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PAKT STABILITY A RUSTU
JAKO SOUCAST MENOVE UNIE

Konzultant Prof Ing. Ludék Urban CSc., Jean Monnet Professor

Fermin obhaioby 7S 2005/2006

Vznik a dobré fungovani Hospodaiské a ménové unie je dilezitou soucasti evropske
ckonomické mtegrace. Je to jeji dosud nejvyssi dosazené stadium. OvSem zavedeni spole¢né
meny nent jednoducha zaleZitost. Ménova unie v sobé totiz zahrnuje 3 véci, které musi byt
pro danou oblast spole¢né: spolec¢na centralni banka, spoleéna ménova politika a spole¢na
mena Kazda z ¢lenskych zemi musela postoupit svoji monetarni politiku Evropské centralni
bance, ale fiskalni politiky dale zlstavaji v rukou jednotlivych statd a nejsou nyak
koordinované — naopak jsou dosti rozmanité a na sobé nezavislé

Dobré fungovani Hospodaiské a ménové unie a jednotné mény euro jako stabilni
meny je tedy uzee spjato s dodrzovanim jistych fiskalnich podminek (SGP). Pakt ristu a
stability pimasi stabilni podminky pro fungovani EMU, ale v jeho soucasné podobé ma i
mnoho spornych stranek. Jaké jsou tedy vyhody a nevyhody soucasné podoby SGP” Je
pimosem nebo spise brzdou jednotlivych ekonomik? Jak by mél Pakt vypadat, aby lepe
vyvhovoval ekonomikam ¢lenskych stati”?

Ceska republika vstoupila do Evropské unie a ma v imyslu v blizké budoucnost
pimout euro  Kratce zhodnotim, jak CR plni podminky ke vstupu do EMU a zda ve své

soucasne ekononicke situact bude moci sphovat podminky uréené Paktem


mailto:linda@seznam.cz

Vo meé diplomové praci se chei soustiredit na tyto oblasti:
» wvodem (strucng)
- Hospodaiska a ménova unie: jeji rizika (naklady) a pfinosy pro ¢lenské staty

vznik a vyvo) Hospodaiské a ménové unie: cesta od Bretton-woodského systemu
K euru

- Maastrichtska konvergencni knitéria = zaklad pro harmomzaci hospodaiskych a
ménovyeh pobitik Clenskych stath

* 1e2151€ e prace
vztah jednotné ménové politiky a nejednotnych fiskalnich poltik

- pro¢ je 1 po vstupu do EMU pii jednotné ménové politice nutné mit hospodarske
politiky omezené pravidly, ktera limituji rist deficitdi vefeinych rozpocti a dlubu
- souvislost s Paktem rustu a stability:
jake by to mélo dasledky pro EMU, kdyby takova pravidla neexistovala

- prinosy Paktu rastu a stability, jeho nevyhody pro ¢lenské zemé;
co prinasi jeho existence a jaky to ma vhv na ekonomiky ¢lenskych statt

- navrhy na reformu Paktu

- nedodrzovani Paktu a pfipadné sankce, konkrétni pripady (Némecko 2003)

= zavérem
- jak Ceska republika plni kritéria pro vstup do EMU

- zkugenosti Elenskych statd a pouceni pro Ceskou republiku
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1. UvoD

\" letech 1999 — 2001 se llospodafska a ménova unie (EMU) zacala stavat
realitou, od poeatku roku 2002 existuje euro 1 jako hotovostni platidlo Euro jako
spolecna ména spojilo 12 zemi a tim zeyména jenich monetarni pohtiky. Kazda z
téchto zemi musela postoupit svoji monetarni politiku Evropské centralni bance
Ale fiskalni politiky dale zuastavaji v rukou jednothvych stati a nejsou nijak
koordmované naopak jsou dosti rozmanité a na sob& nezavislé. Fiskalni a
strukturaln politiky tak pro ¢lenské staty nabyvaji na vyznamu

Kvih obecnému zhor3eni vefenych financi v poslednich desetiletich a
nyni v souvislosti s ménovou unii, se rozvinula diskuse o zavedeni explicitnich
fiskalnich pravidel do legislativy. Jiz Maastrichtska smlouva naznacila cestu a Pakt
stability a rlistu mé!l byt potom ptisnym strazcem fiskalnich pohtik ¢lenskych statd
ENILD SGP byl odsouhlaseny a piyaty jako podstatna a nutna soucast ménoveé unie
SGP ma zajistovat dlouhodobé udrzitelny a pro-ristovy stav vefemych financi
Ale n7z od svého vzniku byl predmétem akademickych sport 1 diskusi v pohtickych
kruzich Po drobnych upravach v pribéhu fungovani SGP doslo nakonec k dosti

radikalni reformé Paktu stability a rastu

Cilem této prace je piiblizit Pakt stabihity a ristu, vysvétht podrobné

splsob jeho fungovani. Zhodnotit ,pro* a ,proti SGP a také rtizné navrhy na
| g )

vov v

reformu. Tézistém této prace ma byt diskuse o Paktu a reforma SGP v roce 20035
Zda novy Pakt stabthty a rGstu bude lep$i plut sviy ptuvodni zamér nebo bude jen

lepe vyhovovat ¢lenskym statam.

Ve druhé kapitole vysvétlim princip fungovani Paktu stability a rastu,
predev§im jeho dvou nafizeni. Ukazu, jak pracuji procedury spojené se SGP, jak
SGP definuje nadmérny deficit, atd

Pro¢ maji byt fiskalni politiky ¢lenskych stiti omezeny néjakymi
pravidly”? Zda hrozi n&aky problém pravé kvhli spoletné ménove politice

provadené Evropskou centralni bankou vysvétlim ve tfeti kapitole. Na tomto misté



Uvod

se take budu zabyvat protiargumenty proti pavodnimu Paktu stability a riistu
Fake zda je tim spravnym strazcem fiskalniho chovani ¢lenskych stati a jestl
nadmérné neomezuje fiskalni poltiky jednotlivych ¢lent eurozony. Zhodnotim
SGP podle uznavanych kritérii pro fiskalni pravidla.

Jak vypada provadéni SGP v praxi? Na to, jake jsou problemy a rozdily
mez1 teoretickym Paktem stability a rastu a jeho pouzitim v praxi upozornim ve
ctvrte kapitole. Tam také monitoruji, jak staty Pakt stability a rastu plnily a zda
nm to Cmilo néjaké potize Zaméfim se piedev§im na staty, kterym se Paktu
nepodaiilo dostat. Také na 1o, jak se k tomu postavila Evropska komise, Rada a
ostatni Clenské staty a zda byly uvaleny néjake sankce.

Pravé na zakladé neplnéni kriténi stanovenych Paktem stability a rlstu se
svedla singjdi vina kritiky. Vétdmou velké staty tvrdily, ze Pakt stabihty a ristu je
piihid rigidni a uniformni a neni mozné ho plmit. Na to zareagovala odborna
verejnost a mnoho akademik( se snazilo najit zpusob, jak SGP reformovat. Kazdy
z nich reagoval na trochu jiny problém SGP — ten, ktery povazuji za nejpalcivesi.
Nejpodstatnéjsi akademické navrhy na reformu SGP uvadim v kapitole 5

Ovsem malé staty vidély problém spi§e na strané vymahatelnostt SGP Tak
se rozpoutala diskuse o Paktu stability a rastu 1 v nstitucich Evropské unie
Debata méla dva tabory s dosti odlisnymi nazory: jedni tvrdili, ze je Pakt malo
flexibilni, druzi na to odpovidal, ze se jen staty nechté)i pfizpusobit, atd Tuto
diskust budu prezentovat v kapitole Sest. Tam také shrnu navrhy samotnych
Clenskych  stath na reformu SGP - tyto navrhy jsou (na rozdil od téch
akademickveh) pro evropské instituce j1z zavazné a musi je vzit v potaz.

Jaky znavrhl reformy byl nakonec odhlasovan” V sedmé kapitole
predstavim novy Pakt stability a rustu — tak jak byl reformovan na jafe roku
2005 Samozieymé, neuplynul je$té ani rok, ale pokusim se novy SGP zhodnotut
podle ohlasG na ng), ale 1 podle zmén, které reforma pfinesla — zda bude Pakt
stability a ristu lépe spliiovat cile, které s1 na pocatku roku 1997 vytycil — tedy stat

se strazcem fiskalnich politik ¢lenskych stati EMU.



2. PAKT STABILITY A RUSTU

[ pies diivési myslenky na spoleCnou ménovou pohtiku (pevne
zafixovany kurz, 70.léta 20.stoleti a dale) a pozdén 1 spoletnou ménu. prvni
vvrazne  zminky o nutnosti koordmovat 1 fiskalni poliiky se objevily az
\ Maastrichtske smlouvé' Jedny z cild Maastrichtské smlouvy schvalené 7 unora
1992 byly podpora cenové stability, neinflaéniho hospodarskeho rlstu, vysoke
zaméstnanosti a koordinace hospodafskych politik v budouci ménové uni Oviem
1 Delorsova zprava (duben 1989) jiz zminovala, Ze téchto cili nelze dosdhnout
v situact neuspokojivého stavu vefejnych financi nékterych ¢lent budouci ménoveé
unte  Proto Maastrichtska smlouva stanovila pravidla pro zajsténi jak rozpoctove

discipliny, tak 1 smzovani statniho dluhu.

Ov3em pravidla stanovena Maastrichtskou smlouvou méla platnost jen do
konce Il etapy prechodu k Hospodaiské a ménové unit — tedy do konce roku 1998
Od 1 11999 nebyla pro staty, které vstoupily do IIl. (posledni) etapy piechodu

k EMU, stanovena zadna pevna fiskalni pravidla.

Pro EMU je pfiznatné, Zze spojuje centralizovanou mstituct (ECB.
jednotnou  monetarni  politiku) a  mnoho decentralizovanych a nezavisle
provadénych fiskalnich politik. Pokud jsou tedy staty ¢leny ménové unie, je nutne,
aby jench fiskalni politiky byly ukaznéné a chovaly se ohleduplné k ostatnim
zemim A pravé tady vznikla potieba dodateénych pravidel upravujicich chovani

¢lenskyceh statd 1 po vstupu do EMU - prostor pro Pakt stability a ristu.

viz Maastrichtski konvergenéni kritéria v priloze (Priloha 1. sir.105)



Pakt stability a ristu

2.1. VZNIK PAKTU STABILITY A RUSTU

Ve druhé fazi prechodu k EMU, v letech 1994 — 1997, kdy staty usilujici o
¢lenstvi v ménoveé unn plnily konvergenéni kriteria, se objevily prvni slabiny

Bouilivy problém v naprosto libovolném a nekontrolovaném ristu a
akumulovani nadmérného deficitu, ktery pak sdileji viechny staty ménove unie.
byvl 1z v obdobi diskusi o vytvofeni EMU chapan jako néco, co velmi ohrozuje
stabilitu spoletné mény Rozpoétova politika totiz nabyva na vyznamu pravé v
situaci, kdy ¢lensky stat ztratil moznost autonomné pouzivat nastroje ménove
pohtiky (sménny kurs, diskontni sazby, apod.), s jejichz pomoci by cehl riznym
eckonomickym soktm.

Nejvetsi potize nastaly pravé pii plnéni fiskalnich kriteriiw podminku
dehicitu 3 % 1HDP  spliovaly pouze Dansko, Irsko a Lucembursko, tésné
piekracovaly tento hmit Francie, Rakousko a SRN (Srein, 2003) V letech
1996 a 1997 zacalo mnoho statd uplatnovat tzv. ,kreativni ucetnictvi® ve snaze
prokazat smzovani dluhu nebo srazit deficit pod 3 % HDP - to v3ak byla opatieni
zameéiena pouze na splnéni mitu pro vstup a nikde nebyla zaruka, ze se nadmérné
deficity nebudou v nasledujicich letech opakovat.

To vzbudilo pochybnosti zvlasté v Némecku (némeckd marka byla velice
stabilni, ve svété uznavana ména a Némci by se jen neradi takoveho privilegia
vzdal - a tak usilovalt o co nejvétsi stabilitu eura). Proto Némci zacali hledai
carnku, Ze budouci spolecné euro bude alespon stejné stabilni jako doposud
marka. Pod tlakem némecké vefenosti vlada SRN piisla s navrhem na utuzeni
rozpoctové discipliny. Ucastnici méli uzaviit ,Pakt stability” Nejvyraznggim
rysem tohoto paktu je automatické uvaleni sankce proti statu, ktery pripusti vznik
nadmérneho schodku  Prisnost pit uvalovani sankci ale nebyla pfiyatelna pro
ostatni ¢leny a vysledkem bylo piyeti ,,Paktu stability a ristu™ na navrh Theo

Waieela Podrobné)i o tom v nasledujici podkapitole.
g ] Jictp p
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2.1.1. Némecka snaha o dodateénou smlouvu

V prabéhu druhé etapy procesu prechodu k ménove unn zapocala snaha o
vytvofeni dalsi smlouvy, ktera bude vice specifikovat kritéria Maastrichtske
smlouvy Bylo nutné zavést pravidla, ktera maji utuzovat rozpoctovou disciplinu 1
po vzniku EMU a jepch tkolem bude udrzet nejednotné fiskalni pohtiky ¢lenskych
zemi v ourcitych mezich. Hlavnim miciatorem byl némecky numstr financi Theo
Waigel, ktery chtél ochrianit nadndrodni ménovou politiku budouci Evropské
centralni banky pred decentralizované praktikovanou (deficitni) fiskalni
politikou ziafastnénych zemi Némecko mélo také obavy, aby bfemeno cenoveé
stability nenesla nakonec ECB sama a popfipadé, aby na ,neslusne” fiskalni
chovani nékterveh neukaznénych zemi nedoplacely zemé ostatni.

Nemecka snaha o dodateénou dohodu byla poprvé zvefenéna na zasedani
rady ECOFIN® v Bruselu dne 18 zafi 1995, Tam Theo Waigel poukazal na to, ze
v Maastrichtské smlouvé neni kladena dostate¢na dulslednost na rozpoctoveé
chovani a vznesl navrh na dodatecnou dohodu' Jeho hlavnim pozadavkem byl vice
restriktivni - rozpoctovy cil,  ktery zapsti, Ze schodek rozpoctr nepiekrocdi
3% hranict HDP v zadné fazi hospodatského cyklu (tedy ani vrecesi). A dale
pozadoval prisné automatické sankce, které by dodaly dohodé nalezitou dilezitost,

vahu, ale predev§im vynutitelnost.

Tento navrh zpocatku vyvolal uréité rozpaky predev§im mezi nékterymu
vetsin Clenskymi zemémi. Ale jiz na informaéni schlizce ECOFINu ve Valencu
na konct zaii 1995 (tedy par dni po oznameni pozadavku Theo Waigela), uznali
jeji ucastnict nutnost vytvofit néjakeé nafizeni, které zajsti stabilitu 1 v budoucnu

po splnéni Maastrichtskych kritérii.

*ECOFIN = Rada ministru financi a hospodafstvi jednotlvych ¢lenskych zemi

“duvodem bylo hlavng to. Ze¢ spInéni Maastrichtskych kriténi jaksi opravituje ke vstupu do
savéreene fize prechodu k EMU. ale ji7 déle nezavazuji k udrzovani svych fiskalnich polittk
v mezich anosnyeh pro dobré fungovani spoleéné ménové politiky
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2.1.2. Prvni navrhy smlouvy, Pakt stability

Byl vyzvan pravé némecky mstr financi, aby pfipravil nacrt smlouvy. A
to v takové podob& Zze nova smlouva nebude vyzadovat zadny dodatek
k Maastrichtské smlouvé a k jejimu pfyeti posta¢i souhlas predstaviteld statu
Vznikl _Pakt pro evropskou stabilitu™ — desetistrankovy dokument. ktery mel
podepsat  viichni budouci acastnici posledni faze Maji tak prokazat zajem
na dlouhodobé udrzitelné fiskalni politice podporujici rust a zaméstnanost

Tento na&rt budouci smlouvy hovofil o stanoveni stednédobého  cile
hilance rozpocun v maximalni vy§i 1% schodku Dale o ustanoveni, ze vyyimecdne
prekrocent 3% hranice schodku verejnych financi (v poméru k HDP) muze nasiat
jen v kramich suuacich a musi byt schvaleno kvahfikovanou vét§inou ¢lenskych
zemi EMU. Daldim prvkem byl pozadavek, aby pii dosazent limitu veiemého
viadniho diuhu ve vpsi 60 % HDP dbal stat na jeho postupné snizovani v zajmu
ziskani vétsiho manévrovaciho prostoru pro fiskalni politiku.

Soucasti byl 1 automatcky mechanismus sankci Stat, ktery piekroc¢i
hranict deficitu 3 % HDP, musi vytvofit neuroc¢ené depozitum (,stability deposir)
ve vy$t 0,25 % HDP za kazdy procentni bod, kterym presahl tuto 3% hranict
LStability deposit” je ulozen u ECB a bude vracen, jakmile se vladni schodek vrati
do stanovené zony. Pokud se to postizenému statu nepovede do dvou let,

z depozita se automaticky stava pokuta a propada”.

Takto vypracovany navrh se shledal se souhlasem vétdiny malych zemi,

. N . ’ . ) v . .
ale 1 Francie”. Jen z jthoevropskych zemi, které se dlouhodobé potykaji se
strukturalnimi problémy, se ozyvaly kritiky. Nechtély nutné vefejne mvestice

zapocitavat do vySe deficitu

' aviezky T 2 pokut maji byt pierozd@lovany ¢lenskym statim, které ncmaji nadmérny deficit a to
proporcionidlng vzhledem k jejich podilu na evropském rozpoctu

Francie v 1¢1o iz jeste vznesla dodateny navrh: stiednédoby cil vyrovnanych rozpodtu
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Na zasedani Rady Evropské unie 15 a 16, prosince 1995 v Madridu byl
schvalen projekt ,Paktu stability™ (,Srahility pact™)

Na pocatku roku 1996 se vedly diskuse o jednothvych bodech budouci
smlouvy A na zasedani Rady Evropské unie 21.a 22 ¢ervna 1996 ve Florencn
piedlozila Rada  ECOFIN  vypracovanou zpravu o problematice zajs$téni
rozpoctove disciplinyg. Do navrhu se dostalo 1 Francii navrzené pravidlo
stiednedobého rozpoctoveho cile: close to balance or in surplus® — znamena, ze
zemé maji povinnost udrzovat ve stfedné dlouhém obdobi sviy rozpocet vyrovnany
nebo v prebytku. Tedy aby automatické stabilizatory mohly zistat efektivni po
celou dobu trvani hospodarského cyklu, amiz by tlacily deficit rozpo¢tu nad 3%
hramict Pak maji dostatek prostoru pro zvladnuti cyklickych poklest rozpoctovym
schodkem v ramecir hmitu  Dalezitou soucasti dohody se stalo 1 momitorovani
strednedobyceh  rozpocrovyeh  planu jednotlivich  zemi  eurozony —  piipadne

nadmérné schodky by tak mohly byt v¢as odhaleny a dalo by se jum zabranit

Mechanismus automatického ukladani sankci, velikost sankci. definice
vazne recese a s tim 1 podminky, kdy je mozno udéht vypmku - to ve zlstalo
predmétem dalsich debat. Politicky boj a snaha o dosazeni konsenzu v téchto
otazkach trvaly az do konce roku 1996. Na pocatku prosince 1996 se na jednani
ECOFINu dohodla velikost sankci ve vysi 0,1 % za kazdy procentni bod nad 3%

Lt s tim, 2e velikost celkové sankce mize dosahnout maximalné 0,5 % HDP.

2.1.3. ,,Dublinsky maraton*

Jako ,,Dublinsky maratén® vstoupilo do historie setkani munmistrd financi a
pote 1 hlavnich piedstavitelti stati Evropské unie v Dublinu 12 - 13 prosince
1996 Nejzhavé)§im tématem bylo vyjednani podminek, za kterych bude deficit
povazovan za mimoiadny a nebude tak penalizovan. Po mnohahodinovych jednani
dospeli ke konsenzu, Ze deficit bude povaZovan za nimofadny, pokud nastane
realm pokles HDP v daném roce neyméné o 2 %. Jestlize realny pokles HDP bude
za dany rok v rozmezi 0,75 - 2 %, pak bude vyjimecnost situace posuzovar Rada

munstrn. ktera ma pravomoc k udéleni omezeni ¢1 sankci.
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Od této chvile je smlouva nazyvana ,Pakt stability a rastu™ (,Stability
and Growth Pact” = SGP). Ostatni, nz diive projednavané body nové smlouvy.
byly na jednani v Dublinu potvrzeny Smlouva dostala svou konetnou podobu

SGP se sklada ze dvou narizeni a jednoho rozhodnuti Rady munistru

2.1.4. Koneéna realizace Paktu stability a riistu

V posledni fazi implementace Paktu stability a rustu se ozvala vina kritiky
proti formulaci ,as a rule* — znamena ,jak je zvykem* nebo zpravidla®. V SGP se
tato formulace vyskytovala pomérné Casto a to mnohokrat 1 v téch pasazich, které
maj byt jasné a jednozna¢né urcené. Zpochybnovalo to pfesné vyjadieni a zfeymeé
by 1 znemoznovalo striktni dodrzovani a vymahani SGP  Na natlak (zemena
Neémecka) byly tyto formulace z textu budouci smlouvy vypustény. "

Na pocatku roku 1997 bylo nutné dotedit jesté jednu soucast Paktu
stability a rlstu: mozna kumulace vice sankci. Maximmalni vySe sankce za
piekroceni hranice deficitu zstala stemna (0,5 % HDP), aviak bylo upfesnéno, Zze
tento limit plati pouze pro jednothva depozita zvlast. Pokud tedy néktera zemé
piesahne hranici schodku rozpo¢tu nékohkrat v riznych letech za sebou. depozita
za kazdy rok budou kumulovéna.

Témer po dvouletém vyjednavani byl v Amsterodamu na zasedani Rady
Favropské unie 17. ¢ervna 1997 piijat Pakt stability a riistu

Je videt, ze predeviim Némecko se zasadilo o co ,nejtvrdsi verzi Paktu
stability a rlstu. Némci se jen neradi vzdavali své pevné meény a proto chiéh mit
nstotu, ze zadny z 12 stati nebude branit rozvoj eura a nebude ohrozovat jeho

stabilitu. Snaha o elimmact ,, problému cerného pasazéra’™ eurozony tedy vyustila

v pomeérné neaprosny Pakt stability a rlistu.

