi institi-
ciami. V podmienkach velkého $titu, ¢o v najvyhranenejSej podobe plati pre
USA, doslo nie k odputaniu ekonomickej moci od teritoridlnej integrity Statu, ale
k jeho zajatiu domacimi najsilnejSimi ekonomickymi, predovsetkym finanénymi

3I3lo o sdbor odpord¢ani Medzindrodného menového fondu, Svetovej banky a Ministerstva
financif USA, zmeranych najmé na tvrdé obmedzovanie rozpoctovych deficitov hlavne Skrtmi
vydavkov na zdravotnictvo a socidlne sluzby, ruSenie progresivity dani, dorazu na nepriame
dane, otvorenie ekonomik obchodu a zahrani¢nému kapitalu.

4 Specifickou kvalitativnou zmenou na prelome 80. a 90. rokov bol rozpad systému socialistic-
kych §tatov. Preexponované, ,,vSeobsiahle” vymedzené, byrokraticky centralizované funkcie
Statu sa stali neudrzatelnymi v podmienkach nastupujicej technologicko-inovac¢nej revolicie
a stupniujiicej sa globédlnej konkurencie. Za tychto okolnosti bola nevyhnutnou vychodiskovou
podmienkou modernizécie Statu systémova transformdcia spolocnosti. Pravda, jej premena na
postacujicu podmienku sa ukazuje podstatne zloZitejSia oproti povodnym predstavam.
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skupinami (Klvatova, 2008; Kleinovd, 2010). Specificky inverznym splynutim
ekonomickej moci a $tatu je pripad, ked velky Stat s centrdlne riadenou ekonomi-
kou md vlastné §tatne TNK (Cina), resp. ked velky 3tit ovlida velké domdce
sikromné TNK (Rusko). Pozoruhodny a poucny je priklad malych Skandindv-
skych $tatov, ktoré vdaka dlhodobému koncepénému rozvijaniu znalostnych fak-
torov dosahuju $pickovu konkurencieschopnost. Na zdklade nej dokazu v interak-
cii s domécimi i zahrani¢nymi TNK presadzovaf vlastné narodno-Sttne zdujmy
a t¢inne modernizovat ich Specificky socidlny model.’

Osobitnym pripadom systémovych instituciondlnych zmien bola transformacna
modernizdcia Statov postkomunistického sveta, v ktorej sa eSte vypuklejsie preja-
vili problémy modernizicie $tatu ako vo vyspelych zdpadnych krajinach.6

Z hladiska menSich a hospodarsky slabsich Statov malo odpttanie ekonomicke;j
moci niekolko zdsadnych dosledkov:

® Rozsiahla liberalizdcia a dereguldcia sposobili, Ze teritoridlne integrovany priestor
Statu bol priamo vsadeny do globdlnych ekonomickych stradnic, ¢im sa fakticky na
minimum zredukovala tloha a vplyv Stitu vo vonkajsich ekonomickych vztahoch.

® Doslo k spretthaniu vizieb medzi teritériom Sttu, presne vymedzenym jeho
hranicami, a ekonomickym priestorom, ktory sa v zdsade od neho odpuital a v pre-
vaznej miere sa vymanil spod jeho redlneho regulacného a kontrolného posobe-
nia. Globalizované prelinanie a zauzlenie vlastnickych vzfahov vyrazne relativi-
zuje, ¢i dokonca spochybiiuje otazku, €o je a o nie je na izemi Statu a mimo jeho
tzemia narodnym bohatstvom.

® QOdputanie ekonomického priestoru a ekonomickej moci od teritdria Statu
vyrazne oslabilo zodpovednost podnikatel'skych subjektov vo vztahu k tdlohdm
a problémom socidlnej sféry, ktord zostala v podstate pripttand na tzemie Statu.

e Narusili sa aj vdzby medzi mechanizmami demokracie pripitanymi k Stitne
ukotvenému celku a faktickou ekonomickou mocou, ktord sa od teritoria Statu
odputala (§ikula a kol., 2010, s. 31-32).

Velmi dolezitd dlohu zohrdvaju aktivity a vplyv takych medzindrodnych insti-
tucii ako SB, MMF, WTO, ktoré pod citelnym lobistickym tlakom TNK urcuji
agendu a smerovanie globalizdcie. Uplatiiuje sa tak akysi systém globalneho vlad-
nutia bez globélnej vlady (Poticek, Musil, Maskovd, 2008, s. 36).

Narastajice prehlbovanie globalizacnych procesov, ked sa bezprecedentnou
liberalizaciou a dereguldciou zasadne obmedzili konkrétne regulacné funkcie Sta-

3 Lobistickym tlakom, az vydieranim st schopné nitit $tdt aj k opatreniam, ktoré majui Casto aZ
charakter morédlneho hazardu, ako napriklad k tolerovaniu, resp. podpore zjavne ¢i skryte pod-
vodnych aktivit, ktoré v nendsytnej honbe za ziskom skor alebo neskor vyustuji do réznych
narodohospodarskych problémov, bublin a krizovych javov, taktieZ poskytovanim masivnej
pomoci najvia¢sim ,hrieSnikom™ finan¢nej a ekonomickej krizy. Na ich dosledky sa vSak uz
musia poskladat datiovi poplatnici, zamestnanci, rozvojové krajiny atd’.

6 Zaujimavd analyzu Specifickych aspektov stredoeurépskej transformdacie predstavuje kniha

J. Drahokoupila (2009).
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tov bez toho, aby sa na medzindrodnej a nadnarodnej drovni vytvorili potrebné
koordinacné, kontrolné a regulacné institiicie a mechanizmy, sposobilo, Ze globa-
lizacia postupne nadobuidala Coraz agresivnejsie Crty koristnickeho presadzovania
zaujmov finan¢nych a nefinan¢nych TNK. Takato nespitand globalizacia sa zme-
nila na hyperglobaliziciu (Rodrik, 2011).

3. Odraz globaliza¢nych zmien v postaveni Statu v tedrii

Teoreticka reflexia tohto rozporuplného procesu prebiehala a prebieha po via-
cerych liniach, priCom sa do centra pozornosti stile viac dostavala problematika
Statu a vyhranenych polemik o jeho oslabovani, vytesiovani, réznych poddb jeho
transformdcie, ¢i modernizacie. Spociatku sa globalizacia chdpala len ako pokra-
Covanie internacionalizdcie, ktorou tovary, sluzby, ludia, peniaze intenzivnejSie
prekracuju hranice Statov (Rosenau, Czempiel, 1992), efektivnejSie sa vyuzivaji
zdroje (Milward, 2003), no v zdsade sa nemeni pozicia Statu. Zacalo sa vSak uz
poukazovat na rasticu vzdjomnu zéavislost §tatov (Jonson, 1992). Druhy zdkladny
myslienkovy smer zdoraziioval globalizaciu ako kvalitativne novy proces, v kto-
rom sa namiesto makroekonomiky jedného $tatu stava urcujticou svetova ekono-
mika (Drucker, 1986), produkty, priemysel, korporicie i celé ekonomiky stracaji
narodny charakter (Reich, 2002). V suvislosti so ststredenim analytickej pozor-
nosti na redlne procesy resStrukturalizacnej transformdécie vnutrostatnej a medzi-
narodnej delby prace na globdlnu delbu prace vystipila do popredia tloha TNK
aich interakcia s ndrodnymi $tatmi (Dicken, 1998; Dunning, 2009; Kobrin, 1991;
Oman, 1996). Poziadavku, Ze dnes je potrebné vsetky klticové ekonomické pro-
cesy v ramci §titu skimaf v kontexte globalizdcie, rozvinul Accocella (2005).

Mimoriadne zdvaZznou a kontroverznou liniou od zaciatku 90. rokov st tedrie
zdovodnujuce erdziu a tpadok ndrodnych Stitov a ich transforméciu na trhové
Staty. V najvyhranenejSej podobe ju obsahuje kniha Bobbitta (2002) (Klinec,
2011). Vytvaranie trhového Stitu prezentuje ako hlavny trend prechodu od indu-
stridlnej k postindustridlnej spolo¢nosti. Zdovodiuje ho ako privatizaciu, ktorou
sa faziskové aktivity $tatu v ekonomike, socidlnej a zdravotnej starostlivosti, vzde-
lania a vedy, obrany, bezpecnosti a moci prestvaji na jednotlivca. Namiesto ras-
ticeho bohatstva a jeho spravodlivého rozdelovania v ndrodnom State obéanom
ma trhovy $tat na zdklade dereguldcie a devoldcie §tatu blahobytu zabezpecovat
rast sikromného bohatstva obcanov (Klinec, 2011). Koncept trhového $titu evo-
kuje viacero zdsadnych otizok. Na tomto mieste aspoii dve. Co zostane zo §titu
po privatizdcii vSetkych jeho zdkladnych funkcii? Inymi slovami, preco eSte vobec
hovorif o Stite? Z ¢oho a akymi procesmi sa odvodzuje legitimita trhového Stitu,
ked sa neuvazuje o mechanizmoch demokracie?

Tretiu zdkladnu liniu reflektujicu premeny Statu v podmienkach globalizécie,
resp. hyperglobalizécie predstavuju tedrie, ktoré reSpektuju historicki podmiene-
nost Statu, vplyv zostrujicich sa rozporov najmi v ekonomickej, socidlnej a eko-
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logickej oblasti a usiluju o identifikdciu takej modifikdcie funkcif Statu, ktord
bude adekvitne reagovat na redlne rozporuplné dosahy globalizicie. To zname-
nd také prispdsobenie funkcii $tdtu, ktoré na jednej strane umozni vyuzivat
pozitivne Glinky globalizicie pre Tudsky dostojné rozvijanie civilizdcie a na
druhej strane bude ale aj schopné primerane Celif rizikdm a ohrozeniam hyper-
globalizicie.

Tento myslienkovy prid povazujeme za mimoriadne podnetny, lebo odkryva
nové tendencie budiceho smerovania vyvoja sStatu. R. B. Reich (2002) vo svojej
Siroko koncipovanej préaci o priprave spolo¢nosti na 21. storoCie venuje pozornost
aj reformam, ktorymi by mal $tat reagovaf na procesy globalizacie. Zdoraznil, Ze
vo vztahoch medzi ndrodmi namiesto nacionalizmu v duchu ,.kto z koho*, alebo
nezucastneného kozmopolitizmu treba presadzovat ,,pozitivny hospodarsky naci-
onalizmus®, v ktorom ob¢ania kazdej krajiny preberaji hlavni zodpovednost za
zvySovanie schopnosti svojich spoluobcanov viest plny a produktivny Zivot, ale
spolupracuju aj s d'alSimi krajinami, aby sa tieto zlepSenia nedosahovali na dkor
inych (s. 450). V suvislosti s nebyvalou narastajicou socidlnou polariziciou vidi
jedno z moZnych rieSeni v skuto¢ne progresivnej dani z prijmu spojenej s uzavre-
tim medzier v danovych zakonoch (s. 356). V podmienkach globalizécie Staty
namiesto toho, aby sa predhdnali v poskytovani subvencii a vyhod pre PZI, mali
by vytvorif institiciu podobni GATT-u, v ktorej by sa dohodli na pravidlach
uchéddzania sa o investicie globalnych korporacii (s. 452). Na mnozstve konkrét-
nych stvislosti dokazuje, Ze v podmienkach globalizdcie musia Staty spolupraco-
vaf pri riadeni ekonomik jednoducho z toho dovodu, Ze uZ neexistuji oddelené
ekonomiky, ktoré by sa mohli takto riadit (s. 354).

Zisadnym kritikom doterajSej podoby globalizdcie je J. Stiglitz. Praca ,Jind
cesta k trhu* a jej podtitul ,,Hleddni alternativy k soucasné podobé globalizace*
vystizne charakterizuje jeho pristup. Negativne dosledky globalizdcie odvodzuje
7o sposobu, akym je tento proces organizovany a riadeny. Tvrdej kritike podrobil
MMEF, SB a WTO, ktoré z pozicie trhového fundamentalizmu nadradovali zdujmy
finan¢nych kruhov a vyspelych $tatov nad potreby chudobnych krajin. Najzaklad-
nejSou zmenou v zdujme dobre fungujicej globalizdcie ma byt zmena v spdsobe
jej riadenia v ramci ¢innosti medzindrodnych institdcif, ktoré urcuju jej pravidla
(s. 351).

Novd, spravne a poctivo organizovand globalizdcia ma poskytovaf moznost,
aby vSetky $taty mali moZnost vplyvat na politiku, ktord sa ich dotyka, aby posil-
fovala demokraciu a rovnoprdvny obchod a zodpovedny pristup k Zivotnému
prostrediu. Viziu globalizdcie s TudskejSou tvérou predpoklada realizovaf vhod-
nym tempom evolu¢nych krokov. Upozornil tieZ na silnd dlohu $titu vo vzfahu
k zlyhdvaniu finan¢nych trhov a ich zodpovedajicu reguldciu na ndrodnej drovni,
ako aj na potrebu reguldcie prostrednictvom reStrukturalizovanych medzindrod-
nych institicii (MMF, SB, WTO) a ich reformovanej politiky. V stvislosti s analy-
zou globdlnej krizy zdoraznil, Ze $tat musi hraf ddleziti dlohu nielen vtedy, ked
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treba ekonomiku zachrariovat, ked trhy zlyhaju, ale regulédciou trhov ich zlyhaniam
aj zabranovat (Stiglitz, 2010). Z hladiska zredlnenia pristupu k prispésobovaniu
funkcii Statu a utvdrania udrzatelnej globdlnej ekonomiky je velmi podnetnd idea
H. Hendersonovej (2001) o viactiroviiovom globdlnom vladnuti. RozliSuje sedem
drovni a v rdmci nich podnetnym spdsobom vymedzuje mozné tlohy a funkcie
medzinarodnych institdcifi, Statu, firiem, tretiemu sektoru, ob¢ianskym iniciativam
az po rodinu, resp. jednotlivca.

K prekondvaniu rdznych deformacii neoliberdlnych koncepcii Statu prispieva
holisticky pristup institucionalizmu, ked namiesto nerealneho ,.ekonomického
Cloveka™ skima a interpretuje ekonomické javy ako integrovand vyslednicu,
v ktorej maju dolezity vplyv aj dalSie kultdrne, sociologické, politické, psycho-
logické a p. faktory. Namiesto abstraktu dokonalého konkuren¢ného trhu ako
spdsobu optimalnej alokdcie zdrojov, institucionalisti chdpu trh ako spolocensku
instittciu, ktorej efektivnost je podmienend konkrétnym instituciondlnym usporia-
danim ekonomiky a spolocnosti, teda aj konkrétnej podoby Statu. V kazdej kraji-
ne sa tieto institdcie v dosledku osobitosti vzorov historického vyvoja kombinuju
Specificky odlisnym spésobom. Na ekonomickd a inova¢ni vykonnost vplyva
nielen vyspelost jednotlivych institicii, ale aj kvalita ich vzdjomnej komplemen-
tarnosti (Casper, Hollingsworth, Whiley, 2005, s. 228).

4. Frontalny iitok na socialny $tat ako klicova sicast’ globalnej krizy

Analyza bazickych pricin globdlnej krizy ako nového mnohorozmerného javu
ukdzala, Ze v rdmci dlhodobej tendencie k stagnécii kapitalizmu dochddza od
70. rokov k jeho zdsadnym systémovym zmendm. Adaptacné procesy, ktorymi
kapitalizmus zacal reagovaf na rastice problémy v podmienkach akumulacie kapi-
talu, rasticej nadprodukcie a prehlbujicej sa nerovnovahy rozdelovacich procesov
medzi kapitdlom a pricou, Coraz viac limitujicich redlny dopyt, sa sustredili na
extrémnu financializdciu ekonomiky. Nou sa mal vytvaraf nielen dodato¢ny zhod-
nocovaci priestor pre prebytocny kapitdl, ale aj nedostatok redlneho dopytu nahrad-
zaf rasticim zadlZzovanim vSetkych sektorov ekonomiky a vysledne stupiiovaf od-
buravanie vSetkych poddb socidlneho $tatu. Tento spdsob adaptécie sice umoznil
docasne odsuniif skuto¢né riesenie problémov, no zdroveii z odbiravania socidlne-
ho Stitu urobil jednu z kIticovych pri¢in prehlbovania globdlnej nielen ekonomic-
kej, ale aj systémovej a civilizacnej krizy.

Socidlny stat nie je produktom prirodzenej nutnosti, ale predstavuje institucio-
nalizovanu socidlnu konstrukciu, ktord by nikdy nevznikla, keby mali vSetci Tudia
v spolocnosti dostatocne velky majetok, pokial by podnikatelia prosperovali
a vSetci zamestnanci by mali pracu, keby Tudom nehrozili choroby, nepotrebova-
li penziu atd. Socidlny $tit zmieriiuje socidlno-ekonomické mocenské nerovnosti,
podporuje komplementaritu sikromného a verejného zdujmu a zmierniuje trecie
plochy medzi nimi. Posobi ako garant poistenia nemajetnych, ktori boli zo spo-

65



VYKLADOVY TEXT

lo¢nosti exkludovani. KlIi¢ovym principom fungovania socidlneho $titu je rest-
rukturalizécia povodného rozdelenia Zivotnych Sanci.

V sticasnosti sa zd4, Ze socidlny Stit ako defini¢nd inStiticia rozvinutych spo-
loCnosti Celi krize. Nejde pritom len o dosledok hospodarskej a financnej krizy,
ktord sa v poslednych rokoch stala dominantnym explana¢nym rdmcom spolo-
¢enskych zmien. V spolocenskom diskurze sa Coraz CastejSie objavuju hlasy, ktoré
spochybniuji zmysel jeho intervencii, spdjaji ich s vytvaranim pasivnej spolo-
Censkej atmosféry, pripadne s priamymi negativnymi dosahmi na oblasf zamest-
nanosti, inovécii, ¢i dokonca hospodérskeho rastu. Tieto tézy nie su nové, pozor-
nejsi adresati takychto sprav poznajui ich ukotvenost v 70. a 80. rokoch. Vtedy,
tak ako teraz sa privoldval a oCakaval zanik kolektivne organizovanej solidarity.

V suvislosti s globalnou krizou nestoji otdzka, ¢i potrebujeme socidlny §tét, ale
potreba hlbokého rozpracovania charakteru a funkcii socidlneho $tatu ako vitdlnej
modernej institdcie, ktord sice Celi ur€itym problém a je ter¢om ttokov kruhov pre-
sadzujucich trhovy fundamentalizmus, no jej modernizacnd obroda predstavuje
nezastupitel'nd podmienku huménneho napredovania civilizacie. Hoci sa dnes zjed-
nodusene pontika priama suvislost medzi krizou a nevyhnutnostou ustupu od
emancipacnych ambicii socidlneho Statu, situdcia vyzaduje vedecku reflexiu jed-
nak novych javov a idef a jednak renesanciu klasickych pilierov socidlneho Statu.
Doraz aj na klasické socidlne oblasti neznamend ich ahistorické vnimanie mimo
kontextu zmenenych podmienok. Predovsetkym je potrebnd dokladna analyza pri-
¢in schizofrenneho pristupu firiem k socidlnemu $tatu. Na jednej strane firmy
v globalizovanom ,,bezbariérovom* prostredi potrebuji socidlny $tat, aby pomahal
zamestnancom v havarijnych Zivotnych situaciach. M4 ich zastupovat vSade tam,
kde pri reprodukcii pracovnej sily nizky prijem z ekonomickej ¢innosti na to nesta-
¢i. Na druhej strane sa vSak tie isté firmy zdrdhaju prispievaf na financovanie chodu
socidlneho $titu. Vznika tak sibezny tlak na dvojaké minimum. Od 80. rokov sa
pod vplyvom globalizécie presadzuje v Eurépe tlak firiem na minimalizaciu prij-
mov zamestnancov a zdrovefi sa zo strany $tatu, ktorému sa znizuji prijmy z dani,
objavuju rozne formy politiky ,,socidlneho minima“. Tym sa do Eur6py ma implan-
tovaf pdvodne americky vyndlez trvalo prekérnej prace — pracujicej chudoby (wor-
king poverty) (Keller, 2011, s. 41). Do 70. rokov boli na minimalne socidlne davky
odkézani len ti, Co z r6znych dévodov neplatili poistné, dnes st minimélne davky
urCené vsetkym, ¢o dlhSiu dobu nepracovali. Vytvara sa tlak, aby prijali akikol-
vek prdcu, zniZeny uvizok, neplnohodnotné kontrakty. Mizerne platend praca
v spojeni s doplnkovymi socidlnymi ddvkami tak firmy dvojako zvyhodiuje.
Odvoldvajtc sa na globdlnu konkurenciu sa domdhaji ¢o najmensich platieb za
pracu a prostrednictvom socidlnych ddvok ich zamestnanci a danovi poplatnici
eSte dotujd. ,,Vztah medzi prijmom z price a socidlnym zaistenim sa obracia.
Miesto toho, aby bol solidny prijem zdrojom solidneho zaistenia, je minimélne
socidlne zaistenie podmiefiované ochotou vziaf aj zle platend pracu. Z takzvanej
flexibilizovanej prace sa stava v podstate forma niitenej prace urena pre tych, o
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poberaju socidlne davky. To je skuto¢nd podstata aktivizdcie pracovnej sily
(Keller, 2011, s. 42).

Tvorivo sa rozpractivaji najroznejsie metddy, ktoré maji Stdtu umoziiovat Set-
rif na uz priznanych socidlnych davkach. Nespocet rozmanitych a Casto az krajne
neddstojnych kontrol a formdlnych az ponizujtcich povinnosti, prostrednictvom
ktorych ma socidlne odkazany ¢lovek dokazovat, Ze si zasluhuje pomoc. ,,Social-
ny systém sa tak stdva tichym komplicom prenosu maxima trhovych neistot z firi-
em na pracovnikov* (Keller, 2011, s. 43).

Velmi dodlezitou sférou socidlneho Statu, na ktord sa koncentruji teoretické
i praktické utoky neoliberdlnych trhovych fundamentalistov, su jednotlivé zlozky
socidlneho systému s cielom zd6vodiiovat a presadzovaf ich pohltenie sikrom-
nym sektorom, aby sliZzili maximalizicii zisku. Ide o prehlbujicu sa tendenciu
rekomodifikdcie socidlneho $tatu, ked sa jednotlivé sektory verejného sektora pri-
vatizuju a tvrdo podriaduji trhu. Znacné zdroje, ktoré pridia medzi verejnymi
rozpoc¢tami a Skolstvom, zdravotnictvom, socidlnou starostlivostou alebo priebez-
nymi penzijnymi systémami, sa stali prili§ silnym ldkadlom pre financné kruhy
vhodne presmerovat tieto toky do sikromného sektoru. Skrtenie petiazi do verej-
ného sektoru a jeho prehlbujtica sa chudoba nie je bojom o efektivnost, ale sicast
stratégie, ktord ma otvdraf nové priestory pre sikromné iniciativy. Finan¢nym
inStitdcidm je podvyZiveny verejny sektor v zdsade vyhodny. ZadlZeny Stat je
niteny si poziciavat v bankach. To znamend, Ze peniaze, ktoré bohati odmietaju
platif v daniach, mu ochotne pozi¢aju ako veritelia. Cim menej mu odovzdaji na
daniach, tym vyhodnejiie mu mdzu pozitiavat. Cast toho, Co §titu poZziajd,
dostand naviac spif formou tych $tatnych vydajov, z ktorych maju aj oni uzitok.
Za poskytovanie tychto sluZieb tieZ pre seba si tak nechaji od $titu zaplatif aj
s tirokmi. Naviac maju pri §tite peniaze istejsie nez kdekol'vek inde. Staty st pre
finan¢ny kapitdl naprosto idedlny klienti (Keller, 2011, s. 44).

Tento ekonomicky tlak bol eSte zosililovany politickym tlakom takych institu-
cif ako MMF, SB a OECD. Vedecké zdovodnenie mala poskytovat nova politic-
ko-ekonomickd paradigma, ktorou sa odvrhol keynesovsky koncept, v ktorom bol
v centre pozornosti agregatny dopyt, pricom ddlezitd dlohu hrali vladne vydavky,
a na miesto urcujiceho teoretického konceptu nastipil monetarizmus M. Fried-
mana a ekondmia strany ponuky, v ktorych hlavnd dlohu hrali peniaze, inflacia
a agregdtna ponuka. Uloha 3tétu sa zredukovala len na odstrafiovanie prekazok
efektivnej alokdcie kapitalu a prace, teda na rusivd ¢innost odborov, na minimali-
zaciu zakonov socidlnej ochrany, na zniZzovanie demotivujticich danf a na to, aby
sa v zaujme prekondvania nahromadenych problémov a obnovy rastu prostrednic-
tvom doslednej dereguldcie a liberalizacie vzdal ekonomickej moci v prospech
globdlnych trhovych sil. Proti socidlnemu Statu sa sformovala ucelend doktrina,
tzv. parizsky konsenzus (Aiginger, 2005). V rdmci nej sa presadzovali najmi dve
argumentacné linie. Prvd ignorovala objektivny rast ndkladov na nové civilizacné
vyzvy a ako hlavny problém fazkosti financovania verejnych sluzieb zvelicene
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zddraziovala plytvavost a zneuZivanie socidlnych systémov. RieSenim by malo
byt ich obmedzenie a prevedenie na trhovy rezim formou privatizacie. Druh4 linia
sa ststredila na zdovodnovanie zniZovania dani ako hlavného sposobu zrychlova-
nia hospodarskeho rastu. K ich zasadnej relativizacii a spochybneniu vyznamne
prispeli empirickymi analyzami Pick (2006, 2011) a Aiginger (2005). Z ich zdve-
rov vyplynulo, Ze plytvavost redlne predstavuje len mald ¢ast — mozno jednu
desatinu zvySovania vydavkov.” TaktieZ spochybnili vyhodnost stikromnych soci-
alnych sluZieb pred solidarnymi, ked z vysledkov analyz vyplynulo, Ze v sikrom-
nych systémoch si vicSie rizikd, si ndkladnejSie a menej dostupné.® Pravda, za
odporom voci solidarnemu systému v dochodkovej ¢i zdravotnej, alebo vzdelava-
cej sfére treba vidief velky zdujem sukromného sektora o tento lukrativny dyna-
micky segment ekonomiky. Ako vyrazne zveliceny a idealizovany sa ukdzal vplyv
zniZovania dani ako najvyznamnejSieho faktora zrychlovania rastu. Analyzy uka-
zali, Ze je to vysoko ndkladny a mdlo ucinny spdsob. ZniZovanie celkovej miery
zdanenia prispieva k hospodarskemu rastu prevazne extenzivne a mnohondsobne
menej, ako je prinos znalostnych faktorov rastu produktivity.” Analyzy na jednej
strane presvedCivo spochybnili zveliCeny vplyv plytvavosti socidlneho systému
a stimulujiceho zniZovania danf na rast ekonomiky, no zarovet na druhej strane
potvrdili spomalenie rastu produktivity, hospodarskeho rastu a oslabovanie rela-
tivnej konkurencieschopnosti EU, ohrozujice dlhodobé ziklady jej socidlneho
modelu. !0

Rozpor medzi predstihom rastu vydavkov socidlneho Stitu a neadekvatnou
vykonnostou jeho ekonomiky zdanlivo opodstatiioval prechod k neoliberdlnemu
modelu. HIbs{ Struktirovanejsi pohlad ,,dovnitra® eurépskeho socidlneho modelu

7 Prieskumy ukazali, Ze dobrovolnd nezamestnanost sa podielala na celkovej nezamestnanosti
asi jednou pétinou a s fiou spojené socidlne davky predstavovali len asi 0,2 % HDP. Podobne
okolo 0,2 % HDP predstavovalo plytvanie liekmi poistencami zdravotného poistenia (Pick,
2011, s. 111).

8 Sikromné penzijné systémy majt neistd budicu kiipnu silu penzif, reZijné ndklady pohltia
okolo 30 % poistného oproti 3-5 % v solidarnych systémoch a pre chudobnych st pridrahé.
Stkromné zdravotnictvo je podstatne nakladnejsie ako solidarne (v USA napr. zhruba dvojna-
sobne). Aj sebadomyselnejsie systémy tverov na Stidium pri spoplatneni vysokoskolského §tu-
dia nevyhnutne vedid k ur€itej prijmovej selekcii pristupu k vzdelaniu, a teda k diskriminécii
(Pick, 2011, s. 111).

9 Z vysledkov analyz vyplynulo, Ze zniZenie miery zdanenia o 1 % v pomere k HDP moZe pris-
piet k jeho zvySeniu o menej ako 0,1 %. Podstatne viac — takmer pitndsobne — vSak prispieva
k zvySovaniu chudoby. ZniZenie celkovej miery prerozdelovania HDP (stcet zdanenia a schod-
ku verejného rozpoctu) o 1 % spdsobuje zvysenie miery chudoby o viac nez 0,4 % (pozri Pick,
2011, s. 136).

10 Ak od zaCiatku 70. rokov do polovice 90. rokov sa dlhodobo zvySovala miera prerozdelovania
HDP z0 41 % na 46 % a bola navyse dofinancovand zvysenim schodkov rozpoctov z 3 % na 5 %,
¢im sa prijmy z oboch zdrojov na soliddrne financovanie celkovo zvysili o 7 % v pomere k HDP.
Od polovice 90. rokov nastal zvrat. ZvySovanie zloZenej danovej kvéty sa zastavilo a schodky sa
do roku 2000 skrtmi zniZili 0 4 % (Pick, 2006, s. 698).
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sice potvrdzuje jeho viaceré vSeobecné Crty v jednotlivych krajindch, no hlavne
odhaluje vyrazné narodno-statne Specifikd a navodzuje hladanie odpovede na otdz-
ku minimalizdcie ¢i modernizdcie socidlneho Statu. Kriza eurépskeho socidlneho
modelu a pokusy o jej prekonanie viedli k sformovaniu Styroch relativne homo-
génnych nastupnickych modelov!! a k siifaZi nielen medzi nimi, ale aj vo vztahu
k znalostne liberdlnemu modelu USA. Nastupnicke modely sa z pdvodného mode-
Iu vytvérali rozdielnymi aZ protichodnymi reformami a pristupmi k hodnoteniu
ulohy a sily socidlneho $tatu, charakterizovanymi mierou prerozdelovania, predov-
Setkym na socidlnu a zdravotnt ochranu.

Komparatfvna analyza'? presvedCivo ukdzala, Ze ekonomicky a socidlne najus-
pesnejsim je od polovice 90. rokov znalostne socidlny model, vyvinuty v Dénsku,
vo Finsku a Svédsku, zaloZeny na soliddrnom rozvijani znalostnej modernizacie
ekonomiky a spolocnosti. Krizu socidlneho modelu vplyvajicu z predbiehania
vydavkov pred vykonnostou prekonal aktivne, zvySovanim vykonnosti znalostnou
cestou. Jadro tspechu spocivalo v politike drahej prace a reStrukturalizicii vydav-
kov verejnych rozpoCtov vyraznym zvySenim vydavkov na znalosti (vyskum
a vzdelanie), ktoré v roku 2001 dosiahli 11 % HDP a boli o 4-5 percentudlnych
bodov vyssie ako v ostatnych modeloch. Zdroven sa vzdal svojho socidlneho nad-
Standardu. NajvyraznejSiu restrikciu medzi porovnavanymi modelmi vSak nepou-
zil len na pasivne prekonavanie deficitu, ale hlavne na modernizacnu restrukturali-
zaciu ekonomiky. Zachoval silny socidlny $tit s vysokou mierou prerozdelovania
HDP, ktoré je vSak vysoko funkcné. Znalostne socidlny model je tak zaloZeny
v znacnej miere na solidarite, bez socidlnych bariér, a ku komparativnym vyhoddm
socidlneho modelu, k motivacnej G¢innosti trhu a socidlnej sudrznosti pridal eSte
komparativnu vyhodu zaloZenu na intelektualizovanej, relativne drahej praci. Pred-
stihuje ostatné nastupnicke modely, ako aj neoliberdlne znalostny model USA nie-
len v produktivite prace, ale aj v integrdlnej produktivite vyrobnych faktorov, ¢o je
rozhodujice pre dlhodobo udrzateIni vykonnost a konkurencieschopnost. Novsie
analyzy ukazali, Ze tento vyvoj pokracuje aj po roku 2000 a Ze znalostne socidlny
model dspesne obstdl v teste redlnym Zivotom.'? Je tispesne;jsi aj vo vzfahu k pre-
vazne trhovou cestou rozvijanej modernizacii neoliberdlne znalostného modelu

11 vystizne ich vymedzil M. Pick (2006) ako znalostne socidlny model (Dénsko, Finsko, Svéd-

sko), zadrziavaci model (Nemecko Franctizsko, Taliansko), hybridny model (V. Britdnia) a ult-
raliberdlny dohdnaci model (Cesko, Madarsko, Polsko), pricom v ramci neho este ako jeho
radikdlnejsi variant oznacil skupinu pobaltskych Statov a Slovensko (Pick, 2006, s. 701-705).

12 Priekopnicku zdsluhu na nej ma M. Pick, ktory jej zasadné vysledky v ucelenej podobe publi-
koval v ¢lanku (Pick, 2006).

13 Aj po roku 2000 $kandindvske krajiny pokracovali v uplatiiovani znalostne socidlneho mode-
lu. Podlla idajov Eurostatu v roku 2004 mali nadalej vyrazne o 3—4 percentudlne body vyssi
podiel vydavkov na znalostné faktory (vzdelanie, vyskum a vyvoj a IKT) ako priemer EU 15
a dlhodobo si udrziavaji pozicie na poprednych miestach globdlnej konkurencieschopnosti.
Potvrdil to aj IMD World Competitiveness Yearbook 2008.
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USA napriek tomu, Ze ten podporuje vykonnost vyraznym oslabovanim domécej
meny, tlakom na zniZovanie dani a socidlnej ochrany prace, ako aj podporou doma-
ceho dopytu schodkovymi rozpoctami.

Perspektivnost a konkurencieschopnost znalostne socidlnej modernizacie $tatu
preverila aj globalna ekonomicka kriza. Skandinévske Stity s najvysSou mierou
prerozdelovania dosahuji najnizsie rozpoctové deficity.

Globalna kriza velmi niazorne a nekompromisne odhalila neudrzatelost roz-
nych koncepcii minimalizdcie funkcif Stdtu v ekonomike.

Globadlna kriza a jej ekonomické, socidlne, politické i moralne dopady vyvola-
li nebyvalé dezilizie a odpor k sti¢asnej podobe neoliberdlneho kapitalizmu s jeho
systémovo institucionalnym hazardom a bezprecedentnou mierou polarizdcie prij-
mov a bohatstva, ktord uz nie je len vysmechom moralky dnesnej civilizacie, ale
coraz vyraznej$im obmedzovanim redlneho dopytu a spotreby sa stdva aj tvrdou
ekonomickou bariérou jej budiceho vyvoja. Neoliberdlna doktrina desatroc¢ia vsu-
gerovavala svetu dogmu, Ze niet inej systémovej alternativy. Vystizne to charak-
terizuje Hauser (2007, s. 95, 98), ked hovori, Ze ,,spolocensky systém neskorého
kapitalizmu navodzuje dojem osudovosti a vyvoldva spolo¢ensky nutné zdanie, Ze
nemdZze existovat ni¢ iného, nez ¢o bezprostredne existuje... Systém, ktory je ira-
ciondlny, vyvoldva zdanie racionality! Zdanie, Ze ekonomicky systém uZ nie je
kapitalisticky a iraciondlny, ale je raciondlne spravovany, napomdha integrécii jed-
notlivcov i pracujuicej triedy do systému.* Redlny vyvoj spolocnosti sa ocitol na
razcesti — bud v snahe obnovit vykonnost systému cestou odbtravania a napokon
uplnej likvidacie socidlneho $titu s moznym vyustenim do katastrofickych scena-
rov, alebo obmedzif zavislost spolo¢nosti od sicasnej podoby trhu a vyvijat systé-
mové alternativy sicasnému kapitalizmu. Prikladom moze byt napriklad pristup
Poldka (2011), ktory uvaZzuje s troma systémovymi alternativami: kyberneticky
socializmus P. W. Cockshotta a A. Cottrela, participativne pldnovanie P. Devina
a participativna ekonomika M. Alberta a R. Hahnela. Pritom zdoraziuje, Ze ,,nie
st dolezité preto, Ze by sa mali stat doslovnymi planmi buddceho vyvoja... Ich
ucelom nie je, aby boli do bodky zrealizované. Su vSak praktickou ukdZzkou toho,
Ze je mozné logicky a premyslene uvazovat inak, neZ ako to predpisuje momen-
tdlne dominantny myslienkovy ramec* (Poldk, 2011, s. 261).

G. Esping-Andersen (2002) sa zase zaoberd novym verejnoprospesnym mode-
lom (welfare) pre 21. storoCie. Zaujimavo nacrtidva potrebu novej metédy mode-
lovania §titu blahobytu zaloZenej na napliiani troch kritérii. Prvym je moZnost
,.nakuknutia® do budicnosti sprostredkujiica relevantné informécie. Druhym je
spojenie fragmentov do celku a tretim zaistenie dynamiky vyskytu Sanci obcian-
skeho zivota. Ide teda o urcitd viziu, resp. abstraktny tvar zaloZeny na predpokla-
de, 7e komplexnd systémova zmena musi nastat na drovni politickych rozhodnuti
Statov, resp. Eurdpskej unie.

Nazor, Ze budiicnost samotného socidlneho $titu je nezluditelnd s dominanciou
kapitdlového mechanizmu v civilizacii, zastava M. Tejkl (2010). Pokial je zakladiou
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socidlneho S$titu kapitdlovy mechanizmus sikromného zhodnocovania, bude sa
musief vzdy prispdsobovat direktivam korporéacii z hladiska maximalizicie ich
zisku a fixovanosti na konkrétnu lokalitu. Aby boli korporécie dostatocne motivo-
vané ostdvat na jednom mieste, vyZaduji obrovské vynosy z investovania, ktoré
v nemalej miere spdsobuji zniZovanie miezd zamestnancov a redukciu socidlnych
Standardov na minimum. Pri takomto nastaveni systému koexistencie kapitdlového
mechanizmu a mechanizmov financovania socidlneho Statu socidlny $tat nepreZije.

M. Pick (2004) sa domnieval, Ze zdkladnym krokom k rieSeniu socidlnej rovi-
ny a socidlneho $titu je prekonanie neoliberdlneho vzduchoprazdna, ktoré v sku-
tocnosti nechdva volné pole posobnosti pre TNK a nerovnosti spdsobované trhom.
Optimizmus budiceho vyvoja vidi v tom, Ze dosledky globalizécie a neoliberdl-
nej agendy sa zacinaju obracaf aj proti vyspelym Statom, Co vytvara nové Sance
k prekonaniu neudrzatelnosti vyvoja.

Tieto tvahy potvrdzuje redlny vyvoj poslednych dekad, ked dochddza k velké-
mu prerozdelovaniu globdlnej ekonomickej a politickej moci a presadzovaniu
redlnych systémovych alternativ doZivajiceho friedmanovského kapitalizmu
napriklad v Statoch BRIC.
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PROBLEMAVTIC’KS? NAVRH )
NA VYTVORENI BANKOVNI UNIE V EU

Ing. Karel Mrdcek, CSc. — Institut evropské integrace, NEWTON College, a. s.

Evropska komise neddvno pfisla s ndvrhem na zavedeni bankovni unie. Jde o sou-
¢ast navrhovanych dalSich krokd k jesté uZzs{ integraci eurozony, které by podle
svych zastanct mély vést k pfekonani eurokrize. Zastanci uzsi integrace chtéji po
postupném zavedeni bankovni unie vytvorit fiskdlni unii a nakonec politickou
unii, coz by vedlo vlastné k federalizaci eurozény. Pfirozené soucasné pojeti uzsi
integrace eurozony, zejména na bazi pouhych politickych rozhodnuti organa EU,
mad i své odptrce a kritiky. Navrh zavedeni bankovn{ unie, ktery vyvolal také celou
fadu diskusi, je postaven na 4 pilifich: spolecny evropsky bankovni dohled, spo-
le¢na pravidla fungovani bank, spole¢ny evropsky systém pojisténi vkladi a spo-
le¢ny evropsky systém pro fesSeni krizi.

1. Spole¢ny evropsky bankovni dohled (v ECB)

Tato idea vychdzi z toho, Ze bankovni skupiny v Evropé funguji v podstaté na
nadndrodni bazi, zatimco soucasny bankovni dohled mé ndrodni povahu (na ban-
kovni sektor kazdé Clenské zemé dohlizi centrdlni banka dané zemé). Podle
Evropské komise by tedy na stejném principu mél fungovat i bankovni dohled,
tzn. byt rovnéz nadndrodni. Kompetence dohledu by se mély presunout na Evrop-
skou centrdlni banku (ECB). Timto opatfenim by se tedy vyrazné€ omezil vliv
narodnich dohledovych organt, coZ se stava praveé i predmétem kritiky.

Kritické vyhrady proti spolecnému bankovnimu dohledu vychdzeji také z toho,
Ze v Evropé plisobi zhruba Sest tisic bank a ECB nebude mit dostate¢nou kapaci-
tu pro jejich dislednou kontrolu. Nazory na bankovni dohled se pohybuji s ohle-
dem na koncentraci bankovniho sektoru v intervalu 20 az 6000 bank. V eurozéné
podle distribu¢ni kfivky aktiv tvoif 20 nejvétsich bank 68,6 % celkovych bankov-
nich aktiv. 200 nejvétSich bank reprezentuje vice neZ 95 % bankovnich aktiv.
Podle objemu depozit 20 nejvétsich bank disponuje zhruba 60 % celkovych depo-
zit u bank v eurozéné a 200 nejvétsich bank pak 85 % [1]. Zejména Némecko se
jednoznacné vyjadfilo, aby byl ziZen zabér dohledu ECB jen na velké, systémo-
vé dulezité evropské banky. Z toho je také ziejmé, ze Némecko si piili§ nepieje,
aby se celoevropsky bankovni dohled zaméfil i na jeho relativné spletity a roz-
sdhly systém mensSich zemskych bank a sporitelen. Ale v Némecku se objevuji
i obavy bankétl ze ztrat pravomoci Bundesbank ve prospéch ECB, kdy nyni napf.
i diky Bundesbank nemlze problémova UniCredit Bank ,,vysavat kapitdl nebo
ziskavat dostatek likvidity z dcefiné banky HVB. Obdobné se stavi proti spolec-
nému bankovnimu dohledu CNB, kviili némuy by ztratila kontrolu nad finan¢ni-
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mi pohyby mezi bankami ptisobicimi v Ceské republice a jejich zahrani¢nimi
matefskymi finanénimi skupinami.

2. Spolecna pravidla fungovani bank (stanovena EBA, Single Rule Book)

V tomto piipadé nedochdzi k vyrazné&j$im zméndm, nebof vétsina pravidel pro
fungovani bank byla jiz dfive zavedena v souvislosti se zavedenim vnitiniho trhu
pro oblast finan¢nich sluzeb. V ramci komunitdrniho prava jiz existuji smérnice
a nafizeni, kterd vymezuji fungovani bank v celé EU (napf. spole¢nd pravidla pla-
tebniho styku a kapitdlové priméfenosti, opatfeni proti prani Spinavych penéz,
pravidla v oblasti poskytovani spotfebitelskych uvérl apod.). Lze konstatovat, Ze
tento pilit je nejméné kritizovdn.

3. Spolecny evropsky systém pojisténi vkladu

Soucasna situace je takova, ze vklady klientd bank jsou pojistény u narodnich
fondut pojisténi vkladi. To znamena, Ze za vklady klienti v bankdch pisobicich na
tizemi Ceské republiky ru¢i tuzemsky Fond poji§téni vkladi, za vklady $pan&l-
skych stfadateldi obdobnd instituce ve Span&lsku atd. Pokud banka v zemi, kde
sidli, zkrachuje, je klientim z piislusného ndarodniho fondu pojisténi vkladd
vyplacena ndhrada az do vyse 100 tisic eur. Tato situace by se vSak méla podle
ndvrhu na vytvoreni bankovni unie zménit tak, Ze by se cely systém centralizoval
na drovni EU a vznikl by jakysi spole¢ny fond pojisténi vkladd pro vSechny ¢len-
ské zemé EU, do kterého by pfispivaly vSechny banky pusobici na vnitinim trhu
EU, ale Cerpat by z ného mohly jen ty banky, které by se dostaly do problémd.
Tento vlastné nadnarodni fond by v piipadé dpadku banky v kterékoli ¢lenské
zemi EU vypldcel klientim jejich vklady uloZené v této krachujici bance do pii-
slu$né stanovené vySe. Mohou to byt vSak klienti z riznych ¢lenskych zemd, ktefi
maji u dané banky sva depozita. Navrhovatel€ se pak u tohoto opatfeni ¢asto oha-
néji i ptsobivym principem solidarity. Nelze vSak opomenout rizika moréalniho
hazardu.

Toto opatfeni je ziejmé nejvice kontroverzni a mé patrné se spole¢nym ban-
kovnim dohledem také nejvice kritikd. Vyhrady se zejména zamé&fuji na situaci,
kdy by v pripadé vice krachujicich bank v nékteré z Clenskych zemi EU nemél
nadndrodni fond pojisténi vkladt dostatek penéZnich prostiedki, Ze by se pak
zfejmé na vyplatu klientim krachujicich bank musely slozit vlady ¢lenskych
zemi bankovni unie a fond dotovat ze svych vefejnych rozpoéti. Tim se navic
dostavame z jin€ strany i k prosazovani fiskdlni unie. Kritici poukazuji ddle na
to, Ze do fondu by pfispivaly banky ze vSech zem{ (vCetné bezproblémovych), ale
vyplaty z fondu by sméfovaly do zemi s problémovymi bankami (obvykle se
hovoii o jihoevropskych zemich eurozény). Na jedné strané muze byt tedy napl-
fiovdn mordln{ hazard a na druhé strané je tu poZadovan princip solidarity, ktery
se vSak v daném pripadé t€zko vysvétluje a obhajuje (napf. némeckému nebo fin-
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skému stfadateli, Ze md pres svou banku, resp. stitni rozpocet a celoevropsky
fond pojisténi vklada uhradit ztrdty napf. feckému nebo $panélskému bankovni-
mu klientovi).

4. Spolecny evropsky systém pro reSeni krizi (fondy pro restrukturalizaci
bankovniho sektoru)

S timto pilifem je spojen hlavni divod prosazovani bankovni unie. Zatimco
nyni bankovni sektor dané ¢lenské zemé EU, ktery se dostal do problémi, je
zachrariovan z fondd EU formou pijcek vladé této zemé, tak nové se predpokla-
d4, Ze tuto dlohu prevezme Evropsky mechanismus stability (ESM), ktery by mél
pajcovat piimo problémovym bankdm, resp. je rekapitalizovat ¢i provadét jinou
formu jejich zachrany, pfipadné zavirat nesolventni banky. Vychdzi se z toho, Ze
zdchrana bank v Clenské zemi miiZe nednosné zvySovat dluh tamni vlady (viz
napf. Irsko). Z fondli EU sméfovaly penize vlade statu, jehoz bankovni sektor byl
blizko kolapsu, vlada tuto finan¢ni pomoc distribuovala bankdm na svém tzemi,
ale s tim negativnim efektem, Ze nartistal vefejny dluh. Ostatné pravé Spanélsko,
které potfebuje na zachranu svych bank jiz desitky miliard eur a nechce dile zvy-
Sovat svij vladni dluh, tla¢i velmi siln€ na zavedeni tohoto pilife. Poukazuje se
pfitom na to, Ze nékteré silné bankovni skupiny jiz ,,pfertstaji pies hlavu* narod-
nim stitim a pro feSeni této situace je tedy nutno posilit roli celoevropskych
instituci. Af jiZ bude nesolventnim bankdm poskytovdna pomoc kapitdlovymi
vstupy z Evropského mechanismu stability nebo z Evropské centralni banky,
navazuje na to jistym zpasobem logicky poZadavek na dohledovou roli téchto
instituct.

