Fiskalni a politicka unie:
realna, nebo neschudna cesta
K feseni eurokrize?

PhDr. Jifi Maly, Ph.D.
reditel Institutu evropské integrace, NEWTON College, a. s.

v Védeckopopularizaéni seminar
Reseni eurokrize: federalizace, nebo rozpad eurozény?
Brno, 16. listopadu 2012

Projekt byl v obdobi 1. 9. 2009 — 31. 8. 2012 spolufinancovan Evropskym socialnim fondem a statnim rozpoctem
Ceskeé republiky, od 1. 9. 2012 je v ramci udrZitelnosti piné financovan ze zdroji NEWTON College, a. s.

L ]
* -
* ** ..
* * ®
e L] 4
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Tri roky eurokrize

Krize v eurozéné

4. &tvrtleti 2009 — Recko oznamilo, Ze jeho skuteény rozpodtovy deficit
v roce 2009 i oCekavané deficity v dalsich letech budou vyrazné vyssi nez
puvodni odhady, Zze nékolikanasobné prekroci povoleny limit 3 % HDP

1. Ctvrtleti 2010 — naklady na obsluhu feckeho verejného dluhu se zvysily
na neudrzitelnou Groven — Recko ztratilo moZnost ptjéovat si na
finangnich trzich — Recko pozadalo o mezinarodni finanéni pomoc —
spusténi eurokrize

kvéten 2010 — aktivace prvniho baliku finanéni pomoci pro Recko s cilem
. zabranit statnimu bankrotu Recka
« udrzet Recko v eurozoné
« zabranit dominovému efektu, tj. preneseni krize do dalsSich
zemi s vysokymi vefejnymi dluhy
— tato oCekavani se nenaplnila

2010-2012 — rozSifovani krize na dalSi staty — prohlubujici se negativni
dusledky pro celou eurozénu — dluhova a institucionalni krize eurozény

mozné scénare vyusténi eurokrize:
« udrzeni vSech dosavadnich ¢lena v eurozoné
« odchod nékterych zemi z eurozony
* Uplny rozpad eurozény



Tri roky eurokrize

Opatreni a iniciativy EU a ¢lenskych statu k reseni eurokrize
. zachranné mechanismy eurozony k poskytovani uvéru prediuzenym
Clenskym zemim
« docCasny — Evropsky nastroj financni stability (od roku 2010)
« staly — Evropsky mechanismus stability (od Fijna 2012)

. zpfisnéni rozpoc¢tového dohledu a zavedeni makroekonomického dohledu
nad Clenskymi staty (six pack, two pack, Smlouva o stabilité, koordinaci a
spravé v hospodarské a ménove unii)

. navrhy k postupnému zavedeni bankovni unie, posléze fiskalni unie a
nakonec politické unie — federalizace eurozény

. cil — udrzet vSechny dosavadni €leny v eurozoné

. velmi sporné Ucinky

Federalizace eurozony — rozporné prijimany navrh

. zastanci — federalizace umozni feSit dusledky makroekonomickych rozdilt
a nerovnovah mezi ¢leny eurozony, které jsou podstatou eurokrize

. odpurci — federalizace jde proti vuli vétSiny ob&anu &lenskych statd, je to

prilis ndkladna cesta k feSeni eurokrize, lepsi by bylo vystoupeni
nejproblémovéjsich statu z eurozény

Moznosti a limity Freseni eurokrize jsou stale predmétem analyz a diskusi
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Recko

. Clen eurozény nejhure a nejdéle postizeny dluhovou krizi

. od roku 2008 setrvale v hospodarské recesi, predpoklad recese i v roce
2013

. 2008-2013 — kumulativni pokles feckého realného HDP o 23 %

. 2012 — celkova mira nezaméstnanosti pfekrocila 25 %, mira
nezaméstnanosti ve vékoveé skupiné do 25 let prekrocila 55 %

. pri€iny znacné nepfiznivych vysledku fecké ekonomiky

« nizka konkurenceschopnost fecké ekonomiky
« dluhova krize v Recku a zpusob jejiho feseni

Tabulka 1 — Rust realného HDP a mira hezaméstnanosti v Recku (v %)
") prognéza Evropské komise

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Rust realného HDP -0,2 -3,1 -4,9 -7, -6,0" -4.2°)
Mira nezaméstnanosti 7,7 9,5 12,6 17,7 25,1




Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Clanek 3 odstavec 3 Smlouvy o Evropské unii

,2Unie vytvari vnitfni trh. Usiluje o udrzitelny rozvoj Evropy,
zalozeny na vyvazeném hospodarském rustu a na cenoveé
stabilité, vysoce konkurenceschopném socialné trznim
hospodarstvi smérujicim k plné zaméstnanosti a spoleenskemu
pokroku a na vysokém stupni ochrany a zlepsovani kvality
zivotniho prostredi.”

Aplikace na pripad Recka

VySe uvedené proklamace jedné ze zakladajicich smiuv EU jsou
v soucasné dobé v prikrém rozporu s realitou

Vyvoj feckého realného HDP v obdobi 2008-2013 nelze
povazovat za vyvazeny hospodarsky rust

Vysoké mira nezaméstnanosti v Recku neni projevem vysoce
konkurenceschopného socialné trzniho hospodarstvi smérfujiciho
K plné zaméstnanosti a spoleCenskému pokroku



Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Recka dluhova krize

krize spust&na ozndmenim Recka, Ze jeho rozpoétovy deficit za rok 2009
vyrazné prekroCil 10 % HDP a ze vysoky deficit u néj bude pretrvavat i
v nasledujicich letech

Recko pak nedokézalo na finanénich trzich ziskat nové finanéni zdroje
za pfijatelny urok a prestalo byt schopno splacet svuj verfejny diuh

Zaklad reseni recké dluhové krize

premisa, ze Recko nesmi zbankrotovat a Ze musi z(stat soucéasti
eurozény

,Recko nevyhlasi statni bankrot. Prosim. V eurozéné stétni bankrot
neexistuje... Recko v 2addném pFipadé nevystoupi z eurozény. Bylo by
Silené snaZit se Fesit problémy, které ma Recko, mimo eurozénu.*
Joaquin Almunia, komisaf EU pro hospodarské a ménové zalezitosti,
Svétové ekonomické férum v Davosu, leden 2010

to predurcilo dalsi udalosti, jejichz vysledek prozatim k feseni krizové
situace Recka a eurozény nevedl



Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko

. pripravovan od 1. Ctvrtleti 2010, aktivovan v kvétnu 2010
. financni pomoc ve formé uvéru na dobu 3 let v celkove vysi 110 mld. eur,
z toho