Mimo tuto kontroverzni pasaZ je ale v textu SGP spousta dalSich ,unikovych™ klauzuli

(napi pomér dluhu k HDP se dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referencii
hodnore ™). Ty ve svém dusledku mohou vyrazné zmékCovat zivaznost .(vrdych™ ¢isclnych
mantinelu Horsi na tom je, Z¢ ani dnes nejsou tyto nedostatky odstranény ncbo neexistuje
definice onéeh spornych pojmu. Myslim, Ze to by posililo efektivitu a kredibilitu SGP.
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2.2, HLAVNI ASPEKTY SGP

Hlaviim cilem SGP je ukaznit fiskalni politiky ¢lenskych zemi
- uvalenim hranice na rozpoctovy deficit 3 % HDP
- uvalenim hranice na statni dluh- 60 % HDP
- staty také maji ve stfednédobem horizontu (hospodafsky cyklus) udrzovat sve

rozpolty vyrovaané nebo v piebytku (= | close 1o balance or in surplus™)

To jsou tedy hlavni rysy SGP. Vyplyva ztoho, ze pokud budou ¢Elenove
eurozony usilovat o vyrovnany &1 prebytkovy rozpocet dlouhodobg, budou mit
potom dostatek prostoru pro zvladnuti cyklickych poklesit rozpoétovym schodkem

vramel 3 % HDP

Pakt stability a ristu je tvofen dvéma nafizenimi a jednim rozhodnutim:

~ prvni navizeni |0 zesileni dozoru na rozpoctové postaveni, jeho sledovani a
koordimace hospodarskych politik*” pojednava o preventiviim rozméru Paktu a
je pravné ustanoveno v Clanku 99 MS

» druhé natizeni ,,O0 wurychleni a objasnéni realizace procedury nadmérného
deficiin Fesi varovnon &ist Paktu a je pravng ustanoveno v Clanku 104 MS

,Q e . v ;v ) covn N
~ rozhodnuti poskytuje politické pouceni tém statum, které piymou SGP

v puvodnim snéni: .Council Regulation on the Strengthening of the Surveillance of Budgetary
Posttions and the Surveillance and Coordination of Economic Policies™ z¢ 7. Cervence 1997

“\ puvodnim znéni: .Council Regulation on Speeding up and Clarifving the Implementation of the

Ivcessive Deficit Procedure™ ze 7. Eervence 1997

"\ puvodnim znéni: _Resolution of the European Council on the Stability and Growth Pacr™ zc

17, ¢ervna 1997
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2.2.1. Preventivni aspekt SGP — nafizeni o dozoru

Podstatou nafizeni o dozoru je mechanismus véasného varovani (,early-
warning procedure” = EWP). Ma kontrolovat vyvo) statnich rozpoctii a odhalovat
signaly  potencialnich  rozpoétovych vyvkyvih Ma tedy véas identifikovat a
upozornit na nadmérny rozpoétovy deficit — dfive nez piesahne strop 3 % IIDP a
stat by byl sankcionovan. Tento systém je zalozen na tzv. programech stability,
ktere maji ¢lenské staty kazdoro¢né predkladat k posouzeni Evropské komuisi
Podrobné schéma posuzovani existence nadmérného deficitu uvadim v piiloze
(Priloha 2. str. 106).

Staty tedy nejprve predlozi své progranty stabiliy"”

Ty pak zkouma
Evropska komuse, ktera zhodnoti, zda cil programu stability poskytuje bezpecnou
rezervu k vyhnuti se nadmérného deficitu (Pfiloha 2, krok | —2). EK pak pieda
doporu¢ni Radé minmistri a ta vynese konetny posudek konkrétniho programu
(Pfiloha 2, krok 3 —4). | dalsi realizace je monitorovana a pokud se chovani statu
vvrazné odhsi od planu, vyda Rada doporuceni k napravé,

Mechanismus  v&asného  varovani pfistupuje ke kazdému  statu
mdividualng. Ale Rada ministrii hodnoti 1 celkovy ramec vech programi - zda
usnadiuji bhzdi politickou koordinact a zda je kazda tato politika konzistentni
s hlavnimi sméry hospodaiské pohtiky EU'" - jako s jednim z instrumenti

sanstupier koordmmact hospodatskych pohitik

2.2.2. Varovny aspekt SGP — nafizeni o nadmérném deficitu

Nadmeérny deficit se mlze objevit bud’ kvih nerespektovani véasneho
varovani anebo necekané. Tim se zabyva druhé nafizeni: definuje nadmeérny

delicit, objasnuje realizact procedury a stanovuje piipadné sankce.

“podrobngjsi obsah a nalezitosti programu stability v priloze (PFiloha 4. str. 108)

hlay ni sméry hospodaiské poliliky EU = BEPGs (Broad Liconomic Policy Guidelines)
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DEFINICE .NADMERNEHO ROZPOCTU"

~Rozpoctovy: deficit'- neni povazovan za nadmérny, jestlize prekrocent 3%
hranice HDP je pouze vyjimecné a docusné u pomér deficitu k HDP zustdava blizko
hraniéni hodnoty. Tak pravi Clanek 104 Maastrichtské smlouvy. Neurc¢itost téchto
pojml je ponékud zarazejici, nebot pravé na nich zavisi, zda bude procedura
ukonc¢ena nebo ne.

Zde uvadim obrazek, ktery ukazuje mozné vyvoje deficitu po
neoc¢ekavaném ekonomickém Soku a jeho vyhodnoceni Radou ECOFIN - zda se
jednad o nadmérny deficit. ¢i nikoliv. Po¢atecni stav byl bez nadmérného deficitu.

Viz obrazek 1.

Vyiimecny rozpoctovy deficit (a tedy bez postihu) je ten. ktery nastal:

e dusledkem neobvyklé udédlosti mimo kontrolu ¢&lenského statu (pfirodni
katastrofy, atd.)
e duasledkem vazné hospodaiské krize (ta je definovana jako ro¢ni pokles

realného HDP nejméné o 2 %)

Obrazek 1: PRIKLAD POSUZOVANi ROZPOCTU

rozpoctovy deficit ) » (@) nadmérny deficit
(v % HDP? (b) nadmérny deficit

(¢) ,pfechodné" nadmérny
T Rttt » CICICIE e JUSURRE deficit (1 rok)

(d) neni nadmeérny deficit
39 (e) neni nadmérny deficit
0

t-1 ... rok pfed recesi

t ... obdobi recese

»

> t+1 prvni rok po recesi
t-1 t+1 ¢as (roky) .
p povolené
pfekroceni 3% hranice

zdroj: Cabral, A. (2001): ,Main Aspects of the Working of the SGP"

'2 deficit je definovan jako celkové ¢isté viddni vypiijcky

11 -
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PROCEDURA APLIKOVANA PRI NADMERNEM DIFICITU"?
= ['XCESSIVE DEFICIT PROCEDL RE — | DP

Nz ¢lanek 104c¢ Maastrichtské smlouvy hovofi o nadmérych deficitech
Jjako o velmi nezadoucich: | Komise ma podle MS za kol monitorovat rozpociovou
sttwact a objem viadniho dluhu zda neprekracujio veferencni hodnoty, zda se

I

h nine pritblizugi ¢ioje to stav pouze vyjimecny.* Pravé tyto rysy prebral Pakt
stability a rstu z Maastrichtské smlouvy. | dal§i postupy pi1 neplnéni stanovenych

kriterii jsou v MS jiz ukotveny.

Pokud Rada ECOFIN rozhodne o existenct nadmérného deficitu, ithned
vypracuje doporueni, ktera preda ¢lenskému statu (Pfiloha 3, krok 35). ECOFIN
pozaduje urychlené napraveni deficitu a stanovi k tomu dva konec¢né terminy
prvnr zavazuje Clensky stat realizovat efektivni opatieni k napravé a to do Ctyf
mésicl, druhy stanovi, aby korekce nadmérného deficitu byla ukoncéena nasledujici
rok po jeho zpsténi

Zeymena na zakladé prohlaseni postizeneho statu, Rada ECOFIN posoud.
zda byla piyata dosti efektivni opatieni (krok 6)

Pokud Rada ECOFIN zjisti, Ze se clensky stat fidi jejimi doporudeninn,
pouze dohlizi na dal§i realizaci a procedura nadmérného deficitu (EDP) je
prozatim odlozena. Pokud ale zjisti, ze nebyla uéinéna dostate¢né uinna opatieni,
nastavi casovy limit, v kterém musi byt pfiata opatfeni ke snizeni deficitu
(krok 7). Dale zalezi na tom, zda se v zemu podafilo nadmérny deficit potlacit,
pokud ne, ECOFIN uvali na stat sankce (do 10 meésicti od odevzdani rozpoctove
strategie EK a zaroven do 2 mésict od doby, kdy dostal stat posledni varovani).
Pokud se deficit podarilo snizit, je rozpoctova situace ve staté pouze monitorovana
(viz. krok 8 - 10). Ve se kazdy rok opakuje podle schématu az do doby, kdy se

nadmeérny rozpocet podari odstranit.
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\idime, Ze procedura analyzuje situaci velmi obezietné, aby nedoslo
k omylu - ale na druhou stranu je to velmi zdlouhavé a stat dostava mnoho sanci
k napraveé, nez vibec budou sankce uvaleny. Navic pasaz hovofici o téchto

casovych himitech konci frazi , pokud se neobjevi iadné mimordadné okolnosn™

SANKCH

Sankce za piekroceni povolené hranice deficitu uklada Rada ECOFIN po
pomérné podrobné a zdlouhavé procedufe, pi1 které mély clenské staty dostatek
piilezitosti své deficity snizit. Postihem pro dany stat je to, ze mu z ulozenych
penéz neplynou zadné Uroky a navic, pokud se mu nepodaii své fiskalni vydaje
usmérmt. stane se vklad pokutou. Velikost neuroceného depozita, které musi stat
ulozit u ECB se vypocita pomoci nasledujiciho pravidla, pokud se jedna o prvni

sankcr v fadé. Prvni depozitum v procentech HDP vypada takto:
depozitium = 0,2 + 0.1 % (deficit YoHDP - 3 % HDP) (2.1)

Dodate¢ne depozitum v % HDP (pokud deficit trva 1 dalsi rok) se sklada pouze z

proménné casti vyse uvedené rovnice Je tedy ulozeno podle pravidla:
depozitum = 0,1 % (deficit YoHDP = 3 % HDP) (2.2)

Ovsem Zzadneé jednotlivé depozitum nesmi piesahnout 0,5 % HDP. Jak
mohou vypadat sankce ulozené SGP v prvnim roce je vidét na obrazku 2. a
v kazdem dalsim roce jako na obrazku 3. Nicméné celkovy obnos viech depozit
(gdoucich za sebou kazdy rok) neni nijak omezen Tedy napiiklad pokud deficit
dosahne 4 % HDP v prvnim roce, nelrocené depozitum bude ulozeno ve vysi
0.3 % HDP Pokud se situace ani v pii§tim roce nezméni, dalsi depozitum bude ve

VSO % HIDP Coz dohromady ¢mi 0,4 % HDP
Je ale podivné, ze se sankce daji spocCitat pouze kdyz dojde k porusen

3% hranice pro rozpoctovy deficit. SGP se jiz nezminiuje o sankcich uplatiovanych

pit porudeni kritéria dluhu.

- 13 -
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Obrazek 2: VYSE SANKCE PODLE SGP - PRVNI ROK

zdroj. Cabral, A. (2001): , Main Aspects of the Working of the SGP*

Obrazek 3: VYSE SANKCE PODLE SGP - DRUHY A KAZDY DALSi ROK

3% 8% (% HDP)

zdroj: Cabral, A. (2001): , Main Aspects of the Working of the SGP"

2.2. SHRNUTI

Vznik ménové unie ma velké poZadavky nejen na ménové politiky
jednotlivych statl, které ¢&lenské staty v posledni etapé postoupi nadnarodni
centralni bance, ale i na fiskalni chovani jednotlivych statii. Jiz Maastrichtska
smlouva ukotvila jisté¢ podminky pro fiskalni politiky uchazeét o ¢lenstvi v EMU.
Bylo vak nutné zajistit, aby ..sludné™ fiskdlni chovani pokracovalo i po vzniku
hospodaiské a ménové unie. To mél zabezpe€it pravé Pakt stability a rustu
v takové podobé, jak jsem popsala v této kapitole.

Jaké prednosti a jaké nedostatky ma tato podoba SGP? Spliuje pozadavky,

které na ng&j byly kladeny? Také tim se budu v mé praci dale zabyvat.

-14 -



3. .PRO” A ,PROTI” PUVODNI VERZI SGP

Ménova unie v sobé zahrnuje tii véci. které maji ¢lenské staty spole¢né. Je
to spoleéna ména. spoleéna centrilni banka a spoleénda ménova politika. Tim,
ze se kazdy stat musel vzdat své suverénni ménové politiky a postoupit ji Evropské
centralni bance, ztratil jeden z ndstroju hospodatské politiky. O to vice nabyvaji na
vyznamu nastroje fiskalni.

OvSem fiskdlni a monetarni politiky jsou ve skute¢nosti spojeny
~mezi¢asovym rozpoctovym omezenim™ — v dlouhém obdobi diskontovany soucet
oCekavanych vladnich vydaji nesmi prevySit diskontovany soucet jejich
ptedpokladanych ptijmi. Pokud vlada smi tisknout penize. ,dotiskne™ si tim
vlastné ¢ast svych ptedpokladanych vydajt (,.seignorage®). To ale casem vyUsti ve
vét§i inflaci. V EMU je ale situace komplikovanéjsi. Staty uz nemaji pravo
tisknout penize a ECB nesmi pfimo umotovat veiejny dluh.

Proto je potieba omezit pouzivani fiskdlnich ndstroji tak, aby néktery stat
eurozony neohrozil svym ,neslu§nym* fiskdlnim chovanim stabilitu jiného ¢lena
EMU.

V této kapitole se budu vénovat Paktu stability a rstu v jeho pivodni
podobé — tak, jak byl nastaven a mél bezchybné fungovat. Popisi, pro¢ teoreticky
musi existovat pravé takova omezeni fiskalnich politik ¢lenskych statli a v ¢em je

udajné Pakt az piili§ omezujici nebo dokonce $patny.

2.1. ARGUMENTY ..PRO*“ PAKT STABILTY A RUSTU

Argumenty ,.pro” Pakt by mély spliiovat 3 podminky:

a) uéel (zamér) Paktu ma byt prvofadym problémem eurozony — kontroverzni
postupy s pomérné velkymi vedlej$imi acinky maji byt reakci na néjaky
zavainy problém

b) ma mit celoevropsky dopad

¢) ma byt dasledkem ménové unie, spiSe nez evropské integrace
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Zde nastinim nékolik argumentd pro fakt, ze v ménové unii, kde existuje
jednotna ménova politika. ale fiskalni politiky zistavaji v rukou jednotlivych statt

a jsou dosti rliznorodé, je existence opatfeni jako je Pakt stability a ristu nutnosti.

3.1.1. Destabilizace celku kvili nezodpovédnosti jedné soulasti

Nejzdsadné&jsi argument pro Pakt, je specidlni ochrana Evropské
centralni banky od tlaku na pomoc dluznikovi, ktera by méla infladni nasledky
(.inflationary debt bailout*). Nastane-li finan¢ni krize v jednom stété. neohrozi to
cenovou stabilitu celé EMU, dokud se ECB nerozhodne pomoci tomu statu
v nesnazich. Pokud existuje riziko nedostate¢né rozpoctové discipliny jednotlivych
¢lenskych zemi a asymetrie mezi jejich fiskalnimi politikami, je zfejmé, ze ECB
bude vystavena velkym politickym tlakim ze strany ¢lenskych statl, coz muze

negativné ovlivnit davéru finanénich trhii k ni.

Vl1dda nékteré z ¢lenskych zemi se dostane do fiskdlnich potizi, ze kterych
se sama nedokéaze vyprostit. Investofi se obavaji, ze vlada nedokaze pokryt své
zavazky vi¢i majitelim dluhopisi, ti je proddvaji a cena obligaci zaéne klesat. Trh
s dluhopisy v ostatnich statech trpi nemordlnim chovanim jinych stati. Aby se
zabranilo zhrouceni evropského finan¢niho a bankovniho systému, ECB skoupi
obligace té vlady v nesndzich. Naklady pak nesou vsichni Glastnici eurozdny
(nejen ti, ktefi to zptsobili) — to podporuje pokuseni vlad uplatiiovat riskantnéjsi
politiky — jsou si védomy, Ze negativni dopady rozpoctového schodku by se
.rozfedily” na celé azemi mé&nové unie a vytvofily by tak negativni externalitu
ostatnim ¢lenim Hospodaiské a ménové unie. Ale jiz Maastrichtskd dohoda
obsahovala pravidlo .no-bailout* (zidna vypomoc), kter¢ zakazovalo ECB

nakupovat vladni dluh pfimo od jeho emitenta a toto pravidlo je i soucasti sGp''.

" ECB by neméla pomahat ani nepfimo: bud' nakoupit velkou ¢ast dluhu na sekundarnim trhu (—ex
post) nebo snizit urokové miry, aby snizila bfemeno obsluhy viadniho dluhu a ta ho mohla I€pe

splatit (=ex ante).
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Zemé, jeZz nechdva trvale narustat své zadluZeni, timto svym jednanim
zvySuje urokovou miru statnich obligaci v EU. K tomuto zvy$eni dochdzi, protoze
vefitelé na kapitalovém trhu si nejsou jisti. zda ostatni zemé unie dodrzi pravidlo
zakazujici pomoc postizené zemi (,.no0 bail-out clause™)". a proto prifadi rizikovou
prémii vSem zemim, které pokud chtgji stabilizovat pomér dluhu k [IDP, jsou
nuceny piejit na vice restriktivni fiskalni politiku. Tedy neudrZitelny narust dluhu
Jedné zemé tlaci ostatni staty k prijeti vice deflacni politiky.

Vysoké vetejné deficity vedou ¢lenské staty k tlaku na centralni banku,
aby snizila urokové miry. Cim vét3i jsou vefejné deficity, tim silng&js{ tyto tlaky
budou a bude vétsi i pravdépodobnost, Ze jim centrdlni banka bude muset ustoupit,
coz ale povede k nartstu inflace. Tato ocekavana inflace povede trh k tlaku na
zvySovani trokovych mér. coz bude dale zhorSovat vladni deficity a vlady tedy
budou vice tlagit na centralni banku, aby Urokové miry snizila ~ vznika tak pro
ekonomickou stabilitu velmi nebezpeéna spirdla a centrdlni banka se dostdva mezi

dva mlynské kameny. pficemz takova pozice samoziejmée ohroZuje jeji kredibilitu.

Pakt stability a ridstu, ktery svazuje ruce ¢lenskym statim ve véci
eventualni neuvazené fiskalni politiky, tak vytvati prostiedi. ve kterém trh miize
mit vy3si divéru v nezavislé jednani centralni banky. SGP tak ma posilovat

kredibilitu ECB a piedvidatelnost makroekonomickych politik.'"®

3.1.2. Vykompenzovani zdroje jinych inflacnich tlaku

Pokud jsou v néjakém staté pozadované zdroje verejného sektoru velké,
viechny dané (véetné inflaéni), budou vysoké. Pokud se v nékteré zemi objevi
nadmérny deficit nebo nakumuluje velky dluh, monetarni politika ECB bude vice

infla¢ni, aby zmirnila umrtvenou ztrdtu spojenou s ostatnimi danémi. Dané

' neni totiz jisté, zda se pii takovych potizich ostatni stéty ,nerozhodnou udélat pro tentokrdt

vvjimku

15 Canzoneri, Diba (2000), str. 5-7; Hedbavny, Schneider, Zapal (2004)
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z vyrobkli a vyrobnich faktorl pripadnou na ob¢any dané zemé, zatimco inflacni
dan se presune na obyvatele celé eurozony. Zemé ma tedy mnohem mensi zabrany
k tvorbé dluhu, nez kdyby meéla svoji vlastni ménu. Clenstvi v EMU by bez
fiskalnich omezeni podnitilo sklon k vét§im deficitim i u ostatnich stati, protoze
nenesou celé biemeno svého chovani a vytvaieji externality 1 ostatnim statim —
tzv. free-rider problem™ — problém ¢erného pasazéra (Hallett, Fatas, Hagen,
2003; str. 24).

3.1.3. ,,Spill-over* efekt

Dalsim divodem ,,pro™ Pakt tedy je, Ze nezodpovédna fiskdlni politika
Jednoho stdatu (nebo skupiny statl) eurozdny muze negativné ovlivnit ekonomiku
ostainich ¢lenskych statu a destabilizovat eurozénu jako celek. Je to tzv. negativni
WSpill-over effect” — jakysi ,pielévaci efeki™ mezi jednotlivymi staty EMU.
Nadmeérné vladni vydaje v jednom staté mohou mit negativni efekt na ostatni. Jeho
finanéni krize v piipadé prilisného zadluzeni méze destabilizovat celou ménovou
unii a vést k inflaénim tlakiim, coz by nutilo ECB K restrikci. jejiz dopady by
pocitila celd eurozona. Jejich nadmérné vydaje mohou mit také vliv na celkovou
trokovou miru a tim ovlivnit ndklady na obsluhu dluhu i u jinych statd.

Ovsem stejné tak existuje pozitivni ,spill-over effect“, kdy rozpocttova
expanze v jedné zemi, zvySuje agregatni poptavku v ostatnich statech. Plsobi tak
kladné na ekonomiky jinych statd EMU. Pravé takovy efekt by mél byt cilem.

Z prededlého je patrné, ze EMU vyZzaduje instituciondlni omezeni, ktera
budou predchazet nadmérnym dluhdim vlad jednotlivych ¢lent, a které by pak
v budoucnu mohly ohrozit cenovou stabilitu EMU a tim 1 Hospodafskou a

ménovou unii jako takovou.

3.1.4. Zajisténi funkénosti stabilizaéni politiky na ndrodni urovni

Tento argument ,,pro™ Pakt vychédzi spiSe z trendu zjisténého za posledni
desetileti — sklon evropskych zemi k nadmérnym deficitim. Nadmérné deficity pak

tvofi velky dluh, ktery se v Evropé neziidka pohybuje okolo 70 % HDP. Vysoky
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dluh pak ¢ini vefejné finance vice kiehké, omezuje ucinnost a efektivnost
monetarni politiky, diky ristu trokovych meér rostou ndklady na obsluhu dluhu,

Tedy dal§im argumentem pro ustaveni SGP je snaha zajistit, aby kazdy
¢lensky stat byl schopen vlastni rozpoétovou politikou (bez intervence Unie ¢i
bez ptimé pomoci ostatnich ¢lenskych statt) stabilizovat vlastni ekonomiku
v pripadé asymetrického Soku, respektive. aby koordinovana akce tiskalni
politiky vSech ¢lenskych statd mohla sehrat stabiliza¢ni roli v pfipadé recese
zasahujici celou zénu. Zajisténi tohoto je zjevné z té ¢asti Paktu, ktera zakotvuje
stitednédoby cil.

Sam zakaz pfekro€eni tiiprocentni hodnoty totiz nestaci: pokud se ¢lenské
staty v priznivé fazi hospodaiského cyklu zastavi na této hodnoté svého deficitu,
pak v piipadé poklesu hospodaiského cyklu se dostavaji do situace, kdy bud
naprosto nemohou svoji rozpoctovou politiku vyuzit ke stabilizaci nebo se
dostavaji do situace nadmérného deficitu se vemi neblahymi dbsledky. Zejména
pokud se jedna o asymetricky $ok a pokud se tedy do situace nadmérného deficitu
dostane jedind zemé& z celé zony. Je proto opét i otazkou diuvéryhodnosti celého
projektu EMU, aby staty disponovaly dostate¢nym prostorem pro aktivné)si
liskalni politiku v pfipadé poklesu hospodaiské aktivity ¢i jinych hospodaiskych

potizich.

3.1.5. Podpora koordinace politik v EU

Koordinace fiskalnich politik je formulovana jiz v Maastrichtské smlouvé
(Clanek 99 a 104). Od pocatku 111 faze prechodu k ménové unii, maji ¢lenské staty
povazovat jejich hospoddrské politiky za véc spolecného zdajmu — pokud se jednd o
jejich koordinaci  (European Parliament, 2002). Jde o tzv. Broad Economic
Policy Guidelines (BEPGs) neboli hlavni sméry hospodarské politiky EU.