Kritici bankovni unie poukazuji v dané souvislosti zejména na riziko mordalni-
ho hazardu (management banky bude provadét rizikové operace, nebude dosta-
tecné Tidit rizika a bude pocitat s tim, Ze pfipadnou ztratu uhradi ESM). Tento
mechanismus se tedy bude muset zbavit v prvé fadé rizika mozné podpory moral-
niho hazardu, ale zatim nejsou dohodnuty podminky pajcek bankdm z ESM. Nic-
méné uvazuje se o takovych podminkach, kdy by zachranu banky pocitili znatel-
né vinici vzniklé situace. Napiiklad ptj¢ky by mohly byt poskytovany vyménou
za Cast akcii, Cili stdvajici akciondfi banky by pfisli o ¢ast svych akcii. V tomto
ohledu se ale jiz nemluvi o rozdilné pozici a vlivu vétsinovych a drobnych akcio-
nard. Ddle je tfeba vzit v tivahu, Ze akciova spole¢nost je pravni formou obchod-
ni spolecnosti, kdy vlastnici (akcionafi) neruci za zdvazky spolecnosti. Jejich
postih na vlastnich aktivech je tedy ,,jen* ve ztrat¢ akcii dané banky (v uvedeném
pfipadé moznd jen CéasteCné). Po stabilizaci situace by vSak ESM mél podil
v ohroZené bance prodat (privatizovat). Uvazuje se ale i o propousténi vrcholo-
vych manaZzerti problémové banky (tito manaZefi jsou také vétSinou vlastniky
akcii). Celkova predstava je, Ze k odstranéni moralniho hazardu pfispéje pravé
vEtsi postih manazert a akciondft v piipadé hroziciho krachu banky.
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5. Kli¢ovy problém moralniho hazardu

O jednotlivych pilifich a efektivité opatfeni s nimi spojenych je mozno z rtz-
nych hledisek kriticky diskutovat, ale zfejmé hlavni{ kritickd linie vic¢i bankovni
unii je zaloZena na pomérné redlné hrozbé toho, Ze bankovni unie by se stala jen
dal$im ,,penézovodem* ze severu Evropy na jejf jih (viz zejména koncepce tieti-
ho a ¢tvrtého pilite). To ostatné ukazuji v zdsadé rozdilné postoje k bankovni unii,
s nimiZz se setkdvdme v severnich a jiznich zemich EU. Vice pravdépodobné je, Ze
penize na zachranu bank budou potfebné v takovych zemich jako Recko, Spanél-
sko, Portugalsko nebo Itdlie nez ve statech severni a stfedni Evropy. A pravé jizni
zemé EU vyvijeji hlavni tlak na vznik bankovni unie, nikoli napf. Némecko nebo
Finsko. Z4jem Spanélska ¢&i Itlie o bankovni unii spojenou s celoevropskou insti-
tuci dohledu vyplyva vSak pouze z akutni potfeby ozdravit vlastni bankovni
systém. Spole¢né feSeni problémi a krachii bank zakotvené v navrhu bankovni
unie tyto zemé se soucasnou Spatnou kondici bankovniho sektoru potfebuji a aktu-
4ln& jim vyhovuje. Spanélsko ozndmilo v Gervnu 2012, 7e na zdchranu svych bank
potfebuje vice nez 50 mld. eur. Zavedeni bankovni unie pfed poskytnutim této
sumy by tak bylo pro Span&lsko vyhodné. Naopak Némecko jako nejvetsi piispé-
vatel do ESM spiSe snahy o rychlé spusténi bankovni unie brzdi s tim, Ze je tfeba
realizovat potiebné pojistky proti moralnimu hazardu. Rekapitalizace problémo-
vych bank by méla byt spojena s pravidly postihujicimi neodpovédné jednani
manaZzeru a akciondra téchto bank. Podle némeckych politikil je tak realn&jsi uva-
Zovat o vzniku bankovni unie nejdfive od roku 2014. Navic pokud by se méla
vytvorit bankovni unie, mély by se zménit i zakladajici smlouvy Evropské unie.

Jak z vySe uvedeného plyne, jsou v celkovém konceptu bankovni unie ¢asto kon-
frontovany otdzky solidarity a mordlniho hazardu. Otazkou je zejména, jak pristu-
povat k solidarité, zdaraziiované politiky v zdjmu pfedchdzeni socidlniho chaosu
a nestability, aby nedochdzelo na druhé strané k nartistu moralniho hazardu. V této
souvislosti stoji za pozornost téZ to, Ze mnoha nynf i difve navrhovana regulatorni
opatfeni v EU jsou v rozporu s teoretickymi piistupy k regulaci, které akcentuji jeji
vazbu na troven moralniho hazardu. Napf. podle teorie G. Benstona a G. Kaufma-
na by mélo zdkladni rozliSeni a hodnoceni regulatornich opatfeni vychazet z toho,
zda sniZuji, nebo naopak zvysuji mordlni hazard [2]. K opatfenim zvySujicim moral-
ni hazard pati{ rozsifovani pojisténi vkladt, pouzivani bankovni dané bez jakéhoko-
li vztahu k rizikim ¢&i vytvafeni dodate¢nych fondl uréenych k feSeni budoucich
problémi bank. Naopak regulatorni opatieni snizujici mordlni hazard predstavuji
kapitdlové pozadavky zohlednujici riziko nebo nastavené pozadavky na likviditu.

6. Obavy na Ceské strané ze zavedeni bankovni unie

Z hlediska vlastnické struktury bank s paisobnosti na tizemi Ceské republiky je
zhruba 94 % v zahrani¢nim vlastnictvi, pficemzZ jde v naprosté vétsiné o dcefiné
spole¢nosti velkych zahrani¢nich bank. Cesky bankovni sektor patii pfitom
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k dlouhodobé nejziskovéjsim v rdmci EU. V obdobi od vstupu strategickych zahra-
ni¢nich partneri do bank piisobicich na tizemi Ceské republiky se tyto banky
finan¢né stabilizovaly a vydélaly svym zahrani¢nim vlastniktim na dividendach cel-
kové jiz vice nez 180 mld. K&. TF nejvétsi banky na tizemi CR — Ceska spofitel-
na, Komeréni banka a Ceskoslovenskd obchodni banka — vydélaly pro své zahra-
ni¢ni vlastniky pravé v krizovych letech 2008-2010 celkem zhruba 75 mld. K¢
a jsou nejziskovejsimi spole¢nostmi a vibec spole¢nostmi s nejvyssi rentabilitou
aktiv v rdmci nadndrodnich finan¢nich skupin, do nichz patii, a tuto kondici si udr-
Zely 1 uprostied pokracujici hospodarské recese (viz tabulka ¢. 1). Obdobné vyraz-
néjsi podil zisku ve srovnani s podilem na aktivech (tedy vyssi vyuZziti a zhodno-
ceni aktiv) v rdmci financnich skupin, do nichz ndlezi, vykazuji napiiklad
i UniCredit Bank CR a Raiffeisenbank.

Tabulka 1 Porovnani vybranych ukazatel(i nejvétsich bank
v Ceské republice a jejich mateifskych bank
(udaje za 1. pololeti 2012)

Banka Podil na bilanéni sumé Podil na zisku

Ceska spofitelna 17 % skupiny Erste 27 % skupiny Erste

Komeréni banka 2,5 % skupiny 29,7 % skupiny

Société Générale Société Générale

CsoB 13 % skupiny KBC zisk 7,9 mld. K&
za 1. pololeti 2012,
materska KBC ve ztraté
4 mld. K& (v prepoctu)

Pramen: vykazy bank

Z hlediska finan¢niho zprostfedkovani je pak nutno uvést specifickou pozici
bankovniho sektoru v Ceské republice, v ném? existuje previs vkladi nad Gvéry na
rozdil od naprosté vétSiny ¢lenskych zemi EU. Ceskd republika md ze zemi EU
dokonce nejvyssi podil vkladd k dvérim (zhruba se blizi hodnoté 1,4). Naprosta
vétsina ¢lenskych zemi EU ma tento podil obraceny a v priméru za EU jako celek
dosahuje piiblizn& hodnoty 0,8. To znamend, 7e v Ceské republice byla a je nadé-
le dvérovd expanze financovdna v podstaté¢ z tuzemskych primdrnich depozit
a bankovni sektor byl tedy v poslednich letech nezdvisly na externim zahrani¢nim
financovani.

Velmi piiznivé pro banky piisobici na dzemi Ceské republiky vyznivd i ukaza-
tel kapitdlové pfiméfenosti. Pokud jde o banky v CR, v soutasné dobé nemaji
zadné problémy s novymi pravidly Basel III. Celkova kapitdlova pfiméfenost ban-
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kovniho sektoru koncem roku 2010 ¢inila 15,5 % a koncem 1. pololeti 2012 pak
dokonce 16,3 %, pficemzZ u vSech bank se jeji hodnoty pohybovaly nad 10 % [3].
Banky puisobici na tizemi Ceské republiky si udrzuji jiz delsi dobu kapitdlové pol-
Stafe vysoko nad reguldtory pozadovanou kapitdlovou ptfimérenosti. Pokud jde
o strukturu regulatorniho kapitalu, vyznamné v ném narostl podil nerozdéleného
zisku z piedchozich obdobi po zdanéni. Pro dalsi vyvoj kapitdlové priméfenosti
v bankovnim sektoru v CR bude viak diileZité, jak budou naristat piipadna opti-
misticka o¢ekavani budouciho vyvoje po odeznéni krize, kterd by se mohla proje-
vit vy$§imi vyplatami dividend ze zadrZenych minulych ziskt. Pro ¢esky bankov-
ni sektor je v daném kontextu také naddle vyznamné, Ze naprostou vétSinu
regulatorniho kapitalu tvofi kvalitni kapital typu Tier 1.

V danych souvislostech se vSak redlné objevuji obavy, aby se ceské banky
v podminkdch bankovni unie nestaly pohodlnym finanénim polStafem pro zahra-
ni¢ni mateiské spole¢nosti. Hrozbu mozného ,,vysavani“ penéz predevsim zda-
razituje CNB. Na banky v Ceské republice jako samostatné subjekty dohlizi
nyni CNB jako narodni reguldtor hdjici narodni zajmy. Podle platné ceské legis-
lativy miize CNB zakdzat transakce, které by sniZily likviditu tuzemskych bank
(napt. vysoké ptjcky do zahrani¢{). V obdobi finanéni krize byla zavedena povin-
nost pravidelného hldSeni o vétSich transakcich mezi tuzemskymi bankami
a jejich zahrani¢nimi matkami (dokonce po urcité obdobi to byla i povinnost den-
niho hl4seni) s tim, Ze velké transakce se musi hlésit pfedem. CNB dohliZ{ i na
to, aby z tuzemskych bankovnich dstavlii nebyly odCerpavany penize i jinymi
zpusoby, jako napf. formou nadhodnocenych plateb za sluzby poskytované
v ramci skupiny (napf. rizné poradenské sluzby, sluzby v oblasti informaénich
technologii apod., jejichZ ocenovani je ponékud slozité, nicméné 1ze prosazovat
u téchto transakei zdsadu trznich cen). CNB v minulych letech sice uvedla, Ze
nékteré pokusy o ,,vysdvani* Casti likvidity zastavila, ale nebyla a také zfejmeé
nemohla byt v tomto bodé konkrétni.

V podstaté opacné postoje k uvedenému riziku ,,vysavani*“ penéz v piipadé
zavedeni bankovni unie maji vrcholovi manaZzefi tuzemskych bank. Domnivaji
se, Ze toto téma je zbytecné nafouklé a Ze majitelé nechtéji s ohledem na ekono-
micky zdjem v ramci finan¢ni skupiny poSkodit sviij uspé$ny lokdlni byznys.
Dale zpochybriiuji vyznam ptesunti zdroji mezi deefinymi a matefskymi spolec-
nostmi vzhledem k zhruba pétiprocentnimu podilu bankovnich aktiv novych
¢lenskych zemi na celkovych bankovnich aktivech EU. Poukazuje se také na to,
Ze v ptipadé problémi matefské banky by pro ni bylo ekonomicky vyhodn&jsi
pifimo prodat prosperujici a zdravou dcefinou spole¢nost. Odhlédneme-li od
toho, Ze vrcholovi manazefi jsou ve svych vysoce lukrativnich funkcich prede-
v§im diky matefskym spolecnostem, je zfejmé, Ze priliSné finan¢ni oslabeni dce-
finé spolecnosti by nebylo zrovna vyhodné, a to i s ohledem na vynosnost jejtho
pripadného prodeje. Nicméné nelze podcenit pravo vétSinového majitele nechat
si vyplatit v dividenddch zisk piislusné banky. Urcitym oslabenim pro budouci
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vyvoj banky miZe byt tedy i celkovy pomérné vysoky podil vyplacenych divi-
dend na zisku a ponechani v bilanci jen malé ¢asti nerozdéleného zisku. A pravé
v obdobi finan¢ni krize zvySily nékteré financni skupiny (Erste Group, KBC)
pozadavky na vypldcené dividendy ve svych dcefinych bankdch v Ceské repub-
lice (dokonce nékolikandsobné, pficemz k vyplaceni bylo z¢asti vyuZzito i neroz-
déleného zisku z minulych let).

Ceska vlada a CNB vyjadiuji v podstatd celkové odmitavé stanovisko k zave-
deni bankovni unie. Nejde pfitom jen o rizika stahovani likvidity a kapitdlu ze
zdravych bank pusobicich jako dcefiné spole¢nosti velkych zahrani¢nich bank na
tizemi Ceské republiky, piestoZe se to Casto uvadi jako priorita pro CR. CNB
uvadi jako vychodisko své pozice k bankovni unii tato s jejim zavedenim spjatd
hlavnf rizika:

e naruseni stability a zdravi jednotlivych bank a tim i finanéni stability Ceské
republiky;

e nadfazeni a uplatnéni principu skupinového zdjmu (stahovani likvidity a kapi-
talu, pfenos ndkazy krize);

e pravomoci a ndstroje ndrodniho organu dohledu v oblasti pfedchdzeni a feSe-
ni kriz{ jsou dle navrhti pfesunuty na drovenn domactho dohledu ¢i na evropskou
uroven (European Banking Authority — EBA);

e piipadné zjednoduseni prevodu dcefinych spole¢nosti na pobocky (poboc-
Ky tvoii nyni zhruba 11 % aktiv z celkové vyse bankovnich aktiv v Ceské repub-
lice);

e zapojeni narodniho systému pojisténi vkladt do feSeni problémd v jinych sta-
tech (cesta k fiskalni unii);

e naruieni fungujiciho ndrodniho dohledu CNB nad bankovnim sektorem
(v dané souvislosti se poukazuje na to, ze v dobé financni krize nebylo nutno
v Ceské republice vynalozit Zadné vefejné prostiedky na zéchranu bank na rozdil
od jinych evropskych zemi);

e oslabeni narodniho vlivu pfi tvorbé pravidel vnitfniho trhu pro finanéni
sektor;

e nerovné zachdzeni (trvald vefejnd podpora pro instituce v bankovni unii pro-
stfednictvim ESM);

e celkové navrhované feSeni neodpovidd soucasnému politickému uspofddani
v EU (neni fiskalni unie).

CNB sice deklaruje, Ze mé zdjem na feSeni soucasné dluhové a finanéni krize
eurozony a zajisténi jeji financni stability, ale piredlozeny ndvrh bankovni unie
neni podle ni skute¢nou odpovédi na problémy eurozony, jimiz jsou predevsim
neschopnost nékterych vlad spldcet své dluhy, trh s fadou problémovych bank
a nedostatky spocivajici v samotné podstaté¢ ménové unie. Pojeti bankovni unie
neni ani v souladu se zdsadou subsidiarity pfi péci o finan¢nf stabilitu jednotlivé-
ho stitu. CNB se také ztotoZiiuje s fadou kritikéi na riziku podpory moralniho
hazardu a oslabeni odpovédnosti narodnich vlad za dlouhodobou fiskdlni udrzi-
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telnost. V této souvislosti se zduraziuje i vySe uvedend potieba zabranit stahova-
ni likvidity a kapitdlu ze zdravych dcefinych spolecnosti.

Velky duraz je pak poloZen na zajisténi rovnovahy mezi pravomocemi a odpo-
védnostmi za stabilitu tuzemského bankovniho sektoru, coz by nebylo v pripadé
stavajici podoby ndvrhu bankovni unie zachovano. Proto je poZadovdno zachovat
pravomoci ndrodniho orgdnu ohledné pfipadného sdileni zdroji s fiskalnimi ¢i
kvazifiskdlnimi orgény (jako jsou fond pojisténi vklada a fond pro feSeni problé-
mii bank). Oproti souéasnému stavu by nemélo dojit k oslabeni pozice CNB ani
Ceské republiky jak na narodni drovni z hlediska bankovniho dohledu a zaji3to-
van{ finan¢n{ stability, tak na drovni EU, pokud jde napf. o hlasovani v EBA, vztah
k Evropské centralni bance apod.

Vlida CR a CNB se nicméné, jak z jednotlivych vyjadfeni plyne, nebrani dis-
kusi o bankovni unii a jejich prvcich, pfi¢emz pfichdzi i s urcitymi pozadavky.
Méla by byt dodrzovana pravidla vetfejné podpory a vnitiniho trhu (poskytovéani
vefejné podpory z ESM by mélo byt omezeno pouze na vyjimecné a docasné situ-
ace) a vubec pravidla by méla byt pfedloZena jako kompaktni celek (nemélo by se
postupovat tzv. salimovou metodou). Zdroven by mélo byt zajiSténo i pravo roz-
hodnout se o (ne)sdileni nakladii v EU. Cesk4 republika by mé&la mit také pravo
odmitnout pfeménu dcefiné spole¢nosti materské banky na jeji pobocku (vytvore-
ni kontrolni pojistky pro riziko mozného odlivu likvidity a kapitdlu z banky).
SpiSe deklaratorné se pak vyzdvihuje nutnost rovného zachazeni v EU. Zavér je
pak podle vyjadfeni &lena bankovni rady CNB pomérn& jednoznaény: ,,Bankovni
unie optimdlni ménovou zénu z eurozény nevytvoii.* [4]

Znacné riziko se vSak ukazuje v tom, Ze se opét stdvame svédky pfedevSim
politického rozhodovéni — jako tomu bylo v piipadé zavedeni jednotné evropské
meény — pii sou¢asném podcenéni rozdilné ekonomické trovné a heterogenity jed-
notlivych ¢lenskych zemi EU. V daném kontextu je nutno si také hloubéji vyjas-
nit otdzky efektivity pfipadné fiskdlni unie, nalézani souladu mezi principem soli-
darity a moralnim hazardem a ucinnych vztah bankovni regulace a dohledu
v ramci EU.
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SOUVISLOSTI MEZI EUROKI}IZi A PORUSOVANIM
CI VOLNYM VYKLADEM PRAVA EU

Mgr. Ing. Petr Wawrosz, Ph.D. — Institut evropské integrace, NEWTON College, a. s.

Cilem tohoto textu je ukdzat, jak normy evropského prava, respektive jejich dodr-
Zovani a poruSovani pfispély ke vzniku problémi eurozény po roce 2008 a jakou
roli dodrzovéni a porusovani evropského prava hraje pri feSeni této krize. Piispé-
vek vychézi ze skutenosti, Ze pravni normy jsou jednim z faktord, které ovliviiu-
ji, respektive strukturuji lidské jednani. Lidé (tedy i reprezentanti stati) by méli
jednat podle norem, ke kterym se zavdzali, respektive které se na jejich jedndni
vztahuji. Nicméng, ¢lovék jako subjekt disponujici svobodnou vuli vzidy muize
normu porusit. K poruseni obecné dochazi tehdy, pokud je to pro dané subjekty
vyhodné. Aby tedy normy byly dodrzovany, musi v sobé obsahovat sank¢ni pravi-
dla, ktera se vici poruSujicim uplatni. Dédle musi existovat subjekty, které dodrzo-
véani norem prosazuji a které vici pripadnym porusujicim sankéni pravidla uplat-
fuji. Pokud norma nebude mit sankce, pfipadné pokud sankce nebudou
uplatiiovany, logicky mize byt pro jednotlivé subjekty vyhodné, aby dané normy
porusovaly ¢i obchdzely. Ackoliv toto jednani miZe byt vyhodné pro jednotlivé
subjekty, na agregétni drovni muze zpusobovat problémy. Pokud tfeba datovy
poplatnik nebude platit dané, bude to pro n€j nepochybné vyhodné. Na agregitni
urovni (zde na trovni ndrodniho stitu) ale mize dojit k tomu, Ze budou schéazet
prostfedky na zabezpeceni vefejnych statktl, coz miiZe zptisobit krizi daného statu.

Evropska unie (EU) vznikla jako projev vile jednotlivych ¢lenskych statt, za
tyto staty ale jednali pochopiteln€ jejich zdstupci, tedy konkrétni lidé. Zastupci
danych statd rovnéz Celi dilematu, zda normy, na kterych je EU zaloZena, dodr-
Zovat, nebo naopak porusovat ¢i obchédzet. Porusovani ¢i obchdzeni norem muize
byt pro pfislusny Clensky stét, jeho obyvatele vyhodné. Na agregatni tirovni (zde
na drovni EU) muze vsak toto poruSovani vést k nedtivéfe v ménu, kterou EU pou-
Zivd, k neochoté provadét celoevropské transakce apod. Ve svych disledcich
potom dané chovani muze jit proti cilim, které si EU klade, muZe poskozovat
staty, které se k poruSovani ¢i obchdzeni neuchylily, apod. Z hlediska soudobé
krize l1ze tak poruSovani a obchdzeni pravidel EU oznalit za jeden (zdiraznéme
vsak, Ze nikoliv jediny) faktor soucasné krize eurozény a nedivéry v euro.

Text je koncipovdn nésledovné. Nejprve je stru¢né nastinéna problematika
prava EU, potom jsou pfibliZena zdkladni pravidla pro fungovini eura obsaZend
v primdrnich dokumentech. Tteti kapitola se vénuje porusovani tzv. Paktu stabili-
ty a rastu, ¢tvrtd kapitola volnému vykladu pravidel primarniho prava. Pata kapi-
tola poukazuje na to, Ze k porusovani pravidel, tentokrat pravidel pro pfijeti eura,
dochézelo jiz v okamZziku zavadéni spole¢né mény.
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1. Povaha evropského prava

Evropskd unie je specidlnim subjektem mezindrodniho prdva s pravni subjekti-
vitou, na ktery ¢lenské staty prenesly nékteré své pravomoci. Pfeneseni pravomo-
ci vSak nenf v takovém rozsahu, aby bylo mozné hovofit o tom, Ze se EU stala sta-
tem, respektive Ze je federaci ¢lenskych stati. V nékterych piipadech se ¢lenské
staty svych pravomoci vzdaly zcela — v takovém piipad€ fikdme, Ze EU md v dané
oblasti vylucné pravomoci. Konkrétné ma EU vylu¢né pravomoci v nasledujicich
oblastech: a) celni unie; b) stanoveni pravidel hospodéiské soutéZe nezbytnych
pro fungovani vnitfniho trhu; ¢) ménova politika pro Clenské staty, jejichZ ménou
je euro; d) zachovani biologickych mofskych zdroji v rdmci spoleéné rybaiské
politiky; e) spolecnd obchodni politika.

V jinych oblastech Clenské stity prenesly na EU pravomoci ¢dstecné, v tako-
vém piipadé fikdme, Ze EU sdili pravomoci s ¢lenskymi staty. Ponékud zjedno-
dusené feceno zde plati, Ze ¢lenské stity mohou danou oblast upravovat svymi
predpisy tehdy, pokud jiz tak neucinila Unie. Primarni pravo (zakladatelské
smlouvy) zde konstatuje: ,,Svétuji-li v urcité oblasti Smlouvy Unii pravomoc
sdilenou s Clenskymi staty, mohou v této oblasti vytvaret a pfijimat pravné
zédvazné akty Unie i Clenské stity. Clenské stity vykondvaji svou pravomoc
v rozsahu, v jakém ji Unie nevykonala. Clenské staty op&t vykonavaji svou pra-
vomoc v rozsahu, v jakém se Unie rozhodla svou pravomoc piestat vykondvat.*
Navic se zde uplatiuji zdsady subsidiarity a proporcionality. Ty jsou vymezeny
ndsledovné:

® Podle zdsady subsidiarity jedna Unie v oblastech, které nespadaji do jeji vyluc-
né pravomoci, pouze tehdy a do té miry, pokud cilti zamyslené ¢innosti nemutiZe byt
dosazeno uspokojivé Clenskymi staty na drovni Gstfedni, regionalni ¢i mistni, ale
spiSe jich, z diivodu jejiho rozsahu ¢i G¢inkd, mize byt 1épe dosaZeno na trovni
Unie.

® Podle zdsady proporcionality nepfekro¢i obsah ani forma ¢innosti Unie rdmec
toho, co je nezbytné pro dosazeni cili Smluv.

Oblastmi se sdilenymi pravomocemi jsou: a) vnitini trh; b) socidlni politika;
¢) hospodaiskd, socidlni a tzemni soudrZnost; d) zemédé€lstvi a rybolov, vyjma
zachovani biologickych mofiskych zdrojl; e) Zivotni prostfedi; f) ochrana spotfe-
bitele; g) doprava; h) transevropské sité; i) energetika; j) prostor svobody, bez-
pecnosti a prava; k) spole¢né otdzky bezpecnosti v oblasti vefejného zdravi, pokud
jde o hlediska vymezena v této smlouvé.

Kone¢né v oblastech, jako jsou kultura, vzdélavani nebo prumysl, mize EU
pouze podporovat ¢innost ¢lenskych stati — v takovém piipadé se hovoii o pod-
purné, koordinacni a dopliikové Cinnosti.

Clenské stity musi logicky dodrzovat normy, které EU zalozily a které ji pii-
znavaji prislusné pravomoci — tyto normy miZeme v souladu se zavedenou ter-
minologif oznacit za normy primdrniho prava EU. Tento text se nezabyva histo-
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rii zakladatelskych smluv, konstatujme jen strucné, Ze v soucasné dobé (kon-
krétn€ od 1. prosince 2009) upravuji postaveni EU dvé zakladatelské smlouvy —
Smlouva o Evropské unii (SEU) a Smlouva o fungovini Evropské unie
(SFEU).!

Clenské staty ddle musi dodrZovat tzv. sekunddrni normy, tj. normy, které EU
muzZe piijimat na zdklad€ pravomoci, které EU byly pfiznany primarnimi norma-
nafizeni a smérnice. Nafizeni jsou pravni akty, které jsou obecné a pifmo zdvaz-
né. Vztahuji se na vSechny tcastniky integrace (Clenské staty i osoby pod jejich
jurisdikei) a stdvaji se soucasti jejich pravniho fddu ihned pro svém schvileni.
Pokud jsou v rozporu se zdkony nékterého ¢lenského stitu, maji prednost. Vzdy
plati nafizeni EU, nikoli ustanoveni domdciho prava, které mu odporuje. Nafize-
ni plati v kazdém clenském staté pfimo, aniz by muselo a mohlo byt transformo-
vano do narodniho pravniho fadu.

Podstata smérnice spociva v tom, ze EU stanovi urCity obsah, jak ma byt
upravena dana oblast. Ukolem narodniho stitu potom je ve shod& se smérnici
prislusnou oblast upravit formou a prostiedky vnitrostdtniho prava. Neni-li
provadéci akt ¢lenskym statem po uplynuti lhlity k provedeni smérnice fadné
vydan, nastupuje pfi splnéni pfislusnych podminek bezprostfedni moznost
aplikace smérnice. Judikatura Soudniho dvora EU vyslovné konstatovala, Ze
se zdvaznym ucinkem smérnice by bylo neslucitelné zdsadné vyloucit, aby se
smérnici dotéené osoby nemohly dovolat zdvazku uloZenych smérnici. Judi-
katura Soudniho dvora EU tak vytvorila institut tzv. bezprostiedniho d¢inku.
Jeho cilem je nepfipustit, aby pochybenim ¢lenského statu trpéla prava jedno-
tlived. Ti se v pfipadé poruseni svych prav, kterd méla vyplynout z prava EU,
mohou dovolat komunitdrniho prdva pfimo pfed ndrodnimi orgdny. Konkrétné
judikatura rovnéz konstatovala, Ze ¢lensky stdt, ktery nevydal v uréené lhaté
provadéci opatieni stanovené ve smérnici, se nemize vuci jednotliveim touto
skutecnosti brdnit. Souhrnné lze tedy z hlediska smérnic konstatovat, Ze
povinnosti ¢lenskych statl je transformovat smérnice do narodniho pravniho
fadu. I netransformovand smérnice ma pfitom bezprostfedni dc¢inek. Jedinou
podminkou pro to, aby se dand norma (smérnice) stala bezprostiedné pouZzi-
telnou, je, Ze umoziuje orgdnu verfejné spravy stanovit existenci prav a povin-
nosti. Ndrodni soud, ktery byl pozaddn osobou, respektujici ustanoveni smér-
nice, aby neaplikoval normu, kterd je neslucitelna se smérnici, jeZ jeSt¢ nebyla
transformovana do vnitrostdtniho pravniho fadu, ac jiz byt transformovdna méla,
musi této zadosti vyhovét za podminky, Ze doteny zdvazek ve smérnici je bez-
podminecny a dostatecné piesny (rozsudek Soudniho dvora v pfipadu ,Ratti*
z roku 1979).

! Pro spolecné vyjadieni bude pouZzivano slovo ,,Smlouvy*.
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2. Vybrana ustanoveni primarniho prava EU tykajici se fungovani eura

Z hlediska problematiky zavedeni a fungovani eura jsou z primdrnich doku-
mentt podstatnd ndsledujici ustanoveni:

e Clanek 3 SEU: Unie vytvéii hospodaiskou a mé&novou unii, jejiz mé&nou je euro.

e Clanek 120 SFEU: Clenské staty sm&ruji své hospodafské politiky tak, aby...
pispivaly k dosahovéni cilii Unie... Clenské stity a Unie postupuiji... v souladu
no efektivni umistovani zdroja.

e Clanek 121 SFEU: Clenské stity povazuji své hospodafské politiky za véc
spole¢ného zdjmu a koordinujf je v rdmci Rady v souladu s ¢lankem 120. Rada
pfijme na doporu¢eni Komise ndvrh hlavnich sméri hospodaiskych politik ¢len-
skych stat a Unie a poda o tom zpravu Evropskeé radé.

e Clanek 123 SFEU: Evropské centrdlni bance (ECB) nebo centrdlnim bankdm
¢lenskych statd (dale jen ,,narodni centralni banky*) se zakazuje poskytovat moz-
nost piecerpani zustatku bankovnich ¢t nebo jakykoli jiny typ dvéru organim,
institucim nebo jinym subjekttim Unie, dstfednim vladam, regiondlnim nebo mist-
nim organtim nebo jinym vefejnopravnim orgdntim, jinym vefejnopravnim sub-
jektim nebo vefejnym podnikim ¢lenskych statli; rovnéz je zakazan piimy nakup
jejich dluhovych nastroji Evropskou centrdlni bankou nebo narodnimi centrdlni-
mi bankami.

e Clanek 124 SFEU: Zakazuji se jakakoli opatieni, kterd nejsou odiivodnéna
vefejnym dohledem a kterd umoziuji orgdntim, institucim nebo jinym subjektim
Unie, ustfednim vladam, regiondlnim nebo mistnim orgdntim nebo jinym vefej-
nym orgdntim, jinym vefejnopravnim subjektim nebo vefejnym podnikim ¢len-
skych statl zvyhodnény piistup k finanénim institucim.

e Clanek 126 SFEU: Clenské stity se vyvaruji nadmérnych schodkii vefejnych
financi.

e Clanek 127 SFEU: Prvofadym cilem Evropského systému centralnich bank
(déle jen ,,ESCB®) je udrzovat cenovou stabilitu. Aniz je dotcen cil cenové stabi-
lity, podporuje ESCB obecné hospodarské politiky v Unii se zdmérem prispét
k dosaZeni cild Unie, jak jsou vymezeny v ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii.
ESCB jedna... v souladu se zdsadou otevieného trzniho hospodéistvi s volnou
soutézi, ¢imz podporuje efektivni umistovani zdroju.

e Clanek 130 SFEU: P¥i vykonu pravomoci a plnéni kol a povinnosti svéfe-
nych jim Smlouvami a statutem ESCB a ECB nesmé&ji Evropska centrdlni banka,
zadnd narodni centrdlni banka ani zadny Clen jejich rozhodovacich organt vyza-
dovat ani pfijimat pokyny od organt, instituci nebo jinych subjektt Unie, od
7adné vlady clenského statu ani od jakéhokoli jiného subjektu. Organy, instituce
nebo jiné subjekty Unie a vlady ¢lenskych stdti se zavazuji zachovavat tuto zdsa-
du a nesnazit se ovliviiovat ¢leny rozhodovacich organtt Evropské centrdlni banky
¢i narodnich centralnich bank pfi plnénf jejich tkold.
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e Clinek 131 SFEU: Kazdy &lensky stat zajisti, aby jeho vnitrostatni pravni
predpisy, vCetné statutu jeho ndrodni centrdlni banky, byly slucitelné se Smlouva-
mi a se statutem ESCB a ECB.

3. PoruSovani Paktu stability a rastu

Jednim z dtivodi soucasnych problémi eurozony je vysoka zadluZenost jedno-
tlivych ¢lenskych zemdi, kterd je dusledkem schodkt vefejnych financi téchto
zemi. Problematika nadmérnych schodkt vefejnych financf je v ramci primarniho
prava feSena kromé vySe zminéného ¢lanku 126 SFEU jesté v Protokolu o postu-
pu pii nadmérném schodku, ktery je soucasti zakladatelskych smluv. Tento proto-
kol jako hodnoty, jeZ se Clenské stity zavazuji nepfekrocit, stanovuje: a) 3 % pro
pomér pldnovaného nebo skute¢ného schodku vefejnych financi k hrubému dom4-
cimu produktu v trznich cendch; b) 60 % pro pomér vetejného dluhu k hrubému
domacimu produktu v trznich cenach. Postup vici statu, ktery dané hodnoty poru-
§i, je feSen jednak v ramci SFEU a ddle v ramci tzv. Paktu stability a rastu. Pak-
tem stability a ristu se nazyva soubor vice prament evropského préava, jejichZ
spole¢nym cilem je posilit koordinaci fiskdlnich politik, které i po vytvoreni hos-
podaiské a ménové unie zustavaji v odpovédnosti ¢lenskych statl EU. Tento Pakt
md tedy zamezit pnutim mezi centralizovanou ménovou politikou a decentralizo-
vanymi fiskdlnimi politikami v zdjmu zachovavan{ stability eura. Dohoda o podo-
bé Paktu byla dosaZena v Cervnu 1997 na zaseddni Evropské rady (tj. na Grovni
predstavitelti statd a vlad) v Amsterodamu. Uinnost nabyla 1. ledna 1999 pii
vzniku eurozény. Pravidla Paktu jsou zdvaznd pro vSechny clenské stity EU,
s vyjimkou penéZzitych sankci, jeZ mohou byt uvaleny pouze na Cleny, jejichz
ménou je euro. Neclenské zemé eurozény mohou byt postiZeny za nadmérny defi-
cit zastavenim Cerpani z Fondu soudrznosti. Pravidla Paktu byla vyrazné€ zpiisné-
na v rdmci tzv. six-packu, kterym Evropskd unie reagovala na dluhovou krizi
v eurozéng.?

Ukolem preventivni &dsti Paktu je piedchazet vzniku nadmérnych vefejnych defi-
citt (vyssich nez 3 % HDP) a nadmérného veiejného dluhu (vyssiho nez 60 % HDP).

2 Pojmem six-pack se oznacuje soubor Sesti pravnich norem, které Evropskd komise piedstavila
v zaii 2010 v reakci na gradujici dluhovou krizi v Recku a na zhor3ujici se stav vefejnych finan-
ci v dalSich zemich EU. Tyto pravni normy nabyly Gc¢innost v prosinci 2011. Jejich spole¢nym
jmenovatelem je zvysit dohled nad fiskadlnimi a hospodédfskymi politikami v EU a zejména
v eurozoné, jehoZ nedostatky obnaZila hospodafskd a finan¢ni krize. Pfijaté pravni normy sle-
duji jednak posileni Paktu stability a ristu v jeho preventivni i ndpravné ¢dsti a déle feSeni mak-
roekonomickych nerovnovih, ¢emuz md zejména pomdhat procedura pfi nadmérné nerovnova-
ze. Zména Paktu stability a ristu mj. spo¢iva v zavedeni pravidla tzv. obracené vétSiny. Na jeho
zakladé je ndvrh na uloZeni sankce povazovan za piijaty, jestlize ho kvalifikovand vétsina stat
euroz6ény nezamitne (v souCasnosti 12 ze 17 ¢lent se 157 vazenymi hlasy z 213). Timto névr-
hem by se mélo predejit vytvéfeni koalic statti v potizich, které se pii rozhodovéni o sankcich
vzdjemné podporuji.
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S timto zdmérem Clenské zemé eurozony kazdym rokem zpracovavaji stabilizac-
ni programy a neclenové eurozény konvergencni programy, jeZ maji dokladovat
dodrzovani povinnosti vyplyvajicich z Paktu. Kazdy ¢lensky stdit EU ma usilovat
o dosazeni strednédobého fiskdlniho cile, ktery zohlediiuje celkovou drovein vlad-
niho zadluZeni a rtstovy potencidl ekonomiky, a také o snizovani nadmérného
dluhu. Plnéni té€chto povinnosti je sledovano Evropskou komisi (déle ,,Komise®).
Zemim, u nichZ jsou zjiStény nedostatky, Komise adresuje pfedbéZné varovani.
V piipadé zavaznych nedostatkll Komise navrhuje doporuceni k ndpravé, o nichz
rozhoduje Rada (tj. orgdn EU na trovni ministrd ¢lenskych zemf). Procedura pfi
nadmérném schodku je potom obsahem tzv. ndpravné ¢asti Paktu stability a rustu.
Zahdjena je se Clenskou zemi EU, u které byla zjiSténa existence nadmérného
deficitu. Této zemi jsou ulozena doporuceni k nédpravé, jejichz plnéni sleduje
Evropskd komise. Ta pak také navrhuje sankce pii zjisténi, Ze zemé necini potieb-
né kroky k odstranéni nadmérného deficitu. Clenské zemé eurozény mohou byt
postihovdny penézitymi sankcemi, neClenské zemé eurozony kracenim plateb
z Fondu soudrZnosti.

Jakmile se zemé stane soucdsti ménové unie, prichdzi o jeden ze dvou makro-
ekonomickych néstroji — ménovou politiku —, zatimco druhy nastroj — fiskdln{
politika — naddle zGstdva pln€ v jeji kompetenci. To znamend, Ze fiskalni politika
se v eurozoné stava jesté vyznamnéj$im ndstrojem hospoddiské politiky. Proto je
zadouct, aby jednotlivé ¢lenské zemé své fiskalni politiky koordinovaly, aby jejich
prostiednictvim nedochézelo k asymetrickym vykyvim (odlisnému hospodarské-
mu vyvoji v jednotlivych ¢lenskych zemich), na které potom jednotna ménova
politika miZe jen obtizné€ reagovat. Z hlediska fiskalni politiky pfitom plati, Ze
¢eli vyznamnému omezeni — jeji implementace je velmi zdlouhava. Centralni
banka se mtZe rozhodnout zménit drokové miry, kdykoli to shledd potfebnym,
a jejich zména je otdzkou nékolika sekund. To vSak neplati pro fiskdlni politiku.

Sestaveni rozpoctu je dlouhy a komplikovany proces. Nejprve se musi vldda na
rozpoctu shodnout, coZ zahrnuje spoustu slozitych jedndni mezi jejimi ¢leny. Poté
musi rozpocet schvdlit parlament, coz je rovnéz Casové a politicky ndrocné.
Nésledné musi byt pfijatd rozpoctova opatfeni zavedena do praxe prostfednictvim
dlouhého byrokratického procesu. Navic dané mohou byt zménény pouze postup-
né a nikdy ne zpétné. Napiiklad dichodova dan se tykad jen budoucich piijmu
a zahrnuje znacné Casov€ prodleni. Na druhé strané, jednou zavedena fiskalni
opatieni ovliviiuji ekonomiku rychleji (6 az 12 mésicll) nez opatfeni monetarni
politiky (12 az 24 mésict). Vysledkem je, Ze fiskdlni politika je jako tanker, ktery
méni svou polohu velmi pomalu. Zpozdéni mizZe nabyt dokonce takového rozsa-
hu, Ze ve chvili, kdy fiskalni opatfeni konec¢né ovlivni ekonomiku, problém, ktery
mél byt prostiednictvim daného opatfeni napraven, uZ nemusi existovat. To opét
¢ini ménovou politiku v zemich s jednotnou ménou obtiZznou — zemé, které v reak-
ci na hospodaiskou recesi pfistoupily k expanzivni fiskdlni politice, se v disledku
zpoZdéni této politiky mohou dostat do odlisné fize hospodafského vyvoje nez
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zemé, které fiskdlni expanzi neucinily. Kazda ze zemi de facto vyZaduje odliSnou
reakci ménové politiky, coz se vSak pii jednotné méné obtizné realizuje.

Z vyse uvedenych divodu se proto Clenské staty v dokumentech primarniho
a sekundédrniho prava zavazaly ve fiskdlni politice vyhnout se nadmérnym schod-
kim vefejnych financi. Navic tyto schodky by mohly ohrozit ddvéru v politiku EU
a ve spole¢nou ménu. Pakt stability a ristu se zdal vhodnym néstrojem, jak fis-
kaln{ politiku ¢lenskych stitti koordinovat a jak dosdhnout jejtho sladéni. Realita
vSak byla jinad. Pakt stability a rstu byl jiz brzy po svém vzniku rozmélnén.
Evropské staty proto mohly beztrestné provadét nedisciplinované fiskalni politiky.

Jako prvni Pakt stability a rdstu porusSilo jiz v roce 2001 Portugalsko, kdyz
vykdzalo rozpoCtovy deficit ve vysi 4,1 % HDP. Kontroverze vyvrcholily v nasle-
dujicich letech, kdyZz mély byt na zakladé navrhu Evropské komise sankcionova-
ny za nadmérné deficity Francie a Némecko. Problém spocival v tom, Ze o sank-
cich mély rozhodovat ¢lenské staty. Ackoliv stdt, o kterém se hlasovalo (tedy zemé
s nadmérnym schodkem), se hlasovdani nemohl zdcastnit, mohl uzavfit dohodu
s jinymi stity, Ze budou hlasovat v jeho prospéch, a slibit jim, Ze bude hlasovat
v jejich prospéch, pokud pro zménu dané Clenské staty rovnéz dohodu porusi.
Dana skuteCnost se projevila zejména v piipadé Némecka a Francie. Podivejme se
na to bliZe.

Némecko ve svém stabilizacnim programu pro roky 1998-2002 pocitalo s hos-
podéiskym rustem minimalné dvé procenta. Skutecny rist HDP byl ale vyrazné
nizsi (0,75 %), a to se vyrazné projevilo na prohloubeni deficitu vefejnych rozpo-
¢th. Némecko tedy prekroCilo cile stanovené stabilizaénim programem a na to
pocatkem roku 2002 Komise reagovala navrhem na vydani predbézného varova-
ni. Némeckd vlada se proto stejn€ jako Portugalsko zavdzala, Ze v roce 2002
neprekroci referencni hranici deficitu verejnych financi. A tak Rada toto predbéz-
né varovani neschvdlila. Tento zdvazek se vSak ukdzal jako plany. V roce 2002
dosadhl schodek vefejnych rozpo¢ti Némecka 3,7 % HDP, a tak Rada na zacatku
roku 2003 rozhodla o existenci nadmérného deficitu a vydala doporuceni, aby
némecka vlada pfijala do kvétna 2003 efektivni korekéni opatfeni a do konce roku
2004 odstranila nadmérny deficit. Ackoliv némeckd vlada pfijala nékterd z navr-
hovanych opatfent, jiz v prubéhu roku 2003 bylo jasné, Ze se ji nepodaif ,,stlacit*
deficit vefejnych financi pod referencni hodnotu. V listopadu 2003 proto Komise
navrhla zvefejnit minuld doporuceni a stanovit termin pro pfijeti konkrétnich
krokd ze strany némecké vlady, vedoucich k napravé dané situace. Tento navrh
vsak nenaSel na zaseddni Rady dostatecnou kladnou odezvu a zejména diky pod-
poie Némecka ze strany Velké Britanie, Francie a Itdlie se nepodafilo ziskat kva-
lifikovanou vétsinu.

Francii potkal osud Némecka v roce 2003. I Francie doplatila na hospodéisky
utlum. Zemé si dopiedu stanovila dva scéndfe vyvoje vefejnych financi. Ten opti-

rozpoétl pouze 0,8 % HDP. Hors{ varianta pocitala s ristem HDP o 2,4-2.5 %,
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¢imz by Francie dosdhla schodku vefejnych rozpocti asi 1,2 % HDP. Tyto odha-
dy se na pocatku roku 2003 ukazaly jako siln¢ nadhodnocené. Ruist HDP zdaleka
nedosahoval ani hodnot z ,,pesimistické varianty* a brzy bylo jasné, Ze se Francie
blizi k prekroceni 3% referencni hranice deficitu vefejnych rozpocéti. Komise
odhadovala schodek na 2,8-2,9 % HDP v roce 2002 a vice neZ 3 % HDP v roce
2003, proto na pocatku roku 2003 navrhla vydani predbézného varovani. Tento-
krét jiz Rada, ktera byla poucena ze situace v Némecku, toto predbézné varovani
schvdlila. Nasledné byla revidovdna data a rozpoctovy schodek pro rok 2002 byl
stanoven na 3,1 % HDP. Komise tak mohla aktivovat proceduru pfi nadmérném
deficitu a doporucit Radé pfijmout rozhodnuti o existenci nadmérného deficitu ve
Francii. V ¢ervnu 2003 Rada o existenci nadmérného deficitu rozhodla a ulozila
Francii do fijna 2003 pfijmout korekéni opatieni, kterd povedou k tomu, aby byl
do konce roku 2004 nadmérny deficit odstranén. Francouzska vlada na doporuce-
ni nereagovala, a tak Komise navrhla Radé pfijmout stejnd opatieni jako v pfipa-
dé Némecka (zvefejnit minulda doporuceni a stanovit termin pro pfijeti konkrét-
nich krokt ze strany vlady vedoucich k ndpravé dané situace). Rozhodnuti
o téchto opatfenich mélo padnout na zasedani Rady v listopadu 2003, kde prede-
v§im diky podpofe Némecka neproslo.

Takovéto jednani se opravnéné nelibilo mnoha statim. Napiiklad Portugalsko
se mohlo pravem citit poSkozeno. Jeho situace byla prakticky srovnatelnd
s Némeckem. Jenze na rozdil od Némecka muselo Portugalsko sviij nadmérny
schodek za cenu dislednych vydajovych $krti odstranit. Rozhodnuti Rady neby-
lo kritizovdno pouze jednotlivymi staty. Do silné kritiky Rady se pustila i Komi-
se, kterd nakonec v lednu 2004 pozadala Soudni dvir EU o pfezkoumani proce-
durdln{ strdnky rozhodnuti Rady z listopadu 2003. Ten dne 13. Cervence 2004
zrusil zavéry Rady z listopadu 2003 o pozastaveni postupt vii¢i Némecku a Fran-
cii pfi nadmérnych schodcich jejich vefejnych rozpocti.

Obecné 1ze konstatovat, Ze eurozéna se v poloviné prvniho desetileti tohoto sto-
leti rozd€lila na zastince stavajicich pravidel a na kritiky pozadujici jejich pruznéj-
§i interpretaci. Vysledkem debaty byla revize Paktu stability a rastu v roce 2005,
ktera oslabila jeho represivni ¢ast. ProdlouZila se lhita pro napravnd opatieni a roz-
§ifil se okruh vyjimecnych okolnosti, na které I1ze brat ohled pfi rozhodovani o zaha-
jeni procedury pfi nadmérném schodku. Konkrétné zmény spocivaly v ndsledujicim:

¢ Difve pouZzivand podminka Paktu stability a ristu pfi zastaven{ (tj. nevydani)
predb&Zného varovani v ptipadé poklesu HDP o vice neZ 2 % byla rozsifena o pfi-
pady, kdy ekonomika dlouhodobé stagnuje, nebo vykazuje velmi maly ekonomic-
ky rist. Zaroven byla rozsitena lhtita pro odstranéni piipadného deficitu ze ¢tyf na
Sest mésict od obdrzeni varovani od Evropské komise.

e Jiz existujici vyjimky pro prekroceni referencni hranice rozpoctového schod-
ku v pripadé mimofddného poklesu HDP ¢i pifrodni katastrofy byly rozsiteny
o dalsi mozZnosti, pfi kterych dany stat pouZije své vefejné finance zejména na
strukturdlni reformy (za dcelem vylepSeni vefejnych financi), peCovani o mezina-
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rodni stabilitu (vydaje na rozvojovou pomoc a obranu), investice do vzdélavanti,
inovaci, vyzkumu a vyvoje, boj proti nezaméstnanosti, dosazeni evropskych poli-
tickych cild, pfedev§im pak sjednoceni Evropy, snizovani zadluZeni a penzijni
reformy (vydaje mozno pouzit jako polehCujici okolnost po dobu 5 let).

e Drive musely staty ve svém strednédobém pldnu prokazovat tendenci k vyrov-
nanému ¢i mirné prebytkovému rozpoctu. Po revizi v roce 2005 mohly staty za
urcitych okolnosti hospodafit s deficitem. Statim s malym zadluzenim a vysokym
ristovym potencidlem bylo umoznéno vykazovat deficit do 1 % HDP.