. 30 mld. eur od Mezinarodniho ménového fondu
« 80 mld. eur od statt eurozény s vyjimkou Slovenska
e 22,4 mld. eur od Némecka

. predpoklad vyvoje rozpoétového deficitu Recka pro obdobi 2010-2012
podle prvniho zachranného planu:

« 2009 — 15,6 % HDP (skutecnost)
« 2010-8,1 % HDP
« 2011 -7,6 % HDP
« 2012-6,5% HDP

-« celkovy pokles rozpoé&tového deficitu Recka do roku 2012 o 30
miliard eur, tj. 0 11 % HDP

«  puvodni odhady z unora 2010 dokonce predpokladaly, ze se
Recku podafi snizit rozpoc¢tovy schodek do roku 2012 na 2,8 %
HDP



Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko

. Aby mu byla postupné uvolfiovana finanéni pomoc, Recko se zavéazalo:
* na tfi roky zmrazit platy zaméstnancu ve verejném sektoru
« zredukovat 13. a 14. platy ve verejném sektoru

« zvysSit hranici odchodu do duchodu ze 65 let u muzu a 60 let u
zen na 67 let

« omezit pfedCasné odchody do duchodu (prumeérny vék odchodu
do dichodu byl v Recku na po&éatku krize 53 let)

« zredukovat dodate¢né bonusy duchodcu

« zvySit dan z pfidané hodnoty z 21 % na 23 %

«  zvysSit spotfebni dané z pohonnych hmot, alkoholu, tabakovych
vyrobku a luxusniho zbozi minimalné o 10 %

. Pfedpoklad pro rok 2013 — Recko se vrati na finanéni trhy, obnovi svou
schopnost ziskavat uvéry za trznich podminek a ¢erpani financni pomoci
bude ukonceno

. ~Schvalili jsme recky program. Vérime v odpovednost viady, ktera ma
nasi podporu. Realizace programu nebude jednoducha. Bude treba
posilit nase nastroje na sledovani implementace viadniho programu.*

Joaquin Almunia, komisaf EU pro hospodarské a ménoveé zalezitosti,
unor 2010
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko
. Postoj Némecka:

.«  podpora setrvani Recka v euroz6né a pfijeti zachranného planu k
odvraceni bankrotu Recka

« duraz na doplnéni zachranného planu duslednou fiskalni
konsolidaci v Recku i v dal§ich statech eurozény s nadmé&rnymi
deficity rozpoctl, aby nakonec dosahly rozpocétovych prebytku

«  zaroven pochybnosti o splnitelnosti a dusledcich planu

. ~,Nehrozi Zadné riziko kolapsu eura, i kdyz v nékterych 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. Neni tu tedy Zadny problem ohledne divéryhodnosti
eura, je tu krize ve fiskalni oblasti, kterou musime zlepsit, jakmile se
dostaneme z problemd. .. Portugalsko a Spanélsko se nachaze// v
naprosto odlisné situaci neZ Recko. Recko mélo fiskdlni deficit i v
dobrych ¢asech, zatimco tyto zemé mely pred krizi udrzitelnou fiskalni
situaci, nelze je proto hazet do jednoho kose s Reckem. Odchod Recka z
Unie je naprosto nerealny.”

Axel Weber, prezident némecke centralni banky, rozhovor pro CNBC,
duben 2010
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko

. ~[Reakce v podobe tohoto navrhu zakona neznamena jen, ze pomuzeme
Recku, ale Ze stabilizujeme euro jako celek.*
Angela Merkelova, némeckd kanclérka, po aktivaci pomoci Recku,
kvéten 2010

. ,Prvni uvérovy bali¢ek od partnerskych zemi eurozony a Mezinarodniho
ménového fondu je jen kapka na rozpéalend kamna, nebot’ jim Rekové
budou moci obhospodarit jen malou ¢ast statnich dluha. Kdyz je stat v
platebni neschopnosti, plati pro néj to same co pro podniky. Musi dojit k
pretvérovani, pomoci néhoZ bude moci Recko spravovat své dluhy...
Kdy? ted’ EU po Recich uprostfed té2ké recese poZaduje krétit vydaje a
mzdy a zvysovat dané, hrozi deprese... Z této sestupné spiraly vede ven
jen znehodnoceni meny. Zemé muze pres noc vystoupit z ménove unie,
vratit se ke sve viastni méné a snizit sve staré eurodluhy. Pomoci toho
se Recko stane znovu cenové konkurenceschopnym a bude si moci
opatfit prostredky na spravu svych snizenych uvéra.“

Frankfurter Allgemeine Zeitung, duben 2010
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko

. obavy z reakce feckého obyvatelstva na zavadéna usporna rozpoctova
opatreni — stavky, demonstrace a nasilné akce ziskavaly na Cetnosti a
razanci, probihaji v Recku od roku 2010 az do soucasnosti, jejich

potlatovani je vSak nedokazalo utlumit

. navzdory namitkdm a obavam byl nakonec zachranny plan pro Recko
pocatkem kvétna 2010 aktivovan

. harmonogram ani pfedpoklady zachranného planu se nepodafilo naplnit

. hure oproti predpokladum se vyvijely

«  TFeckeé fiskalni ukazatele — rozpoctovy deficit a vefejny diuh
«  tempo ristu redlného HDP Recka

Tabulka 2 — Vyvoj salda vefejnych rozpoétii Recka (v % HDP)

) prognoza Evropské komise

2010 2011 2012
Predpoklad podle zachranného planu -8,1 -7,6 -6,5
Skutecnost -10,7 -9,4 -6,8")
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Prvni zachranny plan pro Recko

. po aktivaci planu se postupné zhorSovaly progndzy vyvoje feckych
verejnych financi i feckého realného HDP
. horsi dopady rozpoctovych uspor na vyvoj feckého realného HDP oproti

pfedpokladum — nizsSi rozpoctové pfijmy Recka oproti predpokladim —
zvyseni rozpocCtového schodku a verejného dluhu Recka nad oCekavané
urovné — dalsSi rozpodtové uspory ke splnéni pozadavkl zachranného
planu a ziskani pomoci — jesté hlubsi pokles realného HDP, zpomaleni
tempa snizovani rozpoctového deficitu a dalSi narlst vefejného diuhu

Tabulka 3 — Riist realného HDP Recka (v %), vyvoj prognoz a skuteénost

2010 2011 2012 2013
Progn6za EK — podzim 2010 -4,2 -3,0 1,1
Progn6za EK — jaro 2011 -3,5 1,1 ;
Progn6za EK — podzim 2011 -5,5 -2,8 0,7
Progn6za EK —jaro 2012 -4,7 0,0
Prognéza EK — podzim 2012 ; ; -6,0 -4,2
Skutecnost -4,9 -7,1
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