BEPGs tvofi hlavni instrument pro v§eobecnou koordinaci hospodarskych
politik zemi EU. BEPGs jsou kazdoroé¢né piijimany ECOFINem a obsahuji
doporugeni jak pro rozpoctovou politiku, tak i strukturalni politiky zemi. Jejich

vyznam pro SGP vyplyva z faktu, ze BEPGs obsahuji doporuceni pro stiednédobé
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rozpoctove strategic, o které maji ¢lenské zemé usilovat. Podle SGP mtize Rada pti

ro¢nim hodnoceni programil stability zvazit. zda jsou politiky ¢lenského statu
konzistentni s témito doporué¢enimi ¢i nikoliv.

Koordinace hospodaiskych politik je v literatufe uvadéna jako dalsi
argument sveédéici pro existenci Paktu (Eichengreen, Wyplosz, 1998: str. 12).
Jednotnd ménova politika a nesladéné fiskdlni politiky mohou vést k vysokym
realnym urokovym miram, nizkym investicim, pomalému ristu, atd..

Ja si ale nemyslim, ze by pouhad c¢iselna omezeni delicitu a dluhu

napomohla koordinaci politik. Jde pravé o celkovou koordinaci v ramei BEPGs.

3.1.6. Politicko-ekonomicky dtvod

Posledni duvod svéd¢ici ,.pro™ existenci fiskalnich pravidel v ménové unii.
ktery zde uvedu, je zalozen spiSe na politické ekonomii a souvisi s udrzitelnosti
ekonomik na narodni urovni (viz vySe). Demokraticky zvolené vlady (nebo spiSe
koalice...) jsou velmi nachylné k politice deficitnich rozpoctd'” - takové politika
redistribuuje ptijmy budoucich voli¢lh k voli¢iim soucasnym. VétSina vldd neni
schopna deficity odstranit — je to velmi nepopuldrni — a tak je nutné zavést
fiskalni opatieni explicitné. Takto .shry urcené~ fiskdlni limity nuti vlady
k restrukturaliza¢nim opatienim vedoucim k ozdraveni vetejnych financi a zaroven

dostavaji moznost, jak voli¢lim tyto nepopuldrni restrikce vysvétlit. Myslim. zZe

'"jedna se o tzv. .efekt fiskdlni iluze™ (fiscal illusion effect, J.M.Buchanan), kdy politici plng
neptijmou naklady spojené s potiebou rostoucich statnich ptijma. aby mohli financovat zvysené
vetejné aktivity. Existuji zde 2 faktory:

1) Souéasni voli¢i hodnoti rozdilng ndklady spojené s rostoucimi danémi a naklady spojené
s VEL§im rozpodtovym deficitem: zatimeo zvydeni dani pfimo sniZzuje voliciv Cisty piijem
(redlné a ihned), vladni deficity jsou spojené s naklady jako napt. vy3si inflace, atd. (tedy jen
piedpokladang. hypoteticky a s odlozenou platnosti):

2) beéhem sestavovani rozpottu nejsou =dajmy budoucich danovych poplamikii nalezité
zastoupeny — budouci generace tedy nemaji v rozhodovani o sou¢asném rozpo¢tu a vydajich (a
jejich danich) zadné slovo. Proto politici ,odsouvaji~ naklady na soutasné potieby do
budoucna a vznika deficit (a kumuluje se dluh)
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tento politicky divod ma v zemich se starnouci populaci a §tédrym socidlnim

systémem své opodstatnéni.

Tedy pokud staty sami od sebe nesleduji pravidla fiskalni stability. je
nutné navrhnout alternativni, na pravidlech zalozeny systém. kde bude fiskalni
politika podrobena jistym externim zasadam a limitdm. Cilem takovych pravidel je
posilit kredibilitu a piedvidatelnost makroekonomickych politik. Takovymi

pravidly muze byt v na§em pfipadé praveé Pakt stability a riistu.

2.2. ARGUMENTY ..PROTI“ PAKTU STABILITY A RUSTU

V predchozi podkapitole jsme vidéli, ze mit fiskdlni pravidla upravend
jistymi pravidly, je v mé&nové unii nutnosti. Vyvstava zde ale otazka. zda je Pakt
stability a ristu tim nejvhodné&jsim prostiedkem k vytvéaieni a udrzovani idealnich
podminek pro existenci jednotné mény v ramci vice zemi.

Nyni se zaméfim na hlavni tvrzeni poukazujici na nevhodnost SGP v jeho
puvodni podob&. Musim upozornit, Ze jsou to nazory akademické a jedna se spiSe o

teoretické argumenty vyplyvajici ze struktury SGP.

3.2.1. SGP omezuje rozpoctovou flexibilitu

3 % HDP je pry dosti tvrdd hranice a neni zjevng tak t&zké ji porusit. Z
literatury pojedndvajici o ménovych uniich (tam, kde zemé ztratily svoji monetarni
suverenitu) je patrné, Ze pii absenci monetarni politiky je vE&3i rozpoctova
[lexibilita nutna k lepsimu absorbovani asymetrického Soku, ktery se objevi jen v
jedné ze zemi ménové unie (napf. netroda v zemédélsky zalozené zemi, ...) "

Aby bylo vytvoreno dostate¢né prostiedi pro manévrovani, je nutny rychly

piechod k vieobecné vyrovnanym rozpo¢tim. V obdobich pomalého ristu bude

" na druhou stranu: protoze existuje spole&nd meénova politika eurozény, nemize mit monetarni
ok dopad jen na jedinou zemi, ale projevi se i v ostatnich zemich EMU
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nutné pouzit n&jaké pro-cyklické politiky, které ale mohou zhordit podminky
v cyklu. Takové politiky bude nezbytné pouzit i v piipadé, kdy prostor vymezeny
Paktem nebude dostate¢ny k preklenuti kaly riznych recesi a nepiiznivych $oku.

Nekteti ekonomové tikaji, ze tivaha o pravé 3% (respektive 60%) hranici
je ponékud svémocnd. Jako diivod pro tuto hranici deficitu se ale udava fakt. Ze
nominalni trend rdstu HDP v ¢lenskych zemich bude ptiblizné 5 % (3 % realny
riist, 2 % inflace); pokud zem¢ budou drzet své deficity tésné pod 3 %. pak bude
v dlouhém obdobi jejich dluh konvergovat pravé k 60 % HDP nezdvisle na
pocate¢nim stavu.'

Evropské vlady se v minulosti do téchto limit vesmés vesly a tyto hranice
se berou jako dlouhodobé udrzitelny stav. Hranice pro pomér dluhu k HDP byla
stanovena podle stavu na poc¢atku 90. let, kdy primér vefejnych dluht ve 12
clenskych zemich byl pravé ptiblizné 60 % HDP a pokud budou staty respektovat

sttednédoby cil SGP. do deficitu 3 % [HDP by se mély vejit.

3.2.2. SGP pracuje asymetricky, fiskalni politika je pro-cyklicka®

Pakt neomezuje viadni pohnutky zvySovat vydaje nebo omezovat piijmy v
priznivych cyklickych obdobich; v Paktu neni nic, co by zabrdnilo zemim provadét
pro-cyklické zvySovani vydaji a omezovani danovych ptijmi béhem prudkého
ristu (Korkman, 2001). SGP totiZ nijak neodménuje ¢i nemotivuje k dobrému
fiskalnimu chovani, zejména pak v obdobi ekonomického boomu. Proto jsou tato
pravidla mnohymi vnimana jako asymetricky nastavena.

| kdyz se zrovna kli¢ové ukazatele nezhorSuji, mohou se v ekonomice
objevit takové, které zpomaleni ekonomické aktivity naznacuji. Znamku takového
chovani jsme mohli spatfit v eurozéné v roce 2000. V situaci optimistického ristu

(3.4 % v eurozoné jako celku) a zaroven nahlého vzestupu ceny ropy. ktery tlacil

AV b*y; d..deficit v % HDP, b...dluh v % HDP, y...nominalni riist HDP

* pro-cyklické fiskalni politika = kdyz fiskalni p¥istup zesiluje hospodafsky cyklus zvySovanim
strukturainiho deficitu v obdobi ekonomického vzestupu nebo deficit snizuje v dob& utlumu
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inflaci vzhiru, se zemé s vysokym deficitem nedokazaly zbavit jejich fiskalni
nerovnovahy. Konsolidace rozpo¢tia v Némecku, Francii a ltalii (ve 3 zemich. které
nerespektovaly pravidlo close-to-balance) byla jesté vice nepovedend nez jejich
nesmélé usili avizované v programech stability. Naproti tomu v ostatnich zemich
eurozony byl vysledek konsolidace mnohem lepsi nez se o&ekavalo. (Buti,
Eijffinger, Franco, 2002)

Pakt stability a rlistu mél vylepSovat situaci a fiskalni politika méla byt
alespofi neutralni, eventuelné proti—cyklicka, sautomatickymi stabilizatory?'.
Nicméné toto se nestalo a fiskalni politiky jsou jeSté vice pro~cyklické (Buti,
Franco, Ongena, 1997). Duvodem muze byt i to, ze fiskalni politika je pod
stavajicim SGP ponechana volnému uvazeni — a to byva vétsinou pro-cyklické.

Tato verze Paktu nepodnécuje vlady k rozpoétovému piebytku v dobach
expanze. Takze pracuje s deficitem asymetricky proti cyklu. Piebytek v dobrych
casech umozni automatickym stabilizatordm pracovat az v dobé utlumu. Podle
Eichengreena a Wyplosze (1998): ,pokud jsou rozpocty udrioviny blizko
rovnovahy nebo v prebytku tak, aby automatické stabilizatory mohly fungovat, pak
neni Zadny takovy Pakt zapotiebi”. Je to jakysi bludny kruh, protoze bez SGP by
pro zménu neexistovaly uz vibec zadné stimuly pro vlady drzet své rozpodty
vyrovnane.

Mnoho zemi nema své deficity vyrovnané ani v obdobich riistu. Za ptiklad
muzeme dat Recko, kde redlny rist v roce 2000 dosahoval 4 % HDP, ale stejné
mélo schodek rozpoétu 4.1 % HDP. Finsko (7,1%), Nizozemi (2.2%),
LLucembursko (6%) a Belgie (0.2%)22 byly jediné zemé, které dovedly svij
rozpocet piivézt z deficitu k ptebytku béhem hospodarského rlistu v letech 1999 -

2000. Velikosti deficitd ¢i prebytkil jednotlivych statd EMU a jejich miry rlstu

" automatické stabilizatory ~ rozmanité prvky datovych a vydajovych systémil (rezimi) reaguji

na ekonomicky cyklus a slouzi k omezeni fluktuaci v ekonomickych aktivitich; vysledek
automatickych stabilizatord je, Ze rozpo¢tova rovnoviha se zlep3uje v obdobi vysokého riistu a
zhorsuje se v obdobi zpomaleni ekonomiky

udaje v zavorkach znamenaji pebytek rozpo¢tu v roce 2000
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IHDP uvadim v grafu 1. Souhlasim stim. Ze do SGP by meél pribyt né&jaky

motivacni prvek v tomto sméru.

Graf 1: RUST HDP A ROZPOCTOVE DEFICITY JEDNOTLIVYCH ZEMi EMU
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zdroj dat: European Commission (2000-2005): “Public finances in EMU” [on line] 21.10.2005

3.2.3. Pakt stability a ristu odrazuje vefejné investice

Udrzovani rozpoétové situace blizko rovnovahy anebo v piebytku
znamena, ze investi¢ni vydaje musi byt financovany ze sou€asnych piijmi
(statniho diichodu). TudiZ neni jiz mozné rozlozit naklady néjakého investi¢niho
projektu na viechny generace dafiovych poplatniki, které budou mit z daného
projektu né&jaky uzitek nebo pfinos. To ssebou pfinddi nechut podnikat ty
projekty, které ,pozdrzuji* uzitek z nich, a maji za nasledek vyznamnou mezeru
mezi soucasnymi vydaji na né a budoucimi benefity z nich. Takovédto nechut
k velkym dlouhodobym investi¢nim projektim se silngji projevi v periodach

konsolidace (investice jsou vice omezovany nez ostatni polozky).
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3.2.4. SGP ignoruje celkovy fiskalni stav eurozony

Podle Paktu stability a rastu je kazda zemé zodpovédna za svou fiskalni
politiku. Ale agregace vSech jednotlivych. na narodni urovni uréenych. fiskdlnich
politik nemusi vyudstit v optimalni fiskalni situaci v eurozéné jako celku. A
nasledovné nemusi byt zaji§téna ani optimdlni ménova politika a tim ani vhodné
prostiedi pro reakce na ekonomické Soky. Také fiskalni postoj zucastnénych zemi
(na agregované drovni) nemusi byt vhodny Kk zajisténi piimérené¢ho politického
prostiedi. Tedy nepatfiénd a nepfiméfena fiskalni situace se mize objevit. i kdyz
nebylo poruseno zadné formalni pravidlo uéené Paktem. Napiiklad: posun od
rozpoc¢tového prebytku k vyrovnanému rozpocétu ve stejny ¢as v nékolika zemich
najednou muize vést k velmi expanzivni fiskalni situaci, piestoze kazda zemé
setrvava v mezich ur¢enych Paktem. A také naopak: koordinace fiskalnich politik
podle pravidel Paktu nemusi byt dostacujici reakci na velké spole¢né Soky. které
by vyzadovaly sladénou odezvu.

Tedy jedinym fedenim v tomto bodé& kritiky je koordinovana fiskalni

politika na trovni EU.

3.2.5. SGP se zamétfuje na kratkodobé povinnosti a zavazky

a nevénuje pozornost strukturalnim reformam

Tato kritika ma vice podob: Prvni. Pakt se zaméfuje téméf vyluéné na
kratkodobé cile (deficit rozpoc¢tu). A jako takovy poskytuje podnéty ke
kreativnimu uletnictvi a jednorazovym opatienim, kterd zamlzuji transparentnost
vefejnych uctl.

Druha: Co se ty¢e dluhu, SGP zkoumd pouze jeho droven, ale plvod
dluhu a jeho jednotlivé soudasti nejsou v Paktu nijak zahrnuty ani zkoumany —
naptiklad podminéné zavazky vefejného penzijniho systému. Tedy Pakt zachazi
stejné se zemémi. které maji ve sttednédobém a dlouhodobém horizontu naprosto
jiné vyhlidky a jiné Grovné dluhu (napi. zemé stiedni a vychodni Evropy, které by
se radi k EMU ptipojily: nyni maji dluh relativné nizky, ale budou zde nutné

vefejné investice ke sblizeni se se stavajicimi ¢leny; naopak u ¢lenskych stati
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s dluhem vy$§8im nez u ostatnich ¢lend je udrzitelnost tohoto dluhu k HDP vice
dilezita, zvlasté u téch, ktefi ¢eli negativnim demografickym trendim a jinym
Sokum).

Tieti. Pakt ziejmé negativné pusobi na realizovani nékteryveh politik

(jako je napftiklad zminovana reforma dachodového systému), které zvySuji
udrzitelnost skrze stfedni a dlouhd obdobi. ale na ukor vétsiho rozpoctového
deficitu v soucasnosti. EMU tedy posunula fiskdlni politiku do mnohem kratdich
¢asovych horizontd, nez v obdobi pied [ungovanim EMU.

Beetsma, Debrun (2003) analyzuji rozhodovéani vlady (ktera celi
nejistoté ze strany voli¢) o strukturdlnich reformach za existence fiskalnich
omezeni podobnych pravé Paktu stability a rustu. Jejich model ukazuje, ze ..Paki
muze zmarit strukturalni reformy — viada se vzdda budouciho riistu a udrzitelnosti

kviili soucasné stabilité.

3.2.6. SGP ,,strka v§echny do jednoho pytle®

Pakt stability a riistu (1997) tak jak byl strukturovany naznacuje, Ze kdyz
vlada bude mit rozpo&tovy prebytek v dobrych ¢asech, tak potom v recesi neporusi
rozpo&tovou hranici platnou pro EMU. Avsak mnoho statii se snazilo ,,drzet svou
ekonomiku na uzdé“ proto, aby vibec splnily kritéria pro vstup do EMU. Recese
pak znamend nemoznost dodrzeni 3% kritéria — vlady by uz nemohly pouzit deficit
jako prostiedek ke zvySeni vladnich vydajii a stimulovat tak poptavku. Recese tedy
mize trvat del§i dobu, nez kdyby mohla byt poptavka stimulovana pres vefejné
vydaje. To miize mit dlouhodobé dopady na jednotlivé zeme.

Piedmétem kritiky je tudiz i fakt. Ze SGP uplatiiuje na viechny cleny
eurozony pristup ,one-size-fits-all*, kde nezalezi na tom, zda maji viechny zemé
stejné vychozi podminky — limity plati na viechny stejné bez rozdilu. Fakt, ze
vdichni ¢lenové maji splnit stejna kriteria by byl opravnény pouze tehdy, kdyby
deficity ve viech zemich mély za nésledek stejné externality. Navic neni divod
k tomu, aby zemé mély stejny cil (deficit a dluh), kdyz jejich skryta pasiva
(penzijni sytém, ...). potencialni miry ristu, mezery ve vystupu, budouci investi¢ni

potieby, apod. jsou $iroce rozdilné.
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Toto je ziejmé zejména po poslednim roz§ifeni Evropské unie (2004) o
deset dalSich statd. Pravé zde by se mohla vyrazné&ji projevit odli§na fiskalni
situace nové prichozich zemi. které na jedné stran¢ budou muset pokracovat
v nastoupenych fiskalnich reformach a konsolidacich. aviak na druhé stran¢ budou
muset najit dostateény prostor na ko-financovani evropskych vydaji a obecné na
posileni vefejnych investi¢nich vydaji za uéelem odstranit fyzicky existujici
mezery (infrastruktura, ...) a vytvofit ptiznivé prostiedi pro dosazeni rychlej§iho

tempa realné ekonomické konvergence ke standardim . star§ich™ ¢lentt EU.

3.2.7. Dlouha procedura vyhodnocovani, nefunkéni vynucovaci

mechanismus

Dalsim [laktem, ktery je v SGP diskutabilni, je zdlouhavost procesu
sankcionovani. V EDP (procedufe nadmérného deficitu) je mnoho nejasnych slov,
které mohou sankce danému statu v podstaté odpustit. Ale na druhou stranu je
faktem, Ze proces musi byt spravedlivy a uvazlivy.

Je tedy vidét, Ze argumenty .proti* puvodnimu Paktu stability a ristu
nemusi byt jen ekonomického rdzu. Jeho funkénost byla zdsadnim zplsobem
omezena &i ptimo zpochybnéna v disledku evidentniho poklesu miry politického
ztotoznéni se s dohodnutymi pravidly, které jsme v poslednich letech v mnoha
zemich EU svédky. Nékteré c¢lenské staty se rozhodly naprosto explicitné
nerespektovat zakladni mezinarodni smlouvy a pravidla, na jejichz formovani se

piitom v neddvné minulosti samy spolupodilely. To obndsi vyrazné riziko ztraty

kredibility jak vldd samotnych, tak i konkrétni podoby fiskalnich pravidel (SGP).

VILASTNOSTI FISKALNICH PRAVIDEL A SGP

Drive neZ se budu zabyvat konkrétnimi navrhy na reformu, zhodnotim,
jaké nedostatky mél ptivodni Pakt stability a ristu z pohledu hodnoceni fiskdalnich
pravidel.

K tomuto G&elu se nejéastéji vyuziva dvoji zpiisob hodnoceni. Prvnim jsou

Kopits-Symanského a druhym Inmanova kritéria hodnoceni fiskalniho pravidla.
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3.3.1. Hodnoceni SGP podle Kopits-Symanského kritérii*’

Jsou fiskalni pravidla EMU ..dobra=? George Kopits a Steven Symansky
urcili- nékolik  Zadoucich vlastosti  fiskdlnich  pravidel. Fiskalni  pravidlo
odpovidajici témto podminkam by mélo vykazovat minimum externalit. Podivejme
se tedy. zda SGP v jeho plivodni verzi toto splioval a v kterych bodech byla jeho
reforma nezbytna.

Kopits a Symansky stanovili kritéria idealniho fiskalniho pravidla. Pokud
by takové pravidlo existovalo. mélo by splnovat nasledujici kritéria. U kazdého

z nich uvadim, jak SGP toto kritérium respektuje — to je také shrnuto v tabulce 1:

- spravaé definované — jasny' cil, potiebné instituce, , unikové klauzule*, ve tuk.

aby se zamezilo dvojsmysinosti
SGP jasné stanovuje jak mimofddné okolnosti, pii nichz je mozné
pravidla porusit, tak i sankce. které budou pfipadné uplatnény. Ale
existuji i nejasnosti: pravidlo ,close-to-balance or in surplus®™, neni

specifikovana sankce za ptekroéeni limitu dluhu, atd.

- transparentni — musi stunovit jusné a pruhledné nicetnictvi, ilohu ekonomickych
prognoz, zpusob zverejrovani hlaseni a zprav
V EMU pietrvava nejistota kreativniho ucetnictvi. Prognozy EK jsou
diilezitym bodem pii posuzovani fiskalni situace, ale uloha EK v tomto
neni presné specifikovana.

- udekvaini vzhledem ke stanovenému cili — zda zavedeni pravidla sméruje k

poZadovanému cili
Cilem SGP je nizka inflace drzena pres ,sludné” fiskdlni chovani
¢lenskych stath EMU — tedy rozpoctova opatrnost — ta ale nemusi byt
piiméfena pro vSechny: napi. nékteré staty potiebuji velké investice.
Dalsim nedostatkem je absence postihu expanzivni fiskalni politiky

v obdobi hospodaiského riistu.

“ nasledujici podkapitola podle: Kopits, Symansky (1998)
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- konzistentni = v souladu s ostatnimi makroekonomickvmi politikami a pravidly
Z procedurdlniho hlediska SGP zajist'uje konzistenci politik propojenim
fiskalniho dohledu s koordinovanou hospodaiskou politikou dle BEPGs.

- jednoduché - tak. aby bylo srozumitelné pro zakonoddarce i pro verejnost
Pravidla SGP jsou velmi jednoducha a pro kazdého €lovéka srozumitelna.

- flexibilni — tak, aby se pravidlo prizpusobilo viéjsim sokum, které jsou mimo

kontrolu Fidicich organu (viddy. ...)
SGP pfesné jmenuje vyjimeéné situace v piipadé piekroceni deficitu, ale
nepfizptisobuje se potkebam dlouhodobych velkych investic. Je aplikovan
pFistup one-size-fits-all, coz neni flexibilni.

- vyautitelné — je potieba pevné stunovit konkrétni ramec sankei a postihu
SGP stanovil ramec postiht velmi peclivé, avSak proces piijimani
rozhodnuti o poruseni pravidel je subjektivni — zalezi na rozhodnuti Rady
- tedy na statech samotnych. Jsou tedy zaroven vykonavateli fiskalnich
politik i soudci — to vede ke ztraté davéryhodnosti. SGP je $patné

vynutitelny.

- podpoieno reformami — pravidlo musi byt podporeno ucinnymi reformami

Tyto reformy zlstavaji vné podstaty SGP a provadéni reforem neni nijak

ohodnoceno ¢i zvyhodnéno, ani podporovano.