Cilem tohoto textu neni hodnotit, zda ptivodni verze Paktu stability a ristu
(4. verze Gcinnd mezi 1éty 1999 a 2005) byla smysluplnd, nebo nikoliv. Podstatné
je néco jiného. Pokud v pfipadé poruseni pravidel Paktu zejména velké zemé
svym postupem ukdzaly, Ze nemini pristoupit k sankcim, staly se sankce pro ostat-
ni staty nevérohodnou hrozbou. K vérohodnosti Paktu nepfispéla ani zména jeho
pravidel schvdlend v roce 2005. Opét to lze povazovat za signal, Ze Clenské staty,
kdyZz se dostanou do rozporu s pravidly Paktu, budou radéji usilovat o zménu
danych pravidel nez o jejich dodrZovéni. Ostatni subjekty potom ale mohou logic-
ky ocekavat, ze ke zméné pravidel, respektive k neuplatnéni stdvajicich pravidel
muzZe dojit i v budoucnu, respektive kdykoliv, kdyZ budou pravidla poruSena. Pra-
vidla se tak stdvaji dlouhodobé nevérohodna. To ov§em zvySuje nejistotu ostatnich
subjekti. Ty jako disledek dané nejistoty nemusi byt ochotny nakupovat vladni
dluhopisy, piipadné investovat penize, které ziskaji v disledku expanzivni méno-
vé politiky, do rozvoje novych aktivit. Lze zde formulovat hypotézu, Ze jednim
z diivoddl, pro¢ nepomdhd soucasnd expanzivni politika ECB, je pravé systémova
nejistota soukromych subjektt, které nevéfi, ze soucasnd pravidla nebudou zmé-
néna, respektive porusena. Ve svété Casto se ménicich pravidel jsou (zejména
dlouhodobé) investice velmi rizikové. Soukromé subjekty k nim proto radéji
nepfistoupi, coz ale logicky nepfispiva k nastartovani hospodaiského ristu.

4. Volny vyklad primarniho prava EU

Opétovné zpiisnéni pravidel Paktu stability a rstu nastalo jeho novelizaci
v rdmci tzv. six-packu. Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze vérohodnost evrop-
ského prdva byla obnovena. Nicméné existuji jiné okolnosti, které tuto vérohod-
nost i nadéle podkopavaji. Po roce 2008 byly v praxi de facto poruseny ¢lanky
123 a 124 SFEU, které zakazuji pomoc ¢lenskym zemim eurozény v piipadé
jejich financnich potizi. K prvnimu prolomeni této zdsady doslo, kdyz se do
zdvaznych finan&nich potizi dostalo Recko. Prvni zndmky napéti se objevily jiz na
podzim 2009, kdy se ukdzalo, Ze zemé falSovala ekonomické statistiky ve svij
prospéch. Situace se vyhrotila v inoru 2010, kdy fecké ndklady na splaceni dluht
zakaly netinosn& nartistat. Tehdy se k situaci v Recku poprvé sesla mimof4dnd
Evropskd rada. V kvétnu 2010 sjednalo Recko s Evropskou unii a Mezindrodnim
ménovym fondem (MMF) pujcéku ve vysi 110 miliard eur (v&etné 30 miliard eur
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od MMF). V listopadu 2010 pozadalo o pomoc Irsko, kterému byla pfislibena piij¢-
ka ve vysi 85 miliard eur. Jako dalsi pozddalo o pomoc Portugalsko a v kvétnu 2011
ziskalo ptjcku ve vysi 78 miliard eur (véetn€ 22,5 miliardy eur od MMF). V tnoru
2012 byl schvélen druhy zachranny balik pro Recko v celkové vy$i 130 miliard
eur (v€etné prispévku 28 miliard eur od MMF). V Cervnu 2012 poZzddaly o financ-
ni pomoc Kypr a Spanélsko, i kdyZ jen na rekapitalizaci svych bank.

Docasné zachranné mechanismy, které EU pouZivd, se odvoldvaji na ¢ldnek 122
SFEU hovofici o pomoci z diivodu mimotadnych udélosti, které ¢lensky stat nemd-
7e ovlivnit. Cldnek 122 SFEU znf: , Nastanou-li &lenskému stdtu z déivodu prirod-
nich pohrom nebo mimotadnych udalosti, které nemtze ovlivnit, obtize nebo je-li
z téhoZ diivodu vazné ohroZen zdvaznymi obtiZzemi, miZe Rada na navrh Komise
poskytnout doty¢nému ¢lenskému sttu za urcitych podminek finan¢ni pomoc Unie.
Predseda Rady informuje o rozhodnuti Evropsky parlament.“ Nafizeni ¢. 407/2010,
které upravuje Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace (EFSM), konstatuje:

e Ustanoveni ¢l. 122 odst. 2 Smlouvy stanovi moZznost poskytnout financni
pomoc Unie ¢lenskému stitu, u néhoz z divodu mimotddnych udélosti, které
nemuze ovlivnit, nastanou obtiZe, nebo ktery je z téhoZ diivodu vdZzné ohroZzen
zdvaznymi obtiZemi.

¢ Tyto obtiZe mohou byt zptisobeny vaZznym zhor$enim mezinirodniho hospo-
dérského a finan¢niho prostiedi.

e Bezprecedentni celosvétova financni krize a hospodarsky dtlum, které zasah-
ly svét béhem uplynulych dvou let, viZnym zptisobem poskodily hospodéisky rust
a finanéni stabilitu a vyvolaly podstatné zhorSeni schodki i zadluZeni ¢lenskych
statd.

e V disledku prohloubeni financni krize doslo u nékolika ¢lenskych statl
k tomu, Ze se podminky pro ziskdvani ptjcek vyrazné zhorsily, a to ve vétsi mife,
nez lze pficitat vyvoji zdkladnich ekonomickych veli¢in. Pokud by nynf stavajici
situace nebyla urychlené¢ vyfeSena, mohla by vdzné ohrozit financni stabilitu
Evropské unie jako celku.

e S cilem reagovat na tuto vyjimecnou situaci, kterou ¢lenské stity nemohou
ovlivnit, se zd4 byt nezbytné neprodlené zavést stabilizacni mechanismus Unie na
zachovani financnf stability v Evropské unii. Takovy mechanismus by mél Unii
umoznit reagovat koordinovanym, rychlym a efektivnim zptsobem na nahlé obti-
Ze v urCitém Clenském stat€. Bude spustén v ramci spole¢né podpory EU a Mezi-
ndrodniho ménového fondu.

e S cilem zachovat financni stabilitu Evropské unie zavadi toto nafizeni pod-
minky a postupy, jejichZ prostiednictvim Ize poskytnout finan¢ni pomoc Unie
¢lenskému statu, ktery z diivodu mimotadnych uddlosti, které nemiZe ovlivnit,
Celi vaznym hospodéiskym nebo finanénim obtiZzim nebo je z téhoz divodu tako-
vymi obtiZemi vazné€ ohrozen, a to s pfihlédnutim k moznému vyuZiti stavajiciho
systému stfednédobé finan¢ni pomoci platebnim bilancim Elenskych statd, které
nejsou Cleny eurozony, zavedeného nafizenim (ES) €. 332/2002.
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Vyklad, Ze obtiZze byly zpusobeny zhorSenim mezinarodniho hospodaiského
a finan¢niho prostiedi, byl velmi volny. Mimoiradné udélosti, které mél ¢lanek 122
SFEU na mysli, se tykaly vnéjSich vlivi pfirodniho a podobného charakteru.
Dany volny vyklad 1ze opét oznacit za obchazeni prava EU a opét nepfispival
k jistoté investort. Jakkoliv v dané situaci vyklad umoziioval, aby mohla byt
vybranym ¢lenskym statim poskytnuta pomoc, takze tyto staty byly schopny spla-
cet své zavazky, coz zlepSilo postaveni soukromych véfiteld danych statd,
v budoucnu by metoda volného vykladu mohla byt zneuZita v neprospéch sou-
kromych subjekti. Metoda volného vykladu Cini tedy hospodaiskou politiku EU
obtizné ptredvidatelnou, coz zvySuje volatilitu eura a prispiva k problémim euro-
zony.

Pro tplnost je tfeba konstatovat, Ze EU si byla védoma, Ze metoda volného
vykladu ustanoveni ¢lanku 122 SFEU neni dlouhodobé udrZzitelnd. Proto bylo roz-
hodnuto doplnit &lanek 136 SFEU o nésledujici ustanovent: ,,Clenské staty, jejichz
ménou je euro, mohou zavést mechanismus stability, ktery bude aktivovan v pii-
padech, kdy to bude nezbytné k zajisténi stability eurozény jako celku. Poskytnu-
tf jakékoli poZadované finan¢ni pomoci v rdmci tohoto mechanismu bude podlé-
hat pfisné podminénosti.” Toto ustanoveni prozatim nevstoupilo v platnost, piesto
9. fijna 2012 zacal fungovat staly zdchranny mechanismus — Evropsky mechanis-
mus stability (ESM). Uvérové kapacita ESM bude 500 miliard eur a bude pie-
zkoumédvéna kazdych 5 let. Celkova vySe upsaného kapitdlu vSak bude 700 mili-
ard eur. Zbyvajicich 200 miliard eur bude slouZit jako rezerva k zajiSténi ratingu.
80 miliard eur bude tvofit splaceny kapital, ktery uhradi Clenské stity eurozony
béhem 5 let (na navrh Némecka) pocinaje Cervencem 2013. Zbyly kapitdl bude
Clenskymi staty prisliben ve formé garanci.

Ratifikaci novelizace ¢lanku 136 SFEU bude problematika pomoci ¢lenskym
zemim v potizich instituciondlné upravena. Neznamena to ale, Ze tim budou vyfte-
Seny vSechny sporné problémy. Napiiklad velmi diskutabilni zustdva plan ECB,
ktery predstavil na pocatku zafi 2012 jeji prezident M. Draghi, spocivajici v tom,
Ze ECB bude nakupovat stitni dluhopisy zemi, které se ocitnou v problémech.
Nakupy jsou podminény Zadosti piislusného stitu o pomoc z evropského zachran-
ného mechanismu ESM. Jinak feceno, pokud clensky stdt nepozddd o pomoc
z ESM, tak ECB k nakupu dluhopisti daného ¢lenského statu nepfistoupi. Pres
tuto podminku lze opét konstatovat, Ze dany ndkup pravdépodobné porusuje usta-
noveni ¢lanku 123 SFEU (viz vySe). Opét tak dochdzi k poruseni pravidel. Jak-
koliv 1ze argumentovat, Ze dany ndkup mad pfispét ke zvySeni divéry na finanénich
trzich v dluhopisy piislusnych stdti, pravé skutecnost, Ze ECB de facto porusuje
pravidla, kterd v EU existuji, miZe zpusobit pravy opak a vést k poklesu davery.
Pokud je poruseno toto pravidlo, nemaji podnikatelské a dalsi subjekty jistotu, ze
EU neporusi i jind svd pravidla, pfi¢emz toto poruseni zpusobi soukromym sub-
jektam potize. Proto soukromé subjekty nemusi byt ochotny samy nakupovat dlu-
hové nastroje ¢lenskych stati, vyraznéji se angazovat na financnich trzich apod.
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Konstatujeme, Ze prozatim ECB k danému nakupu dluhopisti nepfistoupila,
protoze ESM, byt jiz funguje, jesté nebyl pouzit. Nicméné ECB dluhopisy ¢len-
skych statd nakupovala jiz difve. Konkrétné od kvétna 2010 v rdmci Programu na
ndkup dluhopist (Securities Market Programme). Oficidlné se dle programu
nejednalo o pomoc statim, ale o intervenci na trhu. Opét byl tedy pouzit velmi
volny vyklad pravidel EU. Od zahdjeni programu do ¢ervence 2012 ECB nakou-
pila cenné papiry v hodnoté 211 miliard eur. Velky zlom nastal v srpnu 2011, kdy
ECB zacala vedle feckych, portugalskych a irskych dluhopisu, tj. dluhopisi zemd,
které ziskaly zdchranné dvéry z Evropského nastroje financni stability (EFSF),
nakupovat i italské a Spanélské dluhopisy. Hodnota ji drZzenych statnich dluhopi-
st tim skokové narostla. Jak upozoriuji néktefi ekonomové, pokud bude ECB
v nakupu dluhopisti pokracovat, miize se dostat do problémd, protoZe hodnota
téchto cennych papirt klesd. V pifpadé piili§ citelnych ztrat by musely zdroje
ECB doplnit ¢lenské stity eurozony.

Namisto zintenzivnéni pomoci statim se ECB na konci roku 2011 rozhodla
poskytnout likviditu bankovnimu trhu, kterému hrozilo zamrznuti, protoZe
finanéni dstavy si neddvéfovaly a nebyly ochotny si navzdjem pujcovat. Pro-
vedla to v rdmci tzv. dlouhodobé refinancovaci operace zndmé pod zkratkou
LTRO. V prosinci 2011 v prvni vIné tendru tifletych dvérd ECB pujcila komeré-
nim bankdm 489 miliard eur. Ve druhém kole v tinoru 2012 ECB umistila na trh
tifleté dvéry v hodnoté 529,5 miliardy eur. Injekce vice nez 1 bilionu eur v rdmci
nizkouro¢enych uvérl uvolnila napéti na trzich, oslabit dluhovou krizi se ji ale
nepodafilo. Operaci LTRO lze kritizovat z fady divodu, napiiklad Ze nepomo-
hla sniZzit drokové miry ¢lenskych statl v problémech. Vynosy z dluhopisi pro-
blémovych perifernich stati po obou kolech LTRO poklesly, protoZze mnohé
banky vyuzily levnych dvéra k ndkupu vyhodné&ji dro¢enych statnich dluhopisa.
Nisledné ovSem vynosy z té€chto cennych papird zacaly opét nardstat na ptivod-
ni hodnoty. Pro tcely tohoto textu je vSak podstatné, zda je operace v souladu
s pravidly EU. Opét 1ze vyjadrit urcité pochybnosti, protoZe dand operace zna-
mend prudké zvySeni mnozstvi penéz v ob&hu, které miize narusit cenovou sta-
bilitu v eurozéné a byt tak v rozporu s ustanovenimi ¢ldnku 127 SFEU (viz
vyse).

5. Porusovani kritérii pro zavedeni eura

Zduraznéme v zavéru, Ze kofeny problému eurozdny jsou jiz star§iho data, pfi-
¢emZ jiz od pocdtku dochdzelo k poruSovani pravidel, na jejichz zakladé mélo byt
euro zavedeno. Podminky, které musely zemé splnit, aby mohly euro zavést, byly
stanoveny v tzv. maastrichtskych kritériich.> Konkrétn& tato kritéria obsahuijf
nasledujici:

3 Kritéria byla a jsou sou¢dsti primarniho prava EU, tj. zakladatelskych dokumentti.
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1. Kritérium cenové stability: ¢lensky stat musi vykazovat dlouhodobé udrzi-
telnou cenovou stabilitu a primémou miru inflace sledovanou béhem jednoho
roku pred Setfenim, kterd nesmi prekrocit o vice nez 1,5 procentniho bodu miru
inflace té€ch — nejvyse tif — Clenskych statl, které dosdhly nejlepSich vysledk
v oblasti cenové stability.

2. Kritérium dlouhodobych drokovych sazeb: v prub&hu jednoho roku pied Set-
fenim nesmi prumérnd dlouhodoba nomindlni Grokova sazba ¢lenského stdtu pre-
krocit o vice neZ 2 procentni body trokovou sazbu téch — nejvyse tif — Clenskych
statd, které dosahly nejlepSich vysledki v oblasti cenové stability.

3. Kritérium dlouhodobé udrZitelnosti vefejnych financi:

— verejny deficit — pomér pldnovaného nebo skute¢ného schodku vefejnych financi

k hrubému doméacimu produktu v trznich cendch nesmi prekrocit 3 %,

— hruby vefejny dluh — pomér vetfejného dluhu k hrubému domécimu produktu

v trznich cendch nesmi prekrocit 60 %.

4. Kritérium stability ménového kurzu a tcasti v ERM (mechanismus smén-
nych kurzi): ¢lensky stat musi dodrzovat normalni rozpéti, kterd jsou stanovena
mechanismem sménnych kurzit Evropského ménového systému, bez zna¢ného
napéti béhem alesponi dvou poslednich let pied Setienim. Zejména v tomto obdo-
bi nesmi devalvovat bilateralni sménny kurz domaci mény vici méné kteréhoko-
liv jiného Clenského stitu (po zavedeni eura vici euru) z vlastni iniciativy.

5. Konvergence v legislativni oblasti obsahuje podminku nezavislosti central-
nich bank véetné zdkazu financovani vefejnych instituci ze zdroji centrdlnich
bank a zdkazu zvyhodnéného piistupu ke zdrojim dvérovych instituci.

Clenské zemé, které k 1. lednu 1999 zavedly euro (Belgie, Finsko, Francie,
Irsko, Itdlie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko, Spa—
nélsko), nespliiovaly pfed zavedenim eura (tj. v roce 1998) dand pravidla takto:

e kritérium poméru vefejného dluhu k HDP nesplnily Belgie, Irsko, Itdlie,
Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko, gpanélsko,

e kritérium stability ménového kurzu nesplnily Francie, Itilie, Irsko.

Ostatni kritéria zemé, které euro k 1. lednu 1999 zavedly, spliiovaly, avSak
zejména v piipad€ kritéria, Ze pomér deficitu vefejnych rozpocta k HDP nesmi
prekrocit 3 %, bylo splnéni dosaZeno s vyuzitim fady neobvyklych finan¢nich
operaci. Euro tedy vzniklo tak, Ze na nékteré zemé se vyse uvedena kritéria neu-
platnila. Dané neuplatnéni logicky nestimulovalo ¢lenské stdty, aby v budoucnu
dodrzovaly pravidla, ktera plati po zavedeni eura.

Koneckonci i vstupu Recka do eurozény bylo dosaZeno tak, Ze Recko splnilo
maastrichtska kritéria jen diky falSovani statistik o velikosti svého rozpoctového
deficitu a soucasné pomoci transakci prostfednictvim investicni banky Goldman
Sachs, kterymi zemé opticky snizovala vysi svého zadluZeni. Statistickd manipu-
lace mj. spocivala ve sniZeni objemu vydaja, feckd vlada nezahrnula do rozpoctu
vSechny vydaje na obranu ¢i splatky urokd z vefejného dluhu. Na strané pi{jma
potom vlada nadhodnotila vynosy ze socidlniho pojisténi a dafiové vynosy. Evrop-
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skd komise mé&la uZ p¥i vzniku spole¢né mény informace o tom, 7e Recko je pro-
blémové a mize znamenat riziko, nebrala je ale vazn€. Komise dostala od statis-
tického tfadu Eurostat varovani uz v roce 1999. Utad tehdy vyslovil podezient, ze
Recko manipuluje s ddaji o svém deficitu. V kvétnu 1999 napsal jeden z feditelt
Eurostatu spolupracovnikovi tehdejstho evropského komisafe pro hospodéistvi
a ménu Yvese-Thibaulta de Silguyho, Ze feckd vldda evidentné pouZivd miliardo-
vé unijni transfery Recku k upravovani tdaji o feckém rozpoltu. Na po&itku
nasledujictho mésice pak tehdejsi $éf statistického dradu Eurostat Yves Franchet
upozornil na stejny problém generdlniho feditele Komise pro hospodarstvi
a finance. Ten mu ale odpovédél:* ,,Pfedpokldddm, Ze Eurostat nepldnuje délat
C¢iselné korektury ani si nepieje pokracovat v debaté na toto t€éma.* Neni zde naho-
dou, Ze benevolentni postoj Komise vii¢i Recku se ¢asové shoduje s nepln&nim
Paktu stability a ristu jinymi ¢lenskymi staty. Tyto zemé mohly opravnéné pred-
pokladat, 7e pokud je EU benevolentni pfi porusovani pravidel v Recku, nebude
piisnd ani vacéi nim.

6. Zavér

V dtsledku nesplnéni maastrichtskych kritérif zemé, které zavedly euro, netvo-
fily tzv. optimdlni ménovou oblast. ECB jako spolecnd centrdlni banka potom
obtizné provadéla jednotnou ménovou politiku. I kdyZ eurozéna netvorila v dobé
zavedeni eura optimdlni ménovou oblast, bylo mozné, Ze se ji v budoucnu stane.
Argumentovala tak alesponi teorie tzv. endogenity optimdlni ménové oblasti.
Jedna se o zajimavou, ale zdroven kontroverzni myslenku, kterd se nikoliv ndho-
dou objevila v souvislosti s tehdy vznikajici eurozénou. Endogenitou optimalni
meénové oblasti se rozumi skutecnost, Ze ona optimalita se v ¢ase vyviji. Stoupen-
ci endogenity optimilni ménové oblasti tak argumentuji, Ze ekonomicky celek
zpocatku nemusi byt optimdlni ménovou oblasti, ale Ze se ji stane po tom, co se
na jeho uzemi zacne pouzivat jednotnd ména. Tuto hypotézu podporuji argumen-
tem, Ze spole¢nd ména povede k prohloubeni zahrani¢niho obchodu a ke sladéni
hospodéiského cyklu na daném tzemi. To vSe potom prispiva k tomu, Ze dana
oblast se pribliZuje optimalni ménové z6né.

Z dnesniho pohledu lze konstatovat, Ze eurozéna se optimalni ménovou oblas-
ti nestala, jednotna ména zavedend v nesourodém celku naopak zvyraznila nékte-
ré odstfedivé tendence. Odlisné miry inflace a odli$né redlné drokové miry uvnitf
ménové unie vedly k ndrdstu znaénych nerovnovédh (véetné nerovnovéh plateb-
nich bilanci), k financovani bublin na trzich aktiv v jednéch zemich eurozény a ke
Skrceni rustu v druhych ¢lenskych zemich. Finanéni krize z roku 2008 potom
zapusobila jako katalyzator a pouze demaskovala skutecnost, Ze vyvoj v eurozo-

4 Citat Cerpén z textu ,,EU uZ pii zavedeni eura védéla, Ze Recko je tikajici bomba*, ktery vysel
20. ¢ervna 2012 na www.novinky.cz.
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né byl dlouhodobé neudrzitelny. Lze se domnivat, Ze jednim z divodd, pro¢ se
eurozéna optimdlni ménovou oblasti nestala ani po zavedeni eura, je pravé sku-
tenost, Ze Clenské staty i samotné organy EU (napf. ECB) mohly de facto bez-
trestné poruSovat pravidla, na kterych je eurozona zaloZena. Toto poruSovani
nepfispiva ke sblizovani ekonomik jednotlivych ¢lenskych zemi, naopak mize
odlisnosti jednotlivych ekonomik prohlubovat. MiZeme tak shrnout, Ze porusova-

ni pravidel, na kterych je eurozéna postavena, je jednou z hlavnich pficin potizi,
se kterymi se eurozona, respektive ¢lenské zemé eurozony potykaji od roku 2009.
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SEMINAR — DOPOLEDNI BLOK

ZAHAJENI SEMINARE

Jiri Maly

Dovolte, abych vds piivital na dneSnim védeckopopulariza¢nim seminéfi. Jme-
nuji se Jifi Maly, jsem feditelem Institutu evropské integrace pii NEWTON Col-
lege a manazerem projektu Podpora Siteni poznatkii vyzkumu evropské integrace,
v jehoZz ramci se dnesni semindi kond. Je to v poradi jiz sedmy semindr od pocat-
ku realizace uvedeného projektu. Tentokrat je seminaf vénovan tématu Reseni
eurokrize: federalizace, nebo rozpad eurozony? Na konci ndazvu dnesniho semi-
ndfe je otaznik, protoZe nevime, jak se situace vyvine. Také neni zcela jasné, jaké
jsou néklady na jednotlivdi mozna feSeni krize eurozény, at uz by to byl prechod
k federdlni eurozoné — coZ mimochodem neni piili§ pravdépodobny scénéf, i kdyz
je politickymi Spickami Evropské unie preferovan —, nebo odchod nékterych slab-
Sich ¢lent z eurozony, nebo i jeji dplny rozpad. Situace neni v tuto chvili zfejma,
nenf jasné, jak to dopadne a ani ndklady jednotlivych scénéi nejsou zcela presné
vycisleny. Ani jednotliva pracovisté, kterd je vyCisluji, nejsou ve shodé, neshodu-
ji se nazory na ndklady jednotlivych scénaru.

Nékolik pozndmek na zacdtek dneSniho semindre. Projekt, jehoZ je dneSni
seminarf soucdsti, byl az do 31. srpna 2012 spolufinancovén z Evropského social-
niho fondu a stitniho rozpo&tu Ceské republiky. Nyni se projekt nachazi v pétile-
té fazi udrzitelnosti, takZe je uz plné financovan ze zdroji NEWTON College.
NEWTON College je také nositelem a realizdtorem tohoto projektu. VSichni
ucastnici semindfe dostanou za absolvovani tohoto semindare certifikat a zhruba tfi
mésice po skonceni tohoto semindfe také souhrnnou publikaci, kde bude piepis
vSech pfispévku piedndsejicich i diskutujicich, které zazni na tomto seminafi. Stu-
dentim prezenéni formy studia na NEWTON College bude zapocitdna tcast na
tomto seminéfi jako hodiny do praxe. Myslim, Ze to je vSe, co jsem chtél na ivod
podotknout.

Rad bych mezi ndmi ptivital rektora a pfedsedu predstavenstva NEWTON Col-
lege MUDr. Jana MojziSe a také feditele Ekonomického tstavu Slovenské akade-
mie vé&d prof. Ing. Milana Sikulu, DrSc., ktery bude jednim z prednasejicich.

Nyni bych jiz zacal s prvnim piispévkem, kterym je moje pfedndska. Je pomér-
né obsahld a ma charakter jakéhosi odrazového mustku k dne$nimu tématu.

103



SEMINAR — DOPOLEDNI BLOK

FISKALNI A POLITICKA UNIE: REALNA,
NEBO NESCHUDNA CESTA K RESENI EUROKRIZE?

Jiri Maly

Téma mé prednasky zni Fiskdlni a politickd unie: redlnd, nebo neschiidnd cesta
k reSeni eurokrize? Prednasku jsem rozdélil do tif ¢asti. Prvnf ¢ast se tykd samot-
né situace Recka, protoZe to bylo a je epicentrem krize. Druh4 &ast se bude véno-
vat tomu, co se stalo po fecké krizi, rozsiteni krize do dalSich zemi eurozény
a ndslednym efektiim. Kdyz totiz lenské zemé& eurozény vidi, jak vypada zachra-
na v Recku a posléze v Irsku a v Portugalsku, tak nyni uZ zdchranné programy pii-
1i§ nechtéji pfijimat, uz se tomu brani. V posledni ¢asti si fekneme, co z toho v§eho
muzZe plynout pro schiidnost, nebo naopak neschiidnost cesty k federalizaci euro-
z6ny, cesty k vytvoreni fiskdlni a politické unie v EU.

Kdyz se podivdme na situaci globdlné, tak vidime, Ze krize v eurozéné uz trva
tii roky. Ve étvrtém &tvrtleti 2009 Recko ozndmilo, 7e jeho rozpoltovy deficit
v roce 2009 i v dalsich letech bude nékolikandsobné vyssi, nez byly ptvodni
odhady, Ze mnohondsobné piekro¢i povoleny limit 3 % hrubého domactho pro-
duktu. V prvnim ctvrtleti 2010 potom Recko prestalo byt schopno spldcet svij
vefejny dluh, protoZe jeho urokové sazby se velmi zvySily, a tudiZ muselo poza-
dat o mezindrodni finan¢ni pomoc. To byl takovy spousté¢ eurokrize. Ndsledné
v kvétnu 2010 byl aktivovan prvni balik finanéni pomoci pro Recko, ktery mél t¥i
hlavni cile: za prvé zabranit statnimu bankrotu Recka, za druhé udrzet Recko
v eurozéné a za treti zabranit dominovému efektu, tj. pfeneseni krize do dalSich
zemi s vysokymi vefejnymi dluhy. Prvni dva cile se prozatim podafilo realizovat,
i kdyZ pokud jde o stitni bankrot, tak uZ tam probéhla ¢aste¢nd restrukturalizace
feckého dluhu, ¢ili on jiz statni bankrot Recka selektivng, &dstecnd probéhl, i kdyz
se mu tak nefika. Pokud jde o tfeti cil, tak ten se nepodafilo naplnit vibec.
V letech 2010-2012, tj. az do soucasnosti, se krize stdle rozsifuje na dalSi staty,
prohlubujf se i negativni disledky pro eurozénu a pvodni dluhova krize eurozé-
ny se rozsitila v krizi institucionalni.

Uvazme nyni, jaké jsou tfi zdkladni moZné scéndfe vyusténi eurokrize. Prvni
scéndf, ktery preferuji evropské instituce, je udrZeni vSech dosavadnich ¢lend
v eurozén€. Druhy scéndf je odchod nékterych zemi z eurozény. Podle tfetiho
scénafe dojde k uplnému rozpadu ménové unie.

Kdyz to vezmeme z globédlniho pohledu, tak muzeme fici, Ze Evropska unie
a jeji Clenské staty pfijimaji nékterd opatfeni a iniciativy, aby eurokrizi néjakym
zpusobem fesily, nebo alespon néjakym zplsobem zahladily jeji disledky. Byly
vytvofeny tzv. zdchranné mechanismy eurozény k poskytovani dvéra predluze-
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nym zemim. Vidime, Ze feSeni krize spoc¢ivd v tom, Ze predluZenym zemim se
poskytuji dalsi dvéry. Je to takové zvlastni feSeni. Nejprve byl spuStén docasny
zachranny mechanismus na tfi roky, od roku 2010 do roku 2013; je to Evropsky
nastroj finan¢ni stability. Od letoSniho fijna funguje stdly zdchranny mechanis-
mus, tzv. Evropsky mechanismus stability.

Dile byla zavedena série opatieni ke zpiisnéni rozpoctového dohledu a byl
zaveden makroekonomicky dohled nad ¢leny Evropské unie. To si pozdéji
podrobné rozebereme, jde o tzv. six pack, two pack, Smlouvu o stabilité, koor-
dinaci a spravé v hospodarské a ménové unii, kterd se zkracené nazyva Fiskal-
ni pakt. Déle byly v letoSnim roce piedstaveny ndvrhy k postupnému zavedeni
bankovni unie, posléze fiskdlni unie a nakonec i politické unie, které by mély
vést k federalizaci eurozény. Je to takovy desetilety pldn; ovSem jestli se ho
podafii naplnit, to samoziejmeé v tuto chvili nevime. Nevime, jestli jsou k tomu
splnény vSechny podminky a predpoklady. Cilem vSech téchto opatieni je udr-
Zet vSechny dosavadni ¢lenské zemé v eurozoné. OvSem muzeme fici, Ze dosud
vSechna ta opatfeni maji velmi sporné ucinky, a nelze fici, Ze by k feSeni euro-
krize vedla, protoZe prozatim se ve skute¢nosti eurokrize stdle roz§ifuje a pro-
hlubuje.

Samotny ndvrh na federalizaci eurozény je velmi rozporné pfijimédn. Jeho
zastanci fikaji, Ze umozni fesit disledky makroekonomickych rozdila a nerovno-
vah mezi Cleny eurozony, které jsou podstatou eurokrize. Naopak odpurci federa-
lizace fikaji, Ze takovy ndvrh jde proti vuli vétSiny ob¢ant Elenskych stéitu, Ze je
to pfili§ ndkladna cesta k feSeni eurokrize a Ze by bylo lepsi, kdyby nejproblémo-
V&jSi staty z eurozény vystoupily. TakZe muzZeme vidét, Ze vSechny tyto zaleZitos-
ti jsou neustdle pfedmétem analyz a diskusi, protoZe neni jasné, jaké jsou moz-
nosti a limity feSeni eurokrize.

Epicentrem krize v Evropské unii je Recko, je to &len eurozény nejhiife a nej-
déle postizeny dluhovou krizi. Od roku 2008 je setrvale v hospodarské recesi a je
predpoklad, Ze v hospodiiské recesi by Recko mé&lo byt i v roce 2013. Kdyz
vezmu v Uvahu prognézu na rok 2013, tak v letech 2008 aZ 2013 dosdhne kumu-
lativni pokles feckého redlného hrubého domdciho produktu 23 %. To je napros-
to Sokujici Cislo, které je srovnatelné s poklesem ekonomik pfi velké depresi ve
30. letech minulého stoleti. V letoSnim roce celkovd mira nezaméstnanosti
v Recku prekrocila 25 % a mira nezaméstnanosti ve vékové skupiné do 24 let je
vySSinez 55 %.

Kdyz uvazujeme o pfi¢inach zna¢né nepiiznivych vysledkt fecké ekonomiky,
tak obecné zminovana je nizkd konkurenceschopnost fecké ekonomiky a také —
to si vysvétlime dale — samotna dluhova krize v Recku a zpiisob jejiho feseni. Pro
ilustraci vdm tady uvedu vyvoj dvou ukazatelt, redlného hrubého domaéciho pro-
duktu a miry nezaméstnanosti v Recku. V roce 2008 byl rust feckého redlného
HDP -0,2 %, v roce 2009 -3,1 %, v roce 2010 -4,9 %, v roce 2011 -7,1%. Odhad
na leto$ni rok je -6 %, a na rok 2013 -4,2 %. Nezamé&stnanost v Recku stoupa.
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V roce 2008 byla mira nezaméstnanosti v Recku 7,7 %, v roce 2009 9,5 %, v roce 2010
12,6 %, v roce 2011 17,7 % a pro letosni rok se pocitd s hodnotou pies 25 %.

Kdy? si tyto velmi negativni ekonomické vysledky Recka promitneme do toho,
co deklaruje Smlouva o Evropské unii, tak vidime hluboky rozpor. Clanek 3
odstavec 3 Smlouvy o Evropské unii pravi: ,,Unie vytvaii vnitini trh. Usiluje
o udrzitelny rozvoj Evropy, zaloZeny na vyvaZeném hospodaiském rlstu a na
cenové stabilité, vysoce konkurenceschopném socidlné trznim hospodarstvi
sméfujicim k plné zaméstnanosti a spoleCenskému pokroku a na vysokém
stupni ochrany a zlepSovani kvality zZivotniho prostiedi.“ Kdyz si tento ¢lanek
Smlouvy o Evropské unii aplikujeme na Recko, tak vidime, 7e jeho situace je
zcela v rozporu s témito proklamacemi. Ten obrovsky pokles hrubého domaéci-
ho produktu a vysokd mira nezaméstnanosti viibec neodpovida tomu, ¢eho by
méla Evropské unie dosahovat. A jeité navic se to v Recku d&je jiz v del§im
obdobi.

Reckd dluhova krize byla spu$téna ozndmenim Recka, Ze jeho rozpoétovy
deficit za rok 2009 vyrazné piekroCil 10 % HDP, nakonec to bylo 15,6 % HDP,
a 7e vysoky rozpoltovy deficit bude pietrvavat i v nasledujicich letech. Recko
poté nedokdzalo ziskat nové finan¢ni zdroje na finan¢nich trzich a nemohlo spld-
cet svuj vefejny dluh. Za zaklad feSen{ této krizové situace byla zvolena premi-
sa, 7e Recko nesmi zbankrotovat a e mus{ zistat souCasti eurozony; od toho se
pak odvijelo vSechno ostatni. Pro dokresleni tehdejsi ndlady vam nabizim vyrok
tehdejstho komisafe Evropské unie pro hospodarské a ménové zdlezitosti Joaquina
Almunii, ktery na Svétovém ekonomickém féru v Davosu v lednu 2010 fekl:
,Recko nevyhlasi stitni bankrot. Prosim. V eurozéng statni bankrot neexistuje. ..
Recko v z4dném piipadé nevystoupi z eurozény. Bylo by iilené snaZit se feiit
problémy, které ma Recko, mimo eurozénu.

Proto byl schvélen prvni zdchranny plan pro Recko, ktery byl piipravovan od prv-
niho Ctvrtleti 2010 a aktivovan v kvétnu téhoZ roku. Mél podobu finan¢ni pomoci
ve formé uvérd na dobu tif let v celkové vysi 110 miliard eur, z toho 30 mi-
liard eur bylo od Mezinarodniho ménového fondu a 80 miliard eur od statl euro-
z6ny s vyjimkou Slovenska, které se tohoto programu pomoci Recku neziiéast-
nilo. Ze statl eurozény nejvic penéz poskytlo Némecko, a sice 22,4 miliardy eur.
Zéchranny plan predpokladal, 7e do roku 2012 se bude rozpoétovy deficit Recka
vyvijet ndsledujicim zptsobem: z drovné 15,6 % HDP v roce 2009 se mé&l postup-
né snizovat na 8,1 % HDP v roce 2010, 7,6 % HDP v roce 2011 a 6,5 % HDP v roce
2012. Vidite, Ze ani s pfispénim prvniho zdchranného planu se rozpoctovy deficit
Recka nemél jesté dostat pod hranici 3 % hrubého doméciho produktu. Celkovy
pokles feckého rozpoctového deficitu mél do roku 2012 Cinit 30 miliard eur. Je
zajimavé, ze kdyz byl na zacdtku zachranny plan pfipravovan, pivodni odhady
v dnoru 2010 zmitiovaly, Ze do roku 2012 by fecky schodek mohl pod 3 % HDP
klesnout, ale nakonec se situace vyvijela tak negativné, Ze od této prognézy bylo
upusténo.
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Aby byla Recku postupné uvoliiovana finanéni pomoc z prvniho zachranného
planu, tj. aby Recko penize dostalo, zavazalo se k nékolika opatienim: na tii roky
zmrazit platy zaméstnanct ve vefejném sektoru, zredukovat 13. a 14. platy ve
vefejném sektoru, zvySit hranici odchodu do dichodu ze 65 let u muzi a 60 let
u Zen na 67 let, omezit pfed¢asné odchody do diichodu (primérny vék odchodu
do diichodu v Recku byl pied krizi 53 let, coZ je velmi nizké &islo), zredukovat
dodate¢né bonusy dichodctim. Dalsi opatfeni byla na pfijmové strané rozpoctu:
zvySit dani z pridané hodnoty z 21 % na 23 %, zvysit spotfebni dané z pohonnych
hmot, alkoholu, tabakovych vyrobki a luxusniho zboZi minimalné o 10 %.

Existoval predpoklad, Ze po naplnéni prvniho zachranného plénu se Recko
v roce 2013 bude moci vratit na finan¢ni trhy, obnovi svou schopnost ziskdvat
uvéry za trznich podminek a Cerpdni finan¢ni pomoci bude zastaveno, bude moci
byt ukonceno. Opét pro ilustraci citdt tehdej$iho komisafe Evropské unie pro hos-
podéiské a ménové zdlezitosti Joaquina Almunii, ktery tvrdil: ,,Schvdlili jsme
fecky program. Véfime v odpovédnost vlady, kterd ma nasi podporu. Realizace
programu nebude jednoduchd. Bude tfeba posilit nase ndstroje na sledovani
implementace vlddniho programu.* Zase uvidime dale, jak to v§echno skoncilo.

Dilezitou zemi pii schvalovani prvniho zichranného pldnu pro Recko bylo
Némecko. Postoj Némecka byl takovy trochu ambivalentni. Na jedné strané
Némecko podporovalo setrvani Recka v eurozéné a piijeti zachranného planu,
ovSem na druhé strané velmi zdlraziiovalo, Ze zachranny plan musi byt doplnén
duslednou fiskdln{ konsolidaci, a to nejen v Recku, ale 1 v dalSich statech eurozé-
ny, aby i tyto stity skoncovaly se svymi nadmérnymi rozpoctovymi deficity. Ale
zdroveni se v Némecku ozyvaly i nejsiln€jsi pochybnosti o tom, jestli je viibec
zachranny pldn splnitelny, jestli bude nakonec schopen odvritit fecky bankrot.
Prezident némecké centrdlni banky Axel Weber jesté pred spusténim zdchranného
planu v dubnu 2010 fekl v rozhovoru pro CNBC: ,,Nehrozi zddné riziko kolapsu
eura, i kdyZ v nekterych zemich existuji tenze v oblasti fiskalnich politik... Po
deset let jsme byli schopni udrZet cenovou stabilitu stejné, jako Némecko udrzelo
pred vznikem eura stabilitu marky. Nenf tu tedy Zadny problém ohledné davéry-
hodnosti eura, je tu krize ve fiskdlni oblasti, kterou musime zlepsit, jakmile se
dostaneme z problémii. .. Portugalsko a Spanélsko se nachédzeji v naprosto odlis-
né situaci nez Recko. Recko mé&lo fiskélni deficit i v dobrych &asech, zatimco tyto
zemé& mély pred krizi udrzitelnou fiskdlni situaci, nelze je proto hazet do jednoho
kose s Reckem. Odchod Recka z Unie je naprosto neredlny.“ My dnes vime, Ze to
dopadlo naptiklad s Portugalskem trochu jinak. Nakonec se nachdzi v podobné
situaci jako Recko.

KdyZ byl zichranny pln pro Recko spustén, tak némeckd kancléika Angela
Merkelova prohlésila: ,,Reakce v podobé tohoto ndvrhu zdkona neznamen4 jen, ze
pomuzeme Recku, ale 7e stabilizujeme euro jako celek.“ OvSem némecky denik
Frankfurter Allgemeine Zeitung jesté pred spusténim planu v dubnu 2010 vyjad-
fil ve svém &lanku nesouhlas se zdchrannym planem pro Recko. Napsal: ,Prvni
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Tabulka 1a RGst redlného HDP Recka (v %), vyvoj prognéz
a skute¢nost

JIRl MALY

Tabulka 1b Rozpoétové saldo Recka (v % HDP), vyvoj prognéz
a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -4,2 -3,0 1,1
Prognéza EK — jaro 2011 : -3,5 1,1
Prognéza EK — podzim 2011 : 513 -2,8 0,7
Prognéza EK — jaro 2012 : : -4,7 0,0
Prognéza EK — podzim 2012 : : -6,0 -4,2
Skuteénost -4,9 -7,1

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -9,6 -7,4 -7,6
Prognéza EK — jaro 2011 : -9,5 -9,3
Prognéza EK — podzim 2011 : -8,9 -7,0 -6,8
Prognéza EK — jaro 2012 : : -7,3 -8,4
Prognéza EK — podzim 2012 : : -6,8 -5,5
Skute¢nost -10,7 -9,4

uvérovy balicek od partnerskych zemi eurozény a Mezinarodniho ménového
fondu je jen kapka na rozpélena kamna, nebof jim Rekové budou moci obhospo-
dafit jen malou ¢ast statnich dluhti. Kdy?Z je stat v platebni neschopnosti, plati pro
néj to samé co pro podniky. Musi dojit k predveérovani, pomoci néhoz bude moci
Recko spravovat své dluhy... KdyZ ted Evropska unie po Recich uprostied t&7ké
recese pozaduje krétit vydaje a mzdy a zvySovat dané, hrozi deprese... Z této
sestupné spirdly vede ven jen znehodnoceni mény. Zemé miZe pies noc vystoupit
z ménové unie, vrdtit se ke své vlastni méné a snizit své staré eurodluhy. Pomoci
toho se Recko stane znovu cenové konkurenceschopnym a bude si moci opatfit
prostfedky na spravu svych sniZenych tdvért.“ Slova o ekonomické depresi se
nakonec potvrdila. TakZe vidite, Ze uz od zalitku pomoci Recku se uvazovalo
i o alternativnim scéndfi, totiz 7e Recko nakonec vystoupi z ménové unie.

Zaroven prvni zachranny plan vzbuzoval znacné obavy z reakce feckého obyva-
telstva na zavad&na tspornd opatieni, protoZe uz od roku 2010 probihaji v Recku
stavky, demonstrace a ndsilné akce, které ziskavaji v pribéhu ¢asu neustdle na Cet-
nosti a razanci. Naposledy probihaly takové akce minuly i tento tyden. Navzdory
vSem ndmitkdm i obavam byl ale zdchranny pldn aktivovan, ov§em jeho harmo-
nogram ani ptfedpoklady jeho plnéni se nepodafilo v celém rozsahu realizovat.
Jak fecké fiskdlni ukazatele, tj. rozpoctovy deficit a vefejny dluh, tak tempo ristu
redlného hrubého domaciho produktu Recka se vyvijely v rozporu s timto planem.
KdyZ se podivite na redlné tdaje, tak vidite, Ze v roce 2010 fecky rozpoctovy defi-
cit misto pfedpoklddanych 8,1 % HDP byl 10,7 % HDP, v roce 2011 misto pfedpo-
kladanych 7,6 % HDP byl nakonec 9,4 % HDP a v leto$nim roce mél podle ptivod-
nich odhadt byt 6,5 % HDP, aktudlni odhad je vSak 6,8 % HDP.

Po aktivaci tohoto planu se zhorSovaly vSechny prognézy vyvoje feckych verej-
nych financi i jeho redlného hrubého domaciho produktu. Divod toho, proc se to
stalo, je jednoduchy. Rozpo&tové tispory totiz mély na ekonomicky riist Recka
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Tabulka 1c Vetejny dluh Recka (v % HDP), vyvoj prognéz a skuteénost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 140,2 150,2 156,0
Prognéza EK — jaro 2011 : 157,7 166,1
Prognéza EK — podzim 2011 : 162,8 198,3 198,5
Prognéza EK — jaro 2012 : : 160,6 168,0
Prognéza EK — podzim 2012 : : 176,7 188,4
Skute¢nost 148,3 170,6

mnohem hors{ dopady, neZ se pfedpokladalo; vybiraly se kvili tomu niZsi rozpo-
Ctové prijmy, to zase zvySovalo rozpoc¢tovy schodek i vefejny dluh nad ocekava-
né drovné. Protoze Recko cht&lo splnit plan fiskdlni konsolidace, aby dostalo dalsi
tranSi ze zachranného uvéru, provadélo dalsi rozpoctové skrty. To opét vedlo
k dal§imu poklesu hrubého domdactho produktu, zase se zpomalilo tempo sniZo-
vani rozpoctového deficitu a déle nartstal vefejny dluh. Jenom pro ilustraci. Kdyz
se podivate na to, jak se vyvijely prognézy Evropské komise v pilrocnich inter-
valech pro Recko, tak vidite, Ze v roce 2010 podzimni prognéza Evropské komi-
se tvrdila, Ze ekonomika Recka poklesne o 4,2 %, ale skute¢ny pokles byl 4,9 %.
V roce 2011 pvodni odhady fikaly, Ze feckd ekonomika klesne o 3 az 3,5 %, ale
skute¢ny pokles byl 7,1 %. Pro leto$ni rok dokonce ptvodni odhady predpokladaly,
7e uz feckd ekonomika bude rust o jedno procento. Posledni odhad je, Ze bude klesat
06 %. Pro rok 2013 opét pivodni odhady pocitaly se stagnaci nebo mirnym ris-
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tem redlného HDP, ale posledni odhad je pokles o 4,2 %. TakZe vidite, Ze je to
situace velmi neutéSend a Ze zachranné baliky prili§ nedcinkuji a nestabilizuji fec-
kou ekonomiku. Obdobn4 je situace, co se tyce rozpoctového salda a vetfejného
dluhu Recka (viz tabulky €. 1a, 1b, 1c).

O rozpoctovém saldu uz jsem tady mluvil, fikal jsem, Ze se vyvijelo hiie, nez
jaké byly predpoklady. Vefejny dluh Recka mé&l velmi siln& vzestupnou tendenci.
V roce 2010 nakonec skoncil o 8 procentnich bodi vySe, neZ byl pfedpoklad.
V roce 2011 byl vefejny dluh Recka nakonec o 20 procentnich bodii vy3i, nez byl
piivodni predpoklad; misto 150 % hrubého domaciho produktu mélo Recko nako-
nec vefejny dluh 170,6 % HDP. A kdyZ se podivite na prognézu na rok 2012, tak
tam vidite jakysi zlom. Na podzim roku 2011 byl odhad, Ze v roce 2012 vefejny
dluh Recka dosdhne tém&f 200 % HDP. Pak je tam v jarni prognéze z roku 2012
skok dolt na 160,6 % HDP, protoZe byla odepsdna ¢ast feckého vetejného dluhu.
Ovsem zarovei Recko po tomto odpisu dluhu pfijalo novou mezindrodni finané-
ni pomoc, a protoZe tato finan¢ni pomoc mad formu dvéru, tak se zase stdva sou-
Casti vefejného dluhu Recka, takZe mu zase vefejny dluh postupné nardista.
V roce 2012 by se mél vefejny dluh Recka zvyit na 176,7 % HDP a v roce 2013
na 188,4 % HDP. TakZe vidite, Ze odpis dluhu mél jen kratkodoby efekt na snize-
ni feckého vefejného dluhu a nynf uZ vefejny dluh opét roste. Jak jsem jiz fikal,
ten skok byl zptisoben pfijetim druhého zdchranného planu pro Recko.

Na podzim 2011 se totiz ukdzalo, Ze se fecky veiejny dluh v roce 2012 priblizi
k hranici 200 % hrubého domdaciho produktu, a Ze tudiZ prvni tiilety zachranny
plan pro Recko ve vy3i 110 mld. eur je nedostatedny. Proto se zalal piipravovat
pro Recko druhy zichranny plan. Proto se zacaly rozvijet tvahy o &iste¢ném
odpisu feckého vefejného dluhu a o dalsi finan¢ni pomoci. Ty tvahy se zacaly roz-
vijet od zafi 2011. Trvalo téméf pil roku, nez dosly instituce Evropské unie a véfi-
telé Recka k n&jakému kompromisnimu feSeni. V tinoru leto§niho roku byl schva-
len druhy zdchranny pldn pro Recko ve form& Gvérd z Evropského néstroje
finan¢ni stability a od Mezindrodniho ménového fondu v celkové vysi 130 mili-
ard eur. TakZe vidite, Ze druhd pomoc byla jesté vétsi nez ta prvni. A zdrovei byl
schviélen CasteCny odpis feckého vetejného dluhu.