2010 2011 2012 2013
Progn6za EK — podzim 2010 -9,6 -7.,4 -7,6
Progn6za EK — jaro 2011 ; -9,5 -9,3 ;
Progn6za 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

Tabulka 5 — Verejny dluh Recka (v % HDP), vyvoj prognéz a skuteénost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 | 140,2 150,2 156,0
Progn6za EK — jaro 2011 157,7 166, 1 ;
Progn6za 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
Skutecnost 148,3 170,6

Tabulka 4 — Rozpoétové saldo Recka (v % HDP), vyvoj prognéz a skuteénost
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Druhy zachranny plan pro Recko

pomalejsi snizovani feckého rozpoctoveho deficitu oproti predpokladum
— VySSi naroky na rozsah finan¢ni pomoci Recku
prognézy zacaly ukazovat na mozné priblizeni feckého verejného dluhu
k hranici 200 % HDP v roce 2012 — Gvahy o ¢astecnem odpisu
vefejného dluhu Recka
zari 2011

«  prvni tfilety zachranny plan ve vysi 110 mld. eur se ukézal jako

nedostatecny

. pfiprava druhého zachranného planu pro Recko

unor 2012

schvélen druhy zachranny program pro Recko ve formé tvérd
z Evropského nastroje finanéni stability a od Mezinarodniho
ménového fondu v celkové vysi 130 mid. eur

« schvalen ¢astecny odpis feckého verejného dluhu v drzeni
soukromych investoru
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Druhy zachranny plan pro Recko
. podminky ¢asteéného odpisu feckého verejného dluhu

vymeéna feckych vladnich dluhopist v drzeni soukromych
investord, ktera prinesla

« odpis 53,5 % nominalni hodnoty feckého verejného dluhu
drzeného soukromymi subjekty

« prodlouzeni splatnosti novych dluhopisu na 30 let

* snizeni pramérnych Urokl placenych z téchto dluhopisu ze
4,85 % na 3,6 %

realné tak bylo odepsano 75 % hodnoty feckého verejného diuhu

v rukou privatniho sektoru

dodate&né byly snizeny Uroky, které Recko platilo z Gvér(

poskytnutych v ramci prvniho zachranného programu

vymeéna feckych vladnich dluhopist umoznila snizeni feckého

verejného dluhu o 107 mld. eur a méla podle predpokladu vést

k poklesu vefejného dluhu Recka ze 170,6 % HDP v roce 2011
na 120,5 % HDP v roce 2020
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Druhy zachranny plan pro Recko

. Aby mu byla postupné uvolfiovana finanéni pomoc, Recko schvalilo:
« vunoru 2012 dodateCna usporna rozpoctova opatieni ve vysi
3,2 mid. eur
« v listopadu 2012 dalSi usporna rozpoctova opatfeni v rozsahu
13,5 mld. eur

Evropsti predstavitelé si novou dohodu o zachran& Recka pochvalovali

. ,Dohoda povede k velmi vyraznemu snizeni reckého verejného dluhu a
meéla by zajistit setrvani Recka v eurozoné.”
Jean-Claude Juncker, pfedseda Euroskupiny, unor 2012

. ~Je to velmi dobra dohoda.”
Mario Draghi, prezident Evropské centralni banky, anor 2012

. ,Jde o dobry vysledek pro Recko, trhy i eurozénu.*
Mario Monti, italsky premiér, unor 2012
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Bude treti zachranny plan pro Recko?

zari 2012 — feckéa vlada oznamila, ze nebude schopna dodrzet
harmonogram snizovani rozpoc¢tového schodku, ktery je soucasti dohody
o druhém baliku pomoci, a pozadala o dvoulety odklad jeho pInéni

vysSi rozpoctovy deficit Recka oproti predpokladim je zpusoben hlubsi
hospodarskou recesi v Recku zpusobenou zavadénim dalsich uspornych
rozpoctovych opatreni

pomalejsi snizovani feckého rozpoctového schodku vyvolava pozadavky
na dodatecné financni zdroje pro Recko, nad ramec jiz schvalenych
zachrannych programu

« podle fecké vlady dalsich 15 mld. eur
« podle evropskych instituci dalSich 20-30 mid. eur
predbézny souhlas MMF a Némecka s dvouletym odkladem
MMF pfedpokladd, ze bude nutny dalSi odpis feckého verfejného dluhu

~,Misto velkeho pretéZovani je nékdy lepsi, vzhledem k okolnostem a
vzhledem k tomu, zZe rada zemi soucasné uplatriuje stejnou politiku za
ucelem sniZeni deficitu, mit o néco vice ¢asu... Recku je nutné dat
dodate¢nou dvouletou Ihatu, aby se mohlo potykat s programem
ozdraveni verejnych financi.“

Christine Lagardeova, generalni feditelka Mezinarodniho ménového

fondu, vyro€ni zasedani MMF v Tokiu, fijen 2012
17



Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Pomoc Recku jako odstrasujici nekoneény pfibéh?
. Prvni tfilety zachranny plan v objemu 110 mld. eur se ukazal jako
nedostatecny
« podcenil negativni vliv fiskalni konsolidace na ekonomicky
rist Recka a z toho vyplyvajici mozné tempo sniZovani
rozpoctoveho deficitu a verejného dluhu
. Proto byl pfijat druhy zachranny plan v jesté vétsim objemu 130
mid. eur, byla odepsana Cast feckého verejnéeho dluhu a pfijata
dalsi usporna opatreni v feckych verejnych rozpoctech
. ani tyto kroky nedokazaly vratit Recko na trajektorii
udrziteIného vyvoje verejnych financi
-  Recko proto zada o dvoulety odklad plnéni dohodnutych
fiskalnich cilt, dodate¢né finanéni zdroje, pfipadné dalsi odpis
vefejného dluhu, zaroven musi prijimat dalSi usporna rozpoctova
opatreni
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Pomoc Recku: nenaplnéna oéekavani

Pomoc Recku jako odstrasujici nekoneény pribéh?
. Vysledky dosavadnich pokusl o zachranu Recka a jeho udrzeni
vV eurozoné:

kumulativni propad feckého realného HDP o vice nez 20 %
vzrast miry nezaméstnanosti v Recku na vice nez 25 %

zvysSeni feckého verejného dluhu na bezmala 190 % HDP
rozsahlé socialni nepokoje v Recku, stavky, nasilné demonstrace
a silny odpor k Némecku jako hlavnimu zastanci usporné
rozpoctoveé politiky, pfipodobriovani némecke kanclérky Angely
Merkelové k Adolfu Hitlerovi

makroekonomické rozdily mezi Reckem a ekonomicky
zdraveéjsimi ¢leny eurozony (Némeckem, Rakouskem, Finskem)
se realizaci zachrannych plant nezmensuiji, ale prohlubuji

Nepresahly naklady na odvraceni bankrotu Recka a jeho udrzeni

v eurozoné unosnou mez?