Tabulka 1: SGP PODLE KOPITS-SYMANSKEHO KRITERII

kritérium pravidla | hodnoceni pravidlo splnuje kritérium:
spravné definované * * * %% velmi dobie
transparentni * k **x  dobie
adekvatni * x * ...ne moc dobfe
konzistentni * %
jednoduché * ok ok
flexibilni * %
vynutitelné *
podporené reformami *

zdroj: Buti, Eijffinger, Franco (2002): "Revisiting SGP: Grand Design or Intemal Adjustment? "
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Celkové se fiskalni pravidla uréena Paktem stability a riistu jevi podle

Kopits-Symanského kritérii .dobfe*. Neisilngisi strankou SGP je jednoduchost a

neislabgi se tyka vymahatelnosti a souladu s reformami. Bure$ (2005. str.2)
Fika: Je treba se smifit s faktem. Fe idedalni fiskalni pravidlo neexistuje. Pres
v§echny svoje nedostatky je zdkladni pravidlo 3 % a 60 % HDP pro deficit a vlddni
dluh spravané a spliuje dvé klicové charakieristiky, a 1o Jednoduchost  a
transparentnost. S timto nazorem souhlasim.

Musime zde také brat ale v Gvahu. Ze tato kritéria byla plivodné navrzena
pro posuzovani kvality .domacich™ fiskalnich pravidel. Nadnarodni charakter SGP
ovlivnil jejich pvodni formu a to ve dvou smérech. Prvni: musi byt respektovéana
narodni suverenita a riiznorodé narodni preference jednotlivych stati EMU — tedy
napfiklad velikost vladniho sektoru musi byt ponechéna volnému uvazeni
(vzhledem k rizné socialni povaze jednotlivych statd). Druhy: nadndrodni
charakter a velky pocet zemi zvySuje nesourodost a rozptyleni preferenci a tim

prohlubuje trade-off mezi riznymi kritérii (viz kap. 3.3.3.).

3.3.2. Inmanova kritéria

Robert P. Inman (Inman, 1996) nastavil ¢tyfi hlavni kritéria na zékladée
zkoumdni fiskalnich pravidel ve stitech USA. Pomoci nich zhodnotime, zda byl
SGP dobie nastaven k tomu, aby zajidtoval dodrzovani fiskdlnich pravidel. Tato
&tyfi kritéria aplikuje na ,silna* a slabd™ pravidla a nasledné porovnava s Paktem

stability a rustu — viz tabulka 2.

Tabulka 2: SGP vs. INMANOVA KRITERIA

riterium slabé tiskalni pravidlo silné fiskalni pravidlo SGP
pravidlo
-nacasovani hodnoceni ex ante ex post ex post

moznost zruseni €i
pozastaveni pravidla

-vétsinove pravidlo umozZnéno neumoZn&no neumoznéno
vynutitelnost

-autorita, kontrolni organ zaujaty nezavisly zaujaty
-pfistup k info omezeny otevieny omezeny
-sankce malé velké velké
moznost pozménéni

-proces jednoduchy sloZity slozity

zdroj: Inman (1996): .Do balanced budget rules work? U.S. experience and possible lessons for the EMU"
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Aby bylo fiskalni pravidlo silné a efektivni, musi byt pravidlem ex post.
ne ex ante — to je dialezité pravé v mezinarodni souvislosti, nebot' by hrozilo riziko
moralniho hazardu a obtize v dohlizeni na ex ante politickd prohlaseni. Toto Pakt
spliuje dobre.

Pro silné pravilo je také dilezité. ze nemiize byt zruSeno nebo pozastaveno

pouhou prostou vétSinou hlast. Stejné tak je pozmén&ni stdvajicich pravidel

nemozné nebo nakladné. V ptipadé SGP je potieba jednomysinost — tedy spliuje
pozadavek na silné pravidlo.

Problém vidim aZ u vynutitelnosti sankci. Autorita. kterd vynucovani

zajist'uje, toliz neni nezdvisla. nestranna ani nezaujatd. Pravidla by méla byt
vynucovana vefejnym a politicky nezavislym organem ¢i soudem. Pro dostatecnou
vynutitelnost je dale potiebny vefejny pistup k hodnoticimu organu, aby byla
poskytnuta moznost véem potencialné postizenym stranam poukdzat na poruseni
fiskalnich pravidel. Co se ty¢e SGP. je pfistup fakticky uzavieny pro soukromé
obéany i spolegnosti. Tedy jevi se jako slubé pravidlo. Avsak je nutné podotknout,
7e v situaci velkého poctu zemi by vefejny pfistup byl zna¢né komplikovany.

Pokud jsou pravidla porusena, mély by nasledovat podstatné sankce. To

v pripadé SGP plati. Jen znovu nastava problém s procesem jejich vymahani.

A7 na vyjimku vynutitelnosti, Ize podle Inmanovo kritérii SGP definovat
jako silné fiskalni pravidlo. Slabé pravidla (v naSem pfipadé¢ se tyka vynutitelnosti
SGP) nebyvaji vétSinou ze své definice efektivni. Efektivita ale zavisi také na
reakcich viech ucastnikl. Staty se chovaji rozdilng v zavislosti na jejich velikosti —
proto budou malé staty spise dodrzovat pravidla neZ stity s velkym vlivem. Malé
staty pln& nesou disledky svych aktivit — nemaji moznost ovlivnit rozhodovani ani

situaci v ostatnich zemich EMU.

3.3.3. Diskuse o trade-offs mezi vlastnostmi SGP

Idealni fiskalni pravidlo neexistuje. Objevuji se zde rrade-offs — jakési
kompromisy mezi riiznymi kritérii a pozadavky na SGP. Abychom nasli to spravné

pravidlo, musime stanovit, ktera z vlastnosti je pro nas vice dillezita a v jak¢ mife.
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Piikladem muze byt nasledujici kompromis: jednoduchost a
transparentnost vs. flexibilita. Na jednu stranu muize byt preferovana
jednoduchost a transparentnost nad flexibilitou. aby mohl fungovat napfiklad
mechanismus ,.peer presure™, centralni monitoring anebo se pfedeslo mordlnimu
hazardu ze strany nékterého ¢lenského statu. Ale na strané druhé, rozmanitost zemi
zvySuje heterogenitu preferenci. Pii splnéni kritéria jednoduchosti je nastaveno
jedno prosté pravidlo. OvSem piistup one-size-fits-all neni zcela jisté¢ optimalni —
jc tedy nutné zavést vice flexibility. Tim jsme u problému trade-off: musime najit
optimalni miru jednoduchosti a flexibility pro vSechny staty a hlavné pak tomu
odpovidajici [liskalni pravidlo. coz v praxi nebyva lehké. SGP je jednoduché
pravidlo a pravé tato jednoduchost a transparentnost ubira na flexibilité.

V pripadé SGP jsou posuzovany stejné viechny zemé bez ohledu na
riiznou Groven vefejného dluhu, na jinou potiebu vefejnych investic ¢i rozdilnou
vy§i  budoucich zdvazkl (viz kap. 3.2.6.). Stanovovani stfednédobého
rozpo&tového cile by mélo brat v Gvahu [inanéni poméry vyjddiené stavem
vefejného dluhu a dlouhodobou udrzitelnost ohroZenou napiiklad ristem vydaj na
penzijni systém a jeho reformu - tedy byt vice flexibilni. To bude ale znamenat

mensi jednoduchost.

K tomu bychom méli hledat také optimalni kompromis mezi
jednoduchosti a adekvatnosti. Zaméfit se na to, zda pravidlo sméfuje praveé
k tomu nasemu cili. Cilem SGP je udrZet nizkou inflaci pres ukdznéné fiskalni
politiky jednotlivych zemi. Ale jak jsem popsala v kapitole 3.2.4.. nikde neni
dokazano. Ze prostd agregace jednotlivych, i kdyz ukdznénych [iskalnich politik
vyuasti v optimalni fiskdlni situaci v eurozoné jako celku. Jednoduchost je v nasem

ptipadé trochu na Gkor adekvatnosti.
Existuje také trade-off mezi flexibilitou a vymahateclnosti; flexibilitou a

kredibilitou. atd. Vsechny tyto vlastnosti jsou mezi sebou provazané a je nutné

nalézt jejich optimalni kombinaci.
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SHRNUTI

Snad dostate¢né jsem popsala. pro¢ museji byt fiskalni politiky ¢lenskych
stati EMU néjak omezeny. Vétsi diskuse se ale vedou o tom, jakym zplsobem a
zda je k tomu SGP vhodnym prostiedkem.

Snad nejbéznéjsi kritika sméfuje proti pfiliSné restriktivnosti tohoto
systému (vychazi pfedev§im ze strany velkych statit EMU): Pakt stability a rlstu
podle nékterych kritikt brzdi rist. vede ke zvySovani nezaméstnanosti, a to
predevsim tim, Ze znemoznuje anti-cyklickou stabiliza¢ni fiskalni politiku. navic

v situacl. kdy se ¢lenské staty EMU vzdaly monetarni politiky. Tato kritika ale na

,,,,,,

v

acinné fiskalni politiky — a to pravé diky malému nebo Zadnému dluhu. Ano, Pakt
stability a ristu do ur¢ité miry omezuje uziti nastroji fiskalni politiky v rukou
Clenskych stati. Neni ale spise cilem Paktu donutit staty ke véasnym reformam,
aby pozdé&ji udrzely své veiejné finance v mezich SGP?

Jako zévazny problém vidim spiSe duvéryhodnost Paktu. Najdeme zde
dvé slaba mista: vdgni uréeni napr. zdavazku smérovat ke stiednédobému cili
rozpoltové rovnovahy ¢&i prebytku a systém sankei za prekroceni limitu 3 % [HDP.
Zatimco hranice 3 % je vynutitelnd i pouzitim konkrétnich sankci, smérovani
k .rozpo¢tové rovnovaze ¢i prebytku™ je deklarovdano vcelku nezavazné.
Empiricky mutzeme také konstatoval, Ze v drivéjSich letech nékteré staty
neusilovaly o redukci strukturalniho deficitu (viz Némecko). Problematicka je i
vérohodnost postihu za piekro¢eni t(fiprocentni hranice — pravé v disledku
zmékéeni  pivodniho némeckého ndvrhu. kdy misto automatickych sankei
nastupuje rozhodovani Radou. Vérohodnost zde naruSuje fakt, Ze dne$ni
.provinilci™ mohou byt zitfej§imi ,soudci™ a naopak. To, Ze vyznamny nedostatek
je ve vymahatelnosti je dobfe vidét z dvou vySe uvedenych hodnoceni vlastnosti
SGP.

Zéasadnim problémem je i jistd vnitini asymetrie v celém mechanismu

Paktu stability a ristu. Tato asymetrie zvy$uje riziko vynucenych pro-cyklickych
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politik ve Spatné konjunkture®™. Je proto na misté navrh. aby Pakt byl doplnén o
motivaéni mechanismy. které by staty vedly k likvidaci deficitd a k vytvareni
piebytkl v obdobi dobré hospodaiské konjunktury.

Vyse uvedena kritika SGP vychazi z riznych zdroji a tedy od ekonom a
akademik, ktefi maji veelku rozdilné nazory na fungovani Paktu — stejné tak jako
¢lenské zemeé EMU. Ja osobné si myslim, ze Pakt tak. jak byl nastaveny pied
reformou 2005 mél nejveétsi nedostatek pravé ve $patné vymahatelnosti a chybgjici
kredibilité. Samoziejmeé, Ze Pakt je rigidni, ale pokud ma byt jednoduchy a
transparentni, je sniZzena flexibilita vysledkem. Uréit¢ je také nutné vyjmout

nékteré vydaje z posuzovani rozpo¢ti — vice o tom v posledni kapitole.

Kritiky fiskalnich pravidel EMU lze nalézt dost. Ovsem jiz také vime, Ze
fiskalni politiky jednotlivych ¢lent eurozony je nutné korigovat. V kapitole 5 se
budu vénovat akademickym navrhiim na zménu Paktu stability a ristu tak, jak byly
navrzeny jesté pred reformou SGP v bfeznu 2005 a v 6. kapitole diskusi a ndvrhiim

¢lenskych stata na reformu.

* Canzoneri, Diba (2000), str. 23



4. SGP V PRAXI DO REFORMY NA JARE 2005

Imciativa SGP vze§la ze strany Némecka, které mélo obavy o mozne
svy$ovant mflace a stabilitu eura — to vie pravé kvul jednotne monetarni pohtice
vedené Evropskou centralni bankou a mnoha nejednotnym fiskalnim politikam
clenskych zemi EMU.

SGP ma za cil udriet rozpocty a dluhy stane na wrovai, kterd neohrozuje
stabilitu nové mény. V této kapitole se zaméfim na to, zda staty SGP opravdu
respektugi Je§té predtim ovSem uvedu na pravou miru to, jak se rozpoctova situace

ve skutecnosti posuzuje — cvklicky upravena bilance, minimal benchmarks, atd.

4d.1. CYKLICKY UPRAVENA BILANCE

Jedna z velkych kritik fiskalniho ramce SGP spocivala zpoCatku v tom, zc
rozpoctové cile byly stanoveny v nommnalnich hodnotach V roce 2002 byl
proveden vstiicny krok a pfi posuzovani rozpoltové situace zemé zacal byt
formalné bran v Gvahu dopad hospodaiského cyklu na danou zemi - bylo orevriené
nznano pouZivani cyklicky upravené bilance a objasnéna jeji role v posuzovani
programu stabiliy jednotlivych zemi

Jak tedy pf1 posuzovani programi stability Evropska komise hodnoti, zda
e stiednédoby rozpodtovy cil téméf vyrovnany nebo v prebytku”? Rozpoltova
situace v souladu se SGP musi byt méfena v podminkach, které jsou upraveny o
vIn ehonomického cyklu. Tato &ast se obvykle nazyva  strukturdlni bilance”
nebol _cvklicky upravena bilance (= cyclically adjusted balance — CAB)

Pro kazdy stat se stanovuje takova cyklicky upravend bilance, ktera
poskytne bezpeénou rezervu a zajisti, ze 3% hranice deficitu rozpoctu nebude pri
normalnim pribéhu ekonomického cyklu prekrocena Tu Komise oznacuje jako

minimal benchmark*
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4.1.1. Razné pfistupy k vypoétu cyklicky upravenych proménnych

\idealnim  svété s dostatenymi informacemi o viech rozpoctovych
udajich by bylo mozné prizplsobit kazdou rozpoétovou polozku tak. aby
vyjadiovala jeji ,pravou” strukturalni pozici Ve skute€nosti viak takove idealm
mformace nejsou k dispozict. Proto se pomoci nepfimych metod cykhcka slozka

rozpoctu vyvozuje z kovariance vladnich piiyma a vydaja s fluktuaci vystupu

Nejbéznéjsi metodou uréovani cyklické slozky rozpocin (cc, cyclical
component) je aplikace mezni citlivosti pFijmu (&) a vwdaju ( na mezeru
vpstupu (OG, output gap). Rovnici pro strukturalni bilanci (3.1) ziskame

odeetenim cvklické slozky (¢¢)) od aktualni rozpoctové bilance (by). B, je nommalni

'R ¥ Rr )
4 L

hilance. Y, je nommdlni HDP; Y," e aktudlni vystup v redlném vyjadfeni, e
potencralinn vystup také v realném vyjadien
/]’ n vi _ yl\’/’
’ > [T ~ . M ! ~ . s 1
CAB =b, ~cc,=—+ = (z,m, + auxp)* oG, =— - (am, + Lm,)* (3 1)
l’ -t

S ohledem na zjednodudujici piedpoklady a bézné problémy odhadi, dava
metoda  pouze priblizny vysledek.  Vysledky musi byt tedy iterpretovany
s opatrnosti. Zatimco existuje vieobecny soulad nazorti na dblezitost odhadovan:
rozpoctové cithvost;, tak panuje mnohem mendi shoda na postupu, jakym
odhadnout porencialni vystup a mezeru vystupu. Pro spolitani mezery vystupu je
nutne znat odhad potencialniho produktu — ten ale neni pfimo zjistitelny a tak je
nutne pijjmout mnoho predpokladl, aby bylo mozné oddélit trend a cyklus.

1) Jeden  zpristupl  k odhadnuti  potencialniho  vystupu a  souvisericich

vvstupovych mezer je metoda statistického filtru Tato metoda se veln lehce

pouziva a jeji vysledky jsou snadno reprodukovatelné Navic tato metoda nema
naro¢né pozadavky na data a je mozné )i provadét na zakladé dat obsazenych
\ programech stabihty (resp. konvergencnich programech)  Nevyhodou
statistickeho filtru vsak je nedostatek ekonomickych zakladl, coz zplisobuje
patnou a slozitou ekonomickou interpretact vysledki

n) Dalsi vieobecné pouzivana metoda je pomoci odhadu produkéni funkce Ta

e zaloena na ckonomickych zadkladech a vysledek tedy mize byt lehce
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vysvétlen z ekonomického hlediska. Na druhou stranu vysledek siné zavisi na
predpokladech o produkéni funkci — napf. vynosy z rozsahu, potencialm rust

technologickeého vyvoje, odhad miry strukturalni nezameéstnanosti, atd

4.1.2. Pristup Evropské komise®
ODHAD MEZER VYSTUPU

K odhadovani produktovych mezer pouzivala Konuse zpocatku metodu
statistického Hodrick-Prescottova filtru® Pfes vyhody, které jsem nz zminila
vye. se ukazalo, Ze nedostateéna spojitost s ekonomickou teorii je vaznym
nedostatkem®’ (dosazené vysledky nebylo mozno pouzit pro ekonomické analyzy
hodnotici naptiklad stanoveni mezd ¢ mflaém tlaky) Z téchto duvodid se Evropska
homise rozhodla, ze bude vhodngsi ptejit na druhy pristup — tedy k produkéni
funkci  Tato metoda byla odsouhlasena na zasedani Rady ECOFIN
6. hstopadu 2001 K vypoc&tu potencialniho produktu vyuziva Cobb-Douglasovu

produkéni funkct, ktera zavisi na tfech faktorech:

| na potencionalni velikostt pracovnich vstupt, ktera je zalozena na odhadu
NAIRU*  na po&tu praceschopného obyvatelstva a na trendu mury

participace

393

na kapitalové zasobé v podnikovém sektoru

3 na trendu miry celkové produktivity z vyrobnich faktor@

nasledujici podkapitola podle: European Commision (2002)

pEL vy poctu Fesi Hodrick-Prescottuy filtr minimalizaci 1éto rovnice:

Min {(,\', —,\‘,’ ) - A[()’,,l -y )‘b"f’ - )fln)H

sa dalsi vazné metodologické problémy lze oznagit citlivost dosazenyeh visledku na ad-hoc
stunovent parametru A, ktery vyjadiuje celkovou délku hospodarského cyklua tzy .end point
hias™ problem - tedy vychylenost dosahovanych vysledku pit vypoctech ke konct celého cyklu

" NAIRU = inflaéni mira nezvysujici nezaméstnanost: v tomto piipadé odvozeni z Phillipsov
kivky Kalmanovym filtrem
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Vysledky dosazené obema metodami mizeme srovnat v tabulce 3. ktera
ukazuje odhady mezer vystupu pro obdobi 2000-2003. Je patrné. ze u vét3iny zemi
isou rozdily ve vysledcich ziskanych obéma metodami relativné malé. Av3ak
rozdily v odhadu mezer vystupu jsou u nékterych men$ich zemi (Recko. Finsko.
[rsko. Lucembursko, Portugalsko ~ oznaéené barevné) vétsi nez jeden procentni
bod. | presto bychom mohli usoudit. ze prechod k metodé produkéni funkce byl
pravdépodobné spravny, nebot’ pfinasi pfiblizné stejné vysledky, které jsou navic

ekonomicky dobte interpretovatelné.

Tabulka 3: ODHAD VYSTUPOVE MEZERY A POTENCIALNIHO RUSTU HDP POMOCI
PRODUKCNI FCE (C-D) a HODRICK-PRESCOTTOVA FILTRU (HP)

v % HDP mezera vystupu potencialni rust HDP
2000 2001 2002 2003 2001
HP C-D HP C-D HP CD HP C-D HP C-D

Belgie 1.9 1.8 0.6 04 -0,5 0.6 0 -0.1 23 2,4
Némecko 0,6 0.6 -0,5 -0.8 -1.4 -1.5 -05 -0,7 1.7 1.9
Recko 0.2 1,2 0.8 1.9 0.9 26 1.4 3.5 35 3.3
Spanélsko 1.6 1.3 1,2 0,7 0,3 -0,2 04 -0.3 3.1 3.3
Francie 0.8 09 0.5 04 -0,2 -0,6 0.2 -0.3 23 25
trsko 6,8 59 6 47 2,3 0.8 1.5 -0,3 75 8
Italie 0.2 0,2 0.1 -0,3 -0,5 -1,2 0.1 -0.9 2 2,3
Lucemb 26 1.2 2,5 0,5 0,3 -2,1 0,5 -2,5 52 5.8
Nizozemi 24 22 0.8 0,5 -0,3 -0.9 -0,1 -0,8 27 28
Rakousko 1.4 1.2 03 0,2 -0,5 -0,4 0.1 0.1 21 2.1
Portug. 2.2 1.8 1.4 -0.1 0,5 -1,6 04 -2,6 25 3,6
Finsko 46 32 19 06 0.2 -0,7 0.2 -0.5 34 34

12 1.1 0.9 0,3 0 -0,6 -0.9 0 -0,9 2,3 2,5
Dansko 1.6 15 02 03 -0.3 -01 0 0.1 23 2,2
Svedsko 23 22 0.9 07 0 0.1 0.2 0,4 26 27
V Britanie 0.8 04 0.5 -0,1 -0.1 -0,9 04 -0,7 2,5 28
EUTS 1.1 [O8¢) 0,4 9] -0,5 -0,8 0,1 -0,9 2, 2,6
zdroj: European Commission (2002): "Public finances in EMU - 2002" no.3 {on line] 21.10.2005

ODHAD ROZPOCTOVE CITLIVOSTI

Parametry rozpoétové citlivosti na mezeru vystupu pouzivané Evropskou

komisi jsou zalozeny na daiiovych a vydajovych elasticitach pocitanych OECD.
Celkova piijmova eclasticita je dosazena pouzitim vazen¢ho prumeru Clyf
prijmovych elasticit (dan€ z prijmu, dané korporaci, prispévku na socialni pojisténi
a nepfimych dani). Obdobny je pfistup pfi vypoctu vydajové citlivosti, kdy je
kladen nejvétsi diiraz na statni transfery domdacnostem (zejména vydaje na
nezameéstnanost). Celkova rozpo¢tova citlivost na mezeru vystupu, kterd je

soudtem prijmové a vydajové citlivosti, je v eurozon€ i EU okolo 0,5. To znaci. Ze

-139.
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pii zméné produktové mezery o jeden procentni bod, se rozpo¢tova bilance zméni
0 0.5 % HDP. Citlivosti pro jednotlivé staty uvadim v tabulce 4.

V3eobecné hlavni determinant miry rozpoctové citlivosti je celkova
velikost vladniho sektoru v ekonomice — jako pfiklad midzeme uvést skandinavské
zemé& s vysokou mirou statniho prerozdélovani. které maji koeficienty citlivosti
vyssi. Velikost vladniho sektoru v EU je v priméru 45 % HDP. coz odpovida

pravé koeticientu citlivosti 0.5.