Jak byly stanoveny podminky tohoto odpisu feckého vefejného dluhu? Byly
vyménény fecké vladni dluhopisy v drZeni soukromych investorl; tato vyména
pfinesla odpis 53,5 % nomindlni hodnoty feckého vefejného dluhu drZzeného sou-
kromymi subjekty. Déle byla prodlouzena splatnost novych dluhopist na 30 let
a byla sniZena primérna drokovd sazba z t€chto dluhopist, a to z necelych 5 % na
3,6 %. Kdyz secteme vSechny efekty, bylo tedy redlné odepsdno zhruba 75 %
hodnoty feckého vefejného dluhu. OvSem podotykdm, Ze pouze toho dluhu, ktery
byl v drZeni soukromého sektoru. Vefejného dluhu Recka, ktery drZi jiné institu-
ce, napf. Mezindrodni ménovy fond nebo ¢lenské zemé eurozony prostfednictvim
zachrannych mechanismil, se odpisy netykaly, tam k odpisim nedoslo. Dodatec¢-
n& byly také sniZeny troky, které Recko platilo z dvérii z prvniho zichranného
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programu. Existoval pfedpoklad, Ze do roku 2020 by se mél fecky vefejny dluh po
tomto odpisu sniZit na 120,5 % hrubého domaciho produktu. Zatim jsme vidéli, Ze
tendence je opacnd, Ze ten dluh neustdle roste.

Aby Recko dostalo novou finan&ni pomoc, schvililo dalsi dodate¢nd dspornd
rozpoctova opatieni. Jiz v unoru 2012 to bylo 3,2 miliardy eur a letos v listopadu,
na prelomu minulého a tohoto tydne, to bylo 13,5 miliardy eur. Evropsti predsta-
vitelé si jako vZdy novy zdchranny plan velmi pochvalovali. Naptiklad predseda
Euroskupiny Jean-Claude Juncker v tunoru 2012 tvrdil: ,,Dohoda povede k velmi
vyraznému sniZeni feckého vefejného dluhu a méla by zajistit setrvani Recka
v eurozéné. Prezident Evropské centrdlni banky Mario Draghi zase fikal, Ze ,,je
to velmi dobrd dohoda®, a italsky premiér Mario Monti, jehoZ zemé také byla
a zUstava v urcitych problémech, se v tinoru 2012 vyjadfil, Ze ,,jde o dobry vysle-
dek pro Recko, trhy i eurozénu®.

Ovsem tato radost netrvala dlouho. Uz v zafi letosSniho roku, to znamenda sedm
mésict po schvéleni tohoto druhého zachranného planu, fecka vlada ozndmila, Ze
nebude schopna dodrZet harmonogram sniZovéni rozpoctového schodku, ktery je
soucasti dohody o druhém baliku pomoci, a pozddala o dvoulety odklad jeho pIné-
ni. Vy$§i rozpoctovy deficit byl opét zplsoben tim, Ze rozpoctové skrty mély mno-
hem vice negativni vliv na ekonomicky rust, a tudiZ se nedafilo vybirat rozpocto-
vé prijmy, jaké si feckd vldda a evropskeé instituce predstavovaly. Pokud by bylo
odloZeno o dva roky naplnéni tohoto pldnu, tak by Recko podle fecké vlady potie-
bovalo dalSich 15 miliard eur nad rdmec jiZ schvalené pomoci, tj. nad rdmec 110 plus
130 miliard eur. Podle evropskych instituci je to v§ak 20 az 30 miliard eur. Mezi-
narodni ménovy fond i Némecko vyjadrily prozatim predbézny souhlas s dvoule-
tym odkladem plnéni podminek, protoZe vSichni se boji efektl, které by mohly
nastat, pokud by Recko vystoupilo z eurozény. To je krok do neznima a nikdo
nevi, co by se mohlo stit. Ov§em Mezindrodni mé€novy fond pfedpoklada, Ze bude
nutny dal§i odpis feckého vefejného dluhu, a to nejenom toho, ktery drzi soukro-
mé subjekty, ale i toho, ktery drzi subjekty vefejné; to znamena, které drzi tfeba
Evropskd centralni banka nebo jednotlivé stity eurozény. Ovsem tyto subjekty
namitaji, Ze nemohou odepsat fecky vefejny dluh, protoZe je to proti evropskym
smlouvdm. TakZe se dostdvame do zajimavé situace. Generdlni feditelka Mezina-
rodniho ménového fondu Christine Lagardeovd v fijnu letoSniho roku fekla:
,Misto velkého pretéZovani je nékdy lepsSi... mit o néco vice Casu... Recku je
nutné dit dodate¢nou dvouletou lhitu, aby se mohlo potykat s programem ozdra-

7

veni verfejnych financi.” TakZe ani nefekla, Ze by Recko mé&lo plnit program, ale
Ze se s nim ,,potykd*“. To je zajimavy vyrok.

Kdyz shrneme viechno, co se v piipadé Recka stalo, tak vidime, Ze prvnf tiile-
ty zdchranny plan v objemu 110 miliard eur byl nedostatec¢ny, protoze podce-
nil vliv fiskdlni konsolidace na ekonomicky rust Recka a na dalii vyvoj jeho
vefejnych financi; proto byl pfijat druhy zdchranny plan v jesté vétsim objemu
130 miliard eur, byla odepsana ¢ést feckého vetejného dluhu a pfijata dalsi dspor-
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né opatieni. Ale ani tyto kroky nedokazaly vritit Recko na n&jakou udrZitelnou
drahu vyvoje vefejnych financi, takze Recko dnes Z4d4 o dvoulety odklad plng-
ni dohodnutych podminek. Pomoc Recku se tak jevi jako odstrasujici nekoneé-
ny piibéh, protoze kumulativni propad feckého redlného hrubého domaciho
produktu za dobu ,,pomoci“ byl vice neZz 20 %, mira nezaméstnanosti vzrostla
na vice nez 25 % s tendenci dal$iho narustu a fecky vefejny dluh se ma podle
prognéz v pifstim roce zvysit na téméf 190 % HDP. V Recku panuji rozsihlé
socidlni nepokoje, stavky, demonstrace a — to je dileZité — silny odpor k Némec-
ku jako hlavnimu zastdnci tsporné rozpoctové politiky. Angela Merkelovd je na
demonstracich i v feckém tisku pripodobiiovana k Adolfu Hitlerovi. To zifejmé
neni a nebude ten nejlepsi vychozi plan pro federalizaci eurozony. Zaroveni vsech-
ny tyto zachranné plany vedou k tomu, Ze makroekonomické rozdily mezi Rec-
kem a ekonomicky dosud stabilnéjsimi zemémi — jako Némecko, Rakousko nebo
Finsko — se nezmenSuji, ale naopak prohlubuji. To nds vede k fadé otazek, jestli
néklady na zachranu Recka a jeho udrZeni v eurozéné jiz nepiesdhly Gnosnou mez,
jestli by nebylo leps$i umoznit odchod Recka z mé&nové unie, jestli dosavadni cesta
feSeni dluhové krize je skutecné tim nejlepSim prispévkem k prohlubovéni evrop-
ské integrace a jestli je i vhodnym odrazovym mistkem k uvazovanému vytva-
feni bankovni, fiskdlni a posléze politické unie, tedy k navrhované federalizaci
eurozony.

Dalsi problematika, které se chci vénovat, jsou efekty fecké krize. Jednim
z piedpokladt zachranného pldanu pro Recko bylo, Ze zabrani §ifeni paniky na
finan¢nich trzich, Ze zabrani zvySeni vynosu statnich dluhopist u dal§ich problé-
movych zemi eurozény a Ze tedy zabrani Siteni dluhové krize do dalSich zemi
meénové unie. Vime, Ze tento predpoklad se nenaplnil, protoZe Irsko a Portugalsko
musely pozddat o finan¢ni pomoc, protozZe tirokové sazby i z jejich statnich dluho-
pist se zvySily na neudrzitelnou drovei a tyto zemé nebyly schopny pies financ-
ni trh svij vefejny dluh financovat.

V listopadu 2010, to znamena piil roku po schvéleni plinu pro Recko, byl
schvélen zachranny plan pro Irsko. Ten je zatim pouze jeden. Irsku byla schvale-
na finan¢ni pomoc formou uvért z Evropského néstroje finanéni stability a od
Mezindrodniho ménového fondu v celkovém objemu 85 miliard eur. Zajimavé je,
Ze na zdchrané Irska se podilely jesté tfi ekonomiky, které nejsou v eurozéné,
a sice Velka Britanie, Svédsko a Dansko, formou bilaterdlnich ptijéek. Tak tomu
bylo proto, Ze tyto zemé drzely znacnou Cdst aktiv v Irsku a nechtély, aby Irsko
zbankrotovalo, nechtély o svd aktiva pfijit. Dale byl Irsku prodlouZen termin pro
sniZeni rozpoctového deficitu pod referencni hranici, tj. pod maastrichtské kritéri-
um 3 % hrubého domdciho produktu, z roku 2014 na rok 2015. A opét jako v pii-
padé Recka bylo pozadovano od irské vlady, aby provedla rozsahld dspornd roz-
poctova opatieni. K nim se musela irskd vlada zavazat.

O dalsiho pul roku pozd&ji, v kvétnu 2011, byl schvdlen zachranny plan pro
Portugalsko. Opét mél formu dvért z Evropského néstroje finanénf stability a od
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Mezindrodniho ménového fondu, tentokrat v objemu 78 miliard eur. A také por-
tugalskd vldda se musela zavdzat provést rozsahld tspornd rozpoctova opatieni.

Podobné jako v piipadé Recka, také u Irska a Portugalska realizace rozsahlych
programu fiskdlni konsolidace zhorSila vyvoj redlného hrubého domadciho pro-
duktu. To znamend, Ze vyvoj ekonomik byl nakonec horsi, nez se predpokladalo,
a kvili tomu se také zpomalil postup ndpravy jejich vefejnych financi a neustile
roste i vefejny dluh téchto dvou zemi. Efekt zachrannych plant je v Irsku a Por-
tugalsku podobny jako v piipadé Recka; neni tak vyrazny, ale je také negativni.
V piipadé Irska se predpovédi vyvoje redlného hrubého domdaciho produktu
a vefejného dluhu na obdobi 2012-2013 zhorSily, miru nezaméstnanosti mé Irsko
v soucasné dobé pres 15 % s rostouci tendenci. Také v Portugalsku doslo ke zhor-
Seni pfedpovédi vyvoje redlného HDP, salda vefejnych rozpoctl a vefejného dluhu
na obdobi 2012-2013; miru nezaméstnanosti ma Portugalsko v letoSnim roce
témér 16 % a opét je jeji tendence ddle rostouci.

Tady vam zase ukdzu pro ilustraci, jak se vyvijely prognézy Evropské komise
pro tyto dvé zemé. V piipadé Irska (viz tabulky €. 2a, 2b, 2¢) vidime, Ze progné-
zy ekonomického ristu se zhorsily, ale alespon se pofdd prognézuje rust redlného
HDP, nikoliv ekonomicky pokles. To je jedind z téch zachraiovanych zemi, kde
se progndzuje ekonomicky rist, i kdyz velmi slaby. Rozpoctovy schodek zlstava
vysoky, v roce 2010 to bylo hrozivych vice nez 30 % hrubého domaciho produk-
tu, protoze se zachranovaly tfi velké irské banky pfed bankrotem. V roce 2011
byl ptvodni odhad rozpoctového deficitu 10 % hrubého doméciho produktu,
skute¢ny vysledek byl pfes 13 % HDP. V roce 2012 uz se odhad pfili§ nemé-
nil, ale zGstava nad 8 % hrubého domaciho produktu, ¢ili je to téméf trojndsobek
maastrichtského limitu. A pro rok 2013 se pfedpokldda jen velmi mirny pokles
na 7,5 % hrubého domdaciho produktu. Kdyz se podivime na tudaje o vefejném
dluhu Irska, v roce 2011 mél byt podle prognéz Evropské komise 107 % HDP
a vice. Nakonec byl vysledek mirné lepsi. V tom se trochu pozitivné projevil klad-
ny ekonomicky rist Irska. OvSem v roce 2012 vidime dalsi narust vefejného dluhu
na téméf 118 % HDP a na rok 2013 se predpoklada, Ze vefejny dluh Irska dosdh-
ne vice nez 120 % hrubého domaciho produktu. Cili zatim se nepodafilo zlomit
trajektorii rtstu vefejného dluhu, zatim celkovy vefejny dluh Irska neklesa.

Déle se podivime na ekonomické vysledky Portugalska (viz tabulky €. 3a, 3b,
3c). Vidime obrovské zhorSeni prognéz pro rok 2012. Vime, Ze Portugalsko pfija-
lo zachranny plan teprve v roce 2011, ¢ili pIn€ se jeho efekty projevuji az v letos-
nim roce. Pivodn{ prognéza piedpokladala v roce 2012 mirny ekonomicky rist
0.8 %, ale posledni odhady prognézuji ekonomicky propad o 3 %. Na pfiSti rok
puvodni odhady pocitaly s tim, Ze ekonomika Portugalska poroste o 1 %, nyni
jsou odhady, Ze to bude naopak -1 %, (ili jednoprocentni pokles. To se odrazilo
i ve vyvoji vefejnych financi. RozpoCtovy schodek Portugalska se podarilo
v obdobi 2010-2011 pomérné razantné sniZit. Vidime, Ze poklesl na méné nez
polovinu, na 4,4 % HDP. OvSem v leto$nim roce se opét pocitd s mirnym narls-
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Tabulka 2a Rust realného HDP Irska (v %), vyvoj prognoz
a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -0,2 0,9 1,9
Prognéza EK — jaro 2011 : 0,6 1,9
Prognéza EK — podzim 2011 : 1,1 1,1 2,3
Prognéza EK — jaro 2012 : : 0,5 1,9
Prognéza EK — podzim 2012 : : 0,4 1,1
Skute¢nost -0,8 1,4

Tabulka 2b Rozpoctoveé saldo Irska (v % HDP), vyvoj prognoz a skuteénost

JIRl MALY

Tabulka 2¢ Verejny dluh Irska (v % HDP), vyvoj prognéz a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -32,3 -10,3 -9,1
Prognéza EK — jaro 2011 : -10,5 -8,8
Prognéza EK — podzim 2011 : -10,3 -8,6 -7,8
Prognéza EK — jaro 2012 : : -8,3 SES)
Prognéza EK — podzim 2012 : : -8,4 -7,5
Skutecnost -30,9 -13,4

v

tem a v pristim roce zhruba se stagnaci na letoSni drovni nebo jenom velmi mir-
nym poklesem. Naopak velmi silné roste portugalsky vefejny dluh. Pivodni odhad
na rok 2010 byl 82,8 % hrubého doméciho produktu, skutecny vysledek byl
93,5 % HDP. Na rok 2011 byl ptivodni odhad necelych 90 % hrubého domaciho
produktu, skutecny vysledek byl 108,1 % HDP. Na rok 2012 se prognézy vetejné-
ho dluhu zhorsily z 92 % HDP na 119 % HDP a v pfiStim roce se pocitd opét
s narustem na 123,5 % HDP. Takze vidime, Ze vefejny dluh Portugalska poiad roste.

Tyto tfi zemé — Recko, Portugalsko a Irsko — nejsou jediné problémové zemé
eurozény. V prubéhu posledniho roku, roku a pil se do zdvaznych problémi
dostaly dalsi tii staty, a sice Spanélsko, Kypr a Slovinsko. Do méné zévaznych
problémi pak Itdlie. Abych tady nevyvolaval piili§ velkou depresi, tak vynecham
Italii, protoZe ta md zatim zdroje k vlastnimu feSeni situace a protoze v Itdlii se
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2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 97,4 107,0 114,3
Prognéza EK — jaro 2011 : 112,0 117,9
Prognéza EK — podzim 2011 : 108,1 117,5 121,1
Prognéza EK — jaro 2012 : : 116,1 120,2
Prognéza EK — podzim 2012 : : 117,6 122,5
Skutec¢nost 92,2 106,4

Tabulka 3a Rust redalného HDP Portugalska (v %),
Vvyvoj prognoéz a skuteénost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 1,3 -1,0 0,8
Prognéza EK — jaro 2011 : -2,2 -1,8
Prognéza EK — podzim 2011 : -1,9 -3,0 1,1
Prognéza EK — jaro 2012 : : -3,3 0,3
Prognéza EK — podzim 2012 : : -3,0 -1,0
Skute¢nost 1,4 -1,7

situace trochu stabilizovala. Budeme tedy hovofit o Spané&lsku, Kypru a Slovin-
sku. Tyto zemé& prozatim financni pomoc neCerpaji, ale bud o ni uz pozadaly,
anebo o ni vdzné uvazuji. V roce 2011 tyto tii zemé vykazaly ekonomickou stag-
naci a na obdobi 2012 az 2013 je prognézovan pokles jejich redlného hrubého
domadciho produktu. V obdobi 2010 az 2011 vykazovaly tyto tii zemé vysoké roz-
poctové deficity a na obdobi 2012-2013 se sice predpoklada jejich urcity pokles,
ale porad budou vyrazné ptekracovat hranici 3 % HDP. A vefejny dluh v disled-
ku toho neustéle strmé& narastd. Ve gpanélsku a na Kypru vzroste do roku 2013 na
vice nez 90 % HDP. A Span&lsko ma navic jeité nejvys$si miru nezaméstnanosti
z celé eurozony, a sice v zafi tohoto roku 25,8 % s tendenci dalsiho nardstu. Tyto
zemé& mély to §tésti, Ze sice jiz nékolikrat také vynosy z jejich statnich dluhopist
prekrocily neudrzitelnou tdroven, ale zatim se vzZdy néjakymi kratkodobymi opat-
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Tabulka 3b Rozpoctové saldo Portugalska (v % HDP),
vyvoj prognoz a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -7,3 -4,9 -5,1
Prognéza EK — jaro 2011 : -5,9 -4,5
Prognéza EK — podzim 2011 : -5,8 -4,5 -3,2
Prognéza EK — jaro 2012 : : -4,7 -3,1
Prognéza EK — podzim 2012 : : -5,0 -4,5
Skute¢nost -9,8 -4,4

Tabulka 3¢ Verejny dluh Portugalska (v % HDP),
vyvoj prognoz a skuteénost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 82,8 88,8 92,4
Prognéza EK — jaro 2011 : 101,7 107,4
Prognéza EK — podzim 2011 : 101,6 111,0 112,1
Prognéza EK — jaro 2012 : : 113,9 117,1
Prognéza EK — podzim 2012 : : 1191 123,5
Skutecnost 93,5 108,1

fenimi podatfilo stlacit je dolt, sniZit je, a proto nemusely zatim tyto zemé& Cerpat
finan¢ni pomoc.

Podivejme se nyni na tabulku, kter v &ase srovndva ekonomické vysledky Spa-
nélska, Kypru a Slovinska. Uz jsme o tom hovorili, ale tady to vidite na ¢islech
(viz tabulka ¢. 4). UZiteCné je podivat se na rozpoctové saldo Spanélska: -9,7,-9,4,
-8,0 2 -6,0 % HDP v letech 2010 az 2013. Vidite, Ze pres veskerd tispornd opatie-
ni dochézi jenom velmi zvolna k jeho zlepSovani a porad zustava nad referencni hra-
nici. Vefejny dluh Spanglska stile roste: 61,5, 69,3 a 86,1 % HDP v letech 2010 az
2012 a prognéza pro rok 2013 na trovni 92,7 % HDP. U Kypru jsou Cisla podobna:
vefejny dluh v letech 2010 az 2013 na trovni 61,3, 71,1, 89,7 a2 96,7 % HDP. Muze-
me tedy fici, Ze to je velmi strmy ndrust vefejného dluhu.
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Tabulka 4 Makroekonomicky vyvoj Spanélska, Kypru a Slovinska
*) progndza Evropské komise

2010 2011 2012% 2013%

riist redlného HDP (v %) -0,3 04 | 14 | -1,4
épanélsko rozpoctové saldo (v % HDP) -9,7 94 | -80 | -6,0
vefejny dluh (v % HDP) 61,5 | 69,3 | 86,1 | 92,7
riist redlného HDP (v %) 1,3 05| 23| -1,7
Kypr rozpoctové saldo (v % HDP) -53 | 6,3 | -53 | -57
vetejny dluh (v % HDP) 61,3 | 71,1 | 89,7 | 96,7
rust readlného HDP (v %) 1,2 06 | 23| -1,6
Slovinsko | rozpoctové saldo (v % HDP) -5,7 6,4 | -44 | -3,9
vefejny dluh (v % HDP) 38,6 | 46,9 | 54,0 | 59,0

Tyto tii zem& — Span&lsko, Kypr a Slovinsko — piijaly s tilevou, Ze zatim pomoc
nemusely piijmout. VZdyft vidi, co pomoc déla s Reckem, Irskem a Portugalskem.
Chtéji se této pomoci vyhnout, jak jen to bude mozné, a radé€ji se snazi fesit svou
situaci prozatim néjak jinak, s jinymi finan¢nimi zdroji a pfijimanim svych vlast-
nich fiskdlnich konsolida¢nich programu. Napiiklad letos v 1€té Kypr sice poza-
dal o finan¢ni pomoc ke stabilizaci svého bankovniho sektoru, ale konkrétni jed-
nani o spusténi pomoci prozatim odkladd a hleda jiné financni zdroje. UZ si vzal
jednu pujéku od Ruska a chtél by i druhou. OvSem to se zase nelibi evropskym
institucim, ty by mu chtély ptjcit samy, ovSem vyménou za realizaci konsolida¢-
niho programu podle pfedstav instituci Evropské unie. Ale takovy program zase
nechce pfijmout Kypr, takZe existuje ndzorova tenze mezi Kyprem a evropskymi
institucemi. Podobné ani Slovinsko se nehrne do pfijeti zdchranného pldnu. Napfi-
klad letos v fijnu slovinsky ministr financi Janez Sustersic prohldsil: ,,Probihaji
zde diskuse o tom, zda budeme, ¢i nebudeme potfebovat pomoc. Nasi strategii je
podivat se na cely balik potfebnych reforem. Domnivame se, Ze pokud to prove-
deme, tak zddnou zachranu potfebovat nebudeme.* Takze vidite, jaké je oficidlni
stanovisko slovinského ministra financi.

Spané&lsko se také brani piijeti finan&ni pomoci, mimo jiné i kviili obavim z pii-
1i§ tvrdych podminek Némecka pii poskytovani této pomoci. Napriklad Spanélsky
velvyslanec v Ceské republice Pascual Navarro letos v ifjnu fekl: ,,Pokud to bude
nezbytné, poziddme o finanéni pomoc. Spanélska vlada neiik4, Ze to udéld, udi-
nila by to ale ve chvili, kdy uznd, Ze je to absolutné nezbytné.“ Jeden nejmeno-
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vany diplomat obezndmeny se situaci — necht€l uvést své jméno, protoze poskytl
informaci, kterd by se neméla zverejiiovat — letos v fijnu pravil, Ze némecké posto-
je presvédcily Spanélsko, 7e by v nepfili§ vzdalené budoucnosti mohlo skonéit ve
stejné pozici jako Recko, Portugalsko a Irsko, tj. odstfihnuté od finan¢nich trht
a s velmi tvrdym programem rozpo&tovych tiprav. Proto Spanélsko nechce, pokud
mozno, finanéni pomoc pfijmout. Ale na druhou stranu i hlavni pfispévatel na
pomoc predluzenym evropskym zemim, kterym je Némecko, se chce pomoci Spa-
nélsku vyhnout, protoZe se obdvd, Ze by tato pomoc byla velmi drahd, velmi
nakladnd. Naptiklad némecky ministr financi Wolfgang Schiuble letos prohlasil:
,,§panélsko déla veskeré kroky k ptekonéni finan¢nich probléma a pomoc nepo-
tiebuje.” Takze uz ani zachrance radsi nechce poskytovat Zadnou zachranu.

Na postojich Kypru, Slovinska a Span&lska vidime, Ze dosavadni pomoc,
kterd byla poskytnuta Recku, Irsku a Portugalsku, funguje jako odstrasujici pii-
klad pro ostatni zemé, Ze ani potiebné zemé nechtéji pfijmout podminky takové
pomoci a ze se boji jejich makroekonomickych dusledkd. Proto ty stdty, které
pomoc zatim necerpaly, se ji snazi vyhnout, pokud to bude mozné. Samoziejmé
se mohou dostat do bodu, kdy uz se jejimu pfijeti nebudou moci vyhnout, ale
oddalujf to, jak jen mohou. Staty jsou si totiz védomy, Ze pfijeti financni pomo-
ci md velmi negativni dopad na ekonomicky riist a zaméstnanost a Ze nakonec
zté€Zuje snizovani rozpoctového schodku i verejného dluhu, Ze ztéZuje proces
fiskdlni konsolidace namisto toho, aby mu napomédhalo. Tyto zachranné progra-
my zase ddle prohlubuji makroekonomické rozdily mezi ¢leny ménové unie,
zejména mezi ekonomicky problémovymi stity a staty hospodéisky relativné
stabilnimi, jako je Némecko, Rakousko nebo Finsko. Vnaseji dalsi turbulence
do eurozony, namisto aby je fesily.

Abychom tady neuvadéli jen sama negativni ¢isla, tak jsem pro vas pfipravil
i pfiznivéjsi udaje (viz tabulka €. 5). Samoziejmé jsou v eurozoné také staty,
jejichz ekonomicka situace je relativné prizniva. Napiiklad Némecko zazname-
nalo v letech 2010-2011 ekonomicky rdst na drovni 4,2 % a 3 %. Také pro obdo-
bi 2012-2013 pocita Némecko se slabym ekonomickym ristem. Rozpoctovy
deficit Némecka velmi vyrazné klesl ze 4,1 % HDP v roce 2010 na 0,8 % HDP
v roce 2011 a v letoSnim a priStim roce by mél byt pouze 0,2 % HDP. Vidime
tedy, Ze verejné rozpocty Némecka jsou celkem v poradku. Vefejny dluh
Némecka se nezvysuje, ale stagnuje nékde kolem 80 % HDP, coz je v porovna-
ni s jinymi zemémi dobry vysledek. Podobné ani rakouskd ekonomika neni
v poklesu, rozpoctovy schodek se pohybuje kolem 3 % HDP, takze Rakousko
zhruba dodrZuje maastrichtsky limit; jeho vefejny dluh sice roste, ale tento riist
ma v porovndni s jinymi zemémi jenom velmi mirné tempo. Finsko také vyka-
zuje rust ekonomiky, nikoliv pokles. Rozpocétovy schodek Finska je po celou
dobu krize pod 3 % HDP, takze Finsko nema nadmérny rozpoctovy deficit; jeho
vefejny dluh sice roste, ale stdle je pod maastrichtskou hranici 60 % HDP, takze
Finsko ma dobré rozpoctové vysledky.
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Tabulka 5 Makroekonomicky vyvoj Némecka, Rakouska a Finska
*) progn6za Evropské komise

2010 2011 2012% 2013%

rust redlného HDP (v %) 42 3,0 0,8 0,8
Némecko | rozpoctové saldo (v % HDP) -4.1 -0,8| -0,2| -0,2
vefejny dluh (v % HDP) 82,5 | 80,5 | 81,7 | 80,8
rust realného HDP (v %) 2,1 2,7 0,8 0,9
Rakousko | rozpoctové saldo (v % HDP) -4,5 25| 32| -2,7
vefejny diuh (v % HDP) 72,0 | 724 | 746 | 759
rust redlného HDP (v %) 3,3 2,7 0,1 0,8
Finsko rozpoctové saldo (v % HDP) -2,5 06| -1,8 | -1,2
vefejny dluh (v % HDP) 48,6 | 49,0 | 53,1 | 54,7

Nézory §panélska, Kypru a Slovinska na pomoc a jeji dusledky v Recku, Por-
tugalsku a Irsku nds mohou vést k nékolika otdzkdm. Prvni otdzkou je, zdali zvo-
lené aranzma feSeni akutnich dluhovych problémt nékterych ¢Elend eurozoény,
které spociva v pfijeti ivérl ze zachrannych mechanismi eurozény a od Mezina-
rodniho ménového fondu, ve vyrazném omezeni fiskdlni suverenity zachraiova-
nych zemi a v realizaci fiskdlnich konsolida¢nich programd, je piispévkem k vE&tsi
jednoté eurozony, anebo zda vede spiSe k jejimu rozvraceni. S tim souvisi druhd
otdzka, totiZ jestli by nebylo méné ndkladné umoznit odchod nejproblémovéjsich
zachranné programy pii znalosti jejich disledki a neochota ¢lenti eurozény vzda-
vat se své fiskdlni suverenity kyZzeny prostor pro postup k bankovni, fiskalni
a politické unii? Nebo naopak tyto ndzory ¢lenskych zemi na zdchranné progra-
my spiSe prostor k federalizaci eurozény néjak uzaviraji? Vyvstava otdzka, zda
federalizace eurozony je redlny, ¢i nedostizny cil. Nejsou vize o federalizaci euro-
z6ny pouze néjakym snem?

Konec¢né se dostdvdme k posledni ¢4sti mé predndsky, jejiZ téma je formulo-
vano v nazvu celého mého vystoupeni. KdyZ se podivime na to, jakda opatieni
se v eurozéné k feSeni eurokrize pfijimala, tak vidime, Ze nejprve to byla spiSe
kratkodobd aZ stiednédobd opatfeni k feSeni akutnich probléma dluhovou krizi
zasazenych zemi. Postupné pak byly prijimdny i dlouhodobé orientované kroky
a iniciativy ke zlepSenf institucionalniho rimce eurozony a k prevenci podobnych
krizi v budoucnosti.
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Pokud jde o opatieni k feSeni akutnich problémi nékterych zemi, tak uz jsme
fikali, Ze byly vytvofeny zachranné mechanismy eurozony k poskytovani Gvért
predluzenym clenskym zemim. Jako docasny zachranny mechanismus byl vytvo-
fen Evropsky nastroj finan¢nf stability, ktery funguje od roku 2010. Od leto$niho
f{jna potom funguje staly zdchranny mechanismus — Evropsky mechanismus sta-
bility. Ten je pravné zakotven novelizaci ¢lanku 136 Smlouvy o fungovani Evrop-
ské unie. Samozfejmé t¢innost pomoci ze zachrannych mechanismt ma své limi-
ty. UZ jsme se divali na makroekonomické disledky konsolidacnich programd,
které zachranu provézeji, ale kromé toho ani finan¢ni prostfedky zachrannych
mechanismil nejsou bezedné. Jsou limitovéany. TudiZ teoreticky finan¢ni prostfed-
ky mohou byt vyCerpany a nenf jisté, jestli pfispévatelé budou chtit zdchranné
mechanismy napliiovat ddle. To znamend, Ze pokud by byly penize vycerpany
a prispévatelé by nechtéli zachranné mechanismy déle dopliovat, musela by byt
dalsi finanéni pomoc postizenym zemim zastavena, nemohla by byt ddle poskyto-
védna, a to by mohlo zmafit i efekty pomoci predchozi.

Némecko jako nejvétsi pfispévatel do zadchrannych mechanismi eurozény se
dosti vehementné brani pokusiim o bezbiehé navySovani jejich finan¢ni kapacity.
Napiiklad letos v unoru, kdy, jak jsme si fikali, byl schvalovan druhy zachranny
plan pro Recko, Némecko odmitalo zvysit prostfedky Evropského mechanismu
stability, ktery byl tehdy pfipravovén, nad rdmec 500 miliard eur. A dokonce byla
v Némecku poddna Zaloba u dstavniho soudu proti zfizeni Evropského mechanismu
stability. Letos v zai{ nakonec némecky tstavni soud rozhodl, Ze Evropsky mechanis-
mus stability se muze zfidit a Ze Némecko se ho mize zicastnit — ov§em za nékolika
podminek. Tou prvni podminkou je, Ze z celkové kapacity 700 miliard eur — tady vidi-
te, Ze nakonec byla celkova kapacita Evropského mechanismu stability navySena,
i kdyz jeho zachrannd kapacita md byt 500 miliard eur a 200 miliard eur je rezer-
va — nepresdhne némecky piispévek dohodnutou trovenn 190 miliard eur. Dalsi
podminkou je, Ze kdyby vyvstala v budoucnosti nutnost celkovou finan¢ni kapa-
citu Evropského mechanismu stability zvySit nad 700 miliard eur, tak némecky
piispévek se miZe navysit pouze na zdkladé souhlasu némeckého parlamentu.
Némecky ustavni soud uz nékolikrat v minulosti pfijal takova rozhodnuti, Ze pod-
minil néjaky dalsi integracni krok v Evropské unii souhlasem némeckého parla-
mentu, protoze nepovazuje za vhodné, aby byly pravomoci némeckého parlamen-
tu obétovany zrychleni nebo prohloubeni evropské integrace.

Ale vrafme se k opatfenim k feSen{ akutnich probléma nékterych zemi euro-
z6ny. Dal$im takovym opatfenim, které bylo pfijato a které by se mélo uplatnit
pro nejproblémovéjsi zemé, jsou ndkupy stitnich dluhopist zemi, které jsou
zasazeny dluhovou krizi, na sekunddrnim trhu. Tyto ndkupy by méla realizovat
Evropska centralni banka. Toto opatfeni bylo ozndmeno letos v zéfi, ale zatim se
nerealizovalo, zatim se Zddné ndkupy neuskutecnily. Tyto ndkupy by mély pomo-
ci snizit vynosy statnich dluhopist postiZzenych statd, a usnadnit tak financovani
jejich vetejného dluhu. S nakupy stitnich dluhopisti Evropskou centrdlni bankou
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zdsadné nesouhlasi Némecko. Némecky ministr hospodéistvi Philipp Rosler
v z&i{ letoSniho roku prohldsil: ,,Ndkupy stitnich dluhopist, k nimZ se chysta
Evropska centrdlni banka, nejsou trvalym feSenim krize. Prioritou zlstava prosa-
zeni strukturdlnich reforem... Je nanejvys dilezité, aby k nynéjsimu do¢asnému
ndkupu dluhopisi byly pfipojeny i podminky a pro jednotlivé zemé co nejdiive
stanoveno presné znéni téchto podminek.*

Tyto podminky nakonec byly k pldnu Evropské centrdlni banky na odkup stat-
nich dluhopist na sekundarnim trhu pfipojeny. Zemé, kterd pozada o odkup stat-
nich dluhopist Evropskou centralni bankou, bude muset pfijmout pomoc z Evrop-
ského ndstroje finan¢ni stability nebo z Evropského mechanismu stability. OvSem
pokud pfijme pomoc, tak to zase bude podminéno prisnymi fiskalnimi konsoli-
dacnimi programy, rozpoctovymi dsporami, které bude muset plnit a na které
budou jeji véritelé dohlizet. A jak uz jsme fikali, v soucasné dobé ty zemé, které
zatim zachranné programy necerpaji, se téchto fiskdlnich konsolida¢nich progra-
ma spiSe boji a bran{ se jim, brani se i pfijiméni takové podminéné pomoci. Pre-
zident Evropské centrdlni banky Mario Draghi letos v f{jnu pravil: ,,Intervence na
dluhopisovém trhu jsou efektivni cestou k zastaveni scéndft, které hrozi cenové
stabilit¢ v eurozoné. Evropskad centrdlni banka je pfipravena je spustit ihned, ale
ndvazné na jasné podminky pro vlady skrze zZadost k Evropskému ndstroji financ-
ni stability nebo Evropskému mechanismu stability. Intervence jsou neomezené,
ale jasné fikdm, Ze podminéné. Odchod z nich vede pfes naplnéni jejich cile, nebo
v piipadé neplnéni podminek programu vladou... Pfipomindm, Ze Evropska cent-
ralni banka se nemutze uchylit k pffmému financovéani a nemiZe nahrazovat to, co
Clenské staty eurozony ucinit mély a neucinily. To je pravdou pro Irsko, to je prav-
dou pro kazdy dal$i pfipad... Je pfili§ snadné si myslet, Ze Evropskd centrdlni
banka muZe nahradit laxnost vlad, prijit a zacit tisknout penize. To se nikdy nesta-
ne.” TakZe tlak Némecka mél urcity efekt, alespori podle tohoto prohldSent,
v némz bylo vyjddfeno stanovisko Evropské centrdlni banky.

Otdzkou samoziejmé zustavd, jak mize napiiklad Evropsky mechanismus sta-
bility pfispét k dal§imu feSeni eurokrize, kdyZ Némecko neni piili§ ochotno bez-
bfehym zpiisobem navySovat objem poskytované finan¢ni pomoci. Ukazovali
jsme si napiiklad, Ze se boji, nebo 7e oddaluje poskytnuti pomoci Span&lsku.
A také zustava otdzkou, jak mize Evropsky mechanismus stability pfispét k fese-
ni eurokrize, kdyZ ani samy problémové stity eurozény tuto pomoc piili§ Cerpat
nechtéji. Nechtéji také, aby byla omezena jejich fiskalni suverenita a aby Celily tak
nepiiznivym makroekonomickym déisledkiim jako jiZ zachratiované Recko, Irsko
a Portugalsko. Také je otdzkou, jestli jsou ¢lenské zemé eurozony schopny pro-
hloubit uvazovanou integraci ve fiskdlni oblasti a sméfovat k uvazované fiskdlni
unii, kdyz silnéjsi ¢lenské staty uz piiliS nechtéji zachranné programy financovat,
slabsi staty uz pomoc radéji nechtéji pfijimat a Zddné clenské staty nechtéji piijit
o svou fiskdlni suverenitu. Ony ji néjak kupodivu v krizi pod tlakem znovu obje-
vily. Také nenf jasné, nakolik bude vyuZivano opatfeni Evropské centralni banky,
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které spociva v odkupu stitnich dluhopisi problémovych zemi, kdyZ je navdzano
pravé na jejich povinnost pozadat o pomoc ze zachrannych mechanismi eurozé-
ny, které se ¢lenské zemé tak boji.

Jiz jsme zde zminili, Ze jsou také pfijimana opatieni ke zlepSeni institucional-
niho rdmce eurozony a k prevenci krizi; o tom budeme v dal$im prub&éhu semind-
fe jesté mluvit podrobnéji, ¢ili tady jenom strucné. Za prvé je to tzv. six pack. Ten
uz plati od prosince loniského roku. Je to balicek Sesti legislativnich opatfeni, kterd
zpiistiuji rozpoctovy dohled v eurozéné a zavadi makroekonomicky dohled
v Evropské unii. V rdmci six packu byla novelizovdna dvé nafizeni, kterad tvofi
preventivni a ndpravnou ¢ast Paktu stability a rastu. Bylo pfijato nové nafizeni
k posileni rozpoctového dohledu v eurozoné a smérnice, kterd zpiisiiuje pozadav-
ky na rozpoctové ramce Clenskych zemi EU. Také bylo pfijato nové nafizeni, které
zavadi makroekonomicky dohled v Evropské unii, a dalsi nafizeni, které posiluje
makroekonomicky dohled v rdmci eurozény. Pro eurozénu vzdy plati piisnéjsi
pravidla neZ pro ostatni ¢leny Evropské unie. Six pack vstoupil v d¢innost v pro-
sinci 2011.

V procesu schvalovani je jesté tzv. two pack. To jsou ndvrhy dvou nafizeni.
Jedno nafizeni zpfisiiuje dohled nad zemémi, které Cerpaji finan¢ni pomoc ze
zachrannych mechanisml eurozény, a druhé nafizeni zpiisiuje pravidla pro staty,
které se nachdzeji v procedure pfi nadmérném schodku.

Letos v bfeznu byla podepsdna smlouva, ktera se tehdy vyddvala za pirelomovy
dokument pii feSeni krize. Je to Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospo-
darské a ménové unii; zkracené se ji fika Fiskdlni pakt. Byla podepsdna 25 z 27 ¢len-
skych stati Evropské unie. Nepodepsala ji Velk4 Britanie a také Ceska republika.
Smlouva potvrdila a rozsifila pfedchozi, jiz ptijaté zdvazky pro Cleny Evropské
unie a eurozony v oblasti rozpoctového dohledu. Smlouva stanovuje pro stity,
které ji ratifikuji, povinnost udrzovat vyrovnané nebo prebytkové vefejné rozpo-
Cty, coz je v praxi definovéano jako strukturdlni rozpoctovy deficit nizsi nez 0,5 % hru-
bého doméciho produktu. Strukturdlni rozpoctovy deficit je deficit, ktery je ocis-
tén o vliv cyklu a o jednordzova nebo doCasnd opatfeni. Pro zemé, které maji
vefejny dluh vyrazné€ niz8i nez 60 % HDP a které maji nizk4 rizika pro dlouho-
dobou udrZzitelnost vefejnych financi, byly stanoveny mék¢i podminky. Tyto zemé
mohou mit strukturdlni rozpoctovy deficit az do 1 % HDP. Zirovenn Smlouva
o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a mé€nové unii pro ¢leny Evropské
unie, kteff ji ratifikuji, zavddi povinnost v¢lenit uvedend rozpoctova pravidla do
svého ndrodniho prdva, a to nejlépe formou tustavniho zdkona. Ratifikace smlou-
vy je zaroven podminkou pro to, aby zemé mohla Cerpat pomoc z Evropského
mechanismu stability.

Cilem vsech téchto opatieni, kterd jsem jmenoval, je zpfisnit pravidla ve fis-
kalni oblasti pro Clenské stadty ménové unie, zvysit vynutitelnost téchto pravidel,
posilit rozpoctovy dohled nad zemémi eurozdny, a tak celkové zlepsit jejich roz-
poctovou kazen. Ovsem problémem vSech téchto opatfeni je, Ze stéZejni kompe-
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tence ve fiskdlni oblasti a kone¢nd rozhodnuti o vefejnych rozpoctech zistavaji
nadédle v rukou jednotlivych ¢lenskych stati Evropské unie. Potom je ovSem
otazkou, jestli tato opatfeni mohou vést k deklarovanym ciliim, protoZe kdyz
napiiklad nékterd zemé bude v ekonomické depresi, jako je ted Recko, tak si
miiZe klidn€ dit do dstavy, Ze bude mit vyrovnany rozpocet, ale v praxi to stejné
tézko naplni.

Pokud jde o Smlouvu o stabilité, koordinaci a spradvé v hospodafské a ménové
unii, tak, jak uZ jsem fikal, byla letos na jafe vyddvdna za prelomovy dokument,
ktery fesi eurokrizi. Ovem jedna z nejproblémové&jsich zemi eurozény — Spanél-
sko — uz krétce po podpisu této smlouvy ozndmila, Ze jeji podminky stejné nebu-
de schopna dodrZet. Nenaplnily se ani pfedpoklady o tom, Ze by smlouva mohla
byt rychle ratifikovdna, naopak jeji ratifikace se dosti vleCe. Aby tato smlouva
vstoupila v platnost, musf ji ratifikovat alespont dvanact ¢lend eurozony. Nemusi
ji ratifikovat vSechny ¢lenské zemé eurozony, téch je sedmndct, staci, aby ji rati-
fikovalo dvandct ¢lenskych zemd, ale dosud tak ucinilo pouze osm z nich: Némec-
ko, Rakousko, Italie, §panélsko, Portugalsko, Recko, Kypr a Slovinsko.

I kdyz vidime, Ze z dlouhodobych opatfeni, ktera maji zprisfiovat rozpoctovy
dohled a zvétSovat koordinaci fiskdlnich politik, dvé opatfeni — to znamend two
pack a Fiskaln{ pakt — jeSté ani nevstoupila v platnost, tak letos v ¢ervnu uz Evrop-
skd rada priSla s iniciativou k vytvoreni bankovni unie, posléze fiskdlni unie
a nakonec i politické unie mezi ¢leny eurozény. To by mélo vést k federalizaci
eurozény. Tento ndvrh z letoSniho Cervna je velmi vyrazny skok doptfedu v pro-
hlubovéni evropské integrace. Zastdnci takového kroku fikaji, Ze federalizace
umozni fesit disledky makroekonomickych rozdili a nerovnovdh mezi ¢leny
eurozony, které jsou podstatou eurokrize. Odptrci vyrazného kroku smérem
k federalizaci eurozony naopak fikaji, Ze federalizace jde proti vuli vétSiny obca-
na Clenskych statd, Ze je to prili§ ndkladny zptsob feSeni eurokrize a Ze by bylo
lepsi, kdyby nejproblémovéjsi zemé z eurozdny vystoupily. VSechny tuvahy
o federalizaci eurozény v soucasné dobé maji nékolik problémovych mist. Prvnim
problémem je, Ze existuji neshody a pnuti pfi projedndvani a schvalovani i pod-
statné méné radikalnich krokd prohlubujicich integraci v rdmci eurozény. To uz
jsme vidéli na tom, jak se pomalu schvaluji néktera opatieni. DalSim problémem
je, ze ekonomické rozdily mezi ¢lenskymi zemémi se v obdobi krize spise pro-
hlubuji, nez aby se zmenSovaly, a Ze tento trend pokracuje navzdory zdchrannym
opatfenim. Dal§im problémem tvah o federalizaci je, Ze ekonomicky silnéjsi
a zdravéjsi staty eurozony jsou ¢im dél tim méné ochotny financovat zdchranné
programy pro slabsi Cleny, a jak uz jsme také fikali, problémové staty se ¢im dal
tim vice brani pfijimédni financni pomoci, protoZe se obdvaji podminek takové
pomoci i jejich makroekonomickych dasledkd. A ¢lenské zemé kupodivu znovu
objevily cenu své fiskdln{ suverenity a velmi se brani tomu, aby jind ¢lenskd zemé
(napriklad Némecko) diktovala podminky pro jejich fiskdlni politiku. O tom svéd-
¢i tento priklad: KdyZ byl pocatkem tohoto tydne schvalen dalsi konsolidacni plan
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pro Recko, tak pii rozpravé v feckém parlamentu zaznivalo, e Némecko si chce
udélat z Recka svou kolonii apod. Vidime tedy, Ze v této atmosféfe nejsou tivahy
o federalizaci eurozény moznd tGplné na misté.

Iniciativy k federalizaci eurozény maji jesté dal$i problémova mista. Federali-
zace neni jednoduse technicky proveditelny ani bezproblémové politicky pri-
chodny krok, protoZe skute¢nd fiskdlni unie by vyZadovala sjednoceni fiskdlnich
politik ¢lenskych statt, sjednoceni dafiovych systéml a do zna¢né miry i dano-
vych sazeb. Také by vyzadovala existenci dostatecné silného spole¢ného nebo
federdlniho rozpoctu, do néhoz by se pifimo odvadély spolecné ¢i federdlni dané
a z néhoz by se platily spolecné ¢i federalni vydaje. Tady bych chtél pfipome-
nout, Ze soucasny spole¢ny rozpocet Evropské unie ma vysi pouze 1 % jejiho
hrubého domdciho produktu. Na pfisti programovaci obdobi 2014 az 2020
Evropska komise navrhla zvySeni objemu tohoto rozpoctu na 1,1 % HDP EU, to
znamend jeho zvySeni o jednu desetinu procentniho bodu, a toto navyseni o pou-
hou jednu desetinu procentniho bodu bylo ¢lenskymi stity vcetné Némecka
odmitnuto. Némecko chce zachovat 1 % HDP. Jak tedy chceme vytvaret federa-
tivni eurozénu, nebo jak chtéji evropské instituce vytvaret federativni eurozonu,
kdyz neexistuje elementdrni shoda na posileni spole¢ného rozpoctu? Kdyby méla
byt eurozéna federativni statni utvar, tak by jeji federdlni rozpocet musel mit
mnohondsobné vyssi objem nez 1 % HDP, aby mohl efektivné feSit problémy
Clenskych zemi.

Dale skute¢na fiskdlni unie vyZaduje existenci spole¢ného ministerstva financi
— a to uz by byl krok ve sméru k politické integraci. Opét je velkou otazkou, jest-
li vitbec jsou Clenské zemé schopny se na takovém kroku dohodnout. Vznik fis-
kélni unie by také pfinesl tlak na sjednoceni socidlnich systémi a socidlnich poli-
tik ¢lenskych stati, protoze socialni a zdravotni pojisténi je vyznamnou poloZkou
prijmové strany vefejnych rozpoctl a socidlni a zdravotni vydaje jsou vyznamnou
Casti jejich vydajové strany. Vznik fiskdlni unie miZe pfinést i poZadavky na sjed-
nocovani vySe plata ve vefejném sektoru jednotlivych ¢lenskych zemi. Kdyby
byla federace, pro¢ by mély byt piilis velké rozdily v platech mezi jednotlivymi
¢lenskymi staty? OvSem to by asi zase mélo néjaké obtizné predvidatelné disled-
ky pro mzdy v soukromém sektoru — ale to uz se ve svych tdvahdch dostdvame pii-
li§ daleko a j4 zde nechci spekulovat.

MiiZzeme jen s jistotou konstatovat, Ze neni jasné, nakolik jsou vSechny tyto
ndvrhy na vytvofeni bankovni, fiskalni a politické unie v souladu s vuli vlad ¢len-
skych zemi eurozény a s vétS§inovym ndzorem jejich volict. Vezméme si posledn{
vyvoj z letosniho podzimu. Letos v f{jnu byl prodlouZen harmonogram na vytva-
fen{ bankovn{ unie. Plivodni pfedpoklad z letosniho Cervna byl, Ze bankovni unie
vznikne od 1. ledna 2013. Tento piedpoklad byl opustén, bankovni unie urcité od
1. ledna pftistiho roku nevznikne. Nebo jiny piiklad: némeckd kancléika Angela
Merkelova navrhla, aby Evropska unie mohla vetovat ndvrhy rozpocti ¢lenskych
statt, které nesplni podminky Fiskdlniho paktu, ale zdroveti pfiznala, Ze pro tento
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jeji ndvrh neexistuje Siroka politickd shoda. Vidime tedy, Ze ndvrh na dalsi posile-
ni fiskaln{ integrace v tuto chvili zase nema potfebnou podporu ¢lenskych statd.