Nebylo by lepdi umoznit odchod Recka z mé&nové unie?
Je dosavadni cesta feSeni dluhové krize v Recku tim nejlepsim

pfispévkem k prohlubovani evropské integrace?

Je dosavadni cesta feSeni dluhové krize v Recku vhodnym odrazovym

mustkem k uvazovanému vytvareni bankovni, fiskalni a politické unie
v EU, respektive k navrhované federalizaci eurozény?
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Zachranné plany pro Recko

predpoklad — zabrani Sifeni paniky na financnich trzich, zvySeni vynosu
dluhopisu dalsich ekonomicky slabsich statu eurozony na neudrzitelnou
uroven a sireni dluhové krize do dalsich zemi ménove unie

tento predpoklad se nenaplnil — v nekolika dalSich zemich eurozony se
vynosy statnich dluhopist postupne zvysily na Uroven, kterou tyto staty
nebyly schopny splacet, a proto musely pfijmout financni pomoc

Zachranny plan pro Irsko

schvalen v listopadu 2010

financni pomoc formou Uvéru z Evropskeho nastroje financni stability a od
Mezinarodniho ménoveho fondu a bilateralnich pujcek od Velké Britanie,
Svédska a Danska v celkovém objemu 85 mid. eur

prodlouzen termin pro snizeni rozpoctového deficitu Irska pod 3 % HDP
z roku 2014 na rok 2015

zavazek irské vlady provést rozsahla usporna rozpoctova opatreni

Zachranny plan pro Portugalsko

schvalen v kvétnu 2011

financni pomoc formou uveru z Evropskeého nastroje financni stability a od
Mezinarodniho ménoveho fondu v celkovém objemu 78 mid. eur

zavazek portugalské vlady provést rozsahla usporna rozpocétova opatieni
20



Dominovy efekt a strach ze zachrany

Zachranné plany pro Irsko a Portugalsko

podobné jako v pfipadé Recka také realizace rozsahlych programu
fiskalni konsolidace v Irsku a Portugalsku zhorsila vyvoj realného HDP
v téchto zemich — naprava stavu jejich vefejnych financi (rozpoctovy
deficit a vefejny dluh) je pomalejsi, nez se puvodné predpokladalo

postupné se zhorSovaly progndzy vyvoje verejnych financi a realného
HDP Irska a Portugalska

Irsko

«  zhorsSeni pfedpovédi vyvoje realného HDP a vefejného dluhu na
obdobi 2012-2013

* mira nezameéstnanosti
« vroce 2011 —pres 14 %
e vzari2012-151 %

Portugalsko

«  zhorSeni pfedpovédi vyvoje realného HDP, salda verejnych
rozpocCtu a verejného dluhu na obdobi 2012-2013

*  mira nezaméstnanosti
« vroce 2011 —témér 13 %
e vzafi2012-15,7 %
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Tabulka 6 — Rust realného HDP Irska (v %), vyvoj prognoz a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -0,2 0,9 1,9
Progn6za EK — jaro 2011 : 0,6 1,9 :
Progn6za 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
Skutecnost -0,8 1,4

Tabulka 7 — Rozpoctoveé saldo Irska (v % HDP), vyvoj progn6z a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 | -32,3 -10,3 -9,1
Progn6za EK — jaro 2011 -10,5 -8,8 ;
Progn6za EK — podzim 2011 -10,3 -8,6 -7,8
Progn6za EK — jaro 2012 -8,3 -7,5
Progn6za EK — podzim 2012 : : -8,4 -7,5
Skutecnost -30,9 -13,4
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Tabulka 8 — Verejny dluh Irska (v % HDP), vyvoj prognéz a skute¢nost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 97,4 107,0 114,3
Progn6za EK — jaro 2011 112,0 117.,9 :
Progn6za EK — podzim 2011 108,1 117,5 121,1
Progn6za EK —jaro 2012 116,1 120,2
Prognéza EK — podzim 2012 ; ; 117,6 122,5
Skutecnost 92,2 106,4

2010 2011 2012 2013
Progn6za EK — podzim 2010 1,3 -1,0 0,8
Prognéza EK — jaro 2011 -2,2 -1,8 ;
Progn6za 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

Tabulka 9 — Rust realného HDP Portugalska (v %), vyvoj prognoz a skute¢nost
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Tabulka 10 — Rozpoctové saldo Portugalska (v % HDP), vyvoj prognoz

a skutecnost

2010 2011 2012 2013
Prognéza EK — podzim 2010 -7,3 -4.9 -5,1
Progn6za EK — jaro 2011 -5,9 -4.5 ;
Progn6za 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 ; ;

2010 2011 2012 2013
Progn6za EK — podzim 2010 82,8 88,8 92,4
Progn6za EK — jaro 2011 ; 101,7 107,4 ;
Progn6za EK — podzim 2011 101,6 111,0 112,1
Prognéza EK — jaro 2012 113,9 117,1
Progn6za EK — podzim 2012 : : 119,1 123,5
Skuteénost 93,5 108, 1 ; ;

Tabulka 11 — Verejny dluh Portugalska (v % HDP), vyvoj prognoz a skute¢nost
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Spanélsko, Kypr, Slovinsko — dal$i zemé v ohrozeni

finanéni pomoc prozatim necerpaji, ale bud o ni pozadaly, nebo jsou
k zadosti o ni blizko

vyvoj realného HDP
 vroce 2011 — stagnace (rust readlného HDP v blizkosti nuly)
« 2012-2013 — pokles realného HDP

verejné rozpocty
« 2010-2011 — vysoké rozpoctové schodky

« 2012-2013 — pokles rozpoctovych schodku, avSak nedostateény —
podle progndz budou stale vyznamné prekracovat referenéni
hranici 3 % HDP

verejny dluh

« 2010-2013 — vyrazny narust vefejného dluhu, ve Spanélsku a na

Kypru na vice nez 90 % HDP

Spanélsko se navic potyka s vysokou mirou nezaméstnanosti

e v zari2012-25,8 %
nékolikrat Celily zvySeni vynosu svych statnich dluhopist na neudrzitelné
urovné, avsak prozatim vzdy jen kratkodobé, pokazdé se podafilo vratit
tyto vynosy na nizsi hladiny
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Tabulka 12 — Makroekonomicky vyvoj Spanélska, Kypru a Slovinska
) progn6za Evropské komise