Tabulka 4: ROZPOGTOVE CITLIVOSTI POUZIVANE EK (v % HDP)

B D | GR|ESP| FR | IRL | IT |LUC|NED| AT | PT | FIN |EU12| DK | SW | GB [EU15
0,60|0,50|0,40|0,40| 0,40|0,35| 045/ 0,60|065|0,30(0,35{0,70| 0,50 { 0,80} 0,70| 0,50} 0,50

zdroj: European Commission (2002): "Public finances in EMU - 2002" no.3 [on line] 21 .10.2005

4.1.3 Minimal benchmarks

Minimal benchmarks jsou analytickym nastrojem Evropské komise
k urcovani maximalni vyse strukturdlniho rozpoctového deficitu, pti némz jeste
nedojde v prabéhu kolisani cyklu k pfekroceni 3% hranice deficitu. Dodrzeni
tohoto limitu viak neni totéZ co vyhovéni pozadavku Paktu o vyrovnaném ¢i
piebytkovém rozpo¢tu, nebot minimal benchmark pouze stanovuje hranici, ktera je
dostatecnd k pokryti cyklickych rizik. pfi¢emz necyklicka rizika (neo¢ekavany
pokles piijmi, prekroceni vydajil) nezohlediuje. V tabuice 5 je ptiklad odhadu
minimal benchmarks poéitané na zdkladé metody produkéni funkee a .cyclical
safety margin* — tato mira vyjadiuje rozpéti v némZ jeSte budou pusobit

automatické stabilizatory — tedy doplnék k minimal benchmark do 3 % HDP,

Tabulka 5: ODHADY MINIMAL BENCHMARKS (v % HDP)

zeme B D | GR|ESP| FR | IRL| IT |LUC|NED| AT | PT | FIN |[EU12| DK | SW | GB |EUT5
minimal
benchmark

07|-16|-17|-15]-1,7|-1,3[-1.5(01]-07|-21|-1.2{ 08| -1.4 |-0.3 -08|-12(-14

cyclical safety

: 23|14]13|15[13[17{15(31|23[09| 18|38 16 |27|22|18( 16
margin

zdroj:  European Commission (2002): "Public finances in EMU - 2002" no.3 [on line] 21.10.2005
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1.1.4. Nutnd opatrnost pfi pouZiti cyklicky upravenych udaju

Pf1 hodnoceni rozpoctové situace na zakladé cyklicky upravené bilance
musine obdrzené vysledky mterpretovat s uréitou opatrnosti, nebot’ s ohledem na
zjednodusujici predpoklady a obvyklé problemy odhadi, nam tato metoda piinese
pouze piiblizné rozlozeni rozpoctové bilance na cykhckou a strukturalni cast
Existuje nékolik pficim mozné vychylenosti odhadi Prvni souvisi se skute¢nosti.
z¢ odhadovana cykhcka slozka vyjadiuje prumérny vlhiv mezery vystupu na
rozpocet, avSak zmény v mezefe vystupu mohou byt zpiisobeny neobvyklou
udalosti, ktera nema standardni efekt na rozpoltovou bilanci. Druhym duvodem je
pozadovana symetri¢nost mezer vystupu a sni spojené klicove, ale svévolne
rozhodnuti o ¢asovém horizontu cyklu, v némz bude soucet mezer nulovy. DalSim.
ne vsak poslednim je fakt, ze nefinanémi toky zaznamenavané v narodnich uctech
jsou nezavislé na jejich pivodu - tedy na jejich strukturalnich ¢ cyklickych

viastnostech a  delce jejich trvani  ZjednoduSeni také predstavuje spojovani

cyklické slozky s celkovou mezerou vystupu Jmy (ale slozité)si) zpiisob by bylo
spont 1 s rlznymi slozkami HDP a ziskat tak u¢inky zmén ve slozeni vystupu

V' kontextu rozpoc¢tového dohledu by mohla byt problémem nepstota
ohledné toho, kolk v pribéhu cyklu nashromazdénych negativnich mezer vystupu
bude na konci cyklu vyziskano zpatky. Jesthze nashromazdéné produktove ztraty
nebudou obnoveny, pak ocekavany prijem nebude ve skutecnosti nikdy realizovan
Tento  problém  v3ak  dostate¢né zmirnuje ke  stabilité  orientovana

makroekonomicka politika EMU (Buti, Giudice, 2002).

a4.2. CELKOVA MAKROEKONOMICKA SITUACE

V této tasti mé prace zhodnotim vyvoy vefenych financi ¢lenskych statd
EMU  Podivame se na rozpoctové bilance statt a jejch  zadluzeni
Z chronologického hlediska Ize toto téma rozdéht na tf1 €istr 1) snaha vyhovét
Maastrichtskym kritériim; 2) pozitivni vyhled let 1999-2000; 3) nisledujici pokles

Budu se vénovat zejména tém statim, kterym se nepodafilo udrzet sve

vefené finance v mezich uréenych Paktem stability a ristu
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4.2.1. Situace pfi pInéni Maastrichtskych kritérii

ROZOCTOVE BILANCE

Od roku 1994 je podle statistik vidét. ze se staty velmi usilovn¢ snazily
vyhoveét Maastrichtskym konvergenénim kritériim, aby mohly vstoupit do 111. faze

vzniku EMU. Podle tabulky 6 je vidét, Ze pro obdobi let 1994 az 1998 je

charakteristické snizovani deficitu ¢lenskych zemi a to z5 % HDP v eurozoné
jako celku v roce 1994 az na 2 % HDP vroce 1998. Aviak mezi jednotlivymi
zemémi jsou znaéné rozdily. Staty, které mély na pocatku relativné vysoky pomér
deficitu k HDP (Finsko, Italie, Span&lsko. Portugalsko: Recko™) snizily své
deficity velmi vyrazné. V kontrastu s nimi dosdhly Némecko. Francie ¢i Rakousko
pouze malého sniZeni. Viem statim sc ale nakonec podafilo splnit kritérium
deficitu pod 3 % HDP. Pokud se podivame na staty, které se rozhodly do EMU
nevstoupit zjistime, Ze také dosahly velkého snizeni rozpoctovych deficitd a

viechny dosahly v roce 1998 rozpoétovych prebytki.

Tabulka 6 : ROZPOCTOVA BILANCE V ZEMICH EU 1994-2005 (v %HDP)

1994 1995 1996 1997 1998] 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Belgie 49 38 -31 16 09 -05 02 06 01 02 -01 -07
Némecko 24 33 34 27 20 -5 13 28 37 -39 -37 33
Recko 100 -103 75 -40 25/ 18 41 36 41 52 61 45
$panélsko| -63 -71 -45 25 -17/ -12 08 05 00 03 -03 06
Francie 58 -49 -41 -30 29| -18 14 -15 32 41 -37 -36
Irsko 47 21 02 10 24| 23 44 09 02 02 -02 -0
Italie 92 77 68 -27 27| 17 086 -30 26 29 32 -40
Lucemb 28 18 28 29 21 35 60 62 27 -01 -20 -23
Nizozemi 38 -41 -18 -0 07 07 22/ 01 -9 32 -35 -27
Rakousko | -50 -51 37 18 22| -23 -5 03 -02 -11 -11 -9
Portug. 60 -57 -33 25 22| -28 28 -44 27 29 -34 -33
Finsko 53 -44 30 -13 10| 20 71 52 43 23 20 21
eurozona | 50 48 41 -25 -20 -1.3 01| -16 -23 27 2,7 -26
Dansko 24 24 09 04 10 33 26 31 17 15 11 15
Svedsko | -103 -69 35 -07 19| 15 34 45 12 07 02 07
VBritanie | 68 57 44 -19 05/ 11 39| 08 16 32 -28 -26
EU15 54 50 41 23 -15| -07 09| -09 -19 26 -26 -24

... deficit nad 3 % HDP | i... Recko ¢lenem EMU az od roku 2001

zdroje: European Commission (2001-2005). “Public finances in EMU" [on line] 21.10.2005
Eurostat [on ling] 22.10.2005 <http://europa.eu.int/comm/eurostat>

* Recko vstoupilo do EMU v roce 2001 a tim se zvySil pocet zemi na dvandct


http://europa.eu.int/comm/eurostat
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Abychom mohh posoudit, jakou ¢ast snizeni deficitd rozpo&tu tvofi
cvkhicky vyvoy a jakou strukturdalni reformy, uvadim zde tabulku 7 - Gdaje vm

sou ocisteny o viv hospodarského cyklu

Tabulka 7 : CYKLICKY UPRAVENA ROZPOCTOVA BILANCE V ZEMICH EU
1994-2005 (v %HDP)

1994 1995 1996 1997 1998 | 1999 2000 | 2001 2002 2003 2004 2005
Belgie -45 40 -26 -18 -04 05 07 01 02 07 00 -05
Nemecko 17 28 -25 18 -14 09 13 25 33 -32 -29 -23
Recko 83 -86 60 -32 09 05 -08 04 -17 36 -41 -38
Spanélsko| -45 -48 27 14 -15 -8 05 -03 -01 04 06 07
Francie 46 46 29 -18 21 14 -6 19 27 -39 -34 -33
Irsko 00 -13 05 10 23 16 28 -03 -14 01 -03 -02
ltalie 82 73 65 -20 -20/ -07 08 -10 -18 -19 -26 -36
Lucemb 47 39 38 50 42| 52 43 32 27 13 06 12
Nizozemi 47 44 21 16 -16/ -07 03] 02 06 -20 -17 -13
Rakousko | -49 49 36 -16 25 -24 -19] -12 16 -09 -09 -18
Portug 52 39 36 26 -25| 24 23] 32 30 -1.8 -21 -26
Finsko 08 10 05 01 18 21 56 32 37 23 21 22
eurozona 41 42 -32 -1.7 -15 -09 09| -1.3 -20 -22 -22 -22
Dansko 01 05 03 09 12| 32 24/ 23 21 21 14 15
Svedsko 79 60 -09 06 34 21 39/ 18 13 07 03 08
V Britanie 56 50 -37 20 04/ 14 19/ 02 06 29 -26 -2.3
EU15 46 46 -33 -17 -1.1| -04 -03| -06 -22 -22 -21 -21

zdroje European Commission (2001-2005): "Public finances in EMU" [on line] 21.10.2005
Eurostat [on line] 22 10.2005 <http://europa eu.nt/comm/eurostat>

V obdobi 1992 az 1998 jsou data ztabulky 6 pievazné shodna s daty
z tabulky 7 (vypmku tvofi Finsko, u kterého bylo snizeni deficitu zplsobeno
vzestupem z hluboké recese z pocCatku 90. let). Tento poznatek je ocekavany,
nebot” vlady ve snaze splmit konvergenéni kritérium 3% hranice deficitu se
nemohly spolehnout pouze na vhiv hospodafského ristu, ktery by kladné ovhvnil
vyvoy statni bilance. Z tohoto diivodu praktikovaly fiskalni politiku  smizujici
strukturalni ¢ast deficitu, ¢imz podstatné snizily riziko nesplnéni 3% kritéria

Z tabulky 7 je patrné, Ze snizovani strukturalniho deficitu se zastavilo
v roce 1999 a posléze zapod&al opétovny rast Tento vyvoj lze vysvétht faktem, ze
nommalni rozpoétovy deficit zemi eurozény uz poklesl pod 3% hranici v roce

1998 (viz tabulka 6) a ¢&lenské staty nebyly nuceny dale restrukturalizovat sve
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piiymy | z toho je vidét potfeba pravidel omezujicich nesluné fiskalnt chovam
po roce 1999 — po splnéni Maastrichtskych kritérii a vstupu do EMU
V letech 1994 — 1998 byly veSkeré snahy stita smérovany k jedinému

cily: splnit Maastrichtska konvergen¢ni kritéria a vstoupit tak do EMU

11 ADNI DLUH

Na rozdil od opatieni vztahujici se k deficitu rozpo€tu, ustanoveni tykajici
se celkového statniho dluhu vyslovné neuvadi, ze jeho wrovein musi byt pod
stanovenymi 60 % HDP. Sta¢i, kdyz se bude nachazer blizko této hranice nebo se
k ni bude priblizovat (¢lanek 104 MS iika: ,pokud pomér dluhu k HDP presahuge
60% hranici, musi se tento pomér dostatecné smzovar a priblizovar se stanovené
hramci — uspokojivvm — tempem*;  nezodpovézenou otazkou ale zustava, co
predstavuje vagni formulace ,dostatecné se smzwjici pomeér dluhu k HID[™)
Odbvodneéni je zieymé: v dobé sjednani Maastrichtské smlouvy mélo nékolik zemi
pomér dluhu k HDP presahujici 100 % (Belgie, Recko, ltalie) a spousta jnych
referencéni hranici piesahovaly ~ viz tabulka 8% Bylo tedy jasné, Ze tento stav se

béhem par nasledujicich let nepovede zménit

U nekterych zemi je vidét velky pokrok (Dansko, Portugalsko, Svédsko,
Nizozemi, Irsko. Belgie). Ovsem u nékterych stath je zieymy posun opacny - jejich
zadluzeni se naopak jesté zvysilo (Francie, Némecko, Spanélsko) — nastésti se
ustalilo a jiz neroste Ale u Recka a ltalie je situace horsi — pohybuji se v dluhu
nad 100 % HDP a ten neklesa.

Vidime tedy, ze pokud se stat chova podle ¢lanku 104 MS, je to zieyme
v pofadku a ani vzhledem k jeho velkému dluhu mu stené zadné sankce nehrozi
Stav dluh® zemi popsany vySe plati 1 pro pozdéjsi roky a nyak mnoho se nemeni,

proto se jiz vladnim dluhem nebudu v ramci dalsich obdobi zaobirat

pro lepéi nazornost uvadim v priloze 5 (str. 109) data 2 tabulky 8 vc forme grafu

- 44 -



SGP v praxi do reformy 2005

Tabulka 8: VLADNI DLUH ZEMi EU 1994-2005 (v %HDP)

1994 1995 1996 1997 1998 | 1999 2000 | 2001 2002 2003 2004 2005

Belgie 135,9 1340 1302 1248 1196| 1149 1096 1085 1054 1005 974 943
Némecko 493 570 598 610 609 612 602 595 608 642 656 661
Recko 1079 1087 1113 108,2 1058| 1051 1062 107,0 1049 1030 1028 1017
Spanélsko| 611 639 681 666 646{ 631 605 569 540 508 480 451
Francie 484 546 571 593 595/ 585 572 568 591 637 646 656
Irsko 909 829 741 650 549 493 393] 368 340 320 324 326
Italie 123,8 1232 1221 1202 116,3] 1149 1106/ 109,5 106,7 1062 1060 1060
Lucemb. 54 56 6,2 6.1 6.3 6.0 56 56 57 49 45 38

Nizozemi 763 772 752 699 668 631 558 528 526 548 563 586
Rakousko 647 692 691 647 637 675 668 673 679 650 655 653

Portug. 621 643 629 591 5500 543 533 556 580 594 607 620
Finsko 580 571 570 540 486] 470 445 438 427 453 445 443
eurozona 682 730 745 743 733| 721 696| 692 691 704 709 709
Dénsko 735 693 651 612 562 53,0 474/ 454 452 450 423 400

Svédsko 738 736 735 705 680 627 528 544 524 519 518 505
V Britanie 485 518 523 508 477 451 421] 390 386 399 401 406
EU15 662 706 724 709 687| 678 639| 630 625 640 642 642
..takto jsou oznacené dluhy nad 60%HDP
..takto jsou ozna&ené dluhy nad 100%HDP

zdroje: European Commission (2001-2005): "Public finances in EMU" [on line] 21.10.2005
Eurostat [on line] 22.10.2005 <http://europa.eu.int/comm/eurostat>

4.2.2. Pozitivni vyhled let 1999 a 2000

ROZPOCTOVE BILANCE

B&hem Prvnich dvou let plisobeni SGP byly vysledky velmi uspokojivé.

Rozpoc&tové bilance se zlepsily a vétsina sttl se pfiblizila vyrovnanému rozpoctu
¢i dokonce vykazovala prebytek rozpoctu. Ale nékteré staty mély k vyrovnanému
rozpoétu stale daleko: Italie, Rakousko, Portugalsko (viz tabulka 6. str. 42).

V roce 2000 byl poprvé uplatnén Pakt, ale ne v disledku prekroCeni
3% hranice deficitu — ba naopak. Irsko se t&Silo nadprimérnému ristu a
vykazovalo piebytek 4.4 % HDP. Tento ristu byl samoztejme doprovazen inflaci —
ta dosahla hodnoty 5.7 % — o mnoho vétsi nez ve zbytku eurozény. K pfipadu Irska

se vratim v jedné z dalich podkapitol.
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4.2.3. Obrat po roce 2000

Jiz v roce 2001 se makroekonomicka situace nevyvijela podie
predpokladt  Sina domaéci poptavka, narist novych pracovnich prilezitosti a
cenova stabilita meély mit za nasledek udrzitelny rist v dalSich letech. Skute¢nost
bvia ale jina (viz tabulka 6, str. 42)

Zmirnéni rastu mélo tir hlavni pfiémy  prudky ndarust cen ropy,
centralizact  monetarni - politiky —a  zpomaleni  ekonomickych —aktvie v 1754
Disledkem toho byly mzsi pfijmy z dani a navic 1 rostouci vydaje statli. Tato
situace pokracovala 1 v roce 2002

Podle piedpokladi mély vroce 2001 dosahnout ¢tyfi staty eurozony
nadmeérnych schodkd: Neémecko, Recko, Francie, Itahe To se potvrdilo hlavné
v pripadé Portugalska (-4,4 %) a Italie (-3,0%) Tyto staty totiz propasly
piilezitost vyuzit piiznivé situace hospodaiského ristu a splmt cile SGP, aby pak
v obdobi zpomaleni ekonomiky mély vice moznosti, jak se sdanou situaci
vyrovnat,

Situace Recka se donedavna nezdala tak kriticka. V dubnu 2004 ale dosel
Furostat k zavéru, ze schodky let 2003 a predeSlych, bude nutné opravit smérem
nahoru a to dosti razantng — z divodd nakladd na Olympyské hry a vydaji na
sdravotmetvi, které nebyly do té doby pfesné (v tabulkach uvadim udaje jiz
oprayene)

V soutasné dobé je situace napjata také v Némecku, Francn, ltaln,
Portugalsku, Recku a Nizozemi. Jednotlivé dillezité body v aphkaci procedur

(EWDP, EDP) jsou shrnuty v grafu 2 (na str. 53)

4.2. IRSKO — 2001

Lze fici, ze prvni problém s rozpoétovymi politikami statli eurozony piiel
z¢ zcela jiné strany, nez tvirct Paktu predpokladal.

P vyhodnocovani irského stabihzatniho programu v inoru 2001, dospela
Rada ECOFIN na zakladé doporudeni Komise k nazoru, ze irsky rozpolet na rok

2001 je expanzivni a pro-cyklicky. Z toho duvodu je podle pravidla  peer
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/)ru.s-.s-m'c“” nekonzistentni s BEPGs pro lrsko z roku 2000 V téchto letech totiz
Irsko zazivalo epizodu pomérné velkého ristu a s tim spojené vysoké nflace (az
S.7%) - to vedlo k hypotézam o piehiivani irske ekonomiky a vysoka mnflace by
mohla ohrozit stabilitu eura. Irsko tomu mélo &elit restriktivni fiskalni politikou

Na zakladé ¢lanku 99(4) MS wydala Rada doporuceni ukoncit tuto
nekonzistentnost a prfymout dal§i restriktivni opatfeni To ovSem irska vlada
hategoricky odmitla. Brani se tim, ze smzuje fiskalni piebytek a penize pouziva
napiiklad na  vefemé vestitni vydaje, které dlouhodobé zvyS§i tempo
potencialniho rastu Irska (dopravni infrastruktura) atd

V listopadu 2001 se Rada k pfipadu Irska vratila. V podstaté vzala sva
predchozi slova zpét. Odlvodnila to tim, Ze néktera doporuden: byla irskou vladou

aplikovana a zménéna ekonomicka situace je iz vice konzistentni s BEPGs

Tento konkrétni piipad Irska ukazuje prvni pouziti nastroje peer presure —
v té dobé bylo Irsko jednim z mala statl s rozpoltovym piebytkem, nizkym a stale
klesajicim dluhem a dobrymi vyhlidkami Ale jesthze priortnim cilem ECB je
nizka nflace, je kontrola pfiméfeného rustu rozpoétovych vydaji jako poptavko-
tvorncho faktoru délezita. Z toho hlediska nen' podstatné, zda se tato dynamika

rozpoc¢tovych vydaji odehrava v podminkach rozpoctového schodku &1 prebytku

4.4. PORTUGALSKO — 2002

V lednu 2002 dospéla Komise v pripadé Portugalska k zavéru, ze existuje
signifikantni odchylka v portugalském fiskalnim vyvojr od vyvoje popsaného
v programu stabilty. Rada viak v Gnoru 2002 nepfyala navrh Komuse o EWP a
spokojila se politickym uji$ténim portugalské vlady, Ze vroce 2002 deficit

nepiekro¢i 3% hranici a do roku 2004 bude rozpocet téméf vyrovnany.

peer presure = vynucovaci mechanismus zalozeny na multilateralnim posuzovini fiskdini a
celkové hospodarske politiky Elenského statu podle programu stability ¢i konvergenéniho
programu i jejich souladu s BEPGSs: jednd sc patrn o nejméné razanini vynucovaci nastroj
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V cervencit 2002 po revizi udaji stoupl schodek na 4.4 % HDP
S hstopadu 2002 Komise aktivovala EDP Rada rozhodla o existenci nadmeérncho
roszpoctu a rozhodla o korektivnich opatfenich tak, aby do konce roku 2003 byl
nadmeérny deficit odstranén.

Po parlamentnich volbach v Portugalsku vroce 2002, nova vlada
skute¢né zareagovala. Zvysila se zakladni sazba DPH (ze 17 % na 19 %), jako
jednorazovy krok byla schvalena dafova amnestie a do¢asné zmrazeny néktere
vwdaje Tyto kroky pomohly srazit rozpocet pod 3 % Ovsem po vyprchani jejich
docasneho vhvu je hranice opét piekrocena — podle tabulky 6 byl v roce 2004
portugalsky deficit 3,4 % a prognoézy pro rok 2005 mluvi o 3,3 % HDP Navic
struktura pfyatych opatieni (zvy$eni dani) negativné ovlivmla domaci poptavku a
tim 1 ckonomicky rist. Presto 11. kvétna 2004 zrusila Rada EDP pro Portugalsko

Portugalsko tedy doplaci na promeskane dobré pfilezitosti k mené bolestne

fiskalni konsolidact ve druhé poloviné minulé dekady

4.5. NEMECKO — 2002

4.5.1. Deficit v ramei povolenych mezi

Od poloviny 90 let se verejné finance v Némecku — ostatné jako ve vSech
zemich usilujicich o Elenstvi v EMU — vyrazné zlepSily. Schodek byl snizen
piedeviim omezenim vydajli, a to formou $krtl ve vladni spotiebé a mvesticich.
zatimeo transfery domacnostem vzrostly. Deficit se v roce 1998 snizil na 2 % [IDP
a dluh dosahoval 60,9 % HDP

Rok 2000 byl vyjimeény rozpocet dosahl pfebytku ve vysi 1.3 % HDP
Ale skutecnost se hidila od predikce. V tomto roce totiz doslo k aukei licenci
UMTS v piiblizné vysi 2,5 % HDP' Je zieymé, ze bez tohoto vyjimeéneho piijmu
by byl schodek verenych financi pies | % HDP

¢lenske staty musely do 1.1.2002 pridéhit licene 3. gencrace mobilni komunikace (UMTS) -
spusob alokace s1 stit zvolil sam: kupni ceny techto licenci byly zpoéitku velmn vysoké (ostatné
viz CR) = diky brzkému prodeji zaznamenaly nejvetsi prijmy pravé Némecko a Francie
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4.5.2. Némeckeé rozpocty presahuji hranice SGP

Od roku 2001 zpomaloval hospodaisky rist a nezaméstnanost rostla
Rostl 1 rozpoctovy deficit. Pocatek pribehu Némecka byl shodny s Portugalskym
Rada ministru nepodpoFila v inoru 2002 navrh Komise na udélent EW'P Némecku
(z duvodu signifikantni odchylky za rok 2001: deficit 2,8 % namisto cilovaného
1.5% HDP). Naopak se jednomysiné spokojila s politickym  zavazkem némecks
viady udriet deficit pod 3% hranici v roce 2002 a dosahnout 6mér vyrovnané
pozice do roku 2004V zaii 2002 prohlasil némecky mumistr {inanci, ze Némecko
piekroct 3%o referenéni hranici.