Pfipravil jsem na zavér nékolik ndzorli vyznamnych ekonomt nebo investord
na to, jak by eurokrize mohla nakonec dopadnout, v jaky scéndi by mohla vyustit.
Rada z nich si na rozdil od evropskych instituci mysli, Ze v souc¢asné dobé by bylo
mozna schidnéjsi a méné ndkladné, kdyby namisto az kfeCovitych snah o federa-
lizaci eurozony bylo umozZnéno nejproblémovéj$im zemim opustit ménovou unii.
Povazuji to za feSeni méné nakladné, nez je v eurozéné drzet. Samoziejmé vypo-
¢ty nakladti mohou byt riizné, ale existuji nazory, Ze zmensSeni eurozény na nizsi
pocet Clenskych stath by bylo vhodné&jsi feSeni. Nektef{ z ekonomul a investort
dokonce upozortiuji, Ze celd situace se miiZze vystupniovat az k tomu, Ze nakonec
z ménové unie vystoupi Némecko jako jeji nejsilnéjsi Clen, ¢len, ktery poskytuje
nejvétsi dil zachrannych Gvéra; to by potom vedlo k tplnému rozpadu eurozony.

Prezident ekonomického institutu Ifo Hans-Werner Sinn v fijnu 2012 pro list
Welt am Sonntag prohlasil: ,, Ekonomické problémy, které vzniknou z toho, 7Ze
Recko v m&nové unii ziistane, jsou jednoduse nefesitelné... Politici se stdle domni-
vaji, Ze existuje primét politiky nad ekonomickymi zdkony. To je iluze. Trvale
vitézi vZdy ekonomické zdkony. Dne$ni Slamastyka je vysledkem politiky, kterd
véfila, Ze je mozné porusovat ekonomické zakony... Nejlepii pro Recko i pro zby-
tek eurozény by byl odchod Recka z m&nové unie, aby mohlo devalvovat svou
ménu a stét se znovu konkurenceschopnym. .. Recko vystoupi z eurozény a kanc-
lérka Merkelovd nebude mit pravdu — vsadim se s ni.* Tak tohle fekl prezident
prestizniho ekonomického institutu v Némecku.

Jesté jsem pro vds pripravil citity dvou dalSich lidi. Prvni je neddvny vyrok
investora George Sorose. Samoziejm& musime brdt ndzory investorll trochu
s rezervou, protoZe oni sleduji také né&jaké své finan¢ni z4jmy, ale presto jejich sila
je takova, Ze zase nemuZeme jejich ndzory opomenout. George Soros v letosnim
listopadu prohlasil: ,,Krize eura ohrozuje konkurenceschopnost Evropy a jeji sou-
drznost a zlikvidovala motivy, na kterych vznik celé Evropské unie stal. Pritazli-
va mysSlenka rovnych statd, které jdou za spole¢nym cilem, je pry¢ ¢i pfinejmen-
$im velmi ohroZena, v uskupeni prevdzila rozdilnost mezi zemémi. A soucasny
stav dostali na starost investofi a vé&fitelé... Recko je epicentrem krize. Je pod tla-
kem zkroceni rozpoctového schodku a deregulace a privatizace ekonomiky,
némeckd kancléika Angela Merkelova svou navitévou Recka signalizovala snahu
jej udrZet v eurozoné, dalsf a dalsi Skrty ale pfichdzeji do prostfedi vnitiniho roz-
kolu v fecké politice, hluboké recese, ristu nezaméstnanosti nad 25 % a masiv-
nich pouli¢nich protestil... Recky tdél rozvinul krizi humanitrni, coz bychom
méli rozpoznat a pfijmout. Nedoceniujeme zdvaznost a hloubku fecké krize...
Némecko jako ekonomicky lidr Evropy musi bud’ prevzit vétsi dil odpovédnosti,
nebo eurozénu opustit.*

Daile vam zde uvedu vyroky Stefana Homburga, profesora vefejnych financi na
Leibnizové univerzité v Hannoveru. Je to zndmy odpurce eura a zatadil jsem zde
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jeho vyroky jako jakousi protivahu ndzoru evropskych instituci. Letos v listopadu
poskytl Stefan Homburg rozhovor pro denik Focus-Online a ja nékolik pasazi
z tohoto rozhovoru vybirdm: ,,Penize z naSich dani nejdou na dobro Recka, ale
jeho vériteli. To je vidét uz z toho, Ze penize jdou na tlet, ke kterému nema
Recko pristup. Podle mého ndzoru si ale véfitelé Zddnou podporu od nds, datio-
vych poplatnikl nezaslouZi... Je paradoxni, Ze Némecko zacina byt ze vSech stran
nendvidéno, byt neseme obrovskou platebni zaté€z, abychom stabilizovali zisky
finan¢niho sektoru.” V dalsi ¢asti rozhovoru Stefan Homburg fika: ,,KIi¢ k feseni
maji v Recku. Je iluzorni chtit po suverénnim stdtu, aby se dal reformovat zvenci
proti své villi... Recky statni bankrot by byl politicky korektni a mén& nebezpet-
ny neZ nekone¢né pokraovani v takzvané zachranné politice... Pro Spanélsko
a Itdlii, ale také pro Irsko, Portugalsko, Maltu, Kypr a jiné plati totéZ co pro
Recko. Muizete si pomoci jen sami. Neopodstatnénd financni podpora oslabuje
motivaci k pomoci sobé samému. Tim se dominovému efektu nezabrani, ale nao-
pak pfispéje.” Uvedu jesté dalsi pasdZ z rozhovoru Stefana Homburga: ,,Pfi zavé-
déni eura jsme byli ujisfovani, Ze finan¢ni pomoci jsou vyloueny stejné jako stat-
ni financovéni ptes Evropskou centrdlni banku. Oba sliby se pak ukdzaly byt 17i...
Z dlouhodobého hlediska by bylo setrvani u eura drazsi nez odstoupeni od néj,
jelikoz bychom naddle dobré penize vyhazovali na Spatnou véc. Kromé toho,
odstoupenim od eura ndklady nevznikaji — ty jiZ vznikly, a pii odstoupeni by se
pouze objevily na stole. Politici ale na stole ndklady vidét nechtéji, protoze se boji
hnévu ob&ant. Problémy se tak snazi pokud mozno co nejdéle drzet pod pokli¢-
kou a nds balamutit, Ze Fiskalnim paktem se to vyfesi. Je pfitom ziejmé, Ze Fis-
kélni pakt funguje stejné tak mélo jako dvacet let stary Pakt stability a rustu, jenZ
je neustdle porusovan.“ A konecné posledni citat z jeho rozhovoru: ,,Euro Evropu
nesjednocuje, ono ji rozdéluje. Diive byvaly hdkové kiiZe v Athénich &i v Rimé
nebo karikatury spolkové kanclérky s hitlerovskym knirkem nemyslitelné. A nao-
pak, my Némci jsme Stfedomoii milovali. Nyni ale roste vzdjemna z4st. A to je
znepokojujici, nebot vnitroevropské konflikty a valky mély jiz nejednou ekono-
mické pri¢iny. Abychom se takovym nebezpecim vyhnuli, méli bychom nyni
eurozonu rozpustit. Ocitli bychom se pak tam, kde jsme byli pied deseti lety, kdy
bylo politické klima v Evropé mnohem pfiznivéjsi. Rezignaci na piili§ ambicioz-
ni cil spole¢né mény bychom tak mohli opét Evropskou unii stabilizovat.*

Jen pfipomindm, Ze je nejisté, jestli by v piipadé rozpusténi eurozény byl vyvoj
nakonec tak idylicky, jak ho vidi Stefan Homburg, nebo jestli by naopak rozpus-
téni eurozény Evropskou unii jesté vice destabilizovalo. O tom se vedou neko-
necné diskuse, ale tento nazor, myslim, je dobré tady uvést.

Teprve uvidime, v jaky scénaf nakonec eurokrize vyusti, jestli se podaii zacho-
vat eurozonu v souCasném sedmnécticlenném slozeni a za jakych podminek, nebo
jestli bude eurozoéna existovat v néjaké jiné podobé, jestli ji nekteré zemé opusti,
nebo jestli se nakonec, jak nektefi fikaji, zcela rozpadne. Ale na zavér posledni
véta. Jedna véc je jistd. Kazdy scéndf, jakykoliv scénaf vyusténi eurokrize bude
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mit své naklady a vzdy &ast nakladd ponese i Ceska republika, i kdyZ nenf &lenem
eurozony, protoze eurozona je nas nejvyznamnéjsi ekonomicky partner. Tim chei
zduraznit, Ze se nemiZeme divat na soucasnou situaci jenom jako pozorovatelé
a fikat si: ,,My euro nemdme, nds to nezajima.“ My uz v této chvili ¢dst ndkladu
neseme. Mame sice narodni ménu, nemame euro, ale nase ekonomika je v recesi.
Cili nejsme na tom o mnoho 1épe neZ ty horsi &lenské stity eurozény. To jsem
chtél podotknout na konec mého vystoupeni. Dékuji vdm za pozornost.

Jiri Maly

Démy a panové, nyni bych uvedl dal§iho fe¢nika, pana prof. Ing. Milana Siku-
Iu, DrSc., feditele Ekonomického tustavu Slovenské akademie véd. Pan profesor
Sikula ndm prednese piispévek na téma Odbourdvdni versus modernizace stdtu
v kontextu globdlni a evropské krize. Pan profesor Sikula ndm timto eurokrizi
zaramuje do Sirstho kontextu vyvoje globdlni ekonomiky, ukaze nam dalsi dimen-
ze tohoto problému.
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ODBOURAVANI VERSUS MODERNIZACE STATU
V KONTEXTU GLOBALNI A EVROPSKE KRIZE

Milan Sikula

VizZené damy a panové, preji pifjemny den. Na zacdtek chci upfimné podé-
kovat za moZnost zdcastfiovat se téchto semindit. Navazu na slova pana fedite-
le Malého o problémech federalizace eurozény. Nyni Ceskd republika neni
v euroz6né, zatimco Slovensko je, ale pro obé zemé, pro obé ekonomiky bude
mit dalSi vyvoj eurozény dalekosdhly dopad. A proto na obou stranach feky
Moravy je velky zdjem o vyvoj v eurozéné a vibec o vyvoj celé Evropy. Dom-
nivdm se, Ze je ucelné, jak uZ naznacil pan feditel Maly, zasadit konkrétn{ uda-
losti do $ir§tho kontextu. Na ten bych se chtél soustfedit, na to, jak vnimdme
charakter krize nynf a jak se toto vnimani v priibéhu nékolika let vyvijelo. Chci
postavit otazku tak, Ze to, co probihalo v Evropské unii a o ¢em zde bylo velmi
pregnantné a presvédcivé pojedndno, je zarimované celkovym procesem globa-
lizace, je jim redln€ ovliviiovdno. Nejde jen o eurokrizi, ale o krizi, kterd zapo-
¢ala mimo Evropu, postupné prosla fadou fazi, probiha v globalizovaném svété
a vtiskuje specifické vlastnosti déni v Evropé. Dokonce si dovolim fici, Ze cel-
kovy piistup nastoluje i nékteré tpln€ nové pohledy na vnimani krize a na pra-
béh eurokrize. Jde totiZ o to, Ze uz od zacdtku se uvazovalo, jestli krize byla
predvidatelnd, nebo nebyla.

Vseobecné minéni v rdmci hlavniho neoliberdlniho proudu bylo, Ze jde
o spontdnni proces atd. Dokonce se ze zacatku predpokladalo, Ze jde o proces
samoozdravny. Ale ukdzalo se, Ze nic takového neplati uz od zacatku tohoto pro-
cesu aZ do jeho konce. UZ od poloviny minulého stoleti byly teorie, které roz-
poznaly a pojmenovaly trendy v ekonomice, o kterych ucily, Ze nékdy musi
nutné vyustit do krizového procesu. Cim vic se situace bliZila k redlnému
vypuknuti krize, tim $ir${ byla fada ekonomd, ktefi velmi pfesné predpovidali
nasledny vyvoj, ktefi presné popisovali trendy vedouci ke krizi a jejich kritickou
miru, kriticky stav. Prosté fikali, Ze to musi prasknout. Byli to takzvani ekono-
micti disidenti, naptiklad Stiglitz, Krugman, Foster, Magdoff, Hendersonova,
Rodrik, Roubini atd. Zajimavy byl také naptfiklad Allen, ktery napsal tii knihy
o krizi. Prvni dvé vySly tésné pred krizi; do doby, nez krize vypukla, byl pova-
Zovan za velkého pesimistu a fantastu. AZ kdyz vydal tfeti knihu — uZ béhem
krize —, tak se mu dostalo uznani. Tento ekonom ukézal i na jeden mimoradné
zajimavy novy aspekt a na ten bych chtél polozit zvlastni diraz. Dnes uZ celd
fada vyznamnych ekonomi se riznym zptsobem pfiklani k Allenové nazoru, Ze
soucasna krize obsahuje kvalitativné novy krizovy jev, ktery je bezprecedentni
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i presto, Ze se v soucasné krizi vyskytuji mnohé rysy, které byly charakteristic-
ké pro standardni cyklické krize. Také ja si myslim, Ze jde o kvalitativné novy
jev. Chtél bych zaméfit svoje vystoupeni na jeden z téchto jevl nebo aspekti,
které jsou vyslovené charakteristické pro soucasnou krizi a které povazuji za
nové. Zatim feknu jen tolik, Ze tim myslim institucionalizaci mordlniho hazardu
na vSech drovnich, od nejvyssSich globélnich instituci az po dealery, financni
poradce atd. JeSté se k tomu vratim. Jedna véc je, Ze krize byla predvidatelnd;
nemyslim tim, Ze byl pfedvidatelny den jejiho propuknuti, ale Ze byly zietelné
rozpozndny trendy, které k propuknuti krize zdkonité vedly. Ty byly zndmé
a zndmy byl i jejich rst. Druhd véc ovSem je, Ze politici se samoziejmé snazili
tyto poznatky nebrat vazné, Ze se, pokud to $lo a dalo se to kamuflovat, zamé-
fovali na zdzrany ekonomicky rdst. VSechny varovné signdly a teorie se pova-
Zovaly za nesmysl, za fantazie, a dokonce to bylo riznym zptsobem diskrimi-
novéno atd.

Nové kvalita krize je dand v podstaté tim, zZe zdkladni problémy fungovani
kapitalistické ekonomiky se dostaly do stddia, kdy rozpory nabyly, tak fikajic,
kritické miry pfedevs$im v procesu zhodnocovani kapitalu. Jde totiZ o to, Ze prvni
dvé desetileti po druhé svétové vdlce byla oznacoviana jako takzvané ,,zlaté roky*.
V 50. letech minulého stoleti byla zadluZenost ekonomické Spicky svéta — zemi
G7 - okolo 120 % HDP; povéle¢na obnova, ekonomicky rist vedly k tomu, Ze
postupné do 70. let se zadluZenost snizila na 40 % HDP, ale potom 70. 1éta do
tohoto vyvoje vnesla obrovsky prelom. Prechod ke globalizaci, neoliberdlni
smér, ktery ovladl ekonomické mysleni, a politici jako Thatcherova ¢i Reagan
zpusobili nékolik zdsadnich zmén. Vyvoj ekonomiky tendujici ke snizovani dluhu
se narusil a naopak zadluZenost zacala vyrazné rust, az v roce 2010 dosahla znovu
120 % HDP. Ovsem byl zde jeden zdsadni rozdil oproti piedchozi situaci. Po
vélce byla v ekonomice obrovska perspektiva, realné pisobily faktory ekono-
mického rastu atd. Dnes je prdvé nejvétsi problém v tom, jak obnovit ekono-
micky rist; vSichni to sklofiuji, Ze aZ se obnovi ekonomicky rist, vyfesi se dlu-
hova krize. To je podle mého ndzoru velmi zjednodusené. V kontextu toho, co
jsme vidéli, jakymi protikrizovymi opatfenimi se mad situace fesit, se da fici, Ze
takzvanymi dspornymi opatfenimi se vlastné krize prohlubuje, nanejvys se zis-
kavé né&jaky cas.

V Cem byl zdsadni problém v procesu zhodnocovani kapitalu? Od 60. a 70. let
nastal obrat pfedevsim v tom, Ze se zacala mimofddné prohlubovat polarizace pfi-
jmu, vyrazné rostlo bohatstvi ¢asti spoleénosti. Jako konkrétni pfiklad nam mohou
slouZit Spojené staty, které se staly epicentrem krize, ale tento proces se rozsifil
do celého svéta. Pfedstavme si pfijmovou pyramidu 90 % rozhodujicich obyvatel,
spotiebiteld, téch, ktefi vytvareji koupéschopnou poptavku. V 70. letech na jeden
dolar zdkladny pfipadalo na $pici pyramidy, tj. na 0,01 % spotiebiteld, sto Sedesat
dolarQ. Vazeni, dnes na jeden dolar zdkladny pfipadd nahote 118 tisic dolart. Na
toto t€ma by se daly uvadét i mnohé dalsi piiklady. To jednoznacné svédci o tom,
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Ze se extrémni polarizace spolecnosti stala nejen moralnim a etickym problémem,
Ze je to nespravedlivé, ale dnes je tato hlubokd polarizace zdsadni ekonomickou
bariérou dalsiho rozvoje, a to v tom smyslu, Ze baze, kterd ma vytvéret redlnou
koupéschopnou poptavku, méd nedostatecnou silu, zatimco $picka, v jejiz rukou je
koncentrovano obrovské mnozstvi kapitdlu, nenachdzi redlny zhodnocovaci pro-
stor. Prdvé nedostatek prostoru pro zhodnocovédni kapitdlu byl hybnou silou
extrémni financializace ekonomiky.

Proces extrémni financializace nastal od 80. let a umoznil ho zejména tech-
nicky pokrok, pfedev§im informacni technologie. Jsou to nové informacni tech-
nologie, které umoziuji on-line fidit operace po celém svété, fidit je extrémné
rychle, umozZiiuji urychlit pfedev§im financni operace. Jsou také samoziejmé
obrovskou hybnou silou pro transnaciondlni korporace, vlady, Mezindrodni méno-
vy fond, jejichZ vyznam roste. VSechny tyto instituce dbaji o to, aby se hlava
nehlava zacCala tvrdé prosazovat liberalizace, deregulace a samozfejmé privatiza-
ce. Tyto procesy mély vytvofit bezbariérovy globdlni prostor pro expanzi. Je zfej-
mé, Ze expanzi finanéniho sektoru se vytvofila jedna velmi dileZitd podminka
pro nabalovani dluht, prostfednictvim finan¢niho sektoru se vlastné vytvarela
fiktivni poptdvka, kterd méla nahradit poptdvku redlnou. To se délo aZ do toho
prasknuti. Pfirozené to nemohlo jit donekonecna. To je zdkladni, bazickd pficina
krize; jeji feSeni by mélo byt takové, Ze se zaéne néjakym zplsobem zmenSovat,
oslabovat extrémni polarizace piijmu, Ze se zaCne vytvaret realnd poptavka, niko-
li poptavka fiktivni. Ale vidime, Ze vSechna opatfeni, ktera se délaji udajné pro
feSeni krize, polarizaci pi{jmu vlastné jesté vyostiuji. Opatieni maji dopadat na
fadové obcCany atd.

Chci zde uéinit jednu poznamku. Chci se vyjadfit k bludim, které dosud sly-
Sime, Ze stat je Spatny hospoddf, Ze je tfeba omezovat vefejné vydaje, Ze stit
utiskuje ,.,hodny* soukromy sektor atd. Jak4 je skutecnost? Ve vyspélych statech
za poslednich sto let vydaje a piijmy statu extrémné narostly v praméru z 13 %
HDP na 30 % HDP na ptelomu tisicileti. Tento trend je objektivni, protoZe funk-
ce, které stat plni, se obohacuji, rozsifuji. Stat plni funkce ve vzdélavani, ve
véde, vyzkumu, infrastruktufe atd. V socidlni oblasti jsou faktory, které objek-
tivné zvysuji ndklady stétu. Je sice do jisté miry pravda, Ze stat prostiedky i ply-
tvd, ale to nenf rozhodujici. Dolozim to timto piikladem: srovnanim severskych
statl EU a ostatnich zemi. Je velmi zajimavé porovnat salda vefejnych rozpocta
a udaje o prerozdélovéni. Na pferozd€lovani jde v severskych zemich EU pies
50 % HDP, ale kdyz se podivaime na deficity vefejnych rozpocta, tak vidime, Ze
tyto staty je maji nejnizsi, od 0,8 % HDP do 2,1 % HDP. A vezméme si ostatni
zemé, kde maji mnohem niz§i prerozdélovani, ale rozpoctové deficity a zadlu-

2

Zenost jsou podstatné vyssi. Toto srovnani odporuje tezi, Ze stat je rozhazovac-
ny, ze jako instituce neumi Setfit. Ja fikam, Ze funkce statu napliuji konkrétni
politici. Pokud dé€laji svou praci dobfe jako ti seversti, tak to vypada jinak.

KdyzZ politici a ekonomové statt s velkym vefejnym dluhem, s velkym defici-
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tem vefejnych rozpo¢tl mluvi o plytvani stitu, o jeho nefunkénosti a o Spatném
hospodareni stdtu, tak vlastné provadé€ji urcitou sebekritiku, protoze stit jako
instituce funguje tak, jak funguji jeho lidé, sim nemize fungovat ani dobfe, ani
Spatné.

Chtél bych se vratit k myslence, kterou jsem jiZ uvedl, to znamend k charakte-
ru krize, k tomu, jak je vnimdna. To, o ¢em jsme dosud hovofili, ma dusledky pro
prubéh krize v Evropskeé unii, eurozéné atd. UZ jsem to naznacil, kdyZ jsem mlu-
vil o vyvoji globalizace. Allen to charakterizoval tak, Ze zptisob, jakym globaliza-
ce probihala, nds opraviluje mluvit o hyperglobalizaci. Charakter, podoba tohoto
zpusobu byla ta, Ze transnaciondlni korporace jednostranné nastolovaly tvrda pra-
vidla, takova pravidla, kterd vyhovovala a vyhovuji predevsim jim. Nastolovaly
je prostfednictvim mezindrodnich instituci, jako je napfiklad Mezindrodni méno-
vy fond, Svétovd banka, WTO atd. Allen ukdzal velmi podstatnou véc, totiz Ze od
80. let financni sektor silné expandoval, Ze se pifi tom prosazovaly tplné jiné nez
ekonomické zdkonitosti, Ze vazba mezi mnozstvim penéz v obéhu a vyvojem
makroekonomickych ukazatelll se zdsadné narusila, takZe uz jen z tohoto divodu
nemohly standardni makroekonomické analyzy identifkovat narGstajici problémy.
Hledala se vZdy jen urcitd feSeni konkrétni situace. Takovd opatfeni ovSem jen
docasné, ¢aste¢né nebo ndhodné pfispivala k feseni, nebo viibec k feSeni nepfi-
spivala. Allen obdobi od 80. let az do vypuknuti krize nazval jako superdlouhy
finan¢ni cyklus. Je to kvalitativné novy jev, pro ktery je podstatné, ze standardni
vztahy v rdmci makroekonomickych ukazateld piestaly fungovat, protoZze mnoz-
stvi penéz v ob¢hu se fidilo Gplné jinymi zdkonitostmi, neZ byly standardni mak-
roekonomické analyzy. Toto byl jeden velmi dileZity moment. Samoziejmé eko-
nomice to vtisklo nepfedvidatelny charakter. Zacaly vznikat procesy mimoiadné
spekulativniho charakteru. Mij zavér je tedy predbézné takovy, Ze analyza riz-
nych aspekti krize ukazuje, Ze krize neni ndhodny vykyv, ale Ze klicovi aktéfi na
vSech relevantnich drovnich do ekonomiky aktivné vnéseli a rozvijeli moralni
hazard.

Ted bych si dovolil blize rozvést to, co jsem identifikoval jako zdkladni tezi,
urcitym zpasobem vam ji zde chci ilustrovat. Prvni, zdanlivé méné problémovy,
ale dulezity faktor je zkreslovani, resp. zatajovani idaji o redlném stavu ekono-
miky, ddaji o vyvoji ekonomického ristu, nezaméstnanosti, inflace, a to v ofi-
cialnich sdé€lenich. Vime, ze toto délalo Recko, ale nebylo to jen Recko, také se
na tom podilely naptiklad Spojené staty, a to velmi vyrazné. V soucasné dobé
se uz mnohé véci i o ekonomice Spojenych stiti v jistém smyslu jakoby odta-
buizovavaji, zpristuptiuji se. Ukazuje to jeden piiklad. Asi pfed péti lety byl
proveden audit americké ekonomiky od roku 1982 do roku 2008 podle tcetnich
standardi. Je zajimavé porovnat vysledky s oficidlnimi ddaji o vyvoji makro-
ekonomickych ukazateld. Vyslo, Ze asi do roku 1985 se oba pohledy na rast
HDP v USA vcelku shoduji, ale od té€ doby se znacné rozchézeji. Zatimco ofi-
cidlni ddaje vykazuji dlouhodoby a dynamicky rust HDP s nevelkymi vykyvy,
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alternativni data ukazuji v podstaté stagnaci HDP. Vyplyva z toho dalekosahly
z4vér, Ze pokud alternativni data a méfeni odpovidaji skutecnosti, dvacet let Spo-
jené staty viceméné stagnovaly a poslednich sedm let pfed krizi zaznamendavaly
mirny pokles HDP. Prostor mezi t€émi dvéma kiivkami podle mého ndzoru pékné
vyjadfuje ten umély, nafouknuty, bublinovy rast americké ekonomiky pred krizi.
Mira nezaméstnanosti, kterou si vZdycky ve Spojenych statech pochvalovali jako
nizkou, podle té€chto alternativnich ddaji vychdazi na vice nez 17 %. V souvis-
losti se Spojenymi stity vyvstava otdzka, jak viibec ukazatel hrubého doma-
ciho produktu vyjadfuje jejich redlnou ekonomickou silu, protoZe dfive se
pouzival ukazatel hrubého narodniho produktu, ktery zachycoval i to, co zemé
ziskdvd ze zahranici, co ziskdvaji transnaciondlni korporace atd. Takze kdyz
dneska fekneme, Ze Spojené staty jsou na tom katastrofdlné, pokud jde o eko-
nomiku jako celek, Ze jejich celkovd zadluZenost odpovidd 3,5ndsobku hru-
bého domdciho produktu, tak to je jen jeden pohled, ale zase na druhé strané
americké transnaciondlni korporace na protikrizovych opatienich tzasné vydeé-
lavaly. A dokonce si dovolim tvrdit, Ze mnoha tato protikrizova opatfeni dirigo-
vand Mezindrodnim ménovym fondem vytvéfeji prostor, aby transnaciondlni
korporace jesté vice vydélaly.

Druhym aspektem zmifiované institucionalizace mordlniho hazardu je oficial-
ni vladni podpora averze proti regulaci, tolerovani riznych metod obchazeni
dohledu nad finanénim sektorem. Pro ilustraci tohoto aspektu staci uvést osud
Glass-Steagallova zdkona, ktery se po velké krizi ve 30. letech ukdzal jako velmi
ucinny néstroj. Meritem véci bylo oddéleni komeréniho bankovnictvi od investic-
niho, protoZe to investi¢ni vnaselo do celého bankovnictvi prostor pro spekulaci.
V roce 1999, tj. uz za Clintonovy vlady, finan¢ni kruhy protlacily zruSeni tohoto
zakona a nyni se o jeho znovuzavedeni nebo o podobném opatfeni diskutuje. Ale
pravé jen diskutuje, sice se ta otdzka nastolila, ale Ze by se opravdu méla zdsadné
fesit, to je zatim v nedohlednu.

Pokud jde o ratingové agentury, zde staci fici, Ze je to vlastné kartel tf{ ame-
rickych soukromych spolecnosti, ktery nenese absolutné zddnou odpovédnost
za to, co pfedpovidd. Ratingové agentury sice nemaji Zddnou odpovédnost za
to, jaké ud€luji ratingy, ale na druhé strané dnes patii k tém, kdo rozhoduje
o osudech statl, nebof zafazeni do ratingového stupné podmiriuje dostupnost
mezindrodnich financi atd. O evropské ratingové agentufe se minimalné 10 let
hovori, ale bohuzel stity Evropské unie se na jejim zaloZeni nedokdzaly dohod-
nout. Pficemz to, Ze pouze tfi velké americké ratingové agentury vydadvaji rele-
vantni ratingy, je obecné povazovano za nedostate¢né, nejsou to neutrdlni insti-
tuce.

Dile jsou zde kvazibanky, to znamena instituce, které sice délaji faktické ope-
race jako banky, ale nevztahuji se na né omezeni obezietného podnikdnf{ jako na
banky; o to vice takové instituce spekuluji. Vidite tedy, Ze finan¢ni sektor vytva-
i{ Siroké spektrum forem mordlniho hazardu. Je tieba zde uvést bankovni dim
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Goldman Sachs, jednu z nejvétsich bank se Sirokym zdb&rem podnikdni, kterd
kromé jiného méla zasluhu na tom, Ze fecky vetejny dluh dosédhl tak obrovskeé-
ho rozméru. Financ¢nici z Goldman Sachs dvakrdt pomédhali zfalSovat fiskalni
udaje, které Recko predklddalo do Bruselu, tim, Ze mu dali obrovsky dvér, ale
podklady byly transformovadny na béZné devizové operace. KdyZ potom potreti
nabizeli Rekéim tuto sluZbu, tak ti s hriizou zjistili, jaky ten jejich vefejny dluh
ve skutecnosti je. KdyZ uvadime banky a finan¢ni sektor, musim se zminit jesté
o jedné véci. Pro mé znamenalo mirny Sok, kdyz se ukdzalo, Ze vatikdnskd
banka — banka svétové instituce, kterd by méla byt oporou moralky ve svété —
se velmi aktivné podilela na prani Spinavych penéz a riznych podvodech. Infor-
mace o tom jsou samoziejmé ve velké mife stdle nepiistupné, ale ¢ast jich pro-
nikla na vefejnost.

Zajimavou linif institucionalizace moralniho hazardu je vyuZivani sofistikova-
nych metod zejména v oblasti derivatl a optimalizace rizika. Zde jen jeden pfi-
klad. Existuje vynikajici ¢insky matematik, pan Li, kterého samoziejmé pretahly
Spojené staty. Nejdi{v ptsobil v americkém vyzkumu a potom pifmo ve finanéni
sféfe; mél fesit dkoly zadané americkymi finan¢nimi kruhy. Pan Li vytvoril jeden
model optimalizace rizika, ale byl natolik poctivy, Ze nezastfené fekl, Ze piedpo-
klady, s nimiz pracoval, nejsou redlné, Ze nepracoval s redlnymi tdaji, ale s vyvo-
jem cen derivatd, ktery je velmi slozity, dokonce tak sloZity, Ze se jeho model neda
mechanicky uplatnit. Ale tuto vyhradu nikdo nebral vazné. Jeho vzorec se zacal
zcela mechanicky a masové uplatiiovat. Tim byla zptsobena takovd mali¢kost, Ze od
roku 2001 do roku 2007 objem tzv. CDS (credit default swaps) vzrostl z 920 mi-
liard USD na 62 bilionG USD. Tato aktiva znamenala alarmujici nebezpeci. Podle
mechanicky uplatiiovaného vzorce se predpoklddalo, Ze kdyZ banky vydaji cenny
papir s rizné rizikovymi podkladovymi aktivy, Ze z toho vyjde finan¢ni produkt
s ratingem AAA.

Uvedl bych jesté jednu véc. V posledni dobé naptiklad pani Hendersonova, ale
nejen ona, velmi ostie kritizovala udélovani tzv. Nobelovych cen za ekonomii,
které vlastné nejsou z4dnymi Nobelovymi cenami, ale cenami Svédské narodni
banky za rozvoj ekonomické védy na pamatku Alfreda Nobela. Ve své kritice citu-
je slova syna Alfreda Nobela, ktery se vici tomu zdsadné ohradil, protoZe podle
jeho nazoru je to znevazovani zdkladni ideje Nobelovych cen. Vadilo mu, Ze ceny
byly udé€lovany zejména chicagské ekonomické $kole, ktera zastava friedmanov-
sky neoliberdlni koncept, a Ze opakované odménovani byli ti, ktef{ feSili pravé
financ¢ni rizika a jejich matematické zvladnuti. Samozfejmé jako modelovou teo-
retickou hru je mozné takovy pfistup volit, ale jako ndstroj vhodny k redlnému
feSeni to 1ze brat jen velmi tézko.

Dalsi problém — dailové rdje. To je obrovska ukazka toho, jak se institucionali-
zuje morélni hazard. Formalné se vici dafiovym rdjam protestuje, tieba americky
prezident Obama na za&itku svého funkéniho obdobi velmi tvrdé jednal se Svy-
cary a cosi dokonce vyjednal. Nebo Angela Merkelovd, ta dokonce pokoutnim
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zptisobem ziskala ¢isla G&ti Némct, kteif ve Svycarsku maji uloZeny své penize
— ale to neni systémové feSeni. Odhaduje se, Ze v soucasnosti svétova finan¢ni
elita ma asi 25 biliont USD ukrytych v dafiovych réjich a roné tam pfibyva né&ja-
kych 100 miliard dolart, které unikaji z redlné ekonomiky. Znamend to fakticky,
Ze tyto zdroje nejdou do statnich rozpocti. Je proto pfirozené, Ze v souvislosti
s financializaci a globalizaci zac¢al hromadny ttok proti socidlnimu statu. Ten pfi-
jit musel, protoZe jak by financni elity prisly k tomu, Ze by do néj §ly potiebné
penize, kdyZ ony si pfeji ulozit je v daniovych réjich. A toto je i jeden kliCovy fak-
tor toho, pro€ se za téchto podminek neda fesit bazicky rozpor mezi zdkladnou
spotiebitelské pyramidy, kterd neni schopna vytvafet dostate¢nou poptavku, a hro-
madicim se kapitdlem, ktery ve velké mife uZ mozna ani nema redlny charakter
a ktery tvofi i fiktivni zisky.

Uvedl bych jesté jednu pozndmku. Ve Spojenych stdtech americkych se déla-
ly analyzy vyvoje ziskll ve zpracovatelském pramyslu a ve finanénim sektoru.
Ty pfinesly izasné zajimavé vysledky. V roce 1970 byl podil zpracovatelského
prumyslu na vSech ziscich okolo 50 %, finan¢ni sektor mél podil asi 15 %.
Kfivky se postupné vyvijely tak, Ze podil zpracovatelského prumyslu klesal
a podil financniho sektoru stoupal. V roce 2007 uz finan¢ni sektor mél podil
kolem 40 % a zpracovatelsky primysl jen 15 %, pfiemz je zfejmé, Ze ve
finan¢nim sektoru se vlastné nova hodnota fakticky nevytvari, Ze se jen pre-
rozdéluje. Z tohoto vyvoje je také ziejmé, ze v americké ekonomice probihaji
dva procesy: velkd ¢ést ziskl se preCerpava z redlné ekonomiky a velkd Cast
zisk@ ma jen fiktivni charakter. VSechny tyto véci samoziejmé maji destruktiv-
ni dopad na feSeni socidlnich, ekologickych a jinych spolecenskych dloh a maji
také za nésledek torpédovani zdanovani financnich operaci. To nyni zfetelné
vidime.

Myslenka zdanéni finan¢niho sektoru byla vyjadiena uz ddvno Tobinem, cas
od Casu se opakuje, ale stéle jsou vuci tomu vyhrady, vzdy se najde néjaky argu-
ment, pro¢ to nejde. Anglicané pfirozené méli zdsadni vyhradu, protoZe ve velké
mife Ziji z mnoZstvi financnich operaci, které v Londyné probihaji. Objektivni
by bylo, kdyby se to zavedlo celosvétove. Nektefi namitaji, Ze je technicky velmi
slozité stanovovat vysi dané v jednotlivych ptipadech, zjistovat jeji zdklad, urco-
vat, jak by se rozdélovala, atd., ale myslim si, Ze by to dnes nemél byt technicky
obtizné fesitelny problém.

Velmi dalezitym projevem institucionalizace mordlniho hazardu je zpusob,
jakym se postupuje vici finanénimu sektoru v krizi. Zachratiuji se velké banky
s argumentem, Ze jsou priliS velké na to, aby se nechaly padnout, Ze by to mohlo
zpusobit systémovy problém. A jakd je praxe? V Americe dosud zkrachovalo
300 az 400 malych a stfednich bank; ale to jsou banky, které fakticky obsluhuji
bezprostfedné redlnou ekonomiku. Zachranily se piimo nebo nepiimo velké
banky, které se tak stavaji jesté vétsimi, nebof na sebe nabaluji ty malé a stfedni
zkrachovalé banky.
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Otazkou institucionalizace mordlnitho hazardu se nemlZeme zabyvat, aniz
bychom se vénovali Mezindrodnimu ménovému fondu a Svétové bance. UZ se na
né soustfedilo obrovské mnozstvi kritiky, a to velmi oprdavnéné, protoze tyto
instituce se Uplné€ vzdalily od puvodnich zdmérd, pro néz byly zaloZeny. Svoji
redlnou agendu si uz vlastné urCily podle svych potifeb. Mezindrodni ménovy
fond v dnesni dobé uz neni Zadna objektivni mezindrodni organizace, ale fungu-
je jako kartel asi 14 soukromych finan¢nich spolecnosti. Pokud si alesponi zhru-
ba zrekapitulujeme vyvoj a dasledky finan¢nich krizi od 80. let, tak vidime, Ze
prakticky v kazdé byly Mezindrodni ménovy fond a Svétova banka velmi silné
zainteresované a bohuzel jimi prosazovand opatieni, kterd maji ddajné slouzit
k feSenf krize, slouzi ve skute¢nosti zajmam téchto instituci. To velmi pfipomina
to, co tady prednesl pan feditel Maly, tu logiku feseni, kterd se uplatiiuje v ramci
eurozony, totiZ Ze opatfenimi na ,,pomoc* se vlastné ti, kterym se jakoby poma-
ha, dostdvaji do jesté hors{ situace. Tim vznikne pro zahrani¢ni investory obrov-
sky prostor pro skupovani ndrodniho bohatstvi. Predpokldddam, Ze neuslo vasi
pozornosti, Ze v Recku se objevila velkd loziska ropy a zemniho plynu. Jinym
vyusténim takové ,,pomoci® by méla byt privatizace tidajné zaostavajicich vel-
kych statnich firem.

Zkratka a dobfe z toho vyplyva jeden zavér. KdyZ si vSechny aspekty vyvoje,
ktery vedl ke krizi, a aspekty opatieni k feSeni krize postavime vedle sebe
a zamyslime se nad nimi, tak nds napadne otdzka, zda opravdu funguje vSechno
jen tak izolované, ndhodné, zda za tim je, ¢i neni néjakd koordinujici sila. Kdyz
jsem tady pfedndsel na minulém seminéfi, tak jsem pfipomnél dvé véci, které mé
utvrzuji v tom, Ze asi néco takového za tim vSim je. Prvni byla velmi zajimava
analyza, kterou délala univerzita v Curychu. Analyzovala 37 milioni korporaci
a investort a zkoumala jejich propojeni vlastnické, kooperacni, sitové, technické.
Ctyfmi kroky analyza dosp&la k zdvéru, Ze na vrcholu pyramidy je 147 korporaci
tak uz vzdjemné propojenych a pod sebou majicich celé napojené sité, Ze ony
vlastné predstavuji jakési kvaziglobdlni centrum, které redlné ovliviiuje vyvoj sveé-
tové ekonomiky.

Velmi zajimavym doplitkem této problematiky, také bychom mobhli fici pohle-
dem z druhé strany, je kniha Michaela Morrise, amerického ekonoma, zfejmé
némeckého puvodu, protoze svoji knihu nevydal v anglicting, ale v némcing. Tato
kniha byla vloni pfeloZena do CeStiny a vySla na Slovensku. Jeji ndzev zni Co
nesmite védét! Je dobré si ji precist, protoZe je nesmirné zajimava. Popisuje his-
torickou genezi toho, jak rostlo zhruba pét rodinnych finan¢nich kland, které ovla-
daji svétovy financni systém, jak se jejich mocenskd pozice vygenerovala, co
vSechno redlné ovliviiuji. Myslim si, Ze je to stru¢ny pfehled o tom, jakym zptiso-
bem probih4 institucionalizace moralniho hazardu. Cetba této knihy vede podle
mého nédzoru k zavéru, Ze to neni celkem ndhodny proces, ale Ze existuji globalni
aktéfi, kteff do toho vidi a umi i jistym zplsobem navigovat procesy tak, aby se
v kone¢ném dusledku dostali k superziskim i s t€émi dopady, které takové jedna-
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ni samoziejmé md. Je tady velmi zdvazny argument, totiZ Ze to uz pfekrocilo hra-
nici udrZzitelnosti.

To, co se ted déje napiiklad v Evropé a co bude pokracovat, to uz ukazuje, ze
se jednoduse vytvorily transformacni predpoklady, Ze v systému jsou struktural-
ni prvky, které je tieba prizptsobit ¢i zménit. Jak se to bude ménit, to je velmi
zajimavé. Zde bych jen pfipomnél to, co fikal pan feditel Maly na zacatku semi-
néfe o Siroké moznosti rizného vyusténi tohoto procesu. Moderni teorie systému
a chaosu ma nékolik zajimavych pojmu, tfeba Ze na vyvojové trajektorii jsou tzv.
bifurka¢ni body, kdy neexistuje jedna moznost dalsiho vyvoje, ale je tam cely
vEjit moznosti, jak miZe vyvoj ddle pokraCovat. Jeho pokracovani se fakticky
nedd predvidat, protoZe na kazdou moznou linii md velky vliv mnoZstv{ aktérd,
na jejichZ jedndni zdvisi vysledek interakce. A toto je pfesné ukdzka situace
dnesni Evropské unie. Je velmi problematické fici dnes jednoznacné, jak se bude
Evropska unie vyvijet, kam se bude ubirat. Daleko lepsi je uvaZzovat o alternati-
vach vyvoje tak, jak to ve své predndSce udélal pan feditel Maly. Kazda z jim
uvedenych alternativ vypadd jako mozna a je otdzka, zda existuji jesté alternati-
vy dalsi, které vyplynou z toho, Ze vyvoj uddlosti spusti tiplné nové pficinné sou-
vislosti.

Chtél bych jesté fici jednu pozndmku, totiZz Ze podle mého ndzoru instituci-
onalizace mordlniho hazardu zdsadnim zptsobem ovlivnila i proces, ktery nyni
uz trochu ustoupil do pozadi. Mdm na mysli nasi ekonomickou transformaci,
nebo transformaci stfedni a vychodni Evropy a Ruska. Nadvldda neoliberalni-
ho sméru a fungovani ekonomiky v téch kontextech, jak jsem to naznacil, byla,
podle mého néazoru, klicovy vnéjsi faktor, ktery vtladil pecef tomu zptsobu,
jakym u nds probéhla ekonomicka transformace. Velmi dobte vime, Ze zde byly
dvé linie — Sokovd, ale i gradualistickd, postupnd. Pro¢ se prosadila Sokova
linie? V tomto kontextu je to uplné ziejmé, protoze to byly globdlni finan¢ni
zajmové sily, které ji jednodusSe prosadily. Sokova terapie, to je privatizace pfi
zhasnutém svétle. Je naivni si myslet, Ze to byl nas vymysl. K tomu jsme dosta-
li pé€kné nalinkované instrukce. Vzhledem k nasf sile a sile globdlnich financ-
nich instituci je ziejmé, Ze nebylo mozné se tomu efektivné branit. Ale napfi-
klad Cina je v jiné situaci; v jeji dneini situaci jsou pro ni doporuleni
Washingtonského konsensu irelevantni. Ona si déld véci po svém a Washing-
tonsky konsensus i Spojené staty musi dokonce mnohé ndzory a piistupy éfny
respektovat.

Osobné se domnivam, Ze se z toho dd zformulovat takovyto zavér: zdkladni
pri¢inné souvislosti mnohorozmérné systémové globdlni krize, rozmach mno-
houroviiové institucionalizace mordlniho hazardu a zakdédovini systémové
korupce do transformacniho procesu maji velmi tzkou vnitfni logickou souvis-
lost. Vazené damy a panové, takto zformulovanym zavérem bych skoncil. Pokud
budete mit v rdmci diskuse néjaké otdzky, velmi rdd je zodpovim. Dékuji vdm
za pozornost.
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Jiri Maly
Dékuji panu profesoru Sikulovi za jeho podnétné vystoupeni. ProtoZe uZ za
sebou mame dva delS{ pfispévky, tak vds zvu na ctvrthodinové obcerstveni.

Dosud jsme probirali prabéh eurokrize a mozné alternativy jejtho vyusténi
v SirSim kontextu. Nyni ve vystoupenich v dal$i ¢dsti semindfe se uz budeme
vénovat konkrétnéji jednotlivym moZnostem, v néZ by eurokrize mohla vyustit,
jaké jsou mozné scéndie vyvoje eurozony. Chtél bych privitat pana Ing. Jana
Mlddka, CSc., predsedu predstavenstva FONTES RERUM, druzstva pro ekono-
mickd, politickd a socidlni studia. Pan Mladek je také stinovym ministrem finan-
ci za Ceskou stranu socidlné demokratickou. Téma jeho prednasky zni Federali-
zace, ziiZeni, nebo rozpad eurozony? Pravdépodobnost a disledky riiznych
scéndrii. Prosim, mate slovo.
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FEDERALIZACE, ZUZENI{, NEBO ROZPAD
EUROZONY? PRAVDEPODOBNOST A DUSLEDKY
RUZNYCH SCENARU

Jan Mladek

Dobry den, chtél bych predevsim podékovat za moznost vystoupit tady v Brné
a fici vam nékolik slov k tématu budoucnosti eurozény a souvisejicim otdzkam.
Zarovei jsem velmi rad, Ze vystoupili dva predfecnici. To prvni vystoupeni vice
reagovalo na konkrétni vyvoj v eurozéné a to druhé, vystoupeni pana feditele
Sikuly, bylo pfipomenutim daleko hlubich, fundamentaln&jsich problémii, které
lezi za krizi eurozény. V Ceskych médiich byva dost Casto tato problematika poda-
védna tak, Ze jedinym problémem svétové ekonomiky je krize v eurozoné a kdy-
bychom neméli osklivé byrokraty v Bruselu a krizi eurozény, tak by bylo vSech-
no prima a svét by fungoval skvéle. Tak to bohuZel neni, neni to jen véc eurozoény,
v krizi je také Spojené krdlovstvi Velké Britdnie a Severniho Irska, které euro
nepfijalo, a dovolim si tvrdit, Ze ani nepfijme, a také Spojené staty americké, které
tu situaci vyfesily tplné opacné nez Evropa. Evropa Setfi, ale Spojené stity do své
ekonomiky sypou penize ze stitniho rozpoctu horem dolem. Americka centralni
banka tiskne penize jak na bézicim pdsu, nebo je generuje v pocitaci, a tak dosa-
huji USA slabého hospodaiského rustu. Kdyby se USA chovaly jako zemé euro-
z6ny, které se snazi splnit maastrichtska kritéria, tak by pravdépodobné americkd
ekonomika dneska padala. Ale vrafme se k eurozoné.

Na pocétek feknu dobrou zpravu: eurozona svoji soucasnou krizi stoprocentné
prezije. To je jisté. OvSem ta Spatnd zprdva je v tom, Ze ji také muZe preZit ve
dvouclenné podob&€. A kdo zustane eventudlné poslednimi ¢leny eurozoény?
Némecko a Lucembursko. Pro¢ je divod k takové domnénce? Protoze Lucembur-
sko bylo v ménové unii uz od druhé svétové vilky spolecné s Belgickym krdlov-
stvim a ménova unie jim fungovala dobre. Lucembursko je bohatd zemé, ale pfi-
pojovat se ted k Belgickému krélovstvi, které se pravé pozvolna rozpad, to by
bylo neperspektivni, to uz bude lepsi zistat v ménové unii se Spolkovou republi-
kou Némecko. Ale berte to prosim jako Zert, ktery, jak pevné doufim, se nenapl-
ni — ale tohle je ta jedind jistota, kterou mame.