2010 | 2011 | 2012 | 2013"

rust realného HDP (v %) -0,3 0,4 -1,4 -1,4

Span€lsko I Sottové saldo (v % HDP) | 9.7 | 9.4 | 80 | -6.0
vefejny dluh (v % HDP) 61,5 | 69,3 | 86,1 | 92,7

rdst redliného HDP (v %) 1,3 05 | -23 | -1,7

el rozpoctové saldo (v % HDP) | -53 | -63 | 53 | 57
vefejny diuh (v % HDP) 61,3 | 71,1 | 89,7 | 96,7

rdst redliného HDP (v %) 12 | 06 | 23 | -1,6

Slovlishe rozpoctove saldo (v % HDP) | -5,7 -6,4 -4.4 -3,9
vefejny dluh (v % HDP) 38,6 | 46,9 | 54,0 | 59,0
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Spanélsko, Kypr, Slovinsko — dal$i zemé v ohrozeni

pokud to bude mozné, chtéji se vyhnout aktivaci a erpani finanéni
poOmMoci

radéji se prozatim snazi svou obtiznou fiskalni situaci resit rozsahlymi
uspornymi rozpoc¢tovymi opatfenimi bez pfijimani zachrannych avérd

léto 2012 — Kypr pozadal o finan¢ni pomoc, avsak jednani o spusténi
uveéroveé linky ze zachrannych mechanismu eurozony prozatim odklada a
hleda jiné feSeni své situace a jiné finan¢ni zdroje

Slovinsko se také do pfijeti zachranného planu nehrne

~Probihaji zde diskuse o tom, zda budeme, ¢i nebudeme potrebovat
pomoc. Nasi strategii je podivat se na cely balik potfebnych reforem.
Domnivame se, Ze pokud to provedeme, tak Zadnou zachranu potrebovat
nebudeme.”
Janez Sustersic, slovinsky ministr financi, pfi zahajeni fungovani
Evropského mechanismu stability, fijen 2012

27



Dominovy efekt a strach ze zachrany

Spanélsko, Kypr, Slovinsko — dal$i zemé v ohrozeni

Spanélsko se rovnéz pfijeti finanéni pomoci vyhyba, mj. kvali obavam
z prilis tvrdych podminek Némecka pfi poskytovani pomoci

,Pokud to bude nezbytné, poZadame o finanéni pomoc. Spanélska vidda
nerika, Ze to udela, ucinila by to ale ve chvili, kdy uzna, Ze je to absolutné
nezbytnée.*“ i

Pascual Navarro, Spanélsky velvyslanec v Ceské republice, Fijen 2012

,NEmecké postoje presvédcily Spanélsko, Ze by v nepfilis vzdalené
budoucnosti mohlo skoncit ve stejne pozici jako Recko, Portugalsko a
Irsko. Odstrihnuté od financnich trhu a s velmi tvrdym programem
rozpoctovych dprav.“

diplomat obeznameny se situaci, fijen 2012

Némecko se chce pomoci Spanélsku také vyhnout

,Spanélsko déla veskeré kroky k prekonani finanénich problémt a pomoc
nepoltrebuje.“
Wolfgang Schauble, némecky ministr financi, 2012
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Pomoc Recku, Irsku a Portugalsku jako odstrasuijici priklad?

. Z postojt Kypru, Slovinska i Spanélska je zfejmé, Ze zachranné programy
pro Recko, Irsko a Portugalsko, jejich podminky a makroekonomické
dusledky se staly pro zemé eurozény odstrasujicim pfikladem

. Kazdy stat se bude ziejmé snazit vyhnout pfijeti finanéni pomoci spojené
s vyraznym omezenim jeho fiskalni suverenity, jak jen to bude mozné
. Staty jsou si védomy, ze pfijeti financni pomoci podminéné rozsahlymi

uspornymi rozpoctovymi opatienimi ma velmi negativni dopad na
ekonomicky rust a zameéstnanost, coz muze ve svem dusledku ztézovat
proces fiskalni konsolidace, zpomalovat snizovani rozpoctového deficitu |
vefejného dliuhu

. Zachranné programy pro zemeé eurozony postizené dluhovou krizi

« spise dale prohlubuiji jiz existujici makroekonomické rozdily mezi
Cleny ménove unie, zejména mezi ekonomicky
nejproblémovéjsimi staty a hospodarsky relativné stabilnimi
zemémi (Némeckem, Rakouskem, Finskem)

« vnaseji dalsi turbulence do eurozény namisto jejich Feseni
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Tabulka 13 — Makroekonomicky vyvoj Némecka, Rakouska a Finska
) progn6za Evropské komise

2010 | 2011 | 20129 | 2013"

rust realného HDP (v %) 4,2 3,0 0,8 0,8

NEEEE rozpoctove saldo (v % HDP) | -4,1 -0,8 -0,2 -0,2
vefejny dluh (v % HDP) 82,5 80,5 81,7 80,8

rast realného HDP (v %) 2,1 2,7 0,8 0,9

Rakousko I - Jogtové saldo (v % HDP) | -45 | -25 | 32 | 27
verejny dluh (v % HDP) 72,0 72,4 74,6 75,9

rast realného HDP (v %) 3,3 2,7 0,1 0,8

S rozpoctove saldo (v % HDP) | -2,5 -0,6 -1,8 -1,2
vefejny dluh (v % HDP) 48,6 49,0 53,1 54,7
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Dominovy efekt a strach ze zachrany

Pomoc Recku, Irsku a Portugalsku jako odstrasuijici priklad?

Je zvolené aranzma feseni akutnich dluhovych problému nékterych ¢lenu
ménoveé unie, spocivajici v pfijeti uveéru ze zachrannych mechanismu
eurozony a od Mezinarodniho ménoveho fondu, ve vyrazném omezeni
fiskalni suverenity danych ¢&lenskych zemi a v realizaci fiskalnich
konsolidaénich programu pozadovanych véfiteli, pfispévkem k vétsi
jednoté eurozdny, anebo spise k jejimu rozvraceni?

Nebylo by méné nakladné umoznit odchod nejproblémovéjsich zemi

Z ménove unie?

Vytvaii neochota ¢lenskych zemi pfijimat zachranné programy pfi znalosti
jejich dusledkd a neochota ¢lent eurozony vzdavat se své fiskalni
suverenity kyZeny prostor pro postup k bankovni, fiskalni a politické unii

v EU?

Ukazuje neochota €lenskych zemi pfijimat zachranné programy pfi
znalosti jejich dusledku a neochota Clenu eurozény vzdavat se své fiskalni
suverenity na neuskutecnitelnost vizi o federalizaci eurozény?
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Federalizace eurozony: realny, ¢i nedostizny cil?