21. ledna 2003 Komise na zakladé novych mformaci zvysila predikc
némeckeho deficitu na 3,8 % a zahdjila EDP v Némecku Rada také doporucila
némecké vladé prymout do 21 kvétna 2003 nezbytna korekéni fiskalni opatfeni
tak. aby byl do konce roku 2004 existujici deficit odstranén. Némecko reagovalo
odkladem nékierych akcei a i tispornymi opatieninmi na strané vydayu. )iz v prub&hu
roku 2003 bylo ale jasné, ze 1 pies realizovana opatieni se deficit roku 2004
nepodaii pod 3 % HDP snizit. V histopadu 2003 tedy Komuse navrhla Radé
aktivovat clanky 104(8) MS — t). korekce nebyly dostadujici a schodek zlstane 1
nadiale nadmérny; a 104(9) MS — tj. zveFejnit minula doporuceni a stanovit termin
pro- piryeti novveh krokit vedoucich k napravé. To mélo byt snizeni CAB o 0.8
procentniho bodu HDP v roce 2004 a vroce 2005 minimalné o 0,5 procentniho
bodu a to tak, aby byl nadmérny schodek vroce 2005 odstranén Termin pro

odstranéni nadmérného deficitu se tedy posunul o | rok — do konce roku 2005

4.5.3. Sankce pro Némecko?

Komise se dostala do slozité situace, zda potrestat dva pilite EU
(Némecko a Francii — viz dale) &1 nikoliv. Komisaf pro ménoveé otazky Pedro
Solbes doporucoval upustit od sankei na zakladé vyjimeénych okolnosti — v tomto
piipade  kvali valee v lraku S tim ale nesouhlasily mensi zemé (pfedevsim
Rakousko, Belgie, Spanélsko), které vyrovnanych rozpocti dosahly. ECB take

velmi ustlovala o diisledny postup pii realizact EDP - coz je pochopitelné. Navic
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Néemecko a Francie jsou velkymi kntiky tohoto britsko-amerického valec¢ného

tazeni a maji byt na zaklade valky v Iraku zprostény sankei”

25 hstopadu 2003 oviem Rada nenasla potfebnou kvalifikovanou
votsinu na podporw vySe uvedenych ndvrie Komise. Rada se tedy rozhodla
wkoncit procedurnw nadmérnélho rozpoctu ve vitahu k Némecku. Kromé toho

alespon nektera fiskalni doporuceni pro Némecko odhlasovala

Samozieymé, toto rozhodnuti Rady se ihned setkalo s velmi chladnynu
rcakcemi — zeyména ze strany Evropské Komise. Podle ni jsou tyto kroky proti
duchu Maastrichtské smlouvy a Paktu stability a rustu Nejvice byl kritizovan
fakt, zc Rada docasné pozastavila EDP v situaci, kdy veskeré dostupne
chonomické analyzy jednozna¢né nasvédcuji tomu, ze Némecko referenéni hranici
opakovane iz od roku 2002 ptekracuje a v nejbhzsich letech se pokles deficitu pod
3 % HDP neptedpoklada. Komise v lednu 2004 poZadala Evropsky soudni dvur o
prezkoumdani listopadového  rozhodnuti  Rady  Soud  13. ervence 2004
Salamounsky rozhodl, Ze Rada neméla pravo EDP pferusit, ale na druhou stranu
Rada ma toto rozhodovani plné ve své kompetenci a neni zadny jiny organ, ktery

by mohl zasahnout. To ale na ztraté jiz dost1 ztracené davéry v SGP nic nezménilo

V roce 2004 se povedlo schodek snizit jen velmi malo (o0 0,2 % HDP) To
predev§im kv@li stagnujici domaci poptavce a tedy nizkym pfijmim ze spotiebni
dané - ani zvyseni spotiebni dané z tabaku nepfmeslo ocekavany narlst vladnich
prijma

Ani v roce 2005 se, 1 pres ogekavany rlst a zvySeni soukromé spotieby

nepiedpoklada, ze by schodek némeckého rozpoétu klesl pod pozadovanou hranici
Bude to ui poétvrté v fadé, kdy Némecko nepini podminky SGP. Zadné

sankce zatim Némecku udéleny nebyly a Pakt stabihty a rilistu ztraci na sve

verohodnosti Navic ve Francii je situace velmi podobna
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4.6. FRANCIE — 2002

4.6.1. Pozitivni vyvoj 90. let

Druha polovina 90 let byla pro francouzské vefené finance prizniva
\" roce 1998 spliovala IFrancie obé fiskalni podminky vstupu do EMU

A7 do roku 2000 zazivala Francie dobré ekonomické podminky Deficit
se stale smzoval (diky vysokym dafiovym piijmim 1 pfes snizeni danovych sazeb)
a 1 dluh dosahl mz§i urovng, nez se predpokladalo. | v dalsich letech méla
pokracovat konsohdace vefejnych financi, 1 kdyz pomalej§im tempem OvSem

predikce se od skute¢nosti nakonec dosti hidily

4.6.2. Nihly obrat ve vyvoji. Bude nisledovat postih?

Jako v ostatnich evropskych zemich, vioce 2001 se ckonomicky rust vc
rancn zpomaluje. Piijmy z dani se snizily a deficit opét narista (zatim jen na
1.5 % HDP)

Podle progndz by se 1 v roce 2002 mél deficit udrzet pod 2% hranici 1 pres
zpomaleny riist, zvySeni vydaji a daldich danovych Skrti. Skute¢nost byla dosti
nmma Deficit dosahl 3,1 % HDP a1 dluh zagal znovu narlistat (na 59,1 %)

2| ledna 2003 pFijimd Rada ministru rothodnuti o mechanismu
veéasnélio varoviani (EWP) vit¢i Francii, protoze byla identifikovana signifikantni
odchylka od planovaného deficitu pro rok 2002 - odchylka dosahla 1.3 % HDP a
byla zptsobena ptedeviim strukturalnimi aspekty. V bfeznu se zvySily odhady
deficitu za rok 2002 na 3,1 % a Komise aktivovala EDP. V Eervnu Rada uloZila
Casové 1itkoly tak, aby do konce roku 2004 byl nadmérny deficit odstranén. Protoze
na tvto vyzvy Francie nereagovala, Komise doporucila Rade - steme jako
v pripadé Néemecka — aktivovat clanky 104(8) a 104(9) MS

Franci a Némecku se v hstopadu 2003 podatilo spoleCnymi silami
-ablokovat niveh Komise o aplikaci EDP — viz kapitola 4 5.3 o Némecku. Dale uz
i pipad podobny jako kauza Némecka. Kdyz nemohla sama o sobé hlasovat

l'rancie. podpofilo 1 na oplatku Némecko a ltahe A am francouzske rozpoctove
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vyhlidky nejsou npak optimistické v roce 2004 dosahl deficit 3.7 % a pro leto$ni

rok se predpoklada schodek ve vysi 3,6 % HDP

Stemmeé tak ani Francie nebyla za stav svich verejnych financi nijak

potrestana

4.7. RECKO — 2004

Piipad Recka je ponékud specialni V dibnu 2004 doslo k aktualizact dat a
dospélo se k zavéru, ze Recko ma nadmérny deficit jiz od roku 2000 (viz
tabulka 6, str. 42). 5. &ervence 2004 rozhodla Rada o existenci nadmérného
deficitu v Recku Vydala doporuéeni o napravé do konce roku 2005 To se tykalo 1
dluhu — ten se pohyboval nad 100 % HDP

\" lednu 2005 Rada rozhodla o tom, ze ze strany Recka nebyly u¢inény

nvni zredukovat deficit do konce roku 2006.

4.8. OSTATNI STATY

Doporucni Komise o EWP z28 dubna 2004 se tykalo ltilie Byly
saznamenany signifikantni odchylky od cilu v italském programu stability. Pro rok
2004 byl v programu stability uveden schodek ve vy§i 2,3 % HDP, ale podle
odhadd Komise méla dosahnout 3,2 % — a ve skute€¢nosti tomu tak bylo. Oviem na
zakladé prezentace minstra financi Silvia Berlusconitho o dodatecnych fiskalnich

opatienich. byla v Eervenci téhoz roku EWP Radou zastavena

Také Nizozemi presahlo referenéni hranici a to vroce 2003 (3,2%) a
piedpokladalo se, ze tomu tak bude 1 v nasledujicim roce. Rada 2. Cervna 2004
vydala Nizozemsku doporuceni, aby do konce roku 2005 snizila deficit pod

doporucovanou hranici. Podle odhadi pro letodni rok se to Nizozemsku povedlo
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Graf 2. PRAXE SGP DO REFORMY NA JARE 2005
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zdroj (vytvoreno podle). Eurapean Cornmission (2001-2005) , Pubiic finances in EMU'

4.9. SHRNUTI

Z piedeslého je vidét, Ze Pakt stability a rlstu sc pro mnohé stty stal
pouhym bezcennym kusem papiru, bez jakékoliv vaznosti. Jeho vynucovaci
mechanismy nefunguji a staty odmitaji respektovat Pakt jako takovy a stejné tak se
nefidi pokyny a doporu¢enimi Rady.

Zatim byly podminky Paktu poruseny celkem u sedmi zemi. Byla
aplikovana EDP (nebo EWP). kterd byla pozd€ji zruSena anebo posunut termin tak.
aby stat mél daldi rok na zlep3eni své fiskalni situace. Ale za své chovani nebyl
penalizovan ani jeden z téchto stata.

Predevdim pokud jde o dva vedouci staty Evropské unie, je alarmujici, Ze

tyto staty nemaji snahu své pochybeni napravit. Staty nechtéji dodrzovat jimi
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prijate zavazky, aby napravily takto neuspokojivy stav. Ten pak mlze vest
k oslabeni spole€né mény — a pravé Némecko mélo zpocatku obavy o stabilitu eura
a saumo bylo iniciatorem disledného dodrzovani fiskalnich pravidel a vzniku SGP
Pozdépn némecka vlada tvrdi, ze dlouha doba stagnace, naklady na re-unifikaci a
strukturalni reformy vedou k rozdilné rozpoctové situact, kterou SGP neumi vzit
v uvahu a je tieba SGP reformovat. Na pfipadu Portugalska, Némecka 1 Francie
vidime, ze mechanismus véasného varovani 1 procedura nadmérného rozpoctu jsou
pomale

Je také zjevneé, ze proces rozhodovani je ovlivnén shovivavosti Evropska
komise muze pouze ,navrhovat”, av§ak finalni rozhodnuti ¢ini Rada Ta piiyjima
rozhodnuti kvalifikovanou vét§inou a moznost blokovaci minority je zde velka ',
ielikoz neni v zaymu uréité zemé sankcionovat druhou, kdyz se do stejné situace

miize dostat v nasledujicim hospodarském poklesu ona sama.

Mizeme tedy jen spekulovat o uémnosti a vymahatelnosti SGP v této
podobe, v jaké byl do pocatku roku 2005 Pravé na zakladé téchto ,netspéchi™ se
sacalo diskutovat o podobé SGP a jeho pripadnych reformach, které by vylepsily
fiskalni disciplinu a pfitom by zvysily pruznost a pouzitelnost na staty s rznymi
podminkami Ovéem jak je mozné, Ze nékterym statim se bez vétSich problemi
dati udrzet své veiejné finance v mezich SGP? Je na viné rnigidita SGP nebo
neochota ¢lenskych stat podridit se”

Rfiznymi navrhy na reformu se budu zabyvat v nasledujici kapitole a

diskusi o nich potom dale.

blokoyact minoritu v Rade (voii 89 hlasu £ 321, a napiiklad Némecko. Francic a ltdlic maj
dohromady 87 hlasu — tedy staci ziskat jesté jeden maly stat a maji “vyhrino™



5. NAVRHY ODBORNE VEREJNOSTI NA REFORMU

PUVODNIHO PAKTU STABILITY A RUSTU

I pies to, ze Pakt stabihty a rlstu je jednim ze zakladnich kament EMU.
¢ehl delsr dobu zna¢né ostrym krittkam A to z mnoha diavodli a nz vice let Jak
isme videéh ve treti kapitole — podle kritiky z ekonomického hlediska — hlavnim
obvinénim bylo, ze SGP je velmi nepruzny a pusobi pro-cyklicky Na druhou
stranu se Jako problematicky ukazal 1 bod tykajici se vvmahatelnosti a tim smzene
kredibility SGP. V této kapitole uvadim nejhlavngsi a nejdiskutovanéj§i navrhy
odborné verejnosti (1) na reformu. At uz se tykaji zlepSeni flexibility nebo pravé
kredibility — téch je ovSem minimum, protoZze podnéty o nevhodnostt SGP vychazi
spise od ¢lenskych stati, které nespliiuji podminsy Paktu a hledaji tak vétsi prostor

pro sve fiskalni politiky.

Zde bych jesté rada poznamenala, Ze mimo vy$e zminéné strany diskuse
zde byla 1 skupina odbornikl, ktera usilovala o zruSeni Paktu joako takovélo
Argumentovala tim, ze SGP neni potrebny a finanéni trhy si s problémy
splsobenymi externalitami, které maji ptvod ve vladnim dluhu, poradi sanu
Piipadnou alternativou by mohla byt nova smlouva nebo system, ktery by se
s nedostatky toho dnedniho vyporadal uplné jinym zplisobem

Myslim si, ze Gplné zrudeni Paktu stability a rlstu je nevhodne jz z
hlediska ztraty kredibihity Evropské unie a Hospodafské a ménové unie a touto

alternativou se jiz dale zabyvat nebudu.

Podle kritiky SGP a jeho hodnoceni popsané v kapitole 3 je vidét, ze Pakt
stabiity a rdstu je pry prih§ uniformni: Neobsahuje mechanismus  podnétl
k lepsimu chovani, nezahrnuje zajmy spoletne¢ pro eurozénu a nalezité nefesi
temata ckonomického ristu a dlouhodobé udrzitelnosti. Nasledujici stranky proto
vénupi upravam a upfesnénim SGP, které byly navrzeny a o kterych odborna
vefepnost diskutovala pred reformou v bieznu 2005. Jak jsem nz fekla, jsou to

vesmes navrhy mezavislych expertii a akademikii — problém tedy fesi vétSinou na
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feoretické nrovni a do finalni diskuse na poli EU nemuse)i viibec zasahnout. Tyto
navrhy reformuji Pakt svym zpiisobem z mnoha rliznych hledisek a lé¢i jeho
neduhy™ riznymi postupy — kazdy autor navrhu totiz povazuje za dhlezity jmy
problem se SGP spojeny. \ tabulce 9 je shrnuti kntickych bodi SGP a vhodne

postupy k naprave.

Tabulka 9: HLAVNI NAVRHY ODBORNE VEREJNOSTI NA REFORMU SGP

kriticky bod navrh na reformu autor
numericka pravidla se v podstaté o L
netykaji pficiny $patného chovani; zlepsit logiku rozpoétového procesu; |Wyplosz
SGP potfebuje kredibilngjsi a vytvorfit nezavislou Komisi fiskalni von Hagen
nestranny vynucovaci mechanismus discipliny

SGP se pfili§ vénuje hranici deficitu a
nebere ohledy na kvalitu vefejnych
financi

zavést vydajové pravidlo; von Hagen;,
pfechod ke zlatému pravidlu Brunila

zavést Pakt udrzitelného dluhu;
pfechod k individualnimu hodnoceni  |Pisani-Ferry
jedné zemé po druhé

udrzitalnost zavisi spi§e na veliskosti
diuhu. ne na deficitu

hranice 3 % a je svévolna a

. e g alni bilanci;
nekonzistentni s vhodnym fiskalnim piechod ke strukiuraini bilanci

. . . . iter, Graf
zavedeni pravidla stalé rovnovahy Buiter, Grafe

postojem

pfistoupit na agregovanou
SGP se nevénuje celkovému stavu rozpoctovou bilanci; Casella
eurozony trzni feeni v podobé deficitovych

povolenek

zdroj: Wyplosz (2002); von Hagen (2002); Pisani-Ferry (2002); Buti, Eijjfinger, Franco (2002)
Buiter, Grafe (2002), Casella (1999)

5.1. ROZPOCTOVY CIL PRO EUROZONU JAKO CELEK

Tento navrh byl poprvé piedlozen v roce 1999 (Casella, 1999). Zameéiuje
se na problem, kde SGP nefesi vhodnou fiskalni situaci eurozony jako celku, ale
pouze  jednotlivich zemi, coz nemusi bezpodmine&né vést k celkove stabihité
menove unie.

V ménové unii je dilezita zeymeéna celkova (agregovana) fiskalm pozice

eurozony a jako takova vstupuje do reakéni funkce ECB. Podstatou véci je, Zze jeo
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stanoven cil pro eurozonu jako takovou a potom rozdélen mezi jednotlive Clenské
zemé To v praxi mize byt realizovano dvéma zplsoby pridélenim deficitovych

podili mezi ¢leny EMU nebo 1r2ni alokaci deficitovyeh povoleni

5.1.1. Spolecenstvi pridéluje deficitové podily (=“deficit shares')

Tento navrh koordmace v rozpoctové oblasti pfedlozil francouzsky ministr
fmanci  Dominique  Strauss-Khan v dubnu 1999 na neformalnim zasedani
FCOFINu v Drazdanech. Vyzdvihl, Ze pit hodnoceni narodnich programi
stability, se agregovana situace EMU musi vzit v uvahu

Primérna hranice 3 % HDP deficitu pro eurozonu jako celek zistiava
Jednotlivé c&lenské staty dostanou souhlas piekroéit 3% referencni strop, pouze
pokud jiné staty dosahnou mensiho schodku. Jesthze je vehkost cykhckych
fluktuaci mnohem mensi pro eurozonu jako celek, opatfeni nutna k zabrancém
piestielovani agregovaného stropu deficitu jsou méné prisna nez ta, ktera jsou
nutna pro kazdy ¢lensky stat zvIast’

Narodni programy stability by byly agregovany do ,programu stability pro
curozonu™. Stanovi se zadouci situace v EMU a podle potfeby se prerozdéh
jednothvé  podily. Soucasné institucionalni nastaveni SGP ovSem neumoznuje
pouzit kriterium o deficitu na eurozonu jako celek a nasledné rozdélovani
deficitovyeh podilt. Bylo by nutné toto schvalit. Pokud jz pfipustime tento
system, myslim si, ze byrokratické piidélovani deficitovych podilli by bylo znacne

hontroverzni a je lepsi prenechat prerozdélovani podili trznim mechanismiim

5.1.2. Trni pfidélovani deficitovych povoleni (=*“deficit permits®)

o

Alternativnim  fesenim k byrokratické a politické alokact muze byt
pierozdélovani .deficitovych povoleni* pomoci trzniho mechanismu. Alesandra
Casella (1999) navrhla systém obchodovatelnych povolenek Kk prekroceni

rozpoctového omezeni (=“tradable deficit permits”) jako mechanismus pro
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realizact fiskalnich omezeni v ramci EMU™ Jedna se o Wvylepsen” predchoziho
navrhu po urceni celkové hladiny defictu v EMU a pocatetnim rozdéleni
povoleni (zfeymé 3 % HDP pro kazdého), budou moci &lenske zemé s povolenmmi
mesr sebou obchodovat. | kdyz celkovy deficit eurozony zlstane nezmeéneny.
¢lenske zeme budou mit vétdr moznost prekrocit pavodné urcene rozpet: deficitu
Pokud zemn zasahne néjaky neocekavany negativm Sok, muze s1 koupit povoleni
od zemi s prebytkovym rozpoétem Vzmka tady 1 prostor pro vyhlazovani
oc¢ckavanych 3okl a meziasové planovani (naklady na emisi nadmeérného dluhu
rostou)

Buti. Eyffinger, Franco (2002) rikaji, ze trh sam neni schopen zarucit

fiskalni disciplinu, ale alokaéni vlastnost trhu zde pouziyeme jako nejefektivngsi

Vylodou e, ze kazda zemé muze odhadnout mezni naklady a vynosy sve
fiskalni ukaznénosti (& neukaznénosti) Kazda zemé muze mit jine méfitko pro
ocenovani nakladd pi uplatiovani fiskalni discipliny a tedy neni omezena
pravidlem | one-size-fits-all*

Toto pojeti také vyiesi problém s pro-cyklickou fiskalni pohikou Zemé
se budou snazit udrzet deficit dosti pod 3 % HDP v obdobi komunktury a to
umozni plsobeni automatickych stabilizatori. Vlada nebude nucena ke zvySovani
danm g smizovani vydaji v dobé recese, aby splnila knitéria SGP. Do systemu bude

‘

saveden gistv zpusob  odménovani* za dobré chovani v obdobi riistu
Navic celkova suma povolenek mize byt zvySena napfiklad v obdobi
néjakého celoevropského hospodafského poklesu. Podle Caselly by toto eventualni

zvysovani mohl zap§t'ovat néjaky automaticky (a transparentni) mechamsmus

Nevyhodou tohoto systému Je (stejné jako u soucasného SGP), ze dava
vlade velky podnét k podhodnocovani jejich skute¢nych deficitdi a z toho divodu

neni tato alternativa nejvhodnéj§im fesenim probléma SGP

tento napad je inspirovan obchodovdnim s povolenkami na emisc oxidu sifi¢itcho v USA
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Tento navrh vyzaduje, aby deficity raznych vlad vytvafely stene
externality a byly tedy dokonalymu substituty Deficity v jednothivych zemich ale
nejsou dokonalymi substituty a proto nemizemc stavét do jedné roviny napfiklad
némecky a italsky deficit. Také pokud Némecko prekro¢i hranici o 1 %, tak je to
pro ng; mnohem drazsi, nez naptiklad pro Irsko (némecke HDP je vy3si nez irske)
Dalo by se tomu zabranit ,,ohodnocenim™ deficitovych povolent pro jednotlive
zemé nepiimo umérné k velikosti jejich dluhu. Bylo by to ale dost komphkovane a
do systému by se znovu zavedl pohticky rozmér Problém muize byt 1 v tom. Ze
porvoleni nebude alokovano tém, ktefi ho nejvice potiebuj, ale tém, ktefi jsou
ochotni za néj nejvic zaplatit Daldi problém souvisi s vymahatelnosti — stejné jako
pit soucasnem Paktu. Tedy kdyz zemé vytvoii deficit, na ktery nema povolem Pak

by nasledovaly rozsahle sankce — ale problem vynutitelnosti zde neni vyteSen
Pres veskeré nedostatky, je myslenka deficitovych povoleni zapmava a

stop za dalsi uvazeni. Mohlo by byt zapmavé vyzkouset ji napfiklad na narodni

urovni pro jednotky typu kraj

5.2. KVALITA VEREJNYCII FINANCI

Zatimco se Pakt stability a ristu zaméfuje jen na velikost deficitu, slozeni
vefepnveh financi, které je take podstatné, opomiji (Buti, Giudice, 2002) Obecne
ma platit, ze zemé& bude opravnéna mit vy3si deficit, pokud domaci vefene
mvestice budou vy3si, pokud se zemé pusti do restrukturalizace svych vefemych
financi, apod.