Je tfeba si takeé fici, pro¢ viibec euro mame. Je to dusledek némeckého sjedno-
ceni a strachu Francouzu ze silného sjednoceného Némecka. To by se vymklo
z francouzského objeti a délalo by samostatnou politiku ve svém zdjmu. Tak Fran-
couzi usoudili, Ze timhle opatfenim vtihnou Némecko do evropské integrace.
Byla vSak podcenéna sloZitost politické integrace. Nékteti védéli, ze predpokla-
dem dobre fungujici ménové unie je politickd integrace, néktefi to tusili. Némec-
ko se vtdhnout podafilo, ale ted z toho neni nikdo GpIné §tastny, protoZe postup
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k politické integraci se pfili§ nedafi. MiZeme si dokonce myslet, Ze zaveden{ eura
byl takovy maoisticky skok kupiedu, ktery nemél byt proveden. Mozn4 je na tom
i kus pravdy, ale potiZ je v tom, Ze euro mame a stédle funguji ty divody, pro¢ byl
zaveden jednotny trh a pro¢ bylo zavedeno euro. Je dobré tyto duvody pfipome-
nout. Jsou v tom, Ze Evropa také potfebuje konkurovat jinym velkym ekonomic-
kym celkiéim, jako jsou Spojené stity, jako je Cinska lidova republika a jako je
tieba Brazilie. Optim4lné konkurovat by Evropa mohla jako velky sjednoceny trh
se spole¢nou ménou. Divody pro integraci trvaji, ¢astecné k ni doslo, ale proces
pokraCovani je nepomérné slozitéj$i, nez byl dosud. Stojime pred otdzkou, co
s integraci déle délat.

Chtél bych upozornit jesté na jeden jakoby systémovy problém, ktery lezi
v samém zakladu evropské integrace. Je to federalizace eurozény. On je to do
urCit€ miry protimluv, protoZe my mdme totiz dvé mnoZziny zemi: mdame
Evropskou unii a mame eurozénu. Pivodné byl pfedpoklad takovy, Ze v§echny
zemé Evropské unie vstoupi do eurozény a ndsledné se budou integrovat poli-
ticky. Na takovy postup jsou nastaveny evropské orgdny, na to mdme primarni
pravo. V okamziku, kdy se zaCnou nékteré zemé vyclenovat, tak vznikd ta
potiZ, Ze také tyto zemé musi souhlasit se zménami primarniho prdva — a to ony
neudélaji.

Neudéla to predevsim Spojené krdlovstvi Velké Britdnie a Severniho Irska.
Z poslednich jedndni je to vidét. Nevim, jestli oni budou mit referendum, neni
dokonce ani vyloucen tplny odchod Spojeného kralovstvi z EU, byt si myslim,
Ze spiSe k nému nedojde. Velka Britdnie by rdda méla jistou kontrolu nad tim, co
se déje v Evropé, ale ¢im jsem si naprosto jist, je to, Ze Britové nepijdou dale
v integraci. Nepfipusti dalsi prohlubovani integrace. Toho se prosté Spojené kra-
lovstvi tcastnit nebude, a jak pevné doufam, zlstane v tom samo, nebudou mu
sekundovat takovi neumételové jako soucasna ceskd vlada, kterd podporuje tento
britsky postoj a nechdpe, Ze zajmy Ceské republiky jsou tplné jiné nez z4jmy
Spojeného kréalovstvi. Je tomu tak z prostych materidlnich divodi. My jsme
zemé z4visld na zpracovatelském pramyslu, ktery ma u nds snad dokonce nej-
vétsi podil na HDP z celé EU, kdeZto Britdnie své bohatstvi generovala a dosud
i generuje — byt uz to neni, co to byvalo — skrze pfedimenzovany finan¢ni sektor.
TakZe do urcité miry rozumim tomu, pro¢ Britové zastdvaji takova stanoviska,
ale pro¢ to opakuji ¢esti vladn{ predstavitelé, tak to mi trochu unikd. Pak docha-
zi k tak pikantnim situacim, e kdyZ se naSeho premiéra zeptaji, pro¢ je Ceskd
republika proti regulaci derivatl, kdyZz se u nas zadné derivity neobchoduji, tak
on potom nevi, jak odpovédét; alespon by mu rddcové méli néco poradit.

Ale zpétky k té federalizaci. Vznikd potiz, Ze je tfeba néco udélat, kdyz zemé
eurozony potiebuji prohlubovat politickou integraci. Ono by to prospélo viem
zemim Evropské unie, ale akutni je tato potieba pravé pro zemé eurozény. Ty
zemé, které v ni nejsou, to tolik nepotfebuji. Ceské republika, Svédsko, Spojené
kralovstvi a dal$i zemé ten problém akutné nemaji. Co s tim budeme délat? Uz
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se urcité pokusy objevily. Je to jiz tady zmifiovany Fiskdlni pakt, ktery byl pode-
psdn 2. bfezna tohoto roku a ktery nepodepsaly Spojené krilovstvi a Ceskd
republika. Problém je ted v tom, Ze tento Fiskdln{ pakt mél jaksi odsunout pro-
blém ratifikace zmény primarniho prava. Organy Evropské unie nechtély zaZit to,
7e budou &ekat, a7 to ratifikuje tfeba Ceskd republika, aZ hradni pan piestane
délat obstrukce; tak vymyslely, Ze dalsi opatfeni budou mit podobu mezivladni
dohody. JenomZe i mezivlddni dohoda je cesta do pekel. Nejde jenom o to, Ze se
vytvéii jakdsi dvourychlostni Evropa — ti, ktefi jsou uvniti eurozény, a ti mimo
ni —, ale jde také o to, Ze jak primdrni pravo, tak mezivladni dohoda by mély fesit
stejnou problematiku.

Zastanci mezivladniho pfistupu argumentuji Schengenem. Schengen byl
v podstaté dojednan mezivladné a pak byl inkorporovan do evropského prava.
JenomZe je zde drobny rozdil. Schengen v podstaté fesil problém, ktery primar-
ni pravo pfili§ nefesilo, kdeZto tohle je jind situace, protoZe to, co chce fesit Fis-
kalni pakt, fesi jiz primdrni pravo, a tak se nyni vlastné vytvaii velky chaos. Pres-
to si myslim, Ze byla chyba, Ze jsme se k Fiskdlnimu paktu nepfipojili, byt je ta
dohoda do zna¢né miry nesmyslnd. Ten ukazatel strukturdlniho deficitu je
naprosto nerealisticky, a kdyZ si déte nerealisticky cil, tak ho stejné neplnite. Tak
je otdzka, k ¢emu vlastné je. Ale Ceska republika se toho méla zii&astnit proto,
Ze v Evropé probihd intenzivni debata o budoucnosti a Ze neni Zadnd zdruka, Ze
v budoucnu bude Evropska unie fungovat v tom sloZeni, v jakém je dnes. Jsou
nejriaznéjsi scéndre, jak to dopadne. Pro takovou zemi, jakou je Ceska republika,
je klicové byt u toho, podilet se na debatdch, abychom nezlstali stit nékde stra-
nou. Stdt stranou v dnesnim globalizovaném svété neni nic prijemného a na ved-
lejsi kolej se muzete dostat velmi snadno. Plati zde vSeobecné basnikova slova:
,.Kdo chvili stdl, jiz stoji opoddl. Dnes to plati vic nez kdy jindy.

Meénova unie piredpokladala politickou unii, to nikdo obantiim Evropské unie
moc nezduraziioval, spise jim to nikdo nefekl. Pfedpokladalo se, Ze spolecnd cent-
ralni banka, spole¢nd ména si vynuti politickou integraci. Na zdkladé velmi jed-
noduchého pfistupu zjistite, Ze kdyZ mdte centrdlni banku, tak potiebujete také
federdlni ministerstvo financi, aby byla néjaka koordinace fiskdlni politiky. Tak
mate federdlni ministerstvo financi, ale za chvilku zjistite, Ze potfebujete také
koordinovat socidlni véci, Zze musite koordinovat také rozvoj ekonomiky a Ze
k tomu potiebujete dalsi ministerstva. KdyZ z toho mate vladu pro ekonomickou
oblast, tak za chvilku zjistite, Ze jsou také zahrani¢népolitické problémy a Ze méte
néjakou obranu, a ani se nenadéjete a mate kompletni evropskou vladu. Jak fikal
Svejk: kdyZ je valka, tak se musi vyhrét a nepogitaji se dluhy. No, jenomZe takhle
to nefungovalo, spiSe zacala v téch vécech divergence nez konvergence. Ménova
unie je v nékterych ohledech krasnd véc. Jsou nizsi transakéni ndklady, odpada
potieba zajisténi sménného kurzu a s tim spojené ndklady. Mimochodem, postoje
Ceskych bank. Ceské banky nejsou a ani nikdy nebyly 7adni velci propagétofi
zavedeni eura. A vite pro¢? ProtoZe na vyménach penéz a na jejich zajisfovan{ se
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docela prima vydélava. Mezi vyhody ménové unie ddle patii vynosnéjsi kapitdlo-
vy trh, vyssi investice a vyssi konkurenceschopnost. Nevyhodou existence méno-
vé unie je samoziejmé ztrata vlastni ménové politiky, zustava vlastni pouze fis-
kalni politika. Proto je potfeba vyssi homogenita ménové unie nebo flexibilita cen
a mezd. V opatném piipadé vznikd unie transfert nebo dochézi k vnitinimu sté-
hovani. A vznika otdzka, jak vynutit disciplinu.

Problémy evropské ménové unie jsou v tom, jak uz bylo feceno, Ze chybi politic-
kd unie, chybf politicky projekt dalsitho prohloubeni evropské integrace. Nedostatec-
nd je konvergence mezi zemémi eurozony, neexistuje optimalni hospodarskd unie,
ktera je predpokladem spolecné mény. Pristupova i trvala kritéria stability se neopi-
raji o politicky mechanismus, ktery by je zajistoval. A kone¢né problémem je i neza-
visld centrdlni banka budovana a fungujici podle vzoru némecké centrdlni banky.

V ¢em je potiz politického projektu? Prvni signdl by méla byt iniciativa Cisté
politickd, protoZe pokud ma byt nékdy né&jaka evropskd federace, tak bychom
potfebovali federdlni parlament. Co je a jak funguje federdlni parlament, to je ze
svéta uz celkem zndmé. Muzete se podivat do spolkovych zemi, jako jsou Némec-
ko, Rakousko, Spojené staty, Rusko, a koneckoncti i nedlouho trvajici ¢eskoslo-
venskd federace fungovala na parlamentnim principu. Prost¢ musite mit horni
komoru, kde kazdy stat bude mit stejny pocet zastupcu, tj. sendtord nebo ¢lent
horni parlamentni komory, ¢i jak se budou jmenovat, a do dolni komory prosté
budou zdstupci voleni podle poc¢tu obyvatelstva. NemiZete mit parlament pro
federaci postaveny tak, jak je dnes postaven Evropsky parlament. Podotykdm, Ze
existence takového parlamentu je jenom podminka nutnd, nikoliv postacujici. Je
tieba jeSté mnoha dalSich véci. Ale ani takovy parlament zatfm nemame.

U nedostate¢né konvergence mezi zemémi eurozony je problém zhruba takovy:
pokud jsou zemé homogenni ekonomicky a kulturné, tak je to v pofddku. Tteba
meénova unie Belgie a Lucemburska fungovala dobfe, protoze Lucembursko kon-
zumovalo vyhody, které by jinak nemélo, a zdroven bylo bohatsi, Cili Belgie
neméla pocit, Ze na né doplaci. JenomzZe kdyz jsou zemé unie heterogenni, tak
nezbyva nez potom umoznit volné st€¢hovani lidi. To neni v Evropé, ktera je jazy-
kové rozdélend, dplné jednoduché. Ve federaci je tieba flexibilita pracovnf sily, ale
to samoziejmé v Evropé funguje jen omezené. Primarné jde o to, Ze pokud zafi-
xujete jeden parametr, to znamena tfeba tu ménovou politiku, tak tim vice flexi-
bilni musi byt parametry jiné. Nebo kdyZ neexistuje optimdlni hospodafskd unie,
tak to musite udélat taky trochu jinak. Musite mit nejen deklaratorni pfistupova
i trvald kritéria stability, ¢ili maastrichtskd kritéria, musite mit vylouceni vzdjem-
ného ruceni a nezdvislou centrdlni banku. To, pro¢ jsme v maléru, je, Ze Evropska
unie byla schopnd pravidla vynucovat spiSe na malych a stfednich clenech, ale
v okamziku, kdy se do problémi dostaly zemé nejvétsi, tj. Némecko a Francie, tak
byla pruzné pravidla zménéna. To je jedno z bfemen, které Evropskou unii tiZi,
protoZe to je nepochybné véc, kterd rozhodné nezvySuje divéru v systém, v insti-
tuce, a my ted konzumujeme dasledky.
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Byl tady také zminén obrovsky mordlni hazard, ktery ve svété probihd. Rik4 se
tomu rizné — ja tomu fikdm socializace dluhu, socializace rizika. Paradoxné
dochazi totiz k tomu, Ze pracujicim jsou systematicky ofezavany zbytky socidlni-
ho stdtu, ale soubézné s tim existuje socialismus pro bohaté, pro bankéie a pro
banky. Ve 30. letech, kdyz vypukla velka krize, bylo jesté relativné bézné, Ze ban-
kéii méli Cest carského distojnika a v piipadé krachu banky skédkali z mrakodra-
pa, pfipadné si vzali pistoli s jednim nabojem, protoze oni vlastné ukradli penize
lidem, ktef{ jim je svéfili. Oni porusili jejich davéru. A podivejte se, co délaji ban-
kéfi dnes. Obriti se na stit a pozadaji o pomoc, protoZe jsou pry ,,systémové dile-
ziti** a zhrouti-li se banky, zhrouti se celd ekonomika. Oni si jako vstiicné gesto
omez{ bonusy — tak maximalné na rok, pokud viibec —, a kdyz se otfepou, tak zac-
nou Skolit o tom, jak ma stat demontovat zbytky socialniho stitu, protoZe se musi
uSetfit penize na to, aby bylo na sanaci bankovniho sektoru. Je to docela problém
a jeho feSeni je v nedohlednu.

Také je nutné, aby politika odpoutala od téchto postupti pozornost, protoze
stoupnout si pied obCany, volice, a fict jim: ,,Budete si utahovat opasky, protoze
v soukromém sektoru byla uc¢inéna chybna rozhodnuti,” je politicky netinosné. Na
to by nikdo nepfistoupil. Tak co se déla? Odvede se pozornost. Vezméte si tfeba
Recko, lez o Recku. Ale pozor, feckd leZ je pomérné sofistikovana zaleZitost. LeZ
o Recku neni v tom, Ze vétina negativniho, co se napsalo o Recku, by nebyla
pravda. Dokonce seznam stiznosti na Recko by mohl byt delii, nez kritici Recka
uvadéji. LeZ je v tom, co se o Recku zamlCuje, a v tom, Ze se implicitné vnucuje,
Ze ze stejnych davodd, tj. kvili fiskdlni neodpovédnosti statu, maji problémy i jiné
zemé& eurozény. Milo se tieba fikd, Ze Recko je Sampiénem NATO, e Recko je
stale jedna z mala zemd, které dvaji na zbrojeni vice nez 2 % HDP. Recko si nadg-
lalo obrovské dluhy také t€mi dlouhodobymi ¢tyfmi procenty HDP na zbrojent,
témi zdvody ve zbrojeni se sedmkrat vétsim Tureckem. To nemohla feckd ekono-
mika utdhnout. Recko, a to ted necht&ji slySet piiznivci vSech druht sporta, si
nadélalo dluhy také naprosto nesmyslnou, pfedrazenou olympiddou. To je také
pravda, i kdyZ nepohodIna. V Recku samoziejmé existuje nepotismus, to je Casto
zmifiovdno. Je pravda, Ze obé hlavni historické fecké strany dbaly hlavné na to,
aby zaméstnaly piibuzné svych ¢lentl ve statni spravé. Minim tim tfeba socialisty,
ale i fecké lidovce, kteif vlddnou ted. Recko také zat&Zuje systematické neplace-
ni dani bohat§imi lidmi. Mimochodem, fecky stdt m4 jednu rezervu, kterou neni
schopen z politickych diivodii vyuZit: Rekové viibec nezdaiiuji feckou pravosla-
vnou cirkev, kterd md obrovské majetky, ale neplati Zidnou dan z nemovitosti,
Zadnou dan ze ziskd, nic; je to stt ve staté.

Podivejme se na druhy aspekt fecké 17i, totiz Ze se implicitné podstrkuje nazor,
7e viechny ostatni zemé v Evrop& maji problém z podobnych diivodi jako Recko.
To je zhruba na drovni novindfe Rudého prava, ktery, kdyZ byl v 80. letech ve
Spojenych statech, zasel do té nejhorsi Ctvrti v New Yorku, tieba do Brooklynu,
a pak ndm naprosto pravdivé popsal, co vidél; v ni¢em jakoby nelhal. Ta lez
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ovSem spocivala v tom, Ze se jeho pozorovani vztahlo na celou Ameriku, feklo se,
7e takhle vypada Amerika celd. Recka leZ spo¢iva v tom, Ze se ikd, Ze viechny
zemé eurozony, které jsou dnes v problémech, je maji ze stejnych divodi, jako je
md Recko. To ale neni pravda, protoZe v t&ch jinych zemich dominuje selhdni sou-
kromého sektoru, ktery nesmyslné investoval, udélal chybnd investi¢ni rozhodnu-
ti, nacpal finance bud’ do nesmyslného rozvoje bankovniho sektoru, nebo do jiné-
ho, tfeba fiktivniho realitniho podnikéni. Takovy piebujely bankovni sektor malé
zemé expandoval za jeji hranice a potom to neunesl. Klasickymi piipady jsou
prvni bankrotifi, mdm na mysli LotySsko, Island, Irsko. Pfikladem zemé, kterd
cpala prostiedky do realitniho sektoru, je Spanélsko. Realitni bublina byla skoro
viude generovana tim, Ze byla n&jaka doméci poptévka po realitich. Ve Spanélsku
je to specidlni, protoZe tam si zalozili vyborny byznys, ktery ve své dobé vypadal
skvéle. Rozhodli se, Ze nemovitosti budou poskytovat nejenom vlastnimu obyva-
telstvu, ale jesté ve vétsi mife cizincim, britskym a némeckym penzistim, a Ze jim
poskytnou takzvanou druhou hypotéku. V prubéhu krize se ukazala platnost jed-
noduché selské moudrosti, Ze kdyz mate dvé hypotéky a jste v problémech, tak tu
druhou lehko pustite a feknete si: ,,Do hdje! Tak holt nebudu jezdit ke Stiedo-
zemnimu mofi, budu jezdit k Severnimu.* A bojujete pouze o hypotéku v misté,
kde bydlite, protoze stilé bydleni skutecné potiebujete, kdezto ,,druhy* domecek
az tak moc nepotiebujete. V tom je Spanélsky problém, s nimz se ted tato zemé
potyka.

Jaké feSeni by to chtélo? Chtélo by to bankroty bank, alespoii téch, které nejsou
systémové dulezité. Musim fict, Ze v tomto jsou Spojené stity lepsi. Spojené stity
nechaly zbankrotovat obrovskou investi¢ni banku Lehman Brothers. V Evropé se
to nestalo. Samoziejmé muzete byt kriti¢ti i k tomu, jak se rozhodovalo, Ze padne
pravé Lehman Brothers; ono pii tom trochu §lo o hru na ,,Cerného Petra“, proto-
Ze rozhodnuti, které z téch velkych bank budou sanovény a které ne, bylo do znac-
né miry politické. Konspiracni teorie fikd, Ze Lehmani vydéldvali na obchodu
s Chévezem, tak proto na né& padnul ,,Cerny Petr. Ale prost& nékdo zbankrotoval
— ato je stra§né dilezity signdl. A v Evropé méme tendenci, zejména ve Span&l-
sku, nenechat padnout nikoho. Musim fici, Ze je to vyrazné horsi, nez to bylo
v Ceské republice, kde jsme také stradali feSenim problémi bankovniho sektoru.
Ale v Ceské republice nedochézelo k tomu, Ze by malé bankrotujici banky byly
fizovany do vétsich a vétsich, aby se staly systémové duleZitymi, a nemohly se
proto nechat zbankrotovat. U nds postupné, byf s mnoha bolestmi a chybami, ten
problém mizel. Ve Span&lsku banky fiizuji, jsou v&tsi a v&tii a jejich existenci ma
zaplatit dafiovy poplatnik. Solidarita, transfery maji smysl, pokud jsou pouZity na
feSeni problému, ne na jejich zakryvani a oddalovani feseni.

Vite, to, co v jizni Evropé probih4, je pomérné dramatické a my s tim mame pii-
mou zkuSenost z let 1992 a 1993. K ¢emu dochazi? Dochazi k utéku kapitdlu
z Recka, ale uZ i ze Span&lska, z Portugalska, protoze majitelé kapitalu maji
strach, Ze jejich eura budou prekolkovana na drachmy, pesety atd., a cht&ji svij
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kapitdl ulozit v téch zemich, kde budou mit jistotu, Ze se tak nestane. TakZe svoje
eura vozi do Némecka. Podle mé Némecko je nejpopuldrngjii pro Reky, nebof tam
posilaji eura internetem, tam si je uklddaji, protoze maji pocit, Ze tak se jim nic
nestane. Pfesné tohle délali slovensti obcané uz nékdy od zafi roku 1992 a vozili
¢eskoslovenské koruny za feku Moravu. K ¢emu to vedlo? Ve slovenskych ban-
kach vysychala hotovost, v Ceskych bankach ji byl piebytek, tak to poslaly do
centralni banky a centrdlni banka to poslala zpatky do slovenskych bank, které
hotovost nemély. V Evropé to probiha trochu slozit&jsim zptisobem, ale princip je
stejny. Rekové odvezou penize do Némecka, némecké banky maji piebytek hoto-
vosti, tu uloZi do Bundesbanky, Bundesbanka to posle do Evropské centralni
banky, ta pole eura zpétky do Recka a uloi si do trezoru fecky cenny, de facto
bezcenny, papir, na zdkladé kterého Recku pajéila.

Tady bylo ukazovdno, jak némecky ustavni soud omezuje expozici Némecka
v zdchrannych mechanismech. Slusi se podotknout, Ze Némecko ma expozici
skrze formdlni kandl Target 2 ve vysi asi 400 miliard eur, coZ je pohleddvka
Némecka vici Evropské centrdlni bance. Ale za Evropskou centrdlni banku ruci
Némecko ¢astecné samo, pohybuje se to na trovni né¢jakych 28 %. Musim Fict, Ze
trochu obdivuji jejich hrdinstvi.

Kdyz centrdlni banka pumpuje nékam penize, tak to nema formu, Ze uzaviete
smlouvu o pijéeni penéz. Penize pfiteCou v rdmci normdlniho fungovani central-
ni banky. Evropa je podle vSeho pripravena délat to tak daleko déle. Kdyz se nad
takovou situaci zamyslim z politického hlediska, tak vidim problém v tom, Ze
ndklady uZz zde jsou, ale teprve kdyz udélate néjaky aktivni krok, napiiklad kdyz
oddélite Recko od eurozény, tak se celd situace teprve v tom momentu vyjevi a ten
politik, ktery ud€la onen aktivni krok, bude onim zodpovédnym. Prosté ten, kdo
to bude fesit, dostane pres Usta za to, Ze to fesil. No chdpejte, Ze pro politiky neni
atraktivni predstava néceho podobného se dcastnit. Nicméné jsem presvédcen,
a to berte jako muj odhad, Ze némecti politici a Cinitelé Svazu némeckého pra-
myslu jsou pomérné raciondlni lidé. O¢ekdvam, Ze po némeckych spolkovych vol-
bach, které budou v zafi pfistiho roku, bude s velkou pravdépodobnosti ustavena
velkd koalice, kterd bude mit silny mandét — a pak se teprve zacnou dit véci. Geor-
ge Soros md pravdu, Némecko bud’ musi vzit razantné do ruky opatieni v eurozo-
né, nebo musi jit od toho. Otdzka samoziejmé je, jak dlouho jesté muze lavirovat,
ale nakonec bude muset néco udélat. KdyZz se rozhodne, Ze se eurozénu pokusi
zachovat, tak bude muset vydat evropské dluhopisy a pfijmout to jaksi na svij
vrub jako sviij zdvazek. Pro¢ nékdy mluvim o némecké schizofrenii? Protoze oni
na jedné strané nejsou ochotni vzit na sebe zdvazky, ale na druhé strané vzdycky
délaji néjaké kroky, aby se eurozéna udrzela a aby to stdlo co nejméné. Dlvod je
mimo jiné v tom, Ze eurozéna funguje jako naprosto vyborny exportni trh. V oka-
mziku, kdy by se zhroutily zejména vétSi zemé eurozény, md Némecko potizZ
s exportem svého zboZi, protoZe pies vSechnu diverzifikaci zahrani¢ntho obchodu
do Cinské lidové republiky a jinych rozvijejicich se ekonomik hlavnimi exportni-
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mi trhy Némecka jsou stdle Francie, Itilie, Spanélsko ad., takZe némecké firmy na
dne$nim stavu stdle jeSté vydeldvaji.

Mimochodem vztah Némecka k eurozéné je velmi zajimavy z hlediska vnitro-
politického. Dnes v Némecku eurozénu podporuje spiSe socidlni demokracie
z velmi pfizemnich divodi: socidlni demokracie je navdzana na odbory ve vel-
kych exportnich podnicich, exportni podniky jedou, zaméstnanci jsou spokojeni.
Méné spokojeni jsou stoupenci CDU/CSU a zejména pak CSU v Bavorsku, coZ je
strana reprezentujici predevsim sedldky a majitele malych firem, které funguji pro
némecky vnitini trh. Tém se tolik nedafi, ti vidi vétSinou jenom ndklady, vidi, ze
se musi néco transferovat. Velké némecké podniky, vCetné jejich zaméstnancu,
jsou nadseny z toho, Ze Némecko vyrdbi a exportuje. Toto je také jeden z momen-
ti, které zatim brani rozjezdu riznych akci na vylouceni bud jedné zemé, nebo
vice zemi. Némci si rozhodné nechtéji ponicit jednotny trh. A musim fici, Ze Cesky
i slovensky zdjem by mél byt v tomto ohledu naprosto identicky. Na§im hlavnim
trhem je Némecko a pfes néj se pak néco exportuje ddl, a tak je i v naSem Zivot-
nim zdjmu, aby jednotny trh Evropské unie bez zadrheld fungoval.

Potiz je v tom, jak situaci stabilizovat, piipadné jak ji rozplést bez vétsich
otfesti. Upifmné fe¢eno, vyhozeni Recka z eurozény nent z hlediska soukromych
investord uz tak velky problém, protoZe udélali béhem poslednich dvou, tif let fan-
tastickou operaci. Zatimco pred tfemi lety vétSina feckého dluhu, asi 80 %, byla
u soukromych instituci a zbytek byl dluh u vefejnych instituci, ted je to obracené.
Pokud se bude odepisovat fecky dluh ted, tak budou odepisovat primarné vetejné
instituce. Vystoupeni Recka z eurozény by nikoho aZ tak moc nebolelo a zvedlo
by to samoziejmé disciplinu, jediny diivod, pro¢ se porad vdha, je obava z domi-
nového efektu. Dominovy efekt, to je ten zly sen, to je no¢ni mura evropskych
politikd. Obecnd predstava je takova, Ze jakmile vypadne jedna zemé, tak se poru-
§i predpoklad, Ze ménova integrace je jednosmérnd ulice, ptredpoklad, Ze z méno-
vé integrace se nevystupuje; najednou se zjisti, Ze exit je mozny. Budou vystraSe-
ni jak stfadatelé, tak investofi v takovych zemich, jako je Kypr, Span&lsko,
Portugalsko, Irsko, a zacne dominovy efekt, o kterém neni zfejmé, kde se zastavi.
Britsky Economist letos v srpnu dokonce doporucoval, Ze by se nemélo eventudl-
né vyhazovat z eurozény Recko samotné, ale radsi to vzit ve v&t3im zabéru a pii-
balit je§t¢ Span&lsko, Portugalsko, Kypr a Irsko. Economist tvrdil, Ze potom se
podafi situaci lépe stabilizovat, Ze je mensi pravdépodobnost piipadného domino-
vého efektu. KdyZ bude totiz vylougeno jenom Recko, tak to nebude fefeni véro-
hodné a zlstane ocekdvani bankroti dalsich zemi, a to, myslim, pfedevsim jiz-
nich.

Casto se tvrdi, Ze jedinym a naprosto fatdlnim problémem je veiejny dluh.
Nepochybng to problém je (viz graf ¢. 1). KdyZ ma Recko vefejny dluh pies
160 % HDP, tak je zela zjevné, Ze ho nesplati. Otdzkou je, zdali svtij dluh bude
nékdy schopnd splatit Itdlie. V této souvislosti se dostdvame k ratingovym agen-

22,

turdm. Problém je v tom, Ze kdyZz dluh vytvifite, ony vam dévaji pfizniva hodno-
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Graf 1 Verejny dluh v roce 2011 v % HDP

161,7

Recko Itdlie Portugalsko Irsko  Némecko Spanélsko Kypr  Ceska
republika

cenf a platite mélo. Cili dluhové sluzba neni dlouho problémem. Jenomze pak,
kdyz se dopracujete k né¢jakym vySSim drovnim verfejného dluhu, feknéme ptes
80 % HDP, tak za¢nou psat zpravy o tom, Ze dluh je neudrZzitelny, tim vam zhor-
§1 rating, tim vam naskoCi vyssi uroky a ten dluh se stane skute¢né neudrZitelnym.
Pfipominad to takovou scénu z mého oblibeného filmu Rozmarné 1éto, kde prova-
zochodec Arnostek, hraje ho pan Menzel, jde po lané, pfijde pdn a fikd: ,,Arno-
Stku, spadnete,” a tfese mu tim provazem. Trese tak dlouho, azZ Arnostek skutecné
spadne, a kdyZ spadne, tak pan fika: ,,J4 jsem vam to fikal, ArnoStku, Ze spadne-
te.*“ Tak takhle obcas funguji ratingové agentury.

Na druhé strané bych byl s pausilni kritikou ratingovych agentur opatrny, pro-
toze miZe byt také chdpdna tak, Ze nechceme poslouchat posly Spatnych zprav.
Spatné nenf to, Ze existuji ratingové agentury, ale Ze jsou jen tfi a maji bohuzel oli-
gopol. Tti velké ratingové agentury obhospodaruji asi 95 % trhu a 5 % zbyva na
vSechny ostatni. PotiZ je v tom oligopolu, protoze pouze na zakladé ratingu téch-
to tif agentur se ocefiuji aktiva bank a jinych finan¢nich instituci a pocitd se tak-
zvana kapitalova pfimérenost. To ddva témto tfem ratingovym agenturdim nebez-
pecnou silu. Byly snahy zaloZit evropskou ratingovou agenturu, ale to nardzi na
nékteré problémy, protoze udélat ratingovou agenturu, kterou zalozi vlady, je
skoro zbyte¢né; to by se af uz pravem, nebo nepravem predpokladalo, Ze analyti-
ci vladni agentury budou serviln{ vii¢i svému zakladateli a nebudou davat férové
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hodnoceni. Napadd mé, Ze mozn4 jediné feSeni problému, jak se néco objektiv-
niho dozvédét o déni ve svété, je sledovat nejriznéjsi zdroje informaci pres sate-
lit, internet atd., délat si srovnani a vybér. Musite pocitat s tim, Ze informace jsou
Casto neobjektivni. Ale nenf tak obtiZné najit zlatd zrnka informaci. KdyZ napfi-
klad ruskd stanice Russia Today vyklddd néco o Rusku, tak je to samoziejmé
poplatné Putinovu rezimu, ale kdyZ mluvi o Spojenych stdtech, tak jsou zdraveé
kriticti, vyhledavaji kritické hlasy apod. Pro fungovani ratingovych agentur by
bylo idedlni, kdyby evropska ratingovd agentura kontrolovala, feknéme, zemé
v Americe, v Severni i Jizni, pfipadné americké firmy, a naopak kdyby americka
ratingova agentura hodnotila zemé a firmy evropské. Pak by ratingy mély kritic-
ky odstup; lepsi ndpad nemam. Ale objektivita je docela slozity problém, proto-
Ze potiebujete nékoho, kdo dava informace, ale zdroven potiebujete, aby jejich
zpracovatel nebyl ovlivnén tim, kdo informace poddva, nebo tim, kdo rating
objedndva.

Ale zpdtky k vefejnému dluhu. Jesté dulezitéjsi neZ vyska vetejného dluhu je
to, jestli zemé produkuje zbozi a sluzby. Tento ukazatel, upfimné feceno, je pro
budoucnost zemi daleko dilezit€jsi nez Cisla o rozpoctovém deficitu proto, Ze
kdyZ nevyrabite, neprodukujete zboZi nebo sluzby, tak neni Sance, Ze svij vefej-
ny dluh nékdy splatite. KdyZ se podivite na tento graf (viz graf ¢. 2), tak vidite,
7e ve skutednych problémech jsou Recko, Portugalsko a Kypr, které maji bilanci
béZného uctu -10 % HDP. O néco Iépe je na tom Itdlie a §panélsko, vyborné je na

Graf 2 Bilance bézného uctu v roce 2010 v % HDP
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tom Némecko. Tohle je také divod, pro¢ ma Némecko vyborny rating a plati
velmi mdlo za financovani svého verejného dluhu. Neni tomu tak proto, Ze ma
nizky verejny dluh. Kdyz se podivéte na troveini némeckého verejného dluhu, tak
vidite, Ze nenf nijak skvél4, je to 81,8 % HDP; to je poruseni maastrichtskych kri-
térii pomérné masivni, je to dost nad magickou hranici 60 % HDP. Jenze to roz-
hodujicf je jeho bilance bézného uctu. A proto také financni trhy jsou daleko vlid-
néjsi na Irsko, které produkuje zbozi a sluzby i pres velky verejny dluh, ktery si
vytvorilo tim, Ze vzalo garanci za bankovni sektor.

Prosté nadéjné zemé produkuji a vyrabéji, zatimco ty na pokraji bankrotu nevy-
rabéji. Co by s tim mély ude€lat? Ony zoufale potiebuji fesit konkurenceschopnost
a to je kratkodobé mozné pouze devalvaci. Dlouhodobé je nutné délat fadu véci
pro zvyseni konkurenceschopnosti, ale kratkodobé v podstaté jiné€ feSeni nemate.
A ted v ¢em je problém. V minulosti by udélaly klasickou devalvaci, sniZily by
hodnotu mény a hned by to bylo lepsi se zahrani¢nim obchodem, protoZe najed-
nou by domadci zboZzi bylo levnéjsi, dovozy drazsi a hned by se jejich bilance zlep-
Sila. JenZe to by znamenalo vystup z eurozény a ten je démonizovén. A tak zbyva
vnitfni devalvace; ale tady je dalsi problém. Jsou néktefi ekonomové, ktefi vyni-
kaji svoji asocidlnosti, a ti tvrdi, Ze je v zdsadé jedno, jestli se d€ld klasickd deval-
vace, nebo vnitini devalvace, Ze ekonomicky je vysledek tplné stejny, Ze prosté
madte nizsi redlné mzdy, tim niz$i jednotkové ndklady prdce a pak exportujete.
Stoupenci tohoto ndzoru ddvaji za piiklad zemé, jako je LotySsko, Estonsko a ¢4s-
tecné i Irsko, které uz to tak udélaly. Jenomze politicky je to vyrazny rozdil. Udé-
lat vnitfni devalvaci, aby zemé zustala konkurenceschopna a zlstala v eurozéné,
politicky znamena stoupnout si pfed obCany, pred volice, a Fici jim: ,,V ramci udr-
Zeni konkurenceschopnosti sniZime platy ve vefejném sektoru, sniZime duchody,
snizime socidlni davky. A néco podobného musi udélat i soukromy sektor.” Ale
zrovna v téch jiznich zemich EU jsou militantni odbory, takZe potom i v SEATu
musi pfedstoupit a fici: ,,Drazi pratelé, vase produktivita je niZsi nez ve Skodg Auto,
vase platy jsou vyssi, tudiz vam sniZime primérnou mzdu z 1600 eur za mésic na
1200 eur a pak budeme opét skvéle konkurenceschopni.® Nejté€Zsi je to pro politiky,
ale ani pro soukromy sektor to neni tplné jednoduché. A ted to porovnejte s tou
vybornou situaci z hlediska politického, pokud délate klasickou devalvaci. Pri kla-
sické devalvaci znehodnotite ménu, feknéme, o 40 %. Jako politik vystoupite pak
ne jako Skudce, jako posel Spatnych zprav, ale jako zachrdance. Vy zvednete lidem
0 10 % duchody a platy ve vefejném sektoru a tito lidé, ktefi bohuzel Casto Ziji
v nomindlni iluzi a nepfepocitdvaji indexy na redlnou mzdu, maji pocit, Ze jste pro
né néco pozitivniho udélal. To je politicky neskonale leh¢i. Ma to jeden drobny
problém, Ze musite odejit z eurozony a zavést vlastni ménu.

Upifimné feCeno, myslim, Ze je Cas, aby se zacalo vazné pracovat na transferu
ceskoslovenského know-how, aby se nékteré zemé pfipravily na exit, protoze
minimdlné v nékolika piipadech bude asi nutny. Je ovSem jesté jedna horsi vari-
anta, a tou je Zivelny exit. Organizovany exit znamend néco podobného, jako pro-

148

JAN MILADEK

béhlo v tinoru roku 1993 v byvalém Ceskoslovensku. Organizovany exit je vyraz-
né lepsi, nez kdyZ k rozpadu dochdzi takzvané nadivoko. Ztraty pfi Zivelném pro-
cesu, chaos, politické Skody jsou vyrazné vétsi, protoZe lidé, minimalné néktefi,
mohou byt velmi rychle bez prostfedku a jini zase na takovém rozpadu straslivé
vydélavaji. To samoziejme nepiispéje ke kohezi Zadné spolecnosti. TakZe solida-
rita a transfery v rdmci Evropské unie jsou legitimni, pokud jsou pouzivany ke
zmék¢eni hospodaiskych, socidlnich a politickych dopadu redlného ptizplisobent,
jako jsou bankroty bank, firem a statl.

Tady byl citat, v némz se fikalo, kdy centrdlni banka muZze pomoci zemim, které
jsou v problémech. Maji potiZe, jak uZ jsem o tom mluvil, s tim, Ze ratingové
agentury snizi jejich hodnoceni, tim se zvysi urokovd mira, a jakmile tdroky
u jejich dluhopistt dosdhnou na trhu sedmi azZ osmi procent, nemohou takovou
situaci dlouho ustat, nemohou svijj vefejny dluh viibec ufinancovat, dluh nartsta
i o dluhovou sluzbu. To Zddnd zemé nemuZe utdhnout. A finan¢ni intervence to
pochopitelné miZe srazit na néjaka prijatelna 3—4 %. Ale aby to mé&lo smysl, tak
je zapotiebi udé€lat reformy, to znamena zvysit konkurenceschopnost. Samoziej-
mé je idealni ud€lat to tak, jak to udélali v Némecku. Bud zvysite produkt, nebo
snizite mzdy. Mimochodem v Ceské republice i v Némecku doslo v poslednich
Ctyfech letech k pomérné dobrému vyvoji, co se tyce jednotkovych nakladu prace.
Jenze v Ceské republice, kde jsou slabé odbory, toho bylo dosazeno velmi jedno-
duse: brutdlnim sniZenim mezd ve zpracovatelském prumyslu. Prosté odbory jsou
slabé, tak se s nimi nikdo nebavi. Lepsi je cesta dohody a pak se mohou udélat
i dals{ véci, protoze kdyz je kooperace, tak se zvysi produkt a minimdlné dosdh-
nete toho, Ze udrZite nejen jednotkové naklady préce, ale udrzite i redlné mzdy.
A potiZ je v tom, Ze se to jakz takZ daii pouze na severu Evropy, na jihu ne. Mozna
nedostatecné ventilovanym problémem jsou prili§ hluboké piikopy mezi vrstvami
spole¢nosti na jihu, to je v podstaté hluboce tfidni spolecnost. VSechny tyto zemé
- gpanélsko, Portugalsko, Recko, &astednd i Itdlie — jsou v podstaté antagonistic-
ké spole¢nosti, neni tam dostatecnd kooperace v ramci tripartity, neni tam davéra.
Nedostatek divéry a kooperace snizuje vykon zemé jako celku.

Jak to s eurozénou mize dopadnout? Myslim si, Ze eurozéna pfeZzije, bude
o néco mensi a bude z ni muset minimalné nékolik malych zemi odejit. Eurozéna
bude muset vyslat jasny signal, Ze kdyZ se poruSuji pravidla, tak to ma dusledky.
Morélni hazard je v Recku neuvéfitelny, protoZze oni maji pocit, Ze mohou témét
cokoliv, nebot Evropa stejné nebude mit silu je vyhodit z eurozony, ¢ili tim padem
maji potencidl k vydirani. A je docela klicové, aby v eurozéné zlstaly velké zemé.
Toto uskupeni, af uZ mu budeme fikat Severni liga nebo Hansa, se bude muset
postupné federalizovat. Problém trochu vidim v ¢asovém nesouladu. Byl jsem na
jedné konferenci, kde vystoupil italsky sendtor, pfedseda né¢jakého ekonomického
vyboru italského sendtu, ktery fikal: ,,Ano, potfebujeme federaci i politickou inte-
graci, ale vite, pratelé, ono to jde politicky obtizn€, budeme to muset dlouho
vysvétlovat; vidim to tak, Ze za padesdt let se dopracujeme k politické integraci.*
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Maidm trochu obavu, Ze tolik ¢asu Evropa nedostane a Ze bude muset jednat
rychleji. Vznikd samoziejmé problém, na jaké bdzi to bude udélano, protoze se
da skoro bezpecné fici, Ze na bazi klasické Evropské unie to nepujde. Prosté
téch 27 ¢lent neni schopno v redlném ¢ase ménit primarn{ pravo. Je moznd jedna
varianta, z niZ bych mél docela obavu — a uZ jsou jisté signdly, Ze by k ni mohlo
dojit —, totiz ze Evropska unie jakoby zlistane, ale z ni se vynoii néjakych 11 zemi
— nebo vice, nebo méné —, které vytvoii hlubsi integracni uskupeni, v némz Cesk4
republika nebude. Takové nebezpeci redlné hrozi, v nékterych zemich se o tako-
vém uskupeni uz diskutuje. A to je docela problém. Nasim hlavnim exportnim
trhem je Némecko, respektive eurozéna, nasSe zemé by méla brat tento fakt ve
svém chovani plné na v&domi. Cesky export do Evropské unie v lofiském roce
Cinil 81,5 % z celkového Ceského vyvozu. Nasim ndrodnim zdjmem je, aby euro-
z6na ze svych problému vybiedla co nejrychleji a nejlevnéji bez ohroZeni jedno-
tného trhu.

Uptfimné fecCeno, kdyby eurozdéna nebyla, tak by se v zdsadé nic moc nestalo,
pokud by byl zachovén jednotny trh v Evropské unii. Hrozi mu ale kolaps zv14s-
t& pii nekoordinovaném prubéhu rozpadu eurozdny; ano, ptipadny kolaps eurozo-
ny a zejména nekoordinované akce ohroZuji jednotny trh. Samoziejmé plati, Ze
z formalné pravniho hlediska odchod zemi z eurozény by nemél ovlivnit fungo-
vani jednotného trhu. Zadny automatismus v tomto sméru zde neni. To je dobré
zprava. Spatnd zprdva je, 7e v okamziku, kdy za&ne zejména nekoordinovany exit,
tak se samozfejmé zacnou kontrolovat toky kapitédlu, toky zboZi, za¢nou se zavi-
rat hranice a podobné nepiijemnosti, a v disledku toho se jednotny trh mize
pomérné rychle dezintegrovat. Pritom jednotny trh je néco, co zoufale potiebuje-
me. Jen se podivejte na makroekonomick &isla Ceské republiky, vidite, Ze boom
po roce 2000 byl velmi urychlen v okamZiku vstupu do Evropské unie, kdy zmi-
zeli celnici z Ceské hranice. Nikdo neobtéZoval volny tok zboZzi a to ndm hrozné
pomohlo, moznd vic neZ nestastné strukturdlni fondy, s nimiZ mame zna¢né pro-
blémy.

Ukol pro Ceskou republiku je relativng jednoduchy — neskodit. Tim bychom
méli pomoci, proto jsme také méli podepsat Fiskdlni pakt, prosté méli jsme byt na
jedné palubé s ostatnimi evropskymi zemémi. M¢ to fascinuje, protoze ti sami
lidé, ktefi nam vykladaji, Ze je tfeba byt v uskupeni NATO az do hotkého konce,
kdy spolu s nim prohrajeme véalku v Afghdnistdnu, ti sami lidé najednou takovou
solidaritu nepocituji, kdyz se jednd o Evropu. Je tieba neskodit, neskodit a zase
neskodit; to neni tak slozité. Paradoxné v Ceskych zemich divody pro vstup do
eurozony trvaji. Pro nas zpracovatelsky primysl by bylo optimélni, kdybychom
méli stejnou ménu, jakd plati na izemi Spolkové republiky Némecko, at uz se
jmenuje euro, Deutsche Euro nebo die Mark. To nase ekonomika potiebuje.

Nepopirdm, Ze zavedeni stejné mény je slozité, neni to jenom zdleZitost ekono-
mickd. Jasné vyhodné je to pouze z ekonomického hlediska. Ale tato zaleZitost ma
také zna¢ny politicky rozmér, je to také politicka zaleZitost. Ceskym problémem

150

JAN MILADEK

je urcita schizofrenie, kterd spociva v tom, Ze ¢eské zemé jsou poslednich tisic let
soucdsti némeckého ekonomického prostoru, ctyficet let sovétského komunistic-
kého vlivu bylo vyjimkou z tohoto pravidla a uz jsme zase zpét v némecké sfére.
To, Ze jsme soucasti némeckého ekonomického prostoru, nim v zdsadé tolik neva-
di, ov§em politické disledky tohoto ekonomického faktu ano. V tom je pravé zmi-
néna Ceska schizofrenie. Pokud pfijmeme, Ze mame takovyto problém, tak je tfeba
ho neldmat pres koleno, ale hledat druhé nejlepsi feseni. A druhé nejlepsi feseni —
to uz tady také bylo — je zafixovani kurzu koruny vici euru nebo vici t€ méné,
ktera plati v Némecku. Takhle to provozovalo v 70., 80. a 90. letech Nizozemsko
a Rakousko. Rakousko mélo dlouhou dobu fixni kurz 7 §ilinkd za marku. Je samo-
zfejmé, Ze za téchto okolnostf nemohla rakouskd centrdlni banka pfedstirat samo-
statnou ménovou politiku. Vedeni rakouské centrdlni banky zasedalo paralelné
a pfijimalo rozhodnuti jako Bundesbanka — asi s patnactiminutovym zpozdénim.
Dnes by zpozdéni mohlo byt jesté kratsi, finan¢ni trhy jsou rychlé. Nase bankov-
ni rada by musela zasedat paralelné a mit néjaké dohody o tom, jak by jim Némci
predavali informace o svych rozhodnutich. Neni to samoziejmé také dplné bez
rizik, protoZe o néco podobného se snazi Dansko, coz je pro nds pomérné zajima-
vy vzor. Ddnsko nenf v eurozéné, protoZe dansky voli¢, ddnsky lid dvakrat hlaso-
val v referendu a euro odmitl. Ale protoze danské elity jsou odpovédné, tak
vymyslely to druhé nejlepsi fesenti, tj. zafixovani danské koruny vuci euru. Maji
s tim ted trochu problémy, protoze spekulanti adi, nedaji se odradit a vyuzivaji
ke svym akcim také danskou korunu. Ted zrovna je trochu problém, jestli Dano-
vé pevny kurz udrzi. Nicméné ty véci je tfeba sledovat.

Co se tykd politické deklarace, tak v tomto sméru si dovoluji tvrdit, Ze Cesky
ndrodn{ zdjem je naprosto identicky s polskym ndarodnim zdjmem, protoze Polsko
je ve velmi podobné situaci jako my. Polsko je clenem Evropské unie, ktery ma
vlastni ménu a ktery by také mél vstoupit do eurozony. Ale polskd elita to déla
daleko lépe nez naSe. Premiér Tusk deklaruje viali vstoupit do eurozény, nikdy
nepouziva vici ni zadné zbytecné furiantské okopavani. Samoziejmé s dovétkem,
Ze ted to pochopitelné nejde, s dovétkem, Ze pfi konkrétnich jednanich Poléci pro-
sazuji 100 a jeden ndrodni zdjem. Ale prvni véta polskych deklaraci je vzZdy pozi-
tivni, jejich prohlaseni vZdy obsahuje ujisténi, Ze chtéji evropskou integraci pod-
porovat a vZdy se zucastiiuji vSech jednani o moznostech a zptsobech evropské
integrace. Jejich pozice je o néco jednodussi nez naSe, protozZe oni jsou prece jen
velkd zemé, maji mnohem vice obyvatelstva a maji podstatn¢ vétsi ekonomicky
rozmér. Pro zemi naseho rozméru je to o néco t€zsi, ale nikoliv nemozné. Vybor-
nou sluzbu udélal Polsku i jeho ministr zahrani¢nich véci Sikorski, ktery mél onen
slavny projev, velmi pateticky, jak se na Poldka slusi, kdyz pfi néjaké prilezitosti
v Berling fekl, Ze se daleko vice boji némecké neaktivity nezZ némeckych tanku.
A samoziejmé ministr financi Rostowski to déla také spravné. Cili tady neni nic
moc nového k vymysleni. Tedy — vlidnym slovem pohladit stradajici eurozénu,
hdjit vlastni zdjmy a zbytecné neskodit. To je vSechno, dékuji vdm za pozornost.
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DISKUSE

Jiri Maly

Dékuji panu Mlddkovi za jeho vystoupeni. Z hlediska naseho tématu bylo sku-
te¢né zevrubné. A nyni mizeme pristoupit k diskusi. Chtél bych se zeptat, jestli
ma nékdo z vas né€jaky dotaz, pfipominku ¢i ndmét k tomu, co jiz bylo feceno.