Opatieni k udrzeni vSech ¢lend v eurozéné

. opatfeni zameérena na feseni akutnich problému zemi zasazenych
dluhovou krizi
. dlouhodobé orientované kroky a iniciativy ke zlepseni institucionalniho

ramce eurozony a k prevenci podobnych krizi v budoucnosti

Opatieni k Feseni akutnich problému nékterych zemi eurozony

. zachranné mechanismy eurozony k poskytovani uvéru prediuzenym
Clenskym zemim

docasny — Evropsky nastroj financni stability (od roku 2010)
staly — Evropsky mechanismus stability (od fijna 2012)

« pravné zakotven novelizaci ¢lanku 136 Smlouvy o fungovani
Evropske unie

. problém ucinnosti pomoci ze zachrannych mechanismu eurozény

financni prostfedky téchto mechanismu jsou limitovany — finanéni
prostiedky mohou byt vyCerpany — pfispévatelé jiz do téchto
mechanismul nebudou chtit dalSi prostfedky vlozit — nebude moci
byt poskytovana dalsi finanéni pomoc zemim v problémech —
muze byt zmafena i pomoc predchozi
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni k Feseni akutnich problému nékterych zemi eurozény

Némecko jako nejvétsi prispévatel do zachrannych mechanismu
eurozony se vehementné brani pokusum o bezbrfehé navysovani jejich
finanéni kapacity

unor 2012 — N&mecko pfi schvalovani druhé finanéni pomoci Recku
odmitalo zvysit prostfedky tehdy pfipravovaného Evropského
mechanismu stability nad ramec 500 mld. eur

v Némecku byla podana zaloba u ustavniho soudu proti zfizeni
Evropského mechanismu stability

zafi 2012 — némecky ustavni soud zfizeni Evropského mechanismu
stability (ESM) a némeckou ucast v ném povolil, avSak za podminky, ze

« z celkové kapacity ESM 700 mld. eur némecky prispévek
nepresahne dohodnutou uroven 190 mid. eur

«  kdyby vyvstala nutnost navysit celkovou kapacitu ESM nad 700
mld. eur, lze némecky pripévek nad ramec 190 mid. eur zvysit
pouze na zakladé souhlasu némeckého parlamentu

némecky ustavni soud tak — jako jiz nékolikrat v minulosti — svym
rozhodnutim potvrdil, Zze nepovazuje za vhodné, aby byly pravomoci
némeckého parlamentu obétovany zrychleni nebo prohloubeni

evropskeho integracniho procesu
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni k Feseni akutnich problému nékterych zemi eurozény

nakupy statnich dluhopisti zemi zasazenych dluhovou krizi na
sekundarnim trhu Evropskou centralni bankou (opatfeni oznameno v zafi
2012, zatim se nerealizovalo)
« mély by pomoci snizit vynosy dotycnych dluhopist a usnadnit tak
financovani vefejného dluhu krizi zasazenych statu

s nakupy statnich dluhopist Evropskou centralni bankou zdsadné
nesouhlasi Némecko

~Nakupy statnich dluhopist, k nimz se chysta Evropska centralni banka,
nejsou trvalym resenim krize. Prioritou zistava prosazeni strukturalnich
reforem... Je nanejvys dulezite, aby k nynéjsimu do¢asnéemu nakupu
dluhopist byly pripojeny i podminky a pro jednotlivé zemé co nejdfive
stanoveno presné znéni téchto podminek.*

Philipp Roésler, némecky ministr hospodarstvi, zafi 2012
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni k Feseni akutnich problému nékterych zemi eurozény

. podminky byly k planu Evropské centralni banky na odkup statnich
dluhopist na sekundarnim trhu nakonec pfidany

« zemé, kterd pozada o odkup statnich dluhopisu Evropskou
centralni bankou, bude muset pfijmout pomoc z Evropského
nastroje financni stability nebo Evropského mechanismu stability

. LIntervence na dluhopisovem trhu jsou efektivni cestou k zastaveni
scenaru, ktere hrozi cenove stabilité v eurozoné. Evropska centralni
banka je pripravena je spustit ihned, ale navazné na jasné podminky pro
viady skrze Zadost k Evropskému nastroji finanéni stability nebo
Evropskemu mechanismu stability. Intervence jsou neomezené, ale jasné
Fikam, ze podminéné. Odchod z nich vede pres naplnéni jejich cile, nebo
v pfipadé neplnéni podminek programu viadou... Pripominam, Ze
Evropska centralni banka se nemutze uchylit k pfimému financovani a
nemuze nahrazovat to, co ¢lenske staty eurozony ucinit mély a neucinily.
To je pravdou pro Irsko, to je pravdou pro kaZdy dalsi pfipad... Je prilis
snadné si myslet, Zze Evropska centralni banka muze nahradit laxnost
viad, prijit a zacit tisknout penize. To se nikdy nestane.”

Mario Draghi, prezident Evropské centralni banky, Fijen 2012
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni k Feseni akutnich problému nékterych zemi eurozény

Jak muze Evropsky mechanismus stability pfispét k fFeSeni eurokrize pfi
neochoté Némecka navysovat objem poskytované financni pomoci a pfi
neochoté problémovych statl eurozény tuto pomoc Cerpat, aby nebyla
strikiné omezena jejich fiskalni suverenita a aby necelily tak nepfiznivym
makroekonomickym dusledkam jako jiz zachrafiované Recko, Irsko a
Portugalsko?

Jsou Clenské staty eurozény schopny prohloubit svou integraci ve fiskalni

v v /s

nechtéji zachranné programy pfilis financovat, slabsi staty uz nechtgji
financni pomoc radéji pfijimat a zadné Clenske staty nechtéji pfijit o svou
fiskalni suverenitu?

Nakolik bude vyuzivano opatieni Evropské centralni banky spodivajici

v odkupu statnich dluhopisu problémovych zemi, kdyz je navazano na
jejich povinnost pozadat o pomoc ze zachrannych mechanismu
eurozony?
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni ke zlepsSeni institucionalniho ramce eurozény a prevenci krizi
. six pack — Sest legislativnich opatfeni — zpfisnéni rozpoctového dohledu
v eurozoné, zavedeni makroekonomického dohledu v EU

novelizace dvou nafizeni, ktera tvofi preventivni a napravnou ¢ast
Paktu stability a rastu jako nastroje rozpoctoveho dohledu

narizeni k posileni rozpoctoveho dohledu v eurozoné

smérnice zpfisnujici pozadavky na rozpoctove ramce ¢lenskych
statu EU

narizeni zavadeéjici makroekonomicky dohled v EU

narizeni k posileni makroekonomického dohledu v eurozéné
vstoupil v ucinnost v prosinci 2011