_Kvalita® vefemych financi mize byt ztélesnéna ve dvou navrzich na
reformu SGP: posunem od deficitového cileni k() vydajovému cili pravidiu,

th)1\zv zlaremu pravidlu financovani schodku
5.2.1. Pravidlo vefejnych vydaji (- “public expenditure rule®)
Zameéfeni se na vydajovou stranku ma vyhodu v lepdi kontrolovatelnosti

vwdaje zaviseji na hospodaiském cyklu mnohem méné nez piiymy (Buti, Eijffinger,
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Franco, 2002) Néktere zemé pouziva)i pravidlo omezujici rist vydaji (atf uz
v nomimalmim nebo realném vyjadreni)

Fyltodou e, ze se vztahuje na rozpoctové slozky, ktere je vlada schopna
kontrolovat  Tato pravidla spojuji kazdoroéni rozpoétovy proces s viceletym
taktickym ramecem pohtiky statu  Clenské staty stanovi stiednédoby <l rlstu
vefeinych vydajd a piijmy potom nechaji kolisat podle hospodarsk¢ho cyklu A
v neposledni fadé, tato pravidla jsou lehce definovatelna a kontrolovatelna

Tento navrh ale trpi 1 nedostatky  Pouzivani téchto pravidel ve
vicenarodnim  kontextu mize byt problematické: Jednotné vydajové pravidlo
savede de facto homogenni socialni preference mezi velmi heterogenni zeme, kde
by potom nutné vydaje — specificke pro jednothvé staty — bylo tézke prosazovat
Nebo musi byt preference stanoveny na narodnich urovnich Tim se bud zase
objevi prvek rigidity anebo postup, ktery nemusi byt vzdy ke kazde zem fer

Zatimco rostouci deficit nebo zadluzeni v jedné zemu mlze zplsobit
problemy pro celou eurozonu, stoupajici urovein vydaji jako takova nema
negativni odezvu na ostatni staty. Tedy zadné omezem: by nemélo zamezit zemi
zvysovat domaci vydaje (penze, zdravotnictvi nebo nezaméstnanost), pokud budou
financovany danému.

Tedy jakkolv jsou vydajova pravidla uzitena na narodni Urovni, na
mezmarodni & nadnarodni urovni bych je radép brala jako komplement nez

substitut napiiklad pravé Paktu stabihty a rastu.

5.2.2. ,Zlaté pravidlo® pro verejné finance (=“the golden rulc®)

Mnoho ekonomil jiz ukazalo, ze je z ekonomického hlediska zadouci, aby
projekt hrazeny vefejnymi mvesticem, ktery bude vyuzivany po nékolik let, byl
. . . , 3o v v v . ™
také po steynou dobu financovany (splaceny)™™. SGP )de presné opatnym smérem

podle pravidla ,close-to-balance or n surplus™ je nutné financovat 1 velke

l'ento posto) sc objevtl jiz na konci 19. stoleti: Leroy-Beaulicu (1891). Jeze (1896) - podle
Mathieu, Sterdyniak (2003)
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mvestiém projekty ze soucasnych piyma Ale pedle .zlarého pravidla™ je vypljcka
na vefemné mvestice povolena. Tedy staini rozpocet by meél byt rozdélen na
“soucasny rozpocer kiery by mél byt vyrovnany a obsahovat béznou verenou
.spoticbu™, odpisovani a opotiebovavani vefenych statku. a na Tinvesticn
rozpocer, ktery bude financovan vypjckani. Vlada Velké Britanie toto pravidlo
v roce 1998 piala pod nazvem , zlaté pravidlo pro vefené finance™

Jako dalsi navrh reformy tedy je, zavést do eurozony toto pravidlo
Rozpocet vyjma verejnych investic ma byt vyrovnany

Podle zlatého pravidla mohou byt investice financovany vyptjckami, coz
je dblezite zvlasté pro zemé s podstatnymi investiCnimi potfebami (zeymena pro
nove phistupugici zemé - viz Buiter, Grafe, 2003) Navic nvestice do hdskeho
kapitalu, infrastruktury, R&D, atd maji dlouhodobé zvy$it rist Nejvétsi vilrodon
slateho pravidla je. ze naklady na tento projekt se rozlozi na viechny generacc
danovych poplatnik benefitujicich z konkrétniho projektu a vyhneme se rniziku
sraty efektivity zavinénou distorzmimi uéinky zdanéni, pokud dan kolisa v Case
Problem se ale miiZe objevit v pocate¢m periodé transformace, kdy soucasna
generace ma platit nové projekty a zaroven 1 splacet minuly dluh (viz reforma
diichodového systému: prechod z Pay-As-You-Go na fondovy systém) Jako
dusledek pouziti zlatého pravidla by bylo umoznéno zemim zaméhit se napfiklad
na plneni Lisabonské strategie (,/vropa se stane nejkonkurenceschopnéjsi a
neydvnamictégsi znalosini ekonomikou, schopnou udrzitelného hospodarského rusru
svice a lepsimi pracovnimi misty a s veérsi socialni soudrinosti'),  zlepsi
mtrastrukturu, atd

Ale existuji 1 protiargumenty: Pokud budeme uvazovat hrube investice,
/late pravidlo se stane pfekazkou ke snizeni deficitu nebo dluhu. Pokud je podil
imestic urcen jako procento HDP, dlouhodoba rovnovazna uroven dluhu mize byt
velmi vysoka (zeyména tam, kde je nizka inflace). Tento podil dluhu miize rist v
malo zadluzenych zemich, zatimco v hodné zadluzenych bude jen pomalé tempo
vstfebavan

/. pohledu vieobecné rovnovahy, vyclenéni vefejnych investic od ostatnich
slozek rozpoctu nedava moc smysl. Dilezita je celkova akumulace kapitalu, jak

\ soukromem. tak veiemném sektoru Napfiklad dobfe navrzena danova reforma,
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ktera snizenim danové zatéze a distorzi, povede k vy$dim mvesticim. muze byt
preferovana pred vefejnymi investicemi. Navic, neni jasny empiricky dikaz o tom.
7¢ amestice do vefené nfrastruktury povedou vzdy k vyznamnemu efektu
pozitnniho rastu. Stené tak z hlediska mezigeneraéni spravedlnostt neni jasne.
sda kombmace vysSich investic do infrastruktury spole¢né s vy§sim dluhem, budou
budoucimi generacen nutné preferovany pred mizSimi vesticemr a mzsim
dluhem.

Navic, dvoji rozpocet mlze zdeformovat vydajova rozhodnuti ve prospéch
hmotn¢ho majetku a v neprospéch vydaji na nehmotné statky (které mohou
vvvolat ckonomicky rlst: napi hdsky kapitald Také moznost pujcovat si bez
omezent za ucelem investic, miZe smizit pozornost pit vyhodnocovani nakladu a
pinosu jednothvych projekti

To mimo jmné otvira onu Pandofinu skfinku o definict a vymezem
vefeinych mvestic ma sc vychazet z narodnich uétd nebo se maji brat v uvahu )
ostatni vydaje presahujici svym horizontem G¢mnosti do budoucna (jako napriklad
vzdelant nebo vyzkum)? Toto pravidlo dava mnoho prostoru k oportumstickemu
chovini, kde vlada miize mit sklon hodnotit nékteré své vydaje jako mvestici. To
&mi kontrolni proces jesté vice slozitym.

Ale chybu SGP. kterou se tento navrh snazi odstramt (rozlozit splaceni
myestice na viechny generace, které z ni benefituyi), povazuy za zasadni a je nutne

11 naprav it

v . -~

ZAMERENI SE NA UROVEN DLUHU A UDRZITELNOST

Pravidla EU se pry nezaméruji na udrzitelnost™ a neohlizeji se na fakt. ze
hazda zeme je jma (Buti, Eifffinger, Franco, 2002) Resenim by mohlo byt

stanoveni stiednédobého cile, ktery zaru¢i dlouhodobou udrzitelnost verejnych

udrzitelnosti budeme rozumét takové podminky &1 okolnosti. za kierych soucasné politiky
budou udrzitelné v dlouhodobém horizontu a to bez jakychkoliv potfeb k reformé nebo

NAPray am
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financi 1 s tum, ze se vezmou v Gvahu specifika kazde zemé Jmou moznosti je.
soustredit se pouze na pomér verejného dluhu k HDP

Akumulace dluhu zavisi na deficitn a na rustu nommalnthe HHDP Rvchle
rostouct zeme (snazici se srovnat svou urovef s ostatmimi) maj vy8si potencialm
rust 2 vy$§i intlact a mohou si1 dovolit mit vétdi deficit (a dluh), amz by ohrozily
dlouhodobou udrzitelnost svych veiemych financi Tedy 3% hranice a ,close-1o-
halance™ pravidlo je pro né piih§ omezujici. Co se tyée méné rozvinutych zemi
(2vlaste pak v nové rozdifené Evropé), ktere potiebuji vétSi vefcjné nvestice,
budou soucasna pravidla spie prekazkou v procesu vyrovnavani se s ostatmimi

staty (jejich dostizeni)

5.3.1. Pravidlo stalé rovnovahy (=“permanent balance rule')

Willem Buiter a Clemens Grafe (Buiter, Grafe. 2002, 2004) predlozih
navrh Lpravidla sialé rovnovahy™ Ma zaruéit udrzitelnost a fiskalni rozvaznost a
scaroven vzit v avahu rozdily mezi zemémi

S a priorr konstantni danovou sazbou (dafové prijmy maji byt stalym
pomérem k HDP), budou financovany ocekavané vefené vydaje, zatimco dluh
bude ustaleny Bude zarucena udrzitelnost a fiskalni rozvaznost a také uvazena
rozdilnost zemi

Podle tohoto pravidla, by byla danova sazba stanovena jako stala a to

podle rovnice 1—gt+ (r” -’ - n”)*b (5 1)
kde: g’ stala uroven vefejnych vydaji v % HDP
i stala urokovéa mira (pramérna v pribéhu cyklu)
7P . mira nflace
n’. rist vystupu
b .. pomérdluhu k HDP

V'vhoda je vtom, Ze pravidlo nechava prostor pro aktivni hospodafskou
politku v kratkém obdobi.  Takeé ,povolujz* zemim s relativné vysokym

hospodafskym rlistem a inflaci (zemé stfedni a vychodni Evropy) mit vyssi deficit.
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Prestoze permancnt  balance rule je teoreticky velmi presné, jcho
pouzitelnost je ponékud pochybna Jeho mevyhody se odvijeji spise od sloziteho
odhadovani veli¢in (permanentni vydaje, budouci rust, ale také socialm a policke
preference. atd.) Pravidlo tak nedodrzuje kriteria jednoduchostr a transparentnosti

Ekonomicky rlst rozvijejicich se zemi (u kterych by toto pravidlo hralo
velkou roll) je vétsi, ale je také velice nestaly a proménlivy. Ztoho vyplyva
potencialni  konflikt mez1 ukaznénosti a stabihzaci — zemé s vy38im ristem
nommalniho HDP bude moct mit podle .pravid'a stalé rovnovahy* vyssi deficit

to ale SGP zakazuje Bylo by velmi tézké, uplatnit tento navrh v praxi

5.3.2. Od ,,Paktu stability* k ,,Paktu udrZitelného dluhu*

Navrh pochazi od Pisani-Ferry (2002) - vypracovany pro skupmu
ckonomické analyzy EK. Rika, ze fiskalm disciplina se ma zamérin spise na
velikost divhu, radépr nez na nroven deficitu — jelikoz je to pravé nadmeérné vvsoky
dluh. ktery mize ohrozit udrzitelnost vefemnych financi. Nabizi, ze s1 staty mohou
vybrat, zda opusti EDP a pfiymou “Pakt udrzitelného dluhu® (= Debt Sustamnability
Pacrty Takovy Pakt by umozml statdm mit dluh do vyse 50 % HDP bez dalSiho
omezeni vztahujiciho se k deficitu. Kazda zemé by predkladala stiednédoby plan
s cea petiletym uréenim dluhu, ktery musi plnit, a ktery by byl odsouhlasen Komusi
4 Radou  Ale na oplatku bude moci byt vice flexibilni v kratkém obdob: Pozornost
hontroly by se piesunula z kazdoro¢niho monitorovani deficitu ke stfednédobemu
pohledu a piedevsim na dlouhodobou fiskalni udrzitelnost

Oviem 1 tento navrh trpi nékolika nedostutky Piedné, 50% hramce dluhu
je svevolna — je pouze stanovena pod 60% hranici ur¢ené Paktem. Navrh take
neitka.  jak  bude uvazovana velkost dluhu v pribéhu cyklu, kdy v dobe
utlumencho riistu pomér dluhu k HDP roste (diky stagnaci vystupu a vladnim
vypliyckam)

Zatimeo je samotné méfeni dluhu celkem bez problémi, nelze iz to same
fict o skrytych  zavazeich. Odhady podléhaji znaéné nejistoté co se tyce

makroekonomickeého, demografického a jineho vyvoje.

- 64 -



Navrhv odborne vefe nosti

Cely tento navrh je postaven na pfedpokladu, ze na velikosti deficitu
v ménove unu nezalezi, hlavné kdyz je vy$e dluhu pod kontrolou. Ovsem jiz toto
tvrzeni je sporné Jako pfiklad mdzu uvést negativni spill-over cfekt tykajier se
milace Zemi. ktera ma dluh pod stanovenou hranici, nebude me bramt v provadén
expanzivni a mflaéni fiskalni pohtiky az do doby, kdy dluh pfesahne 5O % HDP a
Komise bude moct zasahnout. Proto si myslim, ze ,hlidani® fiskalnich pohtik

pouze pomoct dluhovych pravidel se miji acinkem

5.3.3. Snizovani verfejného dluhu

Co se tyée pravidel zabyvapncich se radép vehkosti dluhu, Daniel Gros
piedlozil toto (Gros, 2003): Navrh ma byt jako doplnék k EDP Ma napomoci pii
urcovani, zda ,se pomér dluhu k HDP dostarecné snizuje a priblizuje se stanovené
hramicr wuspokojivym tempen™ — feCeno jazykem Maastrichtské smlouvy - a tedy
vviasnit tuto vagni formulact. Stanovi se mummalni rychlost smzovani vladniho
dluhu v zemich, kde piesahuje 60% hranici stanovenou Paktem stabihty a rastu
Tvto zemé budou pozadany, aby smzovaly rozdil mezi vysi jench dluhu a
referenéni hranici o 5 % rocné: Ab =~0,05* (b, - 60) (5.2)
kde b, je vehkost dluhu v aktualnim roce. Tato rovnice plati, pokud pouZijeme
podminky. ze kterych vychazi SGP: pfedpokladem je, ze mira ristu je 5% HDP
rocne a pozadovana hranice dluhu je 60 % HDP a deficit tedy 3 % HDP Tedy
napiiklad zemé, ktera ma vefemy dluh ve vy3i 100 % HDP, musi tento dluh piisti
rok snizit 0 2 % HDP (=0,05%(100-060)=-2%).

Pozitivni je, ze se navrh snazi reagovat 1 na akumulaci nadmérnych dluhi
a to piesngdi definici, nez je stanoveno v SGP, a Ze toto pravidio bylo navrzeno
jako doplnek SGP, ne jako jeho substitut.

Nevihodou e, ze pravidlo by bylo pro-cyklicke — a to vlastné jeSté vice

nez SGP Navrh podle Grose vyzaduje, aby d <3%+ b, (g - 0,05) (5.3)°

protoze 2 rovnice (3.2) a Ab =def, = b, * g . (5.4) vyplyvi (5.3)



Navrhv odborne vefemnost:

hde d je deficit a g je nommalni rast HDP Pokud bude nominalm riast HDP vetsi

nez S %, pak je toto pravidlo méné ptisné nez SGP, protoze povoluje vyssi hranic

deficitu nez 3 % Jestlize bude rast HDP nizsi nez 5 %, deficit bude muset byt mizs$i
0

nes 3% \idime, ze tento navrh podporuje pro-cykhckou pohtku (v obdobi

mzstho rstu nent mozné podpofit ekonomiku expanzivni fiskalni pohtikou)

5.3.4. Rozdilné dluhy, rozdilné deficity

Jak jsem nz uvedla, Pakt stabihty a ristu nebere v uvahu fakt, ze ne kazdy
viadm dluh je neudrzitelny, 1 kdyz presahuje néjakou arbitrarné uréenou mez (nebo
mez spocitanou pi1 konkrétnich podminkach) To se projevi zvlasté v souvislost
s nove plistupujicimi staty, které maji naprosto odhisnou Zivotni uroven nez ,stare”
staty. Unie — maji jné pozadavky na vefené investice a budou &eht jinemu tempu
riistu nez staré staty Unie. Tim budou vyzadovat 1 vy$§i uroven zadluzeni

Paul de Grauwe (de Grauwe, 2003) uvadi, ze je nesmysiné aphkovat na
vsechny staty stejné ¢&iselné parametry (one-size-fits-all) - radép vzit v uvahu
budouci zavazky a hospodafskou situaci jednothvych statt a na zakladé toho
povoht rlzne vySe dluhl a pak 1 deficith. OvSem zadna zemé by nesméla
presahnout 60% hranicr poméru dluhu k HDP a 3% prah deficitu. Pro kazdou zemn
by bvla stanovena udrzitelna vyse poméru dluhu k HDP a pak 1 povolena vySe
delicitu De Grauwe pouziva jednoduchy systém vypoctu (stejny jako je uveden
v poznamce ¢ 19, str. 22) Tedy napfiklad pfi nommnalni mife ristu HDP 4% a
cilenem udrzitelném dluhu ve vy$i 30 % HDP bude povoleny deficit 1,2 % HDP

Tento navrh by zbavil SGP jeho pristupu, ktery ,strka vdechny do jednoho
pyvtle™  Ale pinasi tim s sebou fadu problému Predné by bylo tézkeé stanovit pro
hazdou zemu jeji optimalni & cilenou vy$i dluhu. Navic pretrvava hranice
60 %% HDP. kterou zadny stat nesmi piekrocit. Objevuje se tady trade-off mez
lednoduchosti a tim, jak je pravidlo ,$1té na miru* kazdému statu Myslim si, ze
zavedeni tohoto pravidla do praxe by pfimeslo mnoho nejasnosti a vyrazné by se

smzila transparentnost.
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5.4. KOMISE DOHLIZEJICI NA FISKALNI POLITIKU

Charles Wyplosz (Wyplosz, 2002) navrhl zhidit v kazde zemt komisi
s nezavislyeh expertt (=“Fiscal Policy Committee* = FPC). ktera bude mut za
ukol dohhzet na fiskalni pohtiku, zeyména jen rovnovahu Komuse by stanovila
uroven viadnich vypljcek, zatimco pijmy a vydaje by zlstaly pod kontrolou
narodnich vlad a parlamenti

Konmuse by se skladala z kvalifikovanych ¢lent, ktefi jsou jmenovant na
neurcitou a neobnovitelnou dobu trvani a své funkce mohou byt zbaven: pouze
pokud porusi své zavazky a povinosti — to ma zaru€it jejich nezavislost a
nestrannost. Budou vytvaret své vlastni ekonomické a rozpoctove predpovedr FPC
necbude mit pravo ovliviovat ¢ diktovat velikost rozpoctu, danovou strukturu ani
alokact vefenych vydaji. Oviem nez se z navrhu rozpoc¢tu stane zakon, pfijmy a
vvdaje musit FPC schvalit

Tato komise bude dohlizet zeyména na udrzitelnost dluhu v predem
definovaném casovém horizontu a rozpoCtove prebytky ¢ deficity budou
v kratkem obdobi ponechany na uvazeni vlad Protoze FPC bude rozhodovat
ex unte, povoli verené akce, které by vedly ke zvySeni dluhu jen tehdy, kdyz
saru¢i. ze v budoucnu diky nim dojde ke snizeni zadluzovani (napf reforma
duchodového systemu) FPC bude tedy brat v avahu jak dluh explicitni, tak
mplicitni pramenici z budoucich zavazkl vlad. To da dohromady celkovy dluh
(\ °o HHDP), kterym se FPC bude zabyvat. Komise také mize stanovit rychlost
smizovani dluhu'™® - k tomu lze pouzit pravidlo z podkapitoly 5 3.3

Nemyslim si, Ze by Komuse dohlizejici na fiskalni polhitiku néjak vyfeSila
problem pfedpojatost vlad k tvofeni nadmérnych deficitl, ale véfim, ze nalezie
Jdefinovana mstituce maze prmutit politiky k vice odpovédné fiskalm politice Tato
reforma by se vypofadala se svévolnosti SGP a zvydila kredibilitu, zatimco vlady
by mely relativng volné ruce v rozhodovani o svych cilech. Tento navrh vidim jako

velmi zdatily.

" Hedbavny, Schneider, Zapal (2004)
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NEKTERA INTERNI PRIZPUSOBENI

lak jsme mohli vypozorovat v predchozich podkapitolach. kazdy z navrhii
ustluje o vyreseni nékterého (Jjednoho nebo vice) z nedostatki SGP Mnoho navrhu
se napitklad snazi vyfesit nadmérnou uniformitu SGP Néktere jiné poukazuj na
nutnost zavedeni aspektu udrzitelnosti ve spojitostt s vysi dluhu  Obchodovani
s deficitovymt  povolenkami se snazi vypofadat s problémem pro-cyklickeho
chovani, atd
Nicméné si myslim, ze zadny z vy3e uvedenych navrhi na reformu Paktu
stabthty a rustu nepfedstavuje Pareto-zlep3eni. pokud navrh fesi néjaky problem
SPG. o nefesi viechny, a zaroven obvykle zhorsi ¢ pfimo zapfi¢ini vzmik jmecho
Buti, Eijffinger a Franco (2002) rikaj: , Bez néjakcho pripravného obdobi, kdy
by mohla byt cfektivita 1échto oparfeni vyzkouSena v praxi bez eventualnich
nasledku pri nenspéchu, je 1o krok do neznama* Také jakési pokusy o prepsan
pravidel (SGP). kdy neni zadna z alternativ podporovana vétsinou, neni z zadneho
hlediska dobré  Debaty o nevhodnosti (byt novych pravidel) by pokracovaly 1
v budoucenu,
| pres nedostatky, které SGP v jeho puvodni podobé vykazuje, je nutne
néjaka pravidla fiskalniho chovani mit. Buti, Eijffinger, Franco (2002) poukazali
na néktera interni prizplisobeni plvodnich pravidel SGP — néjaké malé zmény,
ktere by podnitly véisi disciplhinovanost a zlepsily pristup k jednothvym zemim
soncasna  fiskalni - pravidla  jsou nasiavena  veelku  dobre,  zvlasie kdyz
prihlédneme  k jejich  nadndarodnimu charakieru. Nicméné, néjaké vylepseni je
potiehnd.t Tento nazor je mi blizky pravé s ohledem na reformy navrzene jinymi

autory a s pithlédnutim k ,,vedlei§im G&mkim" kazdého z vyse uvedenych navrhl

5.5.1. Stiednédobé rozpoctové cile pro jednotlivé zemé

Pravidlo vyrovnaného rozpo&tu (close-to-balance) vede k uniformité mezi
zemémi Ty jsou posuzovany stejné, bez ohledu na jepch rozdiiny charakter
(uroven vefeného dluhu, potieba vefejnych investic, vyse budoucich zavazku,

atd ) Stanovovani stiednédobého rozpoétového cile by mélo toto brat v tivahu
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Zemim s relativné nizkou urovni dluhu (napfiklad pod 55 % HDP) a
mzkymi odhady budoucich zavazkii bude povoleno mit cykhcky upravene
rozpoctove deficity az do vySe jeuch mmimal benchmarks* (viz str 40). Odhad
vehikosti budoucich zavazkd by musela zajitfovat néjaka nadnarodni instituce, aby
se piedeslo moralnimu hazardu a v3e bylo objektivni  Moznost mit nizky
strukturalni deficit bude omezena pouze pro ty zemé, jejichz vydajova tendence
nebude mimphkovat nartst dluhu nad 60% hranici Aby viak byla zapsténa fiskalm
opatrnost a nepickro€eni 3% hranice deficitu, nesmi stfednédoby rozpo¢tovy plin
prekro¢it stanoveny minimal benchmark Zemé s vyznamnym objemem dluhu nebo
oc¢ekavanym velkym naristem vydajui budou muset dodrzovat cil vyrovnanych

rozpocti, jak je stanoveno v SGP

5.5.2. ZlepSeni transparentnosti

Aby zemé vyhovély kratkodobym cilim SGP, voli vétdinou jednorazova
opatieni namisto nutnych strukturalnich reforem, nékdy se pokouseji o kreativni
ucetnictyt. Daldi fakt smizujici transparentnost je, ze monitoring je omezovan
spozdénim v poskytovani dat a néktera data jsou $patné dostupna To znemoziuje
\Casne posouzeni a popfipadé napraveni situace. Bylo by tedy dobré, aby kazda
zemé ¢1 Eurostat publikovaly realné strukturalni bilance o&iSténe o jednorazova
opatieni (UMTS licence, jednorazove dang, ..).