Lukas Vales

Jmenuji se Lukd§ Vale§, pfedndsim na NEWTON College a chtél bych se
zeptat pana inzenyra Mladka: Vy jste doporucil ceské vladé tii kroky, které se
daji vystihnout jednim slovem — ,,neskodit*. Chci se zeptat, pro¢ ¢eska vlada zvo-
lila stdvajici strategii, kterd, jak jste upozornil, neodpovidd nasim ndarodnim
zajmum.

Jan Mladek

To by byl spravny doraz na premiéra Necase, ale jestli mohu trochu hidat a byt
ddblovym advokdtem, je to asi soucdst té nasi schizofrenie, o niZ jsem hovoril.
Myslim, Ze k tomu dochdzi proto, Ze nasi vladni Cinitelé hledaji néjakého spojen-
ce a maji pocit, Ze Spojené krdlovstvi je spojenec, kterého potiebuji, a jsou ochot-
ni délat za néj Spinavou praci vcetné takovych téch véci, jako bojovat proti regu-
laci trht s derivéaty v okamzZiku, kdy Zadné derivaty nemdme. Tak si to vysvétluju
j4, ale dotaz byste mél smérovat na vladni politiky. A myslim si, Ze vlada za to
dostava malo.

Jiri Maly
Dékuji panu Mladkovi za odpovéd. O slovo se hldsi pan profesor Sikula.

Milan Sikula

Mg zaujala poznamka tykajici se ratingovych agentur. Samoziejmé svét potie-
buje to, co by ratingové agentury mély poskytovat. V mé prednésce jsem hovofil
o institucionalizaci mordlntho hazardu. Myslim, Ze problematika ratingovych
agentur se tohoto tématu dotykd. Ratingové agentury v té podobé, v jaké nyni exi-
stuji, jsou soucdsti komplexniho mechanismu a plni v jeho rdmci specifickou
funkci. Osobné bych si umél predstavit ratingové agentury, které by byly nezavis-
1€, na jejich Cinnosti by se podilely, feknéme, centrdlni banky apod., aby se vylou-
¢il nadmérny vliv zdjmového pozadi. Ale zdlraziiuji tady své osobni presvédcent,
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Ze ratingové agentury v té podobé, v jaké nyni existuji, jsou organickou soucasti
globélniho vladnuti bez globalni vlady.

Jan Mladek

Maiam v této véci trochu svdzané ruce a nemohu se tolik poustét do akademic-
kych tvah, protoZe kdybych se pfece jen nékdy stal ministrem financi, tak bych
s témito institucemi musel néjak vyjit. Vlastné€ s nimi jedndm uz dnes, protoze ony
se chodi ptét i opozice na to, jak to tady funguje.

Ji¥i Maly
Dékuji. M4 jest& nékdo n&jaky dotaz?

Rostislav Tesari

Jmenuji se Rostislav Tesar a chodim pravidelné na tyto semindfe, protoze pro-
birané problémy mé velmi zajimaji. Pan doktor Maly ndm tady v ekonomickych
terminech a Cislech predvedl, Ze vSichni védi, Ze je to Spatné nebo hodné Spatné,
ale nikdo se k tomu nechce pofadné vyjadfit. Ze vSech téch projevi zaznélo, jak
je to obtizné atd., ale my, manaZzefi, kterymi vy, studenti, také budete, my hleda-
me moznosti. Je potfeba nékdy prestat hrat politické hratky, zvlast v mikrosfére,
to znamend ve firmach. Na Cislech bylo zcela jasné vidét, kolik penéz se naléva
do riiznych balickt, do téch riznych prasatek. Nektefi z vds to dosud nevidéli,
nevédéli, co to je a kam to jde. Je zfejmé, Ze jestlize ekonomiky negeneruji prida-
nou hodnotu, tak jim Zadnd z vnéjsku nasypand pomoc nepomize. Bylo zde jasné
ukdzano, Ze Recko ze své krizové situace prost& nevyjde. A je potieba si asi Fict,
Ze sypat dal$i pomoc do takovych ekonomik je nesmysl. Cisaf je nahy, pojdme si
to priznat.

Druha véc, kterou jsem chtél pfipomenout, je, Ze tady selhaly kontrolni mecha-
nismy. Prosim, to si vy, studenti, zcela jasné uvédomte. Jest€ pied rokem jsem byl
feditelem dcefiné spolecnosti japonské firmy v Prostéjove, takZze mohu mluvit
Z pozice manaZera, a chci fici, Ze stejnou schizofrenii jako my trpi i Japonci. Ti
maji stejny ambivalentni pomér k Cing. A my v Evropské unii misto toho, aby-
chom fesili zdsadni globdlni véci — coZ je podle mé v prvni fadé arabsky svét,
ktery je sousedem Evropské unie, ktery je v pohybu a nikdo nevime, kam smé-
fuje, je to za druhé Cina, kterd bude do n&kolika let nejsiln&jsi ekonomikou —, my
se tady bavime o tom, jestli nalit do krachujicich ekonomik 110 miliard eur nebo
130 miliard eur atd. Pro vas jako pro budouci kapitany pramyslu je velmi dtlezi-
tou véci, abyste si uvédomili, ze my, ekonomové, nemédme laboratof. Pracujeme
s hypotézami. VSechny tivahy o tom, jestli vyvoj pijde takhle nebo onak, vSech-
ny ty uvazované cesty — to jsou jen hypotézy, které nemuzeme laboratorné ovéfit,
ovéii je az skuteCnost. My musime védét co nejvic, musime byt vzdélani a musi-
me délat to, co je popsdno v tisici knihdch, které mame vSude okolo sebe. Chtél
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bych tady na zakladé toho fict: promitnéme si to i do redlného Zivota v Ceské
republice a fidme se podle toho. Moréln{ krize, hypote¢ni bublina atd., to vSech-
no porusilo zdkladni ekonomické pravidlo, které vyjadfuje vztahy mezi zdroji,
potiebami a pozadavky. Dotaz vlastné Zadny nemdm, to, co jsem fekl, vyplynulo
z toho, co zde jiz bylo uvedeno.

Jiri Maly

Dékuji, bylo to velmi dobré doplnéni toho, co uz tady zaznélo. Nyni vznesu
dotaz ja sam. KdyZ se podivame na to, jak vypadaji zachranné plany pro postize-
né zemé eurozony, tak vidime, Ze se témto zemim ordinuji stejné postupy, jaké
ordinoval Mezindrodni ménovy fond v minulosti rozvojovym zemim, kdyZ pro-
chazely finan¢nimi krizemi. A m4 to bohuzel i stejné dtsledky. Z politického hle-
diska bylo jednim z divodl vzniku eurozény piesvédcent, Ze euro bude hrazi proti
negativnim vlivim globalizace. Dnes se stal pravy opak. Eurokrize pustila do
Evropy nadndrodnf instituce, které ddvaji znac¢né drastickd ekonomickd doporu-
¢eni. Jejich realizace mé potom dopady v podobé propadu hrubého doméciho pro-
duktu. Eurokrize také velice zvyraznila vliv finan¢nich trhli na ekonomiky Evrop-
ské unie. Chtél bych se pfitomnych prednéasejicich, ktefi jiz vystoupili, zeptat, jak
si mysli, Ze to bude pokracovat dal. Jestli se eurozéna dokdze od tohoto vlivu
emancipovat, nebo zda mu podlehne.

Jan Mladek

Vite, ono je to totiz tak, Ze dnes je Evropskd unie hlavnim klientem Mezind-
rodniho ménového fondu, coz nikdy diive nebyvalo. Lidé z MMF vzdycky ope-
rovali v zemich tfettho svéta, v oblastech, jako je Latinskd Amerika, Dalny
vychod atd. Samozfejmé je to velké selhdni Evropy, protoZe se predpoklddalo,
Ze pokud zejména v rdmci eurozény budou néjaké potize, Ze si je Evropa vyfe-
$i sama, Ze je na to dostatecné bohatd. A upfimné feceno, uniknout MMF, kdyz
jste v krizi a nemuzete jit na soukromé trhy, nenf sice nemozné, ale je to velmi
tézké.

V pfedchozi velké asijské krizi, kterd zacala v roce 1997, byl velice tspéSny
malajsijsky premiér Mahathir. To je takova slavna reformni postava. KdyZz usou-
dil, Ze Mezindrodni ménovy fond nabizi pomoc za podminek, které nejsou ku pro-
spéchu jeho zemi, tak lidi z Mezindrodniho ménového fondu prosté vyhnal.
Jenomze pozor. To udélal v nedaleké minulosti také madarsky premiér Orban, ale
uz leze ke kifzku. Mahathir mél jednu velkou vyhodu. Dojel za ¢inskymi miliar-
dafi do Singapuru a Hongkongu a vyjednal si kredity po soukromé linii. A pak se
ovSem nemusite bavit s Mezindrodnim ménovym fondem. V Evropé to takhle moc
nejde.

Madarsko se o néco podobného pokouselo, ale ted uz pomalu kon¢i. K tomu se
vaze slavnad historka, jak madarsky premiér jednal s lidmi z Mezindrodniho méno-
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vého fondu. Po patnédcti minutdch jedndni se vztycil a pravil: ,,UZ na vds, chlapci,
nemam cas. Je fotbalové utkani.“ A odeSel. Tak oni odjeli také. PotiZ je v tom, Ze
v Pekingu nedostal penize, které oCekaval, ze obdrzi, takze ted jsou lidi z MMF
zpatky, jednani probihaji a Madarsko ziejmé pristoupi na podminky Mezindrodni-
ho ménového fondu.

Zem¢, kterd koketuje s tim, Ze se nebude bavit s Mezindrodnim ménovym fon-
dem, je Kypr. To je zajimavé, protoZe Kypr ma stra§né moc offshort, to je takovy
zvlastni druh ekonomiky. Offshory tam maji Rusové, respektive zemé celého byva-
1ého Sovétského svazu, Arabové i Zidé. Je to pro tu malou zemi vyborny byznys.
Kypr, zemé& eurozény, je ted v problémech, tak Evropa fekla: ,,My vam penize
ddme, ale omezite offshory.” Do toho se ovsem Kypru moc nechce. Ted dostal
néjakou pomoc od ruskych oligarchd, tak uvidime, jak se jeho situace bude vyvi-
jet dal. Treba sezene penize jesté jinde.

Jenze v pripadé€ vétSich zemf si takovy postup nedovedu predstavit a vétsi zemi
minim tieba i Recko. Nezdd se mné pravdépodobné, Ze takové zemé& by mohly najit
néjaky jiny kandl, kterym by pftitékaly penize, nez je pravé Mezindrodni ménovy
fond. Je to hrozné obtiZné, protoZe — jakd je alternativa? Aby se zemé& mohla roz-
hodnout pro jednostranny krok, musi byt zemi, kterd generuje primarni rozpocto-
vy prebytek. To znamend, Ze kdyZ zemé neplati ani jistinu, ani troky, kdyz pfesta-
ne spldcet vefejny dluh, tak pordd ji jesté¢ néco zbyde. Prestane spldcet vefejny
dluh, ale funguije ji stitni sprava, vypldci diichody a podobné véci. Jenomze Recko
je na tom podle riznych &isel jinak, nékdy primdrni rozpoctovy piebytek mad,
jindy ho nemad. Je pro néj velmi tézké rozhodnout se k néjakému jednostrannému
kroku, protoZe v dne$nim globalizovaném svété zahraniCi prosté potiebujete,
potiebujete spoluprici. A tak jednostranné kroky neudélite, abyste se ze spolu-
prace nevyloucili.

Zejména v levicovych kruzich je oblibeny Island, ktery udélal to, po cem
mnozi touzi. V referendu si Islandané odhlasovali, Ze cizdkim Zadné kompen-
zace platit nebudou, protoze islandské banky zbankrotovaly. Islandské banky
pfedtim pfijaly asi za 5 miliard eur riznych vkladi od stfadatelt pfedevsim
z Nizozemska a ze Spojeného kralovstvi. V ¢em je problém odepsani dluhti?
Odepsani dluhi je prima, ale problém je v tom, Ze musite odepsat i aktiva, vy
musite nékomu sebrat uspory, tfeba také dspory v penzijnim fondu, nebo je
musite alespoti znehodnotit inflaci. Na Islandu se jim to podafilo vyborné, pro-
toZe oni domacim dspory kompenzovali a cizdkim nedali nic. Ted je otdzka, co
bude dal, protozZe cizaci jsou nespokojeni, a pokud by Island chtél vstoupit do
Evropské unie, tak to nepljde bez vyfeSeni kompenzaci pro britské a nizozem-
ské stradatele.

Ted jsem trochu odbocil, tak se vratim k Mezinarodnimu ménovému fondu.
V podstaté jsem chtél fict, Ze tomu Mezinarodnimu ménovému fondu moc neute-
Cete, a kdyz, tak méte jediné moznost dohodnout se na Ddlném vychodé — a to také
neni zadarmo.
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Milan Sikula

Jen bych pokracoval v logice mé interpretace. Kdyz si vezmeme persondlni
obsazeni kli¢ovych pozic ve struktufe organt Evropské unie, Evropské centralni
banky atd., tak je zajimavé podivat se na Zivotopisy téch lidi. Zjistime napriklad
jednu véc, totiz ze vSichni prosli bud Mezinarodnim ménovym fondem, nebo
podobnymi finan¢nimi institucemi. Dovolim si az moZnd kacitskou otdzku. Do
jaké miry tito lidé redlné hdji to, co se predpokladalo pfi vzniku Evropské unie
a pfi vzniku eurozény? Nejsou tito lidé ndhodou soucdsti toho mechanismu, o kte-
rém jsem hovoril? Kladna odpovéd by byla patrné trochu pfehnand, ale minimal-
né takova otdzka je na miste.

Jiri Maly

Jesté bych doplnil, Ze ¢ast predstaviteld af uz na evropské, nebo narodni drov-
ni ma za sebou také kariéru v Goldman Sachs. Napiiklad soucasny prezident
Evropské centrdlni banky nebo soucasny italsky premiér.

Chtél bych se zeptat, jestli md jeSt€ n€kdo néjakou pripominku nebo otdzku.
Neni tomu tak, miZzeme tedy udélat hodinovou prestavku na obéd.
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Jiri Maly

V pribéhu odpoledni ¢asti semindfe si vyslechneme také tii prednasky. Jako
prvni vystoupi pan Ing. Karel Mricek, CSc. z Institutu evropské integrace pri
NEWTON College. Bude mluvit o prvni unii, kterou chce eurozéna zavést, a sice
o bankovni unii, pro kterou jsou ndvrhy jeji podoby uz nejvice propracovany. Pro-
sim, mate slovo.
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NAVRHY NA VYTVORENI BANKOVNI UNIE V EU -
VARIANTY, REALIZOVATELNOST, MOZNE
DUSLEDKY

Karel Mracek

Dobré odpoledne, dékuji za ud€lené slovo. Plny nazev mého piispévku zni Ndvr-
hy na vytvoreni bankovni unie v EU — varianty, realizovatelnost, mozné diisledky.
Dopoledne se zde hodné hovofilo o bankdch a finan¢nich trzich, ja se ted budu
vénovat opatieni, nebo spiSe navrhu, ktery se jmenuje bankovni unie. Toto spoje-
ni slov, ,.bankovni unie*, nenajdete v Zadnych ucebnicich, v Zadné teorii, protoze
s tim pfisla teprve Evropska unie, jmenovité Evropskd komise. Zavedeni bankov-
ni unie ma byt soucasti navrhovanych dals$ich kroka k jesté uzsi integraci eurozo-
ny. Pfedstavy jsou takové, Ze by méla byt cesta od ménové unie pres bankovni unii
k fiskdlni unii a nakonec jsou pfedstavy i o politické unii, o federalizaci eurozo-
ny. Bankovn{ unie je tedy jednim z uvazovanych krok k jesté uzsi integraci euro-
z6ny. Na jedné strané jsou navrhovatelé a zastanci tohoto kroku, na druhé strané
je rovnéZ pochopitelné fada jeho kritiki a odptircii. Bankovn{ unie ma stdt na cty-
fech pilitich. Jsou to: a) spolecny evropsky bankovni dohled; b) spolec¢na pravidla
fungovani bank; ¢) spole¢ny evropsky systém pojisténi vkladd; d) spoleny evrop-
sky systém pro feSen{ krizi, respektive pro fizeni krizi. My se ted na jednotlivé
pilife podivame bliZe s ohledem jak na argumentaci, pro¢ takovy pilif mit, tak na
argumenty, pro¢ ho nemit. Podivdme se na problémy, které jeho vytvofeni a exi-
stence pfinasi, ale také na problémy, které vzniknou nebo se budou prohlubovat,
kdyz takovy pilif nezavedeme.

K prvnimu pilifi, tj. ke spole¢nému evropskému bankovnimu dohledu. Evropska
komise v tomto piipadé argumentovala tim, Ze bankovni skupiny v Evropé fungu-
ji v podstaté na nadndrodni bazi, ovladaji je a fidi v podstaté nadndrodni skupiny,
zatimco soucasny bankovni dohled, ktery probihd, md povahu narodni. Tedy na
bankovni trh dohliZeji jednotlivé ¢lenské zemé prostiednictvim svych centrdlnich
bank, respektive dohledovych organd. Zastanci prvniho pilife fikaji, Ze nyni exis-
tuje ur€ity rozpor mezi nadnarodnim fizenim ¢innosti bank a ndrodnim dohledem
nad nimi a Ze by mél byt tento rozpor odstranén tim, Ze na stejném principu bude
fungovat i bankovni dohled. To znamend, Ze by dohled mél byt rovnéz nadnérod-
ni. A v této souvislosti by se kompetence dohledu mély vlastné ve vétsi mite pie-
sunout na Evropskou centrdlni banku. Je pochopitelné, Ze toto stanovisko vyvola-
lo odmitavou reakci celé fady lidi pfedevsim z fad narodnich centrdlnich bank. Ti
poukazuji na to, Ze se opét vyrazné€ omezi vliv ndrodnich dohledovych orgdni, Ze
ndrodni dohledové organy budou mit sice urcité odpovédnosti, ale ztrati pravo-
moci. Uvadéji také, Ze Evropska centrdlni banka nebude mit dostate¢nou kapaci-
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tu, aby disledné kontrolovala vSechny banky, které v Evropé ptisobi. V Evropé
piisobi kolem Sesti tisic bank. Pokud jde o Ceskou republiku, tak u ns je evido-
vano 44 bank. A v této souvislosti se také pochopitelné hovoii o tom, Ze muze
dochazet k vysavani kapitalu a likvidity z dcefinych spole¢nosti matefskymi banka-
mi. Tento aspekt zdiraziiuje velice siln& Cesk4 republika, konkrétng Ceska ndrodni
banka i Ceskd vlada slovy premiéra NecCase, ale na stejny aspekt poukazuje také
napiiklad Némecko. Bankéfi z Bundesbank poukazuji na to, Ze tfeba UniCredit
Bank, pod kterou je némeckd banka HVB, by mohla tuto banku vysdvat atd.

Ale podivejme se na opravnénost takovych obav, tieba na tu zdlezitost, kterd
uvadi velky rozsah kontrolovanych, dohliZenych bank, kdyZ mluvime o Sesti tisi-
cich bankdch. Rikd se, Ze asi t&7ko by se mohlo kontrolovat takové mnoZstvi bank
dusledng, Ze to té€zko mlze Evropska centrdlni banka zvlddat, takze by se mél
zabér dohledu Evropské centrdlni banky ziZit na velké, systémové dileZité banky.
To je ndzor Némecka. Kdyz se podivdte na némecky bankovni trh, tak vidite, Ze
na ném pusobi velké mnozstvi tzv. zemskych bank, tzv. Landesbanken, a také
velké mnozstvi riznych spofitelen. Némci nemaji zdjem, aby se jimi nékdo zaby-
val. KdyZ budeme chtit v tomto ohledu provést srovndni, opustime némecky ban-
kovni trh a budeme srovnavat ¢esky bankovni trh s rakouskym, podivame se, jaka
je koncentrace na ceskych a rakouskych trzich. Vidime, Ze u nds je zhruba dvakrit
vétsi koncentrace, protoZe v Rakousku je spousta drobnych sporitelen atd. Takze
ty trhy jsou jiné a od zemi, v nichzZ je bank hodné, v nichz je bankovni trh roz-
tfistény, je vyrazné vétsi tlak na to, aby se dohledovy zabér Evropské centrdlni
banky zizil pouze na velké, systémové dilezité banky, nez od zemi s trhem kon-
centrovanéj$im. Uvadim tady tabulku (viz tabulka ¢. 1), kterd zachycuje pocet
bank podle velikosti a uvadi, jaky podil maji na celkovych aktivech bankovniho
sektoru v eurozoné a jaky podil maji na celkovych depozitech v eurozéné. Dvacet
nejvétsich bank ma témér 70 % aktiv. Na celkovych depozitech se podili asi 60 %.
Kdyz vezmeme v tvahu 200 nejvétsich bank z téch zhruba 6000, tak je to vice nez
95 % z celkovych aktiv a asi 85 % z celkovych depozit. Vidite, Zze skute¢né kon-
centrace v bankovnim sektoru je tady pomérné€ vysoka. Tolik jsem chtél fici k prv-
nimu pilifi, ke spole¢nému evropskému bankovnimu dohledu.

Druhym pilifem maji byt spolecnd pravidla pro fungovani bank. Tady lze ¥ici,
Ze to je vlastné nejméné kontroverzni pilit, je nejméné kritizovany. Tady vlastné
nedochézi k vyraznéj§im zménam, protoze vétSina pravidel, jak maji banky fun-
govat, byla jiZ zavedena diive v souvislosti se zavedenim vnitiniho trhu pro oblast
finan¢nich sluzeb. To jsou tieba takové véci, Ze se zemé dohodly na spolecnych
pravidlech platebniho styku, Ze se dohodly na kapitdlové priméfenosti, na opatie-
nich proti prani Spinavych penéz, na stejném zdanovani dspor, na pravidlech
v oblasti poskytovani spotiebitelskych dvéri atd. Vite, Ze kdyZ se u nds ménil pat-
ficny zakon, tak se ménil v ndvaznosti na piijaté smérnice Evropské unie. Jsme
zase u toho, Ze Evropskd unie vytvafi jednotny vnitini trh a je zde silny ekono-
micky zdjem, aby fungoval. Pravidla stanovuje European Banking Authority,
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Tabulka 1 Koncentrace bankovniho sektoru v eurozéné

Pocet bank podle Podil na cekovych Podil na celkovych
velikosti aktivech depozitech

20 nejvétsich bank 68,6 % cca 60 %

200 nejvétsich bank vice nez 95 % cca 85 %

Evropsky organ pro bankovnictvi, ktery byl vytvofen v roce 2011 v ndvaznosti na
feSeni financni krize. Existuje k tomu tzv. Single Rule Book, tato pravidla jsou
nejméné kontroverzni zalezitosti.

Ale dostdvame se k pilifi, ktery vyvolal velké diskuse, ke spole¢cnému evrop-
skému systému pojisténi vkladt. Podivejme se, jak to funguje v soucasné dobé.
Nyni jsou vklady klientd bank pojistény u ndrodnich fondd pojisténi vklada.
V piipadé, Ze by banka zkrachovala, tak jsou z fondu pojistén{ vkladd klientim té
banky, stfadateliim u té banky vyplaceny penize jako nahrada. V Evropské unii je
pojisténi vkladl stanoveno do vyse 100 tisic eur, kdyZ to pfepocitame soucasnym
kurzem, je to do vySe 2,5 milionu korun. Co byste méli u té banky uloZeno navic,
to vam uz nikdo nazpatek neda.

V nédvrhu na zavedeni bankovni unie uz se fikd, Ze cely systém by se mél cent-
ralizovat na drovni Evropské unie a Ze by se mél vytvofit spolec¢ny fond pojisténi
vkladii pro vSechny ¢lenské zemé Evropské unie. Do spole¢ného fondu by pfispi-
valy vSechny banky, které plsobi na vnitfnim trhu Evropské unie. Ted banky pfi-
spivaji do ndrodnich fondd. Ze spole¢ného fondu by mohly Cerpat jen ty banky,
které by se dostaly do problému. Tady vlastné navrhovatelé zdaraziiuji princip soli-
darity, poukazuji na to, kam se musi dat pomoc a v jaké vysi, kdyZ to dopadne Spat-
né. KdyZ nékterd banka Spatné hospodafi, chybuje atd., tak budme solidarni. Otdz-
ka mordlniho hazardu se nefesi, spiSe se mordlni hazard posiluje. O mordlnim
hazardu v této souvislosti se Casto diskutuje, dopoledne tuto problematiku rozebi-
ral pan profesor Sikula. Solidarita versus morlni hazard — to je ten problém. Kdyz
vim, Ze to nékdo uhradi, Ze ,,ono" se to n&jak uhradi, Ze jsou k tomu dostatecné pro-
sttedky ve fondu, tak budu délat klidné rizikova rozhodnuti, protoZze mé jako mana-
Zera to moc nepostihne, on to zaplati nékdo jiny. To je jddro problému.

Predmétem kritiky ze strany odpurcd tietiho pilife je jesté ta skuteCnost, Ze
kdyz bude krachovat v nékterych ¢lenskych zemich Evropské unie vice bank, tak
ani ten nadnarodni fond pojisténi vkladd nebude mit dostatek penéZnich prostied-
ki na poskytnuti ndhrad. A co potom? Pak to bude pochopitelné tak, Ze se vyzvou
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vlady, aby pomohly s vyplatou klientti krachujicich bank. Pfedstavme si, Ze by to
bylo v Recku nebo ve Spanélsku, Ze by tam najednou krachovalo velké mnoZstvi
bank, prostiedky evropského fondu pojisténi vkladt by nestacily, ndrodni vlady
zadné volné prostfedky nemaji, takze by se musely spojit vlady ¢lenskych zemi
bankovni unie a fond by dotovaly ze svych stitnich rozpo¢ti. To by de facto
mohly nartstat dluhy ndrodnich rozpodéti dost strmé, ale hlavné je to uz trochu
umetend cesticka k prosazovani fiskdlni unie. KdyZ budeme mit spole¢né prijmy,
tak budeme mit i spole¢né vydaje.

Dalsi vyhrada k tomuto pilifi je, Ze do evropského fondu pojisténi vklada by pfi-
spivaly banky ze vSech zemi vCetné bezproblémovych, ale vyplaty z fondu by smé-
fovaly do zemi s problémovymi bankami. V této souvislosti se vétSinou hovori
o jihoevropskych zemich eurozony, kde skutecné bankovni sektor md problémy
a kam zatim tekly nejvétsi pajcky. Tam by také ze spolecného evropského fondu
mély téct nejvetsi penize. A vratili jsme se zase k otdzce mordlni hazard versus prin-
cip solidarity. Jak to vysvétlovat a jak to obhajovat? Jak to vysvétlite af uz ¢eskému,
finskému, nebo némeckému stradateli, Ze ma platit tieba na néjakého feckého nebo
Spanélského klienta, tfeba drobného stfadatele? Ono to zni mozna drsné, ale jak se
fikd, n€kdy je blizsi kosile nez kabdt. V tomto duchu by pravdépodobné vyznivaly
pocity a ndzory vétsiny lidi. Pochopitelné solidarita je vyznamny pojem, je to Zadou-
ci cit. Kdyz se nékdo dostane do nesndzi, do chaosu, tak je pochopitelné dobré ho
podpofrit, aby se 1épe prizpusobil nastalym podminkdm, ale je nutné, aby takova
pomoc nevedla k ndrGstu mordlniho hazardu. To je stiet t€chto dvou pozic.

Nakonec se jesté podivdme na ctvrty pilif, na spole¢ny evropsky systém pro
feSeni krizi. To je dalsi podstatny a dosti diskutovany, ba kritizovany systém.
Tento princip je oznaCovany za hlavni diivod prosazovani bankovn{ unie. V sou-
Casnosti je bankovni sektor ¢lenské zemé Evropské unie, ktery se dostane do pro-
blémt, zachraiovén z prostiedki zachrannych fondd Evropské unie formou puj-
Cek vlade té dané zemé, v niz se bankovni sektor dostal do problému. Vlada pak
tuto finanéni pomoc distribuuje bankdm na svém tzemi, ale s tim negativnim
efektem, Ze nardstd vefejny dluh této zemé&. To je znaény problém, Ze se potom
zachranované zemé dostdvaji do pasti dluhovych rizik. V navrhu na zavedeni ban-
kovni unie je, Ze Evropsky mechanismus stability by pifimo pijcoval témto pro-
blémovym bankdm, respektive by je tfeba rekapitalizoval nebo provadél jinou
formu jejich zachrany. V pifipadé, Ze by banky nebylo jiZ mozné rekapitalizovat,
Ze by banky byly vyloZené nesolventni a ne§lo by s nimi uz nic délat, tak by je
mohl Evropsky mechanismus stability tieba i zavirat, rusit. Argumentem pro to,
Ze se zachrannd dloha pfesune, Ze pomoc nepotece ze zadchrannych fondd Evrop-
ské unie pres vlady, ale Ze bude rovnou sméfovana do bank, je snaha, aby se zabra-
nilo rastu vladniho dluhu, vefejného dluhu dané zemé.

Zatim nejsou dohodnuty podminky, jak by se ptjcovalo bankdm prostfednic-
tvim Evropského mechanismu stability. Navrhovatelé bankovni unie predpokla-
daji, Ze k tomu, aby se odstranilo nebezpe¢i mordlniho hazardu, by pfispélo vétsi
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a citeln&js$i postihovani manazerti a akcionafli bank, ¢ili vinikd krachu banky.
K takovému piisnéjsimu postihu by mélo dojit ne aZ v okamziku krachu banky, ale
uz tehdy, kdy by se banka dostala do vaznych potizi. Formy postihu by mohly byt
ruzné, tieba pujcky by se mohly vyménovat za ¢ast akcii, které by se pak tieba pri-
vatizovaly, Cili stavajici akcionafi banky by pfisli o ¢ast svych akcii apod. U bank,
které maji formu akciovych spolecnosti, hraji roli dvé véci. Uz asi dobfe vite, Ze
pokud jde o pravni formu akciové spolecnosti, tak ta je docela vyhodnd, protoZe ten,
kdo je vlastnikem, prijde v piipadé jejiho krachu pravé jen o akcie a jinak neruci za
nic. Nejhorsi je byt Zivnostnikem, to rucite celym svym majetkem. U spolecnosti
s ru¢enim omezenym rucite do vySe svého splaceného vkladu a u akciovych spo-
lecnosti prijdete piipadné jen o akcie, kter€ uz v té dobé stejné Zadnou cenu nema-
ji. Jinak vam to miZze byt jedno. Musime jesté rozliSovat, Ze jsou velci akcionafi
a drobni akcionafi. Ti drobni nemaji v podstaté na nic vliv, protoZe pii hlasovani roz-
hoduje néjaka majorita atd. Formou piisnéjSiho postihu je také tfeba propousténi
vrcholovych manazert problémové banky. Tak by tito manazefi prisli navrhovanym
postihem nejen o akcie, ale také o vynosnou, lukrativni pozici. Faktem je, Ze kdyZ
se délaly finanéni analyzy po krizi v roce 2008, tak se zjistilo, Ze v prubéhu krizo-
vého vyvoje urcité financni instituce jeji nékteff vrcholovi manaZefi neimérné vydé-
lavali. Zatimco banky se topily v problémech, manazertim rostly piijmy, a kdyZ pak
dostali zlaté padéky, tak se jejich vySe pocitala podle t€ch narostlych pfijmu.

Hlavni kritick4 linie vii¢i bankovni unii je zaloZena na pomérné realné hrozbé
toho, Ze bankovni unie by se méla stat dal$im ,,penézovodem* ze severu Evropy na
jeji jih. Takové obavy vzbuzuje koncepce zejména tiettho a Ctvrtého pilite. Kdyz
uvadim rozdily mezi severem a jihem Evropy, napadd mé, Ze z dlouhodobého, his-
torického pohledu nebyla vlastné Evropa nikdy prili§ jednotnd. Drive se vidély roz-
dily hlavné mezi jejim zdpadem a vychodem. Byl to zdpad versus vychod. Dnes se
to o devadesat stupriti obraci, dnes vidime rozpor sever versus jih. Sever je dobry
ajih je jakoby Spatny; jsou mezi nimi objektivni rozdily a vznikd obava, Ze my, pra-
covity, spofivy sever, budeme pfispivat na bezstarostny Zivot jihu.

Existuji proto rozdilné postoje k bankovni unii, s nimiz se setkdvame v severnich
a jiznich zemich Evropské unie. Tieba Span&lsko by chtélo zavedeni bankovni unie
co nejdiive. K tomu nakonec nedojde od 1. ledna 2013, ustaveni bankovni unie
bylo odsunuto. Ale Spanglé by cht&li, aby jeji ustaveni bylo okamZité, aby fungo-
vala hned od ledna 2013, protoZe oni zddali asi o 50 miliard eur pro sanaci svych
bank. A tuto &astku by po ustaveni bankovni unie mohlo Spanélsko okamZit& zis-
kat, aniZ by to ovlivnilo jeho vladni dluh. Portugalsko a Itdlie zastdvaji stanoviska
trochu mirnéjsi, ale i ony maji akutni potfebu ozdravit vlastni bankovni systém.
Naopak Némecko jako nejvétsi prispévatel do Evropského mechanismu stability
spiSe snahy o rychlé spusténi bankovni unie brzdi s tim, Ze je tieba jesSte realizovat
potiebné pojistky proti mordlnimu hazardu. Takto se vyjadfila némeckd kanclérka
Angela Merkelovd. Dopoledne o tom hodné& hovofil pan profesor Sikula, mluvil
o urcité institucionalizaci mordlniho hazardu, o jeho zpfedmétnéni, mluvil o tom,
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jak celd rada instituci, které maji néjaky vliv na bankovni, resp. financni sektor,
s nim jakoby ml¢ky souhlasi. Také pfi projedndvani bankovni unie se objevuji veli-
ce cetné obavy, mordlni hazard se Casto uvadi jako velkd hrozba, je konfrontovian
pravé s otdzkami solidarity.

Aktudlnim se stal problém, jak v Evropé viibec nové pristupovat k solidarité, aby
nenarustal mordlni hazard. Tady se mluvilo o pravidlech, kterd by postihla neod-
povédné jednani manaZert a akciondfti problémovych bank. O tom jesté asi budou
piisti rok probihat rizné diskuse. Existuji také teoretické piistupy k regulaci, které
kladou duraz na jeji vazbu na troverni moralniho hazardu. Mam na mysli prace eko-
nomu G. Benstona a G. Kaufmana, ktefi se k tomuto tématu vyslovuji. Existuji
regulatorni opatfeni zvySujici droveni mordlniho hazardu. Sem patfi rozsifovani
pojisténi vkladl, pouzivani bankovni dané bez jakéhokoli vztahu k rizikdim, vytva-
feni dodate¢nych fondt ur€enych k feseni budoucich problémi bank. VSechna tato
opatfeni a pravidla mohou podpofit a posilit tendenci k moralnimu hazardu. Na
druhé strané mohou byt regulatorni opatfeni, kterd snizuji droveni moralniho hazar-
du. Sem patii tieba kapitalové pozadavky, které zohlediuji riziko, nebo nastavené
pozadavky na likviditu. Vhodnym regulatornim opatfenim mohou byt piisnéjsi
poZadavky na kapitdl, ktery m4 mit banka k dispozici, aby kryla moZnd rizika. Také
piisnéji nastavené pozadavky na likviditu sniZuji nebezpeci moralniho hazardu.

Ted se podivejme do Ceské republiky, podivejme se, jaké odezvy mé&l navrh na
zfizeni bankovni unie u nds, protoZe zatim jsme hovofili jen o postojich v ramci
celé Evropské unie. Na Ceské strané ze zavedeni bankovni unie panuji spiSe obavy.
Obavy zdirazituje Ceska ndrodni banka, zdtrazituje je i &eskd vlada. Nejprve se ale
podivejme na bankovni sektor v Ceské republice. Dalo by se Fici, Ze &eské banky
jsou ve velmi dobré kondici. Ale pozor: 94 % bank, které ptisobi na tizemi Ceské
republiky, je v zahraniénim vlastnictvi, na tzemi Ceské republiky piisobi
v naprosté vétsiné dcefiné spolecnosti zahrani¢nich bank, ptipadné jejich pobocky.
Miizeme Fici, Ze po roce 2000 se banky v Ceské republice finaniné stabilizovaly,
Ze jsou dlouhodobé ziskové, a co je dilezité, Ze jsou velice vynosné, lukrativni pro
své matefské spolecnosti. KdyzZ si uvédomime, Ze svého Casu, kdyZ se banky pro-
davaly, tak stdt za prodej bank inkasoval kolem 30 aZ 40 miliard korun, tak nad tim
ted jen rozpacité kr¢ime rameny. A ted si s tim srovnejte tento tdaj: od roku 2000
do nynéjsSka vydelaly banky u nds svym zahrani¢nim vlastnikim na dividendach
celkem vice neZ 180 miliard korun. TH nejvétsi banky, Ceskd spofitelna, Komeré-
ni banka a Ceskoslovenskd obchodni banka, vyd&laly pro své zahrani¢ni vlastniky
v letech finan¢ni krize 2008-2010 celkem zhruba 75 miliard korun.

Banky u nds maji nejvyssi zisky a nejvyssi rentabilitu aktiv v rdmci nadnédrod-
nich finan¢nich skupin, do nichz patfi. V dalsi tabulce mate zobrazeno porovnani
vybranych ukazateld nejvétsich bank v Ceské republice a jejich matefskych bank
za prvni pololeti 2012 (viz tabulka ¢. 2). Uvadim to proto, abychom vidéli, jaka je
jejich pozice v ramci p¥islusnych finan¢nich skupin. Ceskd spofitelna patif do sku-
piny Erste, to je rakouskd banka. Na bilan¢ni sumé se podili asi 17 %, ale pokud
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Tabulka 2 Porovnani vybranych ukazatelii nejvétsich bank v CR
a jejich matefskych bank (Udaje za 1. pololeti 2012)

Podil na bila i Podil na zisku
sumé skupiny skupiny

Banka v CR

Ceska spofitelna 17 % skupiny Erste 27 % skupiny Erste

Komeréni banka 2,5 % skupiny 29,7 % skupiny
Société Générale Société Générale

CsoB 13 % skupiny KBC zisk 7,9 mld. K&

za 1. pololeti 2012,
materska KBC

ve ztraté 4 mid. Ké
(v pfepoctu)

jde o zisky, je jeji podil 27 %. Ceska spofitelna dokaze 1épe zhodnotit aktiva, je
rentabilnéjsi neZ jeji rakouskd mateiskd banka nebo nez nékteré jeji dalsi dcefiné
spolecnosti. Nechci tady komentovat zptsob, jakym Ceské banky zisku dosahuji.
To je otazka vySe drokové marZze, poplatkové politiky atd., ale jen poukazuji na
ten rozdil. Komer¢ni banka predstavuje podil na bilan¢ni sumé skupiny Société
Générale dokonce jen 2,5 %, ale podil na zisku skupiny tvofi témér 30 %. CSOB
m4 jako matefskou banku belgickou skupinu KBC. Podil CSOB na bilan&ni sumé
KBC je 13 % a za prvni pololeti 2012 CSOB méla zisk téméF 8 miliard korun, ale
matetskd KBC je za stejné obdobi ve ztraté. Kdyz ji pfepocteme podle soucasné-
ho kurzu, tak ztrdta KBC dosahuje za stejné obdobi 4 miliardy korun.

Pokud jde o oblast finanéniho zprostiedkovani, tak tam ma Cesk4 republika ze
vSech zemi Evropské unie nejvyssi podil vkladd k dvéram. To platilo i v letech
finanén{ krize. Podil vkladd k divérim se blizi hodnoté 1,4. Znamena to, Ze tady
je jednoznaény ptevis vkladd nad uvéry, coZz vede k tomu, Ze bankovni sektor
v Ceské republice je nezdvisly na externim zahraniénim financovani, &li banky si
nemuseji pujcovat. Stali tady pomérné levné primarni zdroje Gvérové expanze.
Jinak je tomu, pokud jde o Evropskou unii. VétSina ¢lenskych zemi Evropské unie
ma hodnotu podilu vkladl a Gvért obracenou. A pokud bychom vzali primér za
celou Evropskou unii, tak dosahuje hodnoty 0,8, to znamend, Ze existuje previs
uvérd nad vklady.

Dal$im ukazatelem dobré kondice bank piisobicich v Ceské republice je uka-
zatel kapitdlové pfiméfenosti. Banky v Ceské republice v soucasné dobé nema-
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jiproblémy ani s pravidly Basel I a II, ani s novymi pravidly Basel III, ktera resi
kapitdlovou pfiméfenost, to znamend, Ze se zabyvaji podilem regulatorniho
kapitalu. Celkova kapitdlovd pfiméfenost bankovniho sektoru ¢inila u nds kon-
cem roku 2010 15,5 % a koncem prvniho pololeti 2012 dokonce 16,3 %, pficemz
u vSech bank se hodnoty kapitdlové pfiméfenosti pohybovaly nad trovni 10 %.
Pozadavek Basel III stanovuje 8 %, takze vidite, Ze pozice bank u nds je velmi
dobra. Také struktura regulatorniho kapitalu je prizniva. Je tady dostatek kvalitni-
ho vlastniho kapitélu.

Z &eho ma v této situaci obavy Ceska narodni banka? Jaké obavy deklarovala?
Aby se banky v Ceské republice v podminkach bankovni unie nestaly pohodlnym
finan¢nim polStdfem pro zahrani¢ni materské spolecnosti; existovala by hrozba,
Ze by matefské spolecnosti zacaly vysdvat z bank u nds penize, a tim je v podsta-
té nicily. Nyni je situace takovd, Ze na Ceském tzemi plati Ceska legislativa, podle
niz mize Ceskd ndrodni banka zakazat takové transakce, které by mohly sniZit
likviditu tuzemskych bank, napfiklad vysoké pujéky do zahrani¢i. To znamend, Ze
banky piisobici v Ceské republice musi mit stdle dostatek finan¢nich prostiedkil,
aby byly hrazeny jejich piislusné zavazky, které ma banka vici svym stfadatelim
atd. V této souvislosti musely banky v obdobf finan¢ni krize poddvat tydenni hla-
Seni, dokonce po urcitou dobu i denni hldseni, o takovych transakcich a také
o eventudlnim vyvadéni pendz ve prosp&ch matefskych bank. Ceskd ndrodni
banka zduraziiuje, Ze je tfeba mit dohled nad odCerpdvanim penéz z bank také
jinymi zpusoby, napiiklad formou nadhodnocenych plateb za to, Ze matefskd
banka jim poskytne sluzby jako zavedeni novych informacnich technologii nebo
poradenské sluzby atd.

Co tomu na druhé strané fikaji vrcholovi manaZefi tuzemskych bank? Vrcholo-
vi manaZefi tuzemskych bank takové ndzory nesdileji. Musime si uvédomit, Ze
vrcholovi manazefi jsou ve svych vysokych funkcich diky matefské bance, jejiz
zajmy maji h4jit. Vrcholovi manazefi tvrdi, Ze problém vysdvani bank je medial-
n& nafouknuté téma. Af uZ je to generélni feditel Ceské spofitelny, nebo generl-
ni feditel CSOB, to jsou panové Kysilka a Kavéanek, tak svorné fikaji, Ze vysava-
ni bank je téma ve skuteCnosti margindlni, Ze majitelé bank prece nemaji
ekonomicky zdjem na tom, aby nicili lokdlni byznys, ktery je Gspésny. V piipade,
kdy by matetska banka méla problémy, tak je pro banku ekonomicky vyhodnéjsi
prodat prosperujici a zdravou dcefinou spole¢nost nez ji postupné vysavat, proto-
Ze na piimém prodeji se vice vydéld. Jen tézko by prodavali néjakym zptsobem
oslabenou dcefinou spolec¢nost. Vrcholovi manazefi také uvadéji, Ze podil ban-
kovnich aktiv novych ¢lenskych zemi na celkovych bankovnich aktivech Evrop-
ské unie je pomérné maly — zhruba pétiprocentni —, takZe pfesun penéz nema az
takovy vyznam. To je nazor, ktery ma svou logiku, ale pozor na to, Ze urCitym
oslabenim pro budouci vyvoj banky mutiZe byt i celkovy vysoky podil vyplacenych
dividend na zisku a ponechdni v bilanci jen malé ¢4sti nerozdéleného zisku. To
také nékteré matefské banky v ur€itém obdobi délaly, Ze si tieba odsdly pomérné
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vysokou cast dividend a jeSt€ néco vycerpaly z toho nerozdéleného zisku. To je
z hlediska budouctho vyvoje banky zna¢né oslabeni.

Nyni uvedu, jakd jsou rizika ze zavedeni bankovni unie podle Ceské narodni
banky. Jeji vedouci Cinitelé fikaji, Ze to narusi stabilitu a zdravi jednotlivych bank,
a tim i finangni stabilitu Ceské republiky. Rikaji, Ze dojde k nadfazeni a uplatng-
ni principu skupinového zdjmu, ¢ili Ze dojde ke stahovani likvidity a kapitdlu
a k prenosu nakazy krize. CNB ¥ikd, Ze pravomoci a nastroje narodniho orgdnu
dohledu v oblasti pfedchdzeni a feSeni krizi jsou dle navrhl pfesunuty vice na
evropskou udroven, Ze dochdazi k urcité duplicité, protoze uz tady existuje Evrop-
sky orgédn pro bankovnictvi (European Banking Authority). Veden{ CNB se obdva
pripadného zjednoduseni pievodu dcefinych spolecnosti na poboCky matetské
banky. Pobocky nyni tvoii zhruba 11 % aktiv z celkovych bankovnich aktiv
v Ceské republice. Kdy?Z je néco pobockou, tak uz jde o kapital propojeny a uz ho
nemuzete zadrZovat, jako je tomu pravé u samostatného subjektu, u dcefiné spo-
le¢nosti. Je tedy obava, aby tady nedoslo k tomu, Ze by se naSe dcefiné bankovni
spole¢nosti pifeménily na pobocky cizich bank. A také méd CNB obavu ze zapoje-
ni narodniho systému pojisténi vkladi do feSeni problému v jinych statech. To by
byla urcita cesta k fiskdlni unii. Tato vytka se pomérné Casto opakuje.

V Ceské republice nebyla finanéni krize, nebylo nutno vynalozit ani korunu
vefejnych prostiedkll na zdchranu bank na rozdil od jinych evropskych zemi.
U nds ndrodni dohled CNB nad bankovnim sektorem funguje dobfe a novymi
opatfenimi by mohl byt narusen. Také se poukazuje na oslabeni ndrodniho vlivu
pri tvorbé pravidel vnitiniho trhu pro finan¢ni sektor. Celkové navrhované feseni
neodpovida soucasnému politickému usporadani Evropské unie. Navrhovanymi
opatfenimi by doSlo k nerovnému zachdzeni se ¢leny EU, protoZe by existovala
trvald vefejnd podpora instituci v bankovni unii prostfednictvim Evropského
mechanismu stability. To jsou rizika bankovni unie, kterd uvadi CNB.

Jaka je souhrnnd pozice Ceské ndrodni rady k bankovni unii? PfedloZeny ndvrh
bankovni unie neni skute¢nou odpovédi na problémy eurozony, na neschopnost
nékterych vlad spldcet své dluhy, na existenci trhl s fadou problémovych bank, na
nedostatky spocivajici v samotné podstaté ménové unie. To jsou hlavni problémy
a ty bankovni unie nevyfesi. PfedloZzeny ndvrh bankovni unie nefesi uspokojivé
riziko podpory moralniho hazardu. Névrh piinasi oslabeni odpovédnosti narod-
nich vlad za dlouhodobou fiskaln{ udrzitelnost. Nefesi se riziko stahovan{ likvidi-
ty a kapitdlu ze zdravych dcefinych spolecnosti. Neni zajiSt€na rovnovaha mezi
pravomocemi a odpovédnostmi za stabilitu tuzemského bankovniho sektoru.

Ceskd vlada a Ceska narodni banka vyjadiuji v podstaté celkové odmitavé sta-
novisko k zavedeni bankovni unie. Ale je zde pfece jen urCity posun, protoZe se
tyto instituce nebrani diskusi o bankovni unii a jejich prvcich. O vécech je mozné
diskutovat a také se z Ceské strany formuluji urcité pozadavky. V ¢em tyto poZa-
davky spocivaji? Poskytovani vefejné podpory z Evropského mechanismu stabili-
ty by mélo byt omezeno pouze na vyjimecné a doCasné situace. Pravidla by méla
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byt predloZena jako kompaktni celek. To se Casto zduraziuje, to slySite z pozice
predstavitelti Ceské vlddy a Ceské ndrodni banky, Ze neni piipustna ,,saldmova‘
metoda, Ze neni mozné délat to po kouscich, tj. udélame jedno opatfeni, to néjak
protlacime, pak zase piejdeme k dal§imu problému a zase protlacime néjaké dalsi
opatfeni. Déle je zde pozadavek mit pravo rozhodnout se jak o sdileni, tak o ne-
sdileni nakladd v Evropské unii. Je tfeba mit i pravo rozhodnout se, Ze nebudeme
nijak pfispivat. A koneéné dalsi pozadavek, ktery uz tady byl zdiraznén z hledis-
ka rizik. Kazdy ¢len by mél mit pravo odmitnout pfeménu dcefiné spolecnosti
matefské banky na jeji pobocku. To znamend, Ze by mély byt vytvoreny néjaké
kontrolni pojistky pro riziko moZzného odlivu likvidity a kapitdlu z banky.