. two pack — navrhy dvou nafizeni

zpFisnéni dohledu nad zemémi Cerpajicimi finanéni pomoc ze
zachrannych mechanismu eurozény

zpFisnéni pravidel pro staty nachazejici se v procedure pfi
nadmérnéem schodku

ve fazi schvalovani
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni ke zlepsSeni institucionalniho ramce eurozény a prevenci krizi
. Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménove unii

podepsana 25 z 27 clenskych statt EU (vyjimkou Velka Britanie a
Ceska republika) v bfeznu 2012

potvrzuje a rozSifuje predchozi jiz pfijaté prisnéjSi zavazky pro
Cleny EU a eurozony v oblasti rozpoctového dohledu

nutnost udrzovat vyrovnané nebo prebytkové verejneé rozpocty, ij.
povinnost mit strukturalni rozpoc¢tové deficity nizsi nez 0,5 % HDP

zemé s verejnym dluhem vyrazné niz§im nez 60 % HDP a
s nizkymi riziky pro dlouhodobou udrzitelnost verejnych financi
mohou mit strukturalni rozpocCtove deficity nizsi nez 1 % HDP

povinnost ¢lenu EU zavést vyse uvedena rozpoctova pravidla do
svého narodniho prava, nejlépe formou ustavniho zakona

ratifikace smlouvy ze strany ¢lenské zemé je podminkou pro to,
aby tato ¢lenska zemé mohla €erpat finanéni pomoc z Evropského
mechanismu stability

ve fazi ratifikace
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Opatieni ke zlepsSeni institucionalniho ramce eurozény a prevenci krizi

cil — zpfisnit pravidla ve fiskalni oblasti pro ¢lenské staty ménové unie,
zvysit vynutitelnost téchto pravidel, posilit rozpoctovy dohled nad zemémi
eurozony, a tak celkové zlepsit jejich rozpoctovou kazen

stézejni kompetence ve fiskalni oblasti a koneéna rozhodnuti o vefejnych
rozpoctech vsak nadale zustavaji v rukou ¢lenskych statu

— Mohou tato opatfeni vést k deklarovanym cilim?

Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménove unii
 byla vydavana za prelomovy dokument feSici podstatu eurokrize
jedna z nejproblémovéjsich zemi eurozény — Spanélsko — jiz

nékolik dnu po podpisu teto smlouvy oznamila, ze jeji podminky
nebude schopna dodrzet
* nenaplnily se predpoklady o rychlé ratifikaci této smlouvy

- aby smlouva vstoupila v platnost, musi ji ratifikovat alesporn
12 ¢lend eurozony

- dosud ji ratifikovalo pouze 8 zemi eurozony (Némecko,
Rakousko, Italie, Spanélsko, Portugalsko, Recko, Kypr,
Slovinsko)

* nejvice vahavy postoj pfi ratifikaci prozatim zaujima Francie
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?

Iniciativy k federalizaci eurozony

. Cerven 2012 — iniciativa Evropské rady k vytvoreni bankovni unie, posléze
fiskalni unie a nakonec politickeé unie mezi cleny eurozény — federalizace
eurozony

. vyrazny skok dopredu v prohlubovani evropské integrace

. zastanci — federalizace umozni fesit dusledky makroekonomickych rozdilu
a nerovnovah mezi ¢leny eurozény, které jsou podstatou eurokrize

. odpurci — federalizace jde proti vuli vétSiny ob&anu &lenskych statd, je to

prilis ndkladny zpusob feSeni eurokrize, lepSi by bylo vystoupeni
nejproblémovéjsich statu z eurozény
. problém dvah o federalizaci eurozony — pfichazeji v dobé, kdy
«  existuji neshody a pnuti pfi projednavani a schvalovani i
podstatné méné radikalnich kroku prohlubuijicich integraci v ramci
eurozony
« ekonomické rozdily mezi ¢lenskymi zemémi se spiSe prohlubuiji,
nez aby se zmensovaly
« ekonomicky silngjsi a zdravéjsi staty eurozény jsou ¢im dal tim
méné ochotny financovat zachranné programy pro slabsi ¢leny
«  problémové staty se pfijimani zachrannych Uvéra brani, protoze
se obavaji jejich podminek a makroekonomickych dusledku
« Clenské zemé eurozdny si zaCaly vice cenit své fiskalni suverenity
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Federalizace eurozony: realny, ¢éi nedostizny cil?
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zavedeni bankovni, fiskalni a politické unie neni jednoduse technicky
proveditelny ani bezproblémové politicky prichodny krok
skute€na fiskalni unie znamena sjednoceni fiskalni politiky ¢lenskych
statl, sjednoceni jejich darfiovych systému a do zna¢né miry i dafnovych
sazeb, existenci dostatecné silného spolec¢ného ¢i federalniho rozpoctu,
do néhoz se odvadeéji spolecné &i federalni dané a z néhoz se plati
spole¢né Ci federalni vydaje
soucasny spolecny rozpoc€et EU tuto definici nenapliuje, protoze jeho
objem tvori pouze 1 % HDP EU a struktura jeho pfijmu a vydaju je velmi
neobvykla a selektivni
skute€na fiskalni unie vyzaduje existenci spoleéného ministerstva financi
pro Clenskeé staty, které by bylo protivahou jiz existujici spolec¢né centralni
banky v oblasti ménové politiky — krok ve sméru politické integrace
vznik fiskalni unie by pfinesl tlak na zna¢nou miru sjednoceni socialnich
systému a socialni politiky ¢lenskych statu, protoze mezi rozpoctoveé
prijmy nalezi také socialni a zdravotni pojisténi a zaroven k nejvétsim
vydajovym polozkam verejnych rozpodta patfi socialni a zdravotni vydaje
vznik fiskalni unie muze pfinést i pozadavky na urcitou harmonizaci
struktury organu statni spravy v ¢lenskych zemich a na urcité vyrovnavani
rozdill mezi platy ve vefejném sektoru jednotlivych statu, s obtizné
predvidatelnymi dusledky pro nasledny vyvoj mezd v soukromém sektoru
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. neni jisté, nakolik jsou navrhy na vytvoreni bankovni, fiskalni a
politické unie v souladu

« s vuli vlad Clenskych zemi eurozény
e s vétsinovym nazorem jejich voliCu
. jednani Evropske rady v fijnu 2012
* byl prodlouzen harmonogram vytvareni bankovni unie,

puvodni predstava, ze by bankovni unie mohla zacit
fungovat jiz od 1. 1. 2013, byla opusténa

* némecka kanclérka Angela Merkelova navrhla, aby EU
mohla vetovat navrhy rozpoctu jednotlivych ¢lenskych zemi,
pokud nesplni kritéria dana Smlouvou o stabilité, koordinaci
a sprave v hospodarské a ménove unii, zaroven vsak
pfiznala, ze pro jeji navrh neexistuje Siroka politicka shoda
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v soucasné dobé by mozna bylo schidnéjsi a méné nakladné, kdyby
namisto kfeCovitych snah o federalizaci eurozony bylo umoznéno
nejproblémovéjSim zemim opustit ménovou unii

fada ekonomu a investortu poukazuje na to, Zze sou¢asna cesta feseni
eurokrize nemusi byt nejvhodnéjsi

néktefi dokonce upozornuji, Ze takova politika muze vést az k vystoupeni
nejsilnéjsi ekonomiky eurozony poskytujici nejvétsi dil zachrannych aveéru
— Némecka — z ménové unie — to by pravdépodobné vedlo k uplnému
rozpadu eurozény

,Ekonomické problémy, které vzniknou z toho, Ze Recko v ménové unii
zlistane, jsou jednoduse neresitelné... Politici se stale domnivaji, Ze
existuje primat politiky nad ekonomickymi zakony. To je iluze. Trvale
vitézi vzdy ekonomicke zakony. Dnesni Slamastyka je vysledkem politiky,
Ktera vérila, ze je mozne porusovat ekonomicke zakony Nej/epSI pro
Recko i pro zbytek eurozony by byl odchod Recka z ménové unie, aby
mohlo devalvovat svou ménu a stat se znovu konkurenceschopnym
Recko vystoupi z eurozony a kanclérka Merkelova nebude mit pravdu —
vsadim se s ni.“

Hans-Werner Sinn, prezident ekonomického institutu Ifo,

Welt am Sonntag, fijen 2012
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.Krize eura ohroZuje konkurenceschopnost Evropy a jeji soudrznost a
Zlikvidovala motivy, na kterych vznik cele Evropské unie stal. Pritazliva
myslenka rovnych statu, kterée jdou za spole¢nym cilem, je pry¢ Ci
pfinejmensim velmi ohroZena, v uskupeni prevazila rozdilnost mezi
zemémi. A souéasny stav dostali na starost investofi a véfitelé... Recko je
epicentrem krize. Je pod tlakem zkroceni rozpoctového schodku a
dereqgulace a privatizace ekonomiky, némecka kanclérka Angela
Merkelova svou ndvstévou Recka signalizovala snahu jej udrZet v
eurozoné, dalsi a dalsi skrty ale prichazeji do prostredi vnitrniho rozkolu v
recké politice, hlubokeé recese, ristu nezaméstnanosti nad 25 % a
masivnich pouliénich protesti... Recky udél rozvinul krizi humanitérni,
coz bychom meli rozpoznat a pfijmout. Nedoceriujeme zavaznost a
hloubku recké krize... Née mecko jako ekonomicky lidr Evropy musi bud’
prevzit vétsi dil odpovédnosti, nebo eurozéonu opustit.

George Soros, investor, listopad 2012
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,Penize z nasich dani nejdou na dobro Recka, ale jeho véfiteld. To je
vidét u? z toho, Ze penize jdou na uéet, ke kterému nema Recko pristup.
Podle mého nazoru si ale véritelé Zadnou podporu od nas, dariovych
poplatnikti nezaslouZi... Je paradoxni, Ze Némecko zacina byt ze vsech
stran nenavidéno, byt neseme obrovskou platebni zatéz, abychom
stabilizovali zisky finanéniho sektoru.

Stefan Homburg, profesor verejnych financi na Leibnizové univerzité

v Hannoveru, Focus-Online, listopad 2012

Kli& k Feseni maji v Recku. Je iluzorni chtit po suverénnim statu, aby se
dal reformovat zvenéi proti své viili... Recky statni bankrot by byl politicky
korekitni a mené nebezpecny nez nekonec¢né pokracovani v takzvané
z4chranné politice. .. Pro Spanélsko a Itélii, ale také pro Irsko,
Portugalsko, Maltu, Kypr a jiné plati totéZ co pro Recko. MiiZete si pomoci
jen sami. Neopodstatnéna finanéni podpora oslabuje motivaci k pomoci
sobé samému. Tim se dominovému efektu nezabrani, ale naopak
prispeje.

Stefan Homburg, profesor verejnych financi na Leibnizové univerzité

v Hannoveru, Focus-Online, listopad 2012
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,Pri zavadéni eura jsme byli ujistovani, ze finanéni pomoci jsou vylou¢eny
stejne jako statni financovani pres Evropskou centralni banku. Oba sliby
se pak ukazaly byt IZi... Z dlouhodobého hlediska by bylo setrvani u eura
draZsi nez odstoupeni od néj, jelikoZ bychom nadale dobré penize
vyhazovali na spatnou véc. Kromé toho, odstoupenim od eura naklady
nevznikaji — ty jiz vznikly, a pfi odstoupeni by se pouze objevily na stole.
Politici ale na stole naklady vidét nechtéji, protoZe se boji hnévu obcand.
Problémy se tak snazi pokud mozZno co nejdéle drzet pod poklickou a nas
balamutit, ze Fiskalnim paktem se to vyresi. Je pritom ziejme, ze Fiskalni
pakt funguje stejné tak malo jako dvacet let stary Pakt stability a ristu,
jenz je neustale porusovan.“

Stefan Homburg, profesor verejnych financi na Leibnizové univerzité

v Hannoveru, Focus-Online, listopad 2012
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~Euro Evropu nesjednocuje, ono ji rozdéluje. Drive byvaly hakove kfize v
Athéndch ¢i v Rimé nebo karikatury spolkové kancléfky s hitlerovskym
knirkem nemyslitelne. A naopak, my Nemci jsme Stfedomori milovali.
Nyni ale roste vzajemna zast. A to je znepokojujici, nebot vnitroevropskée
konflikty a valky mély jiz nejednou ekonomicke priciny. Abychom se
takovym nebezpecim vyhnuli, méli bychom nyni eurozonu rozpustit. Ocitli
bychom se pak tam, kde jsme byli pfed deseti lety, kdy bylo politické klima
v Evropé mnohem priznivéjsi. Rezignaci na pfilis ambiciozni cil spole¢né
meny bychom tak mohli opét Evropskou unii stabilizovat.“

Stefan Homburg, profesor verejnych financi na Leibnizové univerzité

v Hannoveru, Focus-Online, listopad 2012

Teprve uvidime, v jaky scénaf nakonec eurokrize vyusti, jestli se podafri
eurozénu zachovat, za jakych podminek a v jaké podobé, jestli ji nakonec
nékteré zemé opusti, nebo jestli se zcela rozpadne

Vsechny scénare vyusténi eurokrize vSak budou mit své naklady, které
v urcité mife ponese i Ceska republika, prestoze neni ¢lenem eurozény
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