Co fici na zavér? Bankovni unie, jak se puvodné predpokladalo, méla byt usta-
vena od 1. ledna 2013. Nakonec to tak nebude, na ndvrh Némecka byly ty véci
posunuty. V této souvislosti se naskytd nékolik otdzek. Prvni je, zda budeme opét
svédky predevsim politického rozhodovéni, jako tomu bylo, kdyz se zavadéla jed-
notnd evropskd ména euro. Tehdy v podstaté Slo také o politické rozhodnuti. Je
tedy otdzka, jestli i v piipadé€ ustaveni bankovni unie prevazi pti rozhodovani poli-
tickd hlediska, ¢i nikoli. Dnes, podobné jako pri rozhodovéani o zavedeni jednotné
mény, by se neméla podcenovat rozdilnd ekonomicka troven a heterogenita jedno-
tlivych ¢lenskych zemi Evropské unie. Je nezbytné nalézt soulad mezi principem
solidarity a omezovdnim moralniho hazardu. Mordlni hazard je tady porad pfito-
men. Ddle patfi na pofad dne nutnost vytvéret tcinné vztahy bankovni regulace
a dohledu v rdmci Evropské unie. Regulace znamena vypracovat a pfijmout pra-
vidla zakotvend v pravnich ptedpisech, podle kterych by mély banky jednat;
dohled pak znamena kontrolu dodrZovéni téchto pravidel. Nezanedbatelné jsou
také vymahatelné postihy za nedodrzovani pravidel. Ddle je nutné hloubéji vyjas-
nit otdzky efektivity pripadné fiskaln{ unie.

Vidite, Ze je tady cela fada otazek, celd fada problémt, k nimZ stanovisko zauji-
maji a své ndzory na né vyjadiuji vSechny zemé Evropské unie, nékteré vice, jiné
méné. Ceskd republika tak ¢ini rovnéz. Zatim muzeme fici, Ze zUstava v platnosti
ono zde zminované ,,neskodit”, protoze ndzory v Evropské unii nejsou jesté ustdle-
né, stdle se vedou vice ¢i méné ostré diskuse. Neni divu, protoZe t€éma bankovni unie
je v Evropské unii relativné nové, objevilo se neddvno. Dékuji vdm za pozornost.

Jiri Maly

Dékuji vam za vasi pfednasku, pane Mracku. Nyni pfistoupime k predposled-
nimu vystoupeni. Bude ho mit pan Mgr. Ing. Petr Wawrosz, Ph.D., ktery také
pasobi v nasem Institutu evropské integrace pii NEWTON College. Bude se zaby-
vat otdzkou, jakym zpisobem bylo obchazeno nebo porusovano pravo Evropské
unie jak v dobé, kdy eurokrize teprve vznikala, tak v soucasnosti, kdy se pfijima-
ji riznd opatieni k jejimu feSeni, a jaky to celkové muze mit vliv na budoucnost
eurozény i EU.
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PORUSOVANI CI OBCHAZENI PRAVA EU: FAKTOR
PRITOMNY PRI VZNIKU I RESENI EUROKRIZE

Petr Wawrosz

Dobré odpoledne, dimy a panové. Pokusim se pojmout problematiku pravnich
predpist pokud mozno tak, aby to bylo srozumitelné. Ndzev moji pfednasky je
Porusovdni ¢i obchdzeni prava EU: faktor pritomny pri vzniku i FeSeni eurokrize.
Evropskd unie je nadstdtni dtvar, v némz Clenské staty na Evropskou unii pfene-
sly nejraznéjsi pravomoci. Vyvoj k dne$nimu stavu byl pomérné dlouhy. Evrop-
skd integrace zacCala uz pocdtkem 50. let, takZe vyvoj trvd vice neZ Sedesat let. Pra-
vidla platna v Evropské unii byla pfijata a zakotvena v nejriiznéjsich smlouvach,
které fikaji, jaké jsou pravomoci Evropské unie a jakd jsou prava a povinnosti
¢lenskych statti. Problém je, Ze zejména od 90. let, to znamend od obdobi, kdy
zacalo byt pfipravovano euro, se pravidla nejriznéjsimi zptsoby bud’ pfimo poru-
Sovala, nebo obchdzela, nebo se pouZzival jejich velmi volny vyklad. L.ze se domni-
vat, Ze tento faktor je jednou z podstatnych pficin, pro¢ se v souc¢asné dobé euro-
z6na dostala do potiZzi.

PoruSovani a obchédzeni pravidel ma fadu negativnich dasledkd. Dochazi
k rustu nejistoty, ke znevyhodnéni té€ch, kdo pravidla dodrzuji. Negativni disled-
ky mohou dopadat na vSechny subjekty, kterych se pravidla tykaji. Negativem
také je, Ze vznikaji jind, méné vyhodnd pravidla, casto neformalniho charakteru.
Problém je, ze zemé Evropské unie nedodrzovaly pravidla, kterd fikala, za jakych
podminek miZe byt pfijato euro. Tak to, co bylo vyhodné pro jednotlivé ¢lenské
zemé, prestalo byt vyhodné pro celek, v nasem piipadé pro Evropskou unii. Pokud
mate néjaka pravidla a ta nejsou dodrzovéna, tak logicky nartistd nejistota do
budoucna. Pfi nedodrzovani pravidel se obtizné firmdm a dal$im subjektim déla-
ji strategicka rozhodnuti, kdyZ vlastné nevite, jak se staty budou chovat, co budou
délat. To bych ilustroval na prikladu. Kdyz ¢asto ménite dané, danovy systém, tak
pro podnikatele je velmi obtiZné vypracovat si rozumnou strategii rozvoje firmy
a disledkem muze byt, Ze firmy budou odvadét nizsi dané do vefejnych rozpodtt
jednotlivych ¢lenskych zemi.

Pokud jsou pravidla porusovana, tak na to samoziejmé jednotlivé subjekty rea-
guji a mohou pak vznikat nové zptsoby jedndni, jakoby nova pravidla. Problé-
mem je, Ze zatimco pavodni pravidla, ta, kterd jsou porusovana, jsou kodifikova-
na, uzdkonéna nebo stanovena v piislusnych smlouvach, tak nova pravidla, ktera
se vytvoii kvuli tomu, Ze kodifikovand pravidla nefunguji, jsou spiSe neformalni-
ho charakteru, ¢asto to miiZe byt jakoby pravo silnéjsiho, vétsiho. Dnesni situace
nevyzaduje zavadét dalsi a dalsi unie, ale zamyslet se nad tim, kterd pravidla uz
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Evropskd unie md, co z nich bylo dodrzZovano a co nebylo dodrzovano. A zamys-
let se nad vymahatelnosti pravidel. Cesta nevede tim smérem, Ze se budou zava-
dét dalsi a dals{ pravidla, protoze t€ém potom uz nikdo nerozumi a pro bézné sub-
jekty je obtizné se jim n&jakym zpisobem podfidit. ReSenim je stanovit n&jaké
rozumné penzum pravidel — a ta dodrZovat. To je cesta pfedchdzen{ krizi.

Euro bylo pfijato v fad€é zemi a nyni se diskutuje o tom, zdali tyto zemé tvori,
nebo netvoii optimdlni ménovou oblast. Pro¢ o tom mluvim? ProtoZze uZz pfi
vytvéaieni eurozény byla néjakym zplisobem porusena fada pravidel, nebo byla pra-
vidla vyklddéna prili§ volnym zptisobem — a Slo praveé o pravidla, kterd méla zaru-
Cit, Ze eurozdna tou optimdlni ménovou oblasti bude, nebo se k ni bude alespori
priblizovat. Vime, jaké ekonomické podminky by mély byt splnény, aby vznikla
optimdlni ménova oblast. Zndme podminky, za nichZ by se vyplatilo na rozdil-
nych tzemich zavést jednotnou ménu. VSechny tyto podminky sméfuji k tomu,
aby spolec¢nd centrdlni banka mohla provadét jednotnou ménovou politiku. Pfi
jednotné méné logicky musite mit spolecnou centrdlni banku a ta by neméla stit
pred dilematem, Ze jedna zemé potiebuje, aby se ddvalo do ekonomiky vice
penéz, zatimco druhd zemé potfebuje, aby se do ekonomiky ddvalo penéz méné.
Optimalni ménova oblast se vyznacuje vysokou mirou integrace trhi, jeji zemé
maji mit podobnou ekonomickou troven, podobnou strukturu hospodarstvi, ma
existovat diverzifikace vyroby a mobilita pracovnich sil. Podobnd ekonomicka
droverti ¢lend ménové unie je velmi dulezitd. Pokud je ekonomicka troven ¢lent
ménové unie zna¢né rozdilnd, tak pokud v nékterych zemich dojde k problémum,
tak to bude znamenat problém pro celou mé€novou unii.

Vidéno ex post mizZeme fici, Ze v okamzZiku svého vzniku nebyla eurozéna
optimdlni ménovou oblasti. Existovala teorie, Ze pokud budou dodrzZovana stano-
vend pravidla pro jeji fungovani, tak se muze stit, Ze jednotna ména dokaze roz-
dily ekonomické trovné jednotlivych ¢lent pfekonat. Ale pravé tato nutna pod-
minka splnéna nebyla.

Jesté pred vznikem eurozény se diskutovalo o tom, za jakych podminek euro
zavést, kdy vlastné budou clenské zemé Evropské unie pfipraveny euro zavést. To
bylo definovdno v 90. letech; euro bylo zavedeno v roce 1999. Euro a kritéria pro
jeho zavedeni byla definovdna tzv. Maastrichtskou smlouvou. Proto se hovoii
o tzv. maastrichtskych kritériich. Jsou to kritéria, kterd musi ¢lenské staty splnit,
aby mohly euro zavést. Téch kritérii je pét: a) kritérium cenové stability — inflace
ma mit nizkou, pfesné stanovenou droven a mira inflace ma byt v jednotlivych
Clenskych zemich v okamziku zavedeni eura velmi podobnd, ma se pohybovat
v tzkém rozmezi; b) kritérium dlouhodobych drokovych sazeb — trokové sazby
ze statnich dluhopist jednotlivych ¢lenskych zemi se maji pohybovat v urcitém,
opét tizkém rozmezi; c) kritéria dlouhodobé udrZzitelnosti vetfejnych financi — to
jsou kritéria, o nichZ se dnes nejvice a nejcastéji diskutuje; jsou to kritéria, Ze
pomér deficitu vefejnych rozpoéti vii¢i HDP by nemél piesdhnout 3 % a pomér
vefejného dluhu vici HDP by nemél presdhnout 60 %; d) kritérium stability
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ménového kurzu a Gcasti v ERM — to znamend, Ze se kurzy mén zemi usilujicich
o zavedeni eura nebudou pfili§ ménit; e) kritérium konvergence v legislativni
oblasti — timto kritériem se ma zabezpecit, Ze budou ndrodni centrdlni banky
nezdvislé a Ze budou v jednotlivych ¢lenskych zemich sjednocena dalsi pravidla.

Tato kritéria byla stanovena uz v roce 1992 a ¢lenské zemé Evropské unie mély
Sest aZ sedm let na to, aby je splnily. KdyZ probihal v roce 1998 test, které zemé
je spliiuji, tak se ukazalo, 7e Recko nesplitovalo prvni &tyfi kritéria. Proto se
Recko do eurozény dostalo az v roce 2001. Ale i dal§i zemé ta kritéria nespliio-
valy, zejména kritérium poméru hrubého vefejného dluhu k HDP. To nesplnily
Belgie, Irsko, Itdlie, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a gpanélsko.
Ackoliv bylo feceno, Ze zemé, které toto kritérium nespliiuji, euro zavést nemo-
hou, pfesto ho takové zemé zavedly. Kritérium stability ménového kurzu v dobé
rozhodovéni, coz byla prvni polovina roku 1998, nespliiovaly tfi zemé — Francie,
Italie a Irsko. Problematické bylo plnéni kritéria poméru deficitu vefejnych roz-
pocti k HDP. Ony ho vlastné splnily vSechny zemé, které euro zavedly, ale za
cenu ruznych finanénich operaci, kterymi ¢ast téch deficitl z vefejnych rozpocti
jakoby vyvadgly. To, co se stalo o n&jakych deset let pozd&ji v piipadé Recka,
délaly nékteré zemé uz predtim, byt samoziejmé ne v tak velké mife. UZ v dobé
vzniku eurozény vysilala fada zemi negativni signdly a provadéni financnich
Uprav deficitu vefejnych rozpoctl bylo jednim z nich. VSechny tyto zemé euro
zavedly, i kdyZ ho vlastné spravné zavést nemély. Byl uplatnén volny vyklad pra-
videl, a to zejména u kritéria poméru vefejného dluhu k HDP. Kritérium stanovo-
valo maximdlni pomér 60 %, ale fada zemi ho vyrazné prekrocila, tfeba Belgie
byla na dvojndsobku, na 120 %. Tehdy se feklo: ,,Ano, toto kritérium je prekro-
ceno, ale Clenské zemé se jeho hodnoté budou postupné blizit.“ Takovy volny
vyklad pravidel je negativnim signdlem. Mdme pravidlo, neni dodrZovéno. Proc¢
bych se tedy mél snaZit toto pravidlo nebo i néjak4 jind pravidla dodrZovat? Je to
pro mé zbytecné ndkladné a nemdm z toho vlastné nic, nebo vyhody z dodrzova-
ni pravidel jsou pro mé malé. Takze uz pfi zavadéni eura a v zdkladu eurozény
bylo poruseni pravidel. A pak takovd ména nemusi vzbuzovat divéru, a to se mize
projevit az za fadu let.

Jednou z podminek, aby si ekonomiky ¢lent eurozény byly podobné, je i podob-
nost jejich vefejnych financi. Tomu méla slouzit maastrichtskd kritéria, tomu mél
slouzit i pozdé&ji pfijaty takzvany Pakt stability a ristu. Je G¢inny od roku 1999
a jeho cilem je pfedchéazet vzniku nadmérnych rozpoctovych deficitti (vyssich nez
3 % HDP) a nadmérného verejného dluhu (vyssiho nez 60 % HDP). Vidite, Ze
Pakt stability a ristu pfevzal hodnoty maastrichtskych kritérii. Pakt stability
a rastu fikd nejen to, Ze kritéria by neméla byt prekroCena, ale definuje i postupy,
jak by se mélo nakladat se zemémi, které je porusi. V Paktu stability a ristu jsou
uz od roku 1999 explicitné stanoveny sankce. Ale jeho problém spocival v tom, Ze
o sankcich, které Pakt stability a riistu obsahuje, rozhodovaly &lenské staty. Cili
mohly vznikat koalice statd, které se domluvily, Ze sankce neuplatni. Nastala situa-
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ce, kdy jeden stat mohl kritéria porusit a ostatni o ném rozhodovaly. Vlastné stej-
nym hiiSnikem by se mohl stdt kterykoli ¢lensky stdt, takZe situace by se dala cha-
rakterizovat tak, Ze potencidlni pachatelé soudi sami sebe. Sice zemé, o které se
hlasovalo, se hlasovani nemohla zicastnit, ale ta pravidla hlasovan{ byla nastave-
na tak, Ze se hlasujici zemé mohly domluvit na tom, jak budou o sankcich hlaso-
vat. Nékteré zemé se mohly domluvit na tom, Ze se vzajemné nebudou trestat, a tak
by mohly byt z trestani vylouceny. Francie a Némecko porusily podminky Paktu
stability a rastu v letech 2002-2004 a vlastné nebyly potrestany, protoZe vici sobé
postih neuplatnily, vzdjemn& nehlasovaly pro pfijeti sankci. Rizeni va¢i Francii
a Némecku byla zastavena. Tyto zemé potrestany nebyly, a proto byla podana Zalo-
ba k Soudnimu dvoru EU. Ten konstatoval, Ze pravo Evropské unie bylo poruseno,
ale presto nedoslo k Zddnému uplatnéni sankci, sankce nenabyly Gcinnosti, takze
vlastné poruseni pravidel Paktu stability a rastu se obeSlo bez trestu. To byl dalsi
z fady negativnich signdll pro ostatni zemé.

Bylo zfejmé, Ze takto nejde déle postupovat, a tak byly v roce 2005 podminky
Paktu stability a rastu zmirnény, resp. byl uplatnén volnéjsi vyklad pravidel, kdy
muze dojit k pfekroceni povolenych hranic rozpoctového deficitu nebo vefejného
dluhu. Toto ovSem lze opét chapat jako negativni signdl, a to i vici soukromym
investorim. V okamziku, kdy pivodni{ pravidla nebyla dodrZovana, nepostupova-
lo se tak, Ze by se trvalo na jejich uplatnéni, ale pravidla byla zménéna. Tim, Ze
podminky byly zmirn€ny, se nastolil stav, v némz miZe byt skryto latentn{ nebez-
pedi neduvéry vuci euru v budoucnosti. Ukdzalo se, Ze pokud vyvstane néjaky
problém, tak ¢lenské zemé vlastné nemaji vili ho fesit dodrZzovanim pfijatych, sta-
vajicich pravidel, ale spiSe jejich zménou. Potom ov§em divéfovat takovym Clen-
skym zemim a divéfovat jejich méné je samoziejmé oSidné.

Ted uz se dostavame do obdobi krize. KdyZ krize vznikla, kdyz se projevila, tak
se také ukdzalo, Ze jednou z pfiCin eurokrize je fakt, Ze jeden Clen eurozény,
Recko, falfoval statistiky a vyrazné poruSoval pravidla. Nyni se mu pomdha.
Legislativa, kterd existovala v okamZziku vzniku eurokrize, to znamend v letech
2009 a 2010, nebyla na takovou situaci dostatecné pripravena, vlastné velmi pris-
né omezovala a regulovala pomoc ¢lenskému statu, ktery se dostane do potizi. To
fikajf ¢lanky 123 a 124 Smlouvy o fungovani Evropské unie (viz box €. 1). Jejich
podstata je zjednoduSené v tomto: pokud se ¢lensky stat dostane do potiZi, tak se
mu nebude pomdhat, nebot je to jeho vnitini zdleZitost. Clanek 126 Smlouvy o
fungovéni Evropské unie fika: ,,Clenské stity se vyvaruji nadmérnych schodki
vefejnych financi.” Tato pravidla souviseji s tim, co tady uzZ mnohokrat zaznélo,
totiz s terminem ,,mordln{ hazard*. Pokud nékdo vi, Ze mu bude pomozZeno v kaz-
dém pripadé, tak neni nucen chovat se obezietné, ale bude se chovat na tkor téch
osob, které mu potom budou pomdhat. Struktura pravidel méla morélni hazard
néjakym zplsobem omezit, proto fikala, Ze se pomdhat nebude. Co se ale stalo?
Pomoc, kterou jednotlivé Clenské zemé dostaly, ji obdrZely piimo v rozporu
s nékterymi ¢lanky, protoZe urcité ¢lanky ji pfimo zakazovaly. A tak nezbylo, nez
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Box 1 Volny vyklad primarniho prava |

e Clanek 123 SFEU: Evropské centralni bance (ECB) nebo centralnim bankam
Clenskych statl (dale jen ,narodni centralni banky“) se zakazuje poskytovat
moznost precerpani zlstatku bankovnich uUc¢td nebo jakykoli jiny typ tGvéru
organtim, institucim nebo jinym subjektim Unie, ustfednim viadam, regional-
nim nebo mistnim organiim nebo jinym vefejnopravnim organdm, jinym verej-
nopravnim subjektim nebo verejnym podnikim ¢&lenskych statl; rovnéz je
zakdzan pfimy nakup jejich dluhovych nastroji Evropskou centralni bankou
nebo narodnimi centralnimi bankami.

Clanek 124 SFEU: Zakazuji se jakakoli opatfeni, kterd nejsou odiivodnéna
verejnym dohledem a kterd umoznuji organtm, institucim nebo jinym subjek-
tdm Unie, Ustfednim vladam, regionalnim nebo mistnim organdm nebo jinym
vefejnym organum, jinym verejnopravnim subjektim nebo verejnym podnikim
¢lenskych statt zvyhodnény pristup k finanénim institucim.

o Clanek 126 SFEU: Clenské stéty se vyvaruji nadmérnych schodk(i vefejnych
financi.

¢lanky upravit, aby zemé pomoc mohly obdrzZet v souladu s evropskym unijnim
pravem.

Musel se najit néjaky jiny ¢lanek, ktery sice piivodné nebyl zamySlen pro pomoc
v piipadé finan¢nich problémi, ale pomoc by umoziioval, tfeba v pifpadé pfirod-
nich katastrof atd. Slo o &lanek 122 Smlouvy o fungovani Evropské unie. Vlastné
se pouzil velmi volny vyklad primarniho prava, kdy situace po piirodnich pohro-
mach nebo mimotddnych udalostech umoziovala postizenému stitu poskytnout
pomoc. Situace vznikla krizi byla posouzena jako mimoradna udélost, takze pomoc
byla poskytnuta i t¢m ¢lenskym statiim, které si problémy do znaéné miry pfivodi-
ly samy. Ony prokazatelné porusovaly pravidla, nedodrZovaly je pred propuknutim
krize. A kdyz se zacalo postizenym zemim eurozény pomdhat, tak se opét uplatnil
velmi volny vyklad unijniho primarniho préva, ¢ili platna pravidla byla spiSe obcha-
zena. Pfipustme, Ze pomoc Recku smysl mé, Ze je to lepsi, nez kdyby zbankrotova-
lo, protoZe potom by se problémy opravdu mohly podstatné rozsifit, investofi by
mohli prestat divéfovat i zemim, které dosud v potiZich nejsou. Ale to, Ze se zacalo
pomdhat v rozporu s pravidly, opét vyslalo dalsi negativni signdl. V Evropské unii se
stale zvySuje pravni nejistota, stdle se davaji nové a nové negativni signdly soukro-
mym i dal§im subjektiim a investordm. Potom neni divu, Ze finan¢nf trhy zacnou byt
vice a vice obezietné, Ze tieba chtéji za dluhopisy Clenskych stitd v potizich vetsi
troky, chtéji vetsi zisk, protoze neni jisté, Ze pravidla budou dodrzena. Vidime tedy,

Py

Ze volny vyklad primédrniho prava je dal§im dtivodem rustu potiZi v eurozéné.
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Box 2 Volny vyklad primarniho prava Il

e Clanek 127 SFEU: Prvofadym cilem Evropského systému centrainich bank
(dale jen ,ESCB") je udrzovat cenovou stabilitu. Aniz je dotéen cil cenové sta-
bility, podporuje ESCB obecné hospodarské politiky v Unii se zdmérem prispét
k dosazeni cilt Unie, jak jsou vymezeny v élanku 3 Smlouvy o Evropské unii.
ESCB jedna... v souladu se zasadou otevieného trzniho hospodarstvi s vol-

e Clanek 130 SFEU: Pfi vykonu pravomoci a pInéni tikoll a povinnosti svéfe-
nych jim Smlouvami a statutem ESCB a ECB nesméji Evropska centralni
banka, zadna narodni centralni banka ani Zadny ¢len jejich rozhodovacich
organl vyzadovat ani pfijimat pokyny od organd, instituci nebo jinych sub-
jekth Unie, od zadné vlady ¢lenského statu ani od jakéhokoli jiného subjektu.
Organy, instituce nebo jiné subjekty Unie a vlady ¢lenskych statl se zavazu-
ji zachovavat tuto zasadu a nesnazit se ovlivhovat ¢leny rozhodovacich orga-
nt Evropské centralni banky ¢&i nérodnich centralnich bank pfi plnéni jejich
ukold.

e Clanek 131 SFEU: Kazdy ¢lensky stat zajisti, aby jeho vnitrostatni pravni
predpisy, v€etné statutu jeho narodni centralni banky, byly sluéitelné se
Smlouvami a se statutem ESCB a ECB.

Uvadim tady ¢lanky 127, 130 a 131 Smlouvy o fungovani Evropské unie, které
se tykaji Evropského systému centrdlnich bank a Evropské centrdlni banky (viz
box ¢.2). Meritum véci je takové, Ze prvoradym cilem Evropského systému cent-
ralnich bank, respektive Evropské centrdlni banky je udrzovat cenovou stabilitu,
¢ili aby byla nizkd mira inflace. Naplnéni tohoto cile je vSe ostatni podiizeno.
Evropska centrdlni banka je nezdvisld, nesmi poslouchat politiky, ktefi mohou
preferovat kratkodobd opatieni na tdkor cenové stability. Co se ale déje v praxi.
Evropska centrdlni banka zacala kvili feSeni krize délat ruzné nestandardni
finan¢ni operace, a to v¢etné nakupi statnich dluhopist na sekundérnich trzich.
Také zacala podporovat nebo piimo poskytovat ivéry komerénim bankdm, ¢imz
zvySila mnoZstvi penéz v obéhu. Zatim je inflace v eurozéné nizka, je to proto,
Ze tyto sanacni penize fakticky nejsou pouzivany, ale kdyby se dostaly pies nej-
riznéjsi operace do redlné ekonomiky, tak by cenova hladina s velkou pravdé-
podobnosti vzrostla.

Samoziejmé porusovani a volny vyklad pravidel byly podrobeny kritice. Na to,
Ze finan¢ni pomoc postizenym zemim eurozény nebyla poskytovana v souladu
s primarnim pravem, upozorfiovali rizni ekonomové i instituce. Aby se alespori
poskytovdni finan¢ni pomoci zemim eurozény postizenym krizi dostalo do soula-
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du s primdrnim pravem EU, byl doplnén ¢ldnek 136 Smlouvy o fungovani Evrop-
ské unie. V rdmci primarniho prava bylo doplnéno opatient, které uzakonilo fun-
govani Evropského mechanismu stability. V rdmci ¢lanku 136 se nyni fikd, zZe
Clenské staty Evropské unie, jejichZ ménou je euro, mohou zavést mechanismus
stability, ktery bude aktivovan v piipadech, kdy to bude nezbytné k zajisténi sta-
bility eurozény jako celku. Poskytnuti jakékoli pozadované financni pomoci
v ramci tohoto mechanismu bude podlé€hat piisné podminénosti. Evropsky mecha-
nismus stability zacal fungovat od f{jna 2012, byt v praxi zatim nebyl uplatnén,
pomoc na jeho zdkladé€ jesté nebyla poskytnuta. Stile nefeSenymi problémy vSak
zustavaji jednak ndkupy statnich dluhopistt Evropskou centrdlni bankou, jednak
pomoc Evropské centralni banky komer¢nim bankdm majicim sidlo v ¢lenskych
zemich. Omlouvalo se to tim, Ze vlastné §lo o intervence na trhu. Opét jde o volny
vyklad primédrniho prava. Tato pomoc Evropské centrdlni banky je problémem
proto, zZe hrozi nebezpeci budouci inflace.

Zavér muze byt formulovén tak, Ze eurozéna si opravdu v fadé piipadi za svoje
potize miZze sama. UZ od pocatku, tj. od vzniku eurozdny, zemé, které piijaly euro,
netvorily optimdlni ménovou oblast. V odborném tisku se vedly a stile vedou
odborné ekonomické diskuse o podminkéch a pravidlech, podle kterych by opti-
malni ménova oblast méla fungovat. Nékteré takové podminky a pravidla byly
formulovédny a zakotveny v primarnim pravu Evropské unie. Presto se fada téch-
to jiz pfijatych podminek a pravidel ani pfi zaloZeni, ani pfi dal$im vyvoji euro-
z6ny nedodrzovala. Rada zemi eurozony pravidla porusSovala a poruSuje. Sank-
ce, které maji porusovani pravidel zabranit, se rovnéz nedodrzuji, obchdzeji se,
af uz prili§ volnym vykladem primdrniho prava, nebo jinymi zptsoby. Tento stav
s porusovanim nastavenych pravidel trva od vzniku eurozény az do dnesnich dnt.
KdyZ to shrneme, tak opravdu neni divu, Ze je euro v potiZich. Nechci zpochyb-
novat ekonomické vyhody zavedeni a pouZzivani eura a nechci ani fikat, Ze mys-
lenka ustaveni eurozony byla zcela Spatnd. Chci jen poukdzat na to, Ze redlny
vyvoj do znaéné miry nalomil dvéru v euro a eurozénu. Pro¢ tomu tak je, jsem
se snazil objasnit v této prednasce. Velky tkol eurozény je divéru v budoucnosti
obnovit, a to nejenom tim, Ze pfijmeme dals{ tisice stranek pravidel, ale tim, Ze ta
pravidla budeme dodrzovat. Musime si také uvédomit, Ze tady plati iméra: ¢im
vice pravidel, tim mensi je pravdépodobnost, Ze ta pravidla budou dodrZovéna.
Dé&kuji vdm za pozornost.

Jiri Maly

Dékuji Petru Wawroszovi za jeho piispévek. Nyni mame pfed sebou posled-
ni prednasku, kterou pronese nase kolegyné z Institutu evropské integrace pfi
NEWTON College, pani Ing. Ivana Dostdlovd. Téma jeji pfedndsky je Cesta
k fiskdlni unii: uskutecnéné a navrhované kroky, nesoulad v ndzorech mezi
¢leny EU.
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CESTA KVFI§K1§LNi UNII: )
USKUTECNENE A NAVRHOVANE KROKY,
NESOULAD V NAZORECH MEZI CLENY EU

Ivana Dostalova

Dobré odpoledne. Budu hovorit o reformé rozpoctového dohledu nebo, jak se
nékdy fikd, o rdmci pro rozpoctovy dohled. O fiskaln{ unii jsme poprvé slySeli v Cer-
vnu tohoto roku, kdy piedseda Evropské rady na jejim Cervnovém zasedani pred-
stavil desetiletou vizi nového uspofddani instituciondlniho ramce hospodarské
a mé&nové unie. Hovofil o tom, Ze jednim ze zdkladnich prvkid nového uspotadanti je
fiskaln{ unie. Fiskalni unie nenf jesté piili§ specifikovana, ted se feSila bankovni
unie, a predseda Evropské rady ma za kol predstavit do konce tohoto roku harmo-
nogram jednotlivych kroki a podrobné&ji specifikovat, o co by ve fiskdlni unii §lo.

MEéli bychom si uvédomit, Ze na cesté k fiskalni unii samoziejmé Evropska unie
a hlavné eurozéna je uz od vzniku ménové unie, aniz o tom nékdo hovoril. Téch
kroku, které jiz byly pfijaty, i téch, které jsou navrhovany, je hodné. Pozice ¢len-
skych statd byly jak souladné, tak nesouladné. Rozhodovéani v Evropské unii je
hodné komplikované. Je to dané tim, Ze Evropskd unie m4 sedmadvacet ¢lenskych
stath — od Cervence piiStiho roku jich bude osmadvacet, protoze vstoupi Chorvat-
sko — a tyto staty kazdy predpis, ndvrh pfedpisu projednédvaji v podstaté od téch
nejniz§ich drovni pres rizné vybory, a v procesu projednavani na kazdé trovni
mohou jedndn{ rizné brzdit, nebot jsou mezi nimi ruzné rozpory. Navic Lisabon-
skd smlouva zavedla pro oblast mnohostranného hospodaiského dohledu novinku,
Ze nafizeni jsou pfijimdna tzv. fddnym legislativnim postupem. To vlastné zname-
nd, ze jsou dva zakonodadrci, a to Rada a Evropsky parlament. TakZe u nafizeni
v této oblasti je projedndvani jesté slozitéjs{ a pritom vétsina predpist je ve formé
nafizeni. Vedle toho, Ze se dohaduje sedmadvacet statl, se dohaduje Rada
s Evropskym parlamentem. Pfijmout konkrétni nafizeni je tedy dost sloZité.

Nejprve vam feknu, kde, v jaké fazi rozhodovani mohou svoje pozice ¢lenské
staty projevovat. Domluvit nafizeni je procedurdlné sloZitéjsi nez pfijmout smér-
nice nebo rozhodnuti. Procedura pfi nafizeni je takova, Ze nejprve Evropska rada
rozhodne, Ze je potifeba néjaky predpis vytvorit, pfipravit, a zadd tu piipravu
Komisi a Radé. Zada jim i termin, do kdy ocekava, Ze bude dokument piedlozen.
Komise ptipravi navrh, dd ho Radé a potom Rada, to jsou vlastné ¢lenské staty,
zacne ndvrh pfedpisu projedndvat. Kdyz se projedndvala reforma rozpoctového
dohledu, tak Rada zaloZila ad hoc pracovni skupinu a tématem jeji prace bylo pro-
jednavat a sladovat stanoviska ¢lent Evropské unie k navrhu z odborného ekono-
mického hlediska. Zde se nejintenzivnéji diskutuje na konkrétni drovni. Pak zacne
projedndvani; zhruba jednou za tfi tydny nebo tfeba i nepravidelné do Bruselu pfi-
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jedou zastupci ministerstev financi viech ¢lenskych stati Unie, ddle tam pfijede
zastupce, ktery je ve stdlém zastoupenfi clenského statu v Bruselu, a za¢nou ndvrh
projednavat. Pokud néjaky Clensky stat s né¢im nesouhlasi ani po opakovaném
projedndvani, tak se sporny text dd do hranaté zdvorky. Opravdu se tam udéld hra-
natd zdvorka, kterd pak jde na Radu s tim, Ze je zde rozpor. Projednavani hranaté
zavorky vlastné znamend zménu piistupu, od odborné ekonomické drovné se pre-
jde na troveii politickou. Clenské staty, respektive Rada potom piijme obecnou
pozici k navrhovanému nafizeni, protoze samotné nafizeni nemiZze pfijmout,
pokud jesté neni projedndno v Evropském parlamentu. Tento postup, Ze Rada
nemuze predpis pfijmout bez jeho projedniani Evropskym parlamentem, je dost
specificky a je odvozeny z anglického pravniho postupu. Kdyz Evropsky parla-
ment také piijme svou pozici, d4 ji ke zpracovani n&jakému zpravodaji. Clenské
stity své pozice objasiiuji a hdji pfi projedndvani ndvrhu v Radé. Kdyz je potom
znamo, co k tomu fekl Evropsky parlament, tak zacne trialog; to je takovy souboj
ve vyjednavéani mezi tfemi subjekty — Komisi, Evropskym parlamentem a Radou.
Clenské stity v n&em ustoupi, néco zase pridaji, Evropsky parlament v né¢em
ustoupi, vSichni hledaji kompromisy. Toto je velmi slozitd fize projednavani.
Clenské staty pfi této fazi uplatiiuji svoje Gstupové strategie a uz nevznaseji néja-
ké dal$i ndméty — aZ nakonec dojde k prijeti.

Obecné je moZzno fici, ze pfi projednavani reformy rozpoctového dohledu se
zformovaly dvé skupiny. Némecko a severské staty prosazuji fiskdlni odpovéd-
nost, maji priklon k fiskdlni integraci a podporuji spoleny rozpocet eurozony,
zatimco Francie spolu s jiznim kiidlem — to znamena s Portugalskem, Spanél-
skem, Ttalif a Reckem — podporuje hospodéisky riist, spole¢nou solidaritu a spo-
le¢né dluhopisy. Ceska republika se nyni v podstaté dava postojové dohromady
s Velkou Briténif, jak to zde fikal pan Mlddek, a ta pozice znamend zdrZenlivost
v dalsf fiskdln{ integraci, odmitani dalsi regulace, podporu vétsiho vyuZiti jiz pri-
jatych predpisti, zachovéni jednotného vnitiniho trhu — piipadné jeho prohlubova-
ni — a sniZzovani administrativni zdtéZe.

Reforma rozpoctového dohledu zacala v breznu 2010. Koncem roku 2011 vstou-
pily v G¢innost prvni piedpisy, fikd se jim six pack, to je bali¢ek Sesti predpist, ale
hlavné reformovany Pakt stability a ristu. Nejvétsi konflikt vyvolal nazor Evrop-
ského parlamentu, ktery chtél rozsifit novy zpisob hlasovani v Radé obricenou
kvalifikovanou vétsinou. Tento zplsob hlasovani zavadél six pack do pfijeti roz-
hodnuti Rady o sankcich a pokutdch pro zemé eurozény. Evropsky parlament ho
chtél rozsifit 1 na dalsi oblasti. Bylo tomu tak proto, Ze Evropsky parlament chtél
snizit manipulaéni prostor ¢lenskych statti, aby nemohlo existovat takové jednan{
statu, o némZ zde hovoril Petr Wawrosz, totiz takova ta nadmérna tolerance
a vytvafeni komplott pfi uplatfiovani sankci — jednou pomuzete pii poruseni
predpisu vy ndm, podruhé my vam apod. Princip hlasovani obracenou kvalifiko-
vanou vétSinou znamend, Ze Evropska komise dd doporuceni pro rozhodnuti Rady
a to se povazuje automaticky za prijaté, pokud se do deseti dni Rada nesejde
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a kvalifikovanou vétSinou ho nezamitne. Nakonec doslo ke kompromisu, tento
princip byl rozsifen do preventivni ¢asti rozpoctového dohledu pro pfijeti rozhod-
nuti Rady o tom, Ze ¢lensky stat nepfijal ti¢innd opatfeni na jeji predchozi dopo-
rudeni. Proti zaveden{ tohoto typu hlasovani byla Francie a Cesk4 republika. Neni
mi zndmo pro¢, ale Ceskd republika velmi osti'e hdjila postoj Francie a snazila se
blokovat prfijeti tohoto piedpisu.

Kdyz se prijimal Fiskalni pakt, tak se to nestalo v ramci evropského primarni-
ho préva. Fiskdlni pakt, ktery byl pfijat v bfeznu 2012, neni soucasti evropského
primarniho prava, ale je to mezindrodni smlouva. Nejsilngjsi podporu mu vyjad-
fovalo Némecko, proti byla Velka Britdnie a Ceska republika. Tyto dvé zemé také
Fiskélni pakt nepodepsaly. Rozdilny postoj obecné existuje vi¢i nastaveni mixu
hospodéiské politiky. Némecko podporuje fiskdlni dspornost, zatimco Francie
podporuje hospodarsky rust. A protoze Fiskdlni pakt byl v podstaté o fiskdlni
uspornosti, tak jesté v cervnu 2012 pfijala Evropska rada ve svych zdvérech dalsi
pakt, a to Pakt pro riist a zaméstnanost, jako protip6l Fiskalniho paktu. Ceskd
republika ve svych pozicich vzdy piSe, Ze prosazuje vyrovnanou podporu fiskdlni
konsolidace a hospodéiského ristu.

V soucasnosti se jako novinka rozpracovdva desetiletd vize vyvoje institucio-
ndlniho rdmce eurozény. Predseda Evropské rady ji pfedstavil letos v Cervnu.
Dostal za tkol prednést letos v fijnu prubéznou zpravu. Tu zvefejnil pod ndzvem
Smérem ke skutecné hospoddrské a ménové unii a rozpracoval v ni desetiletou vizi
vyvoje instituciondlniho rdmce hospodéiské a ménové unie — bankovni unii, fis-
kalni unii, hospodéfskou unii a politickou unii. Nejvice rozpracovany je postup
k bankovni unii. Sviij postoj k bankovni unii vyjadiila Ceska republika v podsta-
té velmi nekompromisné. Ve véci bankovni unie zaujimame odmitavy postoj. N4s
premiér dokonce na letosni fijnové Evropské radé uvedl, Ze zvazujeme veto pro
zfizeni evropského bankovniho dohledu a chceme zédruky, Ze nebude ohroZovat
nasi bankovni stabilitu. Myslim, Ze to veto bylo dost pfehnané, asi to nemyslel
uplné vazné. Teoreticky je mozné, aby jedna zemé evropsky bankovni dohled
vetovala, ale v podstaté by to asi nikomu neprospélo, protoze pii hospodarském
a investicnim propojeni eurozény ma kazdy prospéch ze stability, a to jak ze sta-
bility vlastni, tak ze stability eurozony a Evropské unie jako celku.

Pln4 fiskalni unie je realizovatelnd v podstaté az v dlouhém obdobi, ale v krat-
kém obdobf je tfeba pfijmout to, co se ted’ projedndvd, to znamend dve€ nafizeni.
Prvni nafizeni plat{ pro eurozénu a vztahuje se k povinnosti statti eurozény pred-
kladat navrhy rozpoc¢ti na dalsi rok na podzim Komisi, aby je Komise prozkou-
mala, posoudila a eventudlné vratila k prepracovani. V kriatkém obdobi je pro
eurozonu potiebné pfijmout spoleény Casovy pldn piipravy rozpoltl, spole¢né
rozhodovéni o rozpoctech, o reformach s rozpoc¢tovym dopadem a efektem prelé-
vani a o emisi dluhopist. Je potieba pfijmout a prosazovat Fiskdlni pakt, ktery
také jesté neni ucinny. Némecko uvedlo, Ze chce zavést pozici nového komisare
pro euro, ktery by mohl rozpocCty vetovat, Francie je proti tomu. Francie spiSe
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podporuje zachovani v&tii suverenity pii rozhodovani na narodni drovni. Ceskd
republika zaujala pozici, Ze chce, aby byla co nejdislednéji vyuzivdna jiz pfijata
opatfeni a nebylo rozpracovano mnoho dalsich krokt. Déle nechce pfili§ rychle
postupovat k fiskalni unii. Ceskd republika je k fiskalni unii spie zdrzenlivé, ale
spravnéjsi by asi bylo fici, Ze ji spiSe odmita.

Ve stfednim obdobi se md zavést vydavani spole¢nych dluhopisti eurozénou. To
podporuje zejména Francie, Némecko je proti tomu, protoZe Némecko ma dobrou
rozpocétovou moralku, a tak ma nizké vynosy ze svych statnich dluhopisti. Némec-
ko je proti tomu, aby stity s lepsi bonitou dopldcely na staty s bonitou horsi.
Ceské republika v tomto bodé zaujima stejnou pozici. V dlouhém obdobi by se
mélo podle desetiletého planu zaloZit pro eurozénu evropské ministerstvo financi.
To nejvice podporuje Némecko.

Jest& chei vysvétlit zdkladni pojmy v oblasti rozpoétového dohledu. Casto
narazite na pojem six pack. Je to Sest pfedpist, z nichZ ¢tyfi upravuji rozpoctovy
dohled, hlavni z nich je novela Paktu stability a rastu. Dal§{ dva jsou nové pied-
pisy, které zavad¢ji makroekonomicky dohled. Six pack je v ucinnosti od prosin-
ce 2011 a pomérné striktné se aplikuje.

Pak je zde pojem two pack. Jsou to dva navazujici navrhy pfedpist vztahujici
se jenom na eurozonu, které posiluji rozpoctovy dohled nad zemémi eurozény
a nyni se o nich vede vyjedndvani mezi Evropskym parlamentem a Radou.

O Fiskalnim paktu se také Casto hovoii. Fiskdlni pakt se v angli¢tiné nazyva
Fiscal Compact. Je to zdkladni ¢lanek smlouvy, kterd se jmenuje Smlouva o sta-
bilité, koordinaci a spravé v hospoddrské a ménové unii. Protoze tato mezinarod-
ni smlouva zemi Evropské unie s vyjimkou Velké Briténie a Ceské republiky mé
tak dlouhy ndzev, zacalo se jf fikat podle jejiho zdkladniho ¢lanku Fiskdlni pakt.
Nenfi to legislativa Evropské unie. Zatim ji ratifikovalo jenom osm stati eurozony.
Stéle se pfedpokladd, Ze by méla vstoupit v d¢innost od ledna 2013, pfedpoklddd
se totiZ, Ze do té doby by ji mohlo ratifikovat nezbytnych 12 statt eurozény. Rati-
fikace je podminkou pro cerpani pomoci z Evropského mechanismu stability.

Dal3i Casto se vyskytujici pojem je Pakt pro rust a zaméstnanost, anglicky
Compact for Growth and Jobs. To je protipdl Fiskdlniho paktu a pfijala ho Evrop-
skd rada v Cervnu 2012. Neni to legislativa EU, je to v podstaté politickd dohoda,
protoZe Evropska rada to pfijala jako své zavéry a jsou tam zdvazky Clenskych
statd i na evropské drovni na podporu hospodaiského ristu.

Pak je zde Pakt euro plus. Tento pakt byl uzavien v bieznu 2011. Cesk4 repub-
lika se ho opét netcastni stejné jako Velka Britanie, Madarsko a Svédsko. Jsou to
dobrovolné zdvazky ucastnikt, které maji vyznam pro zvySovani jejich konkuren-
ceschopnosti, zaméstnanosti, finan¢nf stability, stability vefejnych financi a koor-
dinace danové politiky.

Dal3im frekventovanym pojmem je Plan stability a rustu. To je hospodaiska
strategie Evropské unie, kterou pfijala Evropska rada v fijnu 2011 k feSen{ krize.
Jednim z jejich bodu je posilovani spravy hospodaiskych zéleZitosti v Evropské
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unii, anglicky economic governance. TakZe v rdmci této strategie se piijima two
pack a Fiskaln{ pakt.

Posledni iniciativa je, Ze se rysuje konecné instituciondlni usporadani ve formé
Ctyf jiz zminovanych unii — bankovni unie, fiskdlni unie, hospodatské unie a poli-
tické unie. Letosni postup je tento: v Cervnu 2012 predseda Evropské rady predsta-
vil desetiletou vizi, v ffjnu 2012 zvefejnil detaily, detaily jsou zatim rozpracoviny
pro bankovni{ unii. V prosinci 2012 m4 dat dal$i podrobnou zpravu s vizi institucio-
ndlniho ramce pro oblast spravy hospodéiskych zélezitosti. TakZe v prosinci tohoto
roku by mél byt zndm casovy plan a hlavni obrysy toho, co by si piedstavoval ve
stfednim obdobi a v dlouhém obdobi pro fiskalni a hospodéiskou unii. Ocekava se,
Ze od ledna 2013 vstoupi v dcinnost two pack a soucasné i Fiskaln{ pakt.

Fiskdlni pakt zavadi striktn&jsi rozpoctovd pravidla, za vyrovnany rozpocet se
v ném povazuje strukturdlni rozpoctovy schodek do 0,5 % HDP (nebo do 1 % HDP
u zemi, které maji vefejny dluh vyrazné nizs$i nez 60 % HDP a které maji nizka
rizika pro dlouhodobou fiskaln{ udrzitelnost). Nase zemé ma vefejny dluh kolem
40 % HDP, takZe by se dalo fici, Ze by mohla mit mék¢i podminky. Ale my nemd-
me nizka rizika pro dlouhodobou fiskaln{ udrzitelnost kvuli starnuti obyvatelstva,
takZe na nds by se v pfipadé, Zze bychom pfistoupili k Fiskdlnimu paktu, vztaho-
vala povinnost mit strukturdlni rozpoctovy schodek do 0,5 % HDP. Pfitom struk-
turdlni rozpo&tové schodky Ceské republiky jiz fadu let hodnotu 0,5 % HDP
vyrazné prevysuji (5,8 % HDP v roce 2009, 4,8 % HDP v roce 2010, 3,2 % HDP
v roce 2011, 2,5 % HDP v roce 2012) a podobné by tomu mélo byt podle progné-
zy Evropské komise i v ndsledujicim obdobi (2,6 % HDP v roce 2013, 2,4 % HDP
v roce 2014). Tak to je vSe, co jsem dnes chtéla fict. Dékuji vdm za pozornost.

Jiri Maly

Dékuji za toto posledni vystoupeni. Chtél bych se zeptat, jestli nékdo ma jesté
né&jaké dotazy nebo pfipominky k tomu, co tady bylo feceno. Vypada to, Ze tomu
tak neni. Chtél bych vam tedy podékovat za tcast na tomto semindfi a za pozor-
nost, kterou jste jednotlivym vystoupenim vénovali. Chtél bych také podekovat
vSem prednasejicim. Ddle bych chtél podékovat panu Hynku Opoleckému a panu
Viclavu Votypkovi, ktefi se podileli na organizaci tohoto seminafe. Rovnéz bych
chtél podékovat vedeni NEWTON College za to, ze NEWTON College financo-
vala pofddan{ tohoto semindfe. Doufam, Ze za dal$iho pul roku, na jafe roku 2013,
se zde opét sejdeme na dalSim semindii na né&jaké aktudlni téma evropské inte-
grace. Myslim si, Ze se urcité bude dit néco zajimavého. Pfipomindm, Ze zhruba
do jednoho mésice by vSichni ti€astnici semindfe méli obdrzet certifikdty za absol-
vovani tohoto semindie a zhruba do tif mésict vSichni dostanete souhrnnou pub-
likaci, kterd bude v prvni ¢4sti obsahovat vykladovy text k tématu dnesniho semi-
nédfe a ve druhé ¢asti kompletni ptepis vSech pfednédsek a diskusnich piispévkd,
které tady zaznély. Jesté jednou vam dékuji za pozornost a na shledanou.
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