Pi1 posuzovani dodrzovani Paktu by se mélo piihlednout 1 k povaze
jednothyvych polozek - zda jsou to jednorazova &1 dlouhodoba opatieni Na
caklade dohodnuteho ramce by vlady mély zvefejiovat odhady svych mimo-
rozpo¢tovych zavazki, ¢istych aktiv a dlouhodobych rozpoctovych trendd, ktere
by roz§ifily obsah programd stability. To pomize k celkovému vyhodnocen

rozpoctove pozice zeme

pit posuzovini jednordzovych rozpoctovych opatieni by muscly byt dofeseny metodologické
problémy. nebot 1 jednordzova opatfeni ¢i udilosti maji delsi (+ kdyz dotasny) expanzivni ncbo

restriktivni charakler
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5.5.3. Potirdani §patného chovani zemi v dobrych casech

Je obecné znamé, ze SGP nedava zadné adekvatmi podnéty k tomu, aby
zeme v dobrych Casech provadély obezietnou fiskalni politiku  Pakt by mél
stanovit, ze pro-cyklicka fiskalni pohtika je nezadouci — ze danovym Skrtim
v obdobi ekonomického vzestupu by mély odpovidat nalezité skrty ve vydajich

Evropska komise by méla dostat formalni pravomoc postihovat 1 toto pro-
cvkhcke chovani Napfiklad roz$ifit moznosti pouziti procedury vEasneho varovani
take na obdobi konjunktury pravé pokud by byla odhalena vyznamna odchylka od
strukturalnich cild. Pro-cykhicka opatfent (jako tfeba politicky motivovane smzen
dani) je dilezité piesné definovat a nezahrnovat do nich napiiklad narGst

R&D vydajh, vydaji na vzdélani, ochranu zivotniho prostfedi apod

5.5.4. Zavedeni nezavislosti pfi posuzovini Paktu

Jednou z nejvyznamngdich kriuk Paktu je zaujatost pit jeho vymahani
narodni autority maji pravidla uplatiovat sama na sobé. ReSenim mlze byt
pierozdéleni rozhodovacich pravomoci mezi Evropskou komisi a Radou

Rozlidujeme t¥i typy rozhodnuti pfi uplatiovani SGP (1) techmcka
rozhodnuti o dodrzovam fiskalnich pravidel, (2) politicka rozhodnuti o opatienich
k prevenci nebo snizeni nadmérného deficitu, (3) rozhodnuti o uvaleni sankci.

vropska komise (EK) by méla byt povérena prijimat rozhodnuti typu (1)

tedy udelovat prvni varovant a zji§t'ovat existenct nadmérného deficitu

Rada by méla pfijimat rozhodnuti typu (2) o opatfenich k uprave
neptizimvé fiskalni bilance. V3e jako doposud kvalifikovanou vétdinou a na
saklade doporuceni EK

Rozhodnuti typu (3) je souéasné technického 1 politickeho razu. Pro
snizent rizika zaujatosti pii (ne)uplatiovani sankci by bylo vhodne, aby o jejch
uvaleni vvdavala Komise navrh (proposal) a ne doporuceni (recommencdation)
Rozdil  spociva ve zplsobu zamitnuti Radou v pfipadé navrhu musi byt
odsouhlaseno  jednomyslné, na rozdil od doporuceni, kdy plati  pravidlo

kvahfikované veétSmy.

- 70 -



Navrhv odborne vere nosti

Takové zmény by psté posilily vynutitelnost pravidel, avdak jejich uplne
provedent vyzaduje zménu ve Smlouvé Otazkou je, zda by Rada byla ochotna v

zajmu kredibility posilit pravomoci Komise na jeji vlastni tkor.

5.6. SIHIRNUTI

Je zieymé, ze Pakt stability a rlstu vjeho pivodni podobé prinasel jiste
rozepie a Jeho uprava byla nutna Imciace reformy vychazela jak ze strany
ekonom. tak 1 narodnich vlad a posledni dobou 1 autorit, které zastavajn oficialni
posty v evropskych institucich Zde jsem se vénovala pfedevsim akademickym
navrhum a nazordm odborné vefemosti Predlozeno bylo mnoho navrhG  zavess
nove prvky do posuzovani fiskalniho chovani, zaméit se na jiné ckononticke
wkazatele, zridit nové stituce, které by se staraly o fiskalni situaci v jednothivych
statech. &1 jen prizpiisobit puvodni Pakt novym podminkam. Kazdy se soustfedi na
nékterou z krittk SGP, ktera autorovi pfipada nejpalCivéjsi a fesi pouze néktery
problem  ba dokonce nékdy pfinasi 1 jiné sporne otazky

7 této kapitoly je vidét, ze neni jednoduché najit a¢inne pravidlo, ktere by
napomohlo takovému fiskalnimu chovani, jaké hospodafska a ménova unie
vvzaduje a zaroven by nemafilo hospodafiské zameéry jednothvych statd ¢
nezatézovalo jejich ekonomiky

Myslim s1, ze v zadném z vy§e popsanych navrhii nepfevazuji jeho pfinosy
nad nevvhodami  Ale mezi nejzdafile)$i navrhy fadim  Konnst dohlizejict na
fiskalng  polinku  jednotlivych  zemi. Ta by situact mohla urcite vylepsit a
posuzovani jednotlivych zemi by bylo vice individualni Kvalita vefejnych financi
a budouci vyhlidky by jisté mély byt ve vyhodnocovani zahrnuty. Kazdy navrh ma
ale 1 nezanedbatelné nevyhody (a kvih mim neni dobré navrh implementovat)
proto se radép piiklanim k drobng§im prizpiisobenim plivodniho Paktu tak, aby
lepe vvhovoval soucasnym podminkam

Zde jsme vidél spoustu akademickych navrhii na reformu SGP Diskusi o
stanoviscich a reformnich navrzich ¢&lenskych stati a nstituci EU 1 odlisnych

pohledech na SGP se budu vénovat v daldi kapitole.
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NA REFORMU PUVODNIHO SGP

I kdyz jsem v kapitole 3 uvedla, ze SGP napi zabranuje reformam nebo
omezuje rozpoctovou flexibilitu, je mozne se na Pakt podivat jnak Samozfepme
nektera kntika byla opravnéna a je nutné tyto nedostatky napravit (dat podnét
k dobrému chovani v obdobi konjunktury, zahrnout vefené investice, dlouhodobe
savazky a nutnost provadéni reforem do posuzovani jednotlivych zemi, zlepSit

vynucovaci mechanismus).

\' predchozich podkapiolach jsou vysvétleny rizné akademické navrhy na
reformu SGP Kazdy z mich ma psté urity pozitivni pfinos, ale vétSinou 1 néjaky
negatinni. Mimo tyto jednothvé navrhy se diskutuje celkové o pfistupu k SGP u
hlavné o dlouhodobém dopadu SGP na ekonomiky statd 1 eurozonu jako celek
nazory Jsou rozdilné. Zde bych rada charakternizovala ta nejzhavg)si temata
diskuse  Potom teprve piistoupim k reformé, ktera nasledovala po shrnuti viech

techto navrhi a debat.

6.1. DISKUSE

Pravidla Paktu stability a ristu jsou v platnosti nz 3est let a kazdy s1 mohl
wivortt nazor na to, zda SGP aphkovany v praxi odpovida jeho plvodnim
camérum .\ poslednich letech se ukazalo, ze zména je nutna — zaCal chybét respekt
ze strany clenskych statll a kredibita SGP se snizovala. Otazkou ale je. zda se
reforma ma vydat spide smérem k utuzovani kredibihty a vymahatelnosti jz
stanovenych a existujicich pravidel nebo spide po stopach Lhiignika®, ktefr tvrdi,
ze Pakt je piili§ rigidni a neda se mu vyhovét a 1e nutné ho udélat vice flexibilni

(nebo spise méné omezujici — jak uvidime z vysledné reformy v dal§i kapitole.. )



Diskuse a navrhyv Elenskych s a

6.1.1. Odhisné nazory na zménu SGP

Nektere vlady wvrdi, ze Pakr omezuge jejich suverenitu v provadéni fiskalni
poliriky - Staty proto hned v prvnich letech fungovani SGP volaji po jeho reforme a
.ckonomicky cithvé™ interpretac tak, aby SGP dokazal vzit v uvahu 1 kvalitativm
povahu ekonomiky a ne jen striktni 3% hranici Diskuse o reformé Paktu vedla ale
take druba strana: ukazalo se (viz &tvrta kapitola), ze SGP chybi respekt ze stran

clenskveh sicon a kredibilita Pakiu se tim siale vice smizuge

Tedy o raznych reformach SGP se hovefilo nz v roce 2002 a debata méla
dva tibory.
Jednt volali po owSeni kredibility SGP ( jestrabi  napf mzozemska a rakouska
viada. ECB. Bundesbanka a Evropsky parlament)
Druzi zas usitlovah o zwSeni jeho flexibility ( hrdlicky piedeviim Némecko a

Francie)

Ano. Pakt stability a rlstu zapsté vyZaduje uréné zvySeni flexibility
PiedevEim je nutné pii posuzovani ekonomucké situace jednotlivych stath se
sabyvat nejen vehkosti dluhu a deficitu, ale hlavné jeho slozenim. Zastanci tohoto
nazoru maji pravdu, ze je nutné piihlédnout k celkové situaci daného statu a na
jeho budouci zavazky (napf. penzyni systém, zda je dlouhodobé udrzitelny, jesth
stat pistouptl k jeho reformé & nikohv, potiebu vefenych nvestic, atd ) Jinak
isou referencni hranice uréené Paktem opravdu neudrzitelné a omezovaly by
strukturalm reformy (viz kapitoly 3.2.3.23.2.5)

Pod vetsi flexibilitou si predstavuyi zachovani SGP v jeho piivodni podobe
a zohlednéni néekterych specifickych faktordt kazde zemé. Ale také zcela presnou
defimer viech vypmek. Oviem vypmka typu Jwwlouceni vydaju na znovu-
spednoceni Nemecka (o némz se take vedly diskuse) by zieymé sméfovala az ke
srusent Paktu Takove navrhy, které vychazely pravé od neukaznénych zem
Nemecka a Francie, obsahuji tohk vyjimek a zmékéeni SGP, ze Pakt skutecne

nemusi existovat. To je ale 3patné — néjaka restriktivni pravidla potiebujeme
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Osobné vidim jako vét§i problém ztratu kredibility a fadim se tak ke
Shupme yestrabut, tedy zastancl lep§i vymahatelnosti SGP Problém nelze fesit
vwhradne zmeékceenim pravidel tak, aby vyhovovala téméf viem statim a nebylo tak
nutné staty sankcionovat. Pak bychom se vyhnuli problému vymahatelnost: Male
zeme jako jsou predevS§im Rakousko a Nizozemi (1 kdyz Nizozemi ¢elilo v roce
2003 nadmérnemu deficitu) jsou zasadné proti takovému rozmélnéni pravidel Jako
fesent muze byt napriklad  zautomatizovani sank&ni  procedury pfenesenim
pravomoci z Rady na Komisi

Pokud hovofime o kredibilité v souvislosti s reformou SGP, neni z tohoto
hlediska zcela divéryhodne mémt pravidla ,uprostied hry* JOrn Quitzau (2004)
se k tomu vyjadiil nasledovneé: Hra miize byt zatrakuvnéna zménou pravidel, ale
melo by o byt udélano s chladnou hlavou, a ne rozhodéim uprosired hiy
nasledovne po protestech hracu™ Ale Cekat na to, az ,bude hra u konce™ - tedy az
bude ukoncena EDP s Némeckem a Francu — by mohlo trvat jesté velmr dlouho
Quitzau je toho nazoru, ze EK by méla zavést nové navrzena pravidla, ale zaroven
potrestat Némecko 1 Franci, pokud ani vroce 2005 nesnizi své deficity pod

39, 1IDP. S tim takeé souhlasim.

6.1.2. Nadasovani a uziti sankci

Debaty na rliznych trovnich se vedly 1 o ekonomickych a proceduralnich
aspektech SGP. Jako argument podporujici jen velmi vyjimecné uvaleni sankci
(tedy vedeny zieqmé ze strany postizenych zemi a zastancii zmékCeni SGP) je, ze
pouziti sankci jako soucasti EDP by pouze prohloubilo problémy, ktervm dane
staty ¢eli Jednak by se zavedenim sankci zhorSoval jiz existujici schodek, protoze
by musel byt slozen depozit, a za druhé by tim byla je$té vice omezena moznost
vwrovnat  se s nadmérnym  schodkem predeviim v obdobi ekonomicke recese
7 duvodu vétsiho svazani fiskalni politiky

Tento diivod je ale mozné zpochybnit &1 alespoit ohodnotit jako pfili§ silne
t(vrzeni Podle kapitoly 2.2 a pfiloh 2 a 3 na strané 106 a 107 je zieyme, Zze
k pouziti sankci dojde pouze v pfipadé, kdy témer chybi naznak kooperace ze

strany daného statu. Neni pravdépodobné, ze by penézni sankce ve formé depozita
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byly uvaleny dfive nez dva roky po prvnim roce, kdy byl schodek nad hranici
3 % HDP. Jakmile ovSem stat spolupracuje. snazi se o korekci schodku a i pfesto
s¢ mu toho nepodati dosdhnout. .vyziska” od Rady dal$i rok na tuto korekei.
V piipadé uplné kooperace ze strany vlady danc¢ho statu (oviem nezdaru dostat
schodek pod 3 %) dostava stat lhitu tii let od prvniho roku. kdy se nadmérny
schodek poprvé objevil, aby ho adekvatné snizila.

Pokud uz dojde k situaci. ze vlada musi slozit depozit. i pfesto nedojde
k zasadnimu zhor3eni aktudlni situace daného statu. Vezmeme-li v avahu, Ze se
piredpoklada. ze depozit je uloZzen pouze na omezenou dobu a vlada si na néj
vypujéi. tak realné naklady na obsluhu tohoto dluhu jsou velmi omezené. To je
vidét na grafu 3. Uvazujeme-li maximalni moznou vysi deficitu (tzn. 0.5 % HDP)
a urok ve vysi 4 %, naklady na tento depozit by &inily 0.02 % HDP. Piedpokladem
samoziejmé je. Ze stdt svou rozpoltovou situaci véas napravi a z depozita se

nestane pokuta.

Graf 3: NAKLADY NA ULOZENi DEPOZITA V % HDP (v zavislosti na trokové mife)

vyée nakladl v % HDP
0,025

velikost depozita
v % HDP

0,2 0.25 03 0,35 0.4 0,45 05

Zdroj: European Commission (2004): ,Publlic finances in EMU - 2004"

To byla jedna z moznych namitek, pro¢ se sankcemi vici  statim
porudujicim zdkladni ustanoveni vyckavat co nejdéle (a tim spoustét i pochybnosti
o vymahatelnosti SGP). | kdyz jak vidime z grafu nemd tak uplné ckonomicke

odlivodnéni.
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6.1.3. Strukturdlni dopad a dasledky dodrZovani stfednédobc¢ho cile

Jako jeden z protiargument™ SGP jsem v kapitole 3 uvedla, ze zabranuje
strukturalnim reformam. Ovdem zkusme se na tento problem podivat zdruhe
strany: Ncbvlo zamérem Paktu pfimét staty ke véasnym strukturalnim reformam a
revizi svych rozpoétovych priyml a vydaji (1 s pfipadnym docasnym piekrocenim
3% hranice deficitu) tak, aby tim zabramly pozdéisim probléemim ve svych
rozpoctech a dokazaly se vejit do 3% hranice deficitu 1 v , hor§ich ¢casech™ a tim se
piedeslo moznym problémim celé ménové unie” Zda stanoveni referencni hranice
pro delicit nemélo piinutit staty v¢as premyslet o svych vefemnych financich a pod
hrozbou depozita (pokuty) nastoht sludné fiskalni chovani s ohledem na ostatni
staty eurozony” (Warin, 2004)

Jak je mozne, ze mnoho statl dokaze splmit podminky SGP 1 v obdob:
nepitznineho  hospodaiského ristu” Soustavné porusup pravidla SGP predeviim
dva velke staty. Hefeker (2005) argumentuje tim, ze velké staty nemaji podnéty
provadét prisnou fiskalni pohtiku — maji velke slovo pfi rozhodovani o pripadnych
sankcich (zvlaste pokud je takovych statt vice). Pro malé staty by poruseni
pravidel znamenalo ztratu kredibility a zfeymé 1 rychle)§i uvaleni sankci nez na
staty velké. Nemecko a Francie se ale brani tim, ze velké staty vykazuji mensi riist
a proto je konsolidace obtizngsi (Haan, Berger, Jansen, 2003b)

Ja se piiklanim spiSe k tvrzeni, ze tyto staty benefituji z moznosti, ktere
nm - pimasi pravé jejch velikost a tim 1 velky vhv v nadnarodnich mstitucich
\'elke staty tusi, ze sankce zieymé uplatnény nebudou  Malé staty se snazi
dodrzovat pravidla a zavadi véasné reformy tak, aby jepch fiskalni chovani bylo
v souladu s Paktem. Soustavné porudovani pravidel SGP vidim spiSe ve vmitinich
zalezitostech jednotlivych statli. Misto reforem vydajové struktury svych rozpoct
le (politicky) priichodngsi svalovat vinu na aplnou rigiditu SGP - Samozieyme.
nelze takto jednoznagné fici, ze vydajova €1 priymova struktura némeckych ¢
lrancouzskych rozpo¢til je $patna — k tomu bychom potfebovali podrobnou analyzu

struktury rozpoétd — ale to je spiSe téma na samostatnou diplomovou praci
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\" pripadé, ze by staty striktné dodrzovaly Pakt stability a ristu, tak béhem
SO let dosahnou situace, kdy bude dluh nulovy. V pfipadé, Ze by k tomu skutec¢né
doslo, jedinym nastrojem v rukou vlad bude strukturalni poliutka Warin (2004)
fika  Jime. Ze norma 3% deficitu zaruci konstantnn diuh ve s 60 % HDIP pi
nonnnaloim  rustu 35 % a nflacr 2 % jii z Maastrichiské smlowvy. Ale SGP
redefinoval staly stav, o ktery maji stary wsilovar — tedy vyrovnany ¢ prebytkovy
rozpocet juko strednédoby cil

Otazkou je, zda je pravidlo vyrovnaneho rozpoctu (které si vynuti nulove
dluhy) v dlouhém obdobi zadouci. Pokud se vratime k defimici udrzitelnosti z MS.
odpoved zni .ne* (Warin, 2004, str. 16)

Zrusent SGP neni dobré zjiz zminénych divodi. Dlouhodobost SGP je
ovsem  take nechtéena, protoze vede k nulovému dluhu Staty by tim ztratily
moznost uzivat vefejnych financi ke zmirnéni fluktuaci ekonomiky Meélo by to
dopad na sménny kurz eura, coz by st vyzadalo dalsi strukturalni reformy, a hlavné
to neodpovida tomu, co bylo definovano jako wudrzitelna uroven fiskaln
ekonomiky (tedy dluh ve vysi 60 % HDP) | Buiter (Buiter, 2003. str 06)
argumentuje proti dlouhodobému hledisku SGP. kdy dojde k tomu, ze zemé bude
mit ¢isty dluh roven nule nebo se vlada stane Cistym véfttelem Vetemny dluh je
totiz prostiedkem, jak docilit mezigeneraCni redistribuce. Dale by se také objevil
problem ve sluéitelnosti soukromé trzni ekonomiky s vladou, jenz je cCistym
véiitelem  majicim ve svém portfoln pljéky, soukromé obligace &1 dokonce
souhrome cenne papiry

Je nutne udrzovat takovou urovein dlubu, kterda by byla dlouhodobé
udrzitelna  Problém se tedy objevil, kdyz SGP snizil Maastrichtskou uroven dluhu
2 60 % HDP na teoretickych 0% HDP To by mohla byt doCasna strategie pro
silné zadluzene staty, ale v ostatnich pfipadech to ma v dlouhem obdobt negativni
efekt V' tomto kontextu se objevuje jedna z dfive zminénych kriuk SGP  vlady se

pod SGP zaméfuji spife na mvestice vynadejici v soulasnosti a nejsou tak

Willem . Buiter. hiavni ckonom Evropské banky pro rekonstrukct a rozvo) v Londyné
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podporovany programy, ze kterych by benefitovalo vice generaci predev§im
v budoucnu (kde 1 naklady by mohly byt rozdéleny na viechny generace majici
s daneho projektu prospéch). Tento problém fesi pravé akademické navrhy
v predesle kapitole 5.3 (Buiter, Grafe 2002, 2004. de Grauwe 2003. Pisani-
Ferry 2002)

6.1.4. Pro-cyklicky dopad SGP

Pakt byva kritizovan pro svou piilisnou rigiditu a pro-cyklicky dopad
(teorie k problému je vysvétlena v kapitole 322) Ale Marinheiro (2004) na
saklade empirické evidence z let 1980-2003 ukazal, ze celkova rozpoctova bilance
bvla vzdv proti-cykhcka Vysledky také nepotvrdily tvrzeni, ze by konvergencni
hriteria (brano od roku 1995) vedla k méné proti-cyklickemu pouzivant fiskalm
politiky. Naopak, za doby trvani EMU se proti-cyklicke vlastnosti fiskalni politiky
lenom posilily. Dale doSel Marinheiro ke zpsteni, ze fiskalni politika byla vzdy
vice proti-cykhcka v obdobich poklesu nez ristu. Shrneme-li pfedchozi zavéry, je
mozne. ze SGP pomohl posilit cyklické vlastnosti fiskalni politiky a vedl k vets
stabthzact cykld (coz by odporovalo tvrzem zkap 3.22) Ovdem tyto zavéry
Marmheira plati pro celou oblast EMU a nemusi byt platna pro jednothve staty
zvlast  Navic vime, ze opravdu existuje fada statd, které SGP dodrzuj a to
umozauje automatickym stabihzatoram fungovat tak, jak maji. V souhrnu je zaveér
\Marmheira docela dobfe sluéitelny 1 s tim, ze nékterym statim muze ptipadat SGP
shutecne  pro-cyklicky (tém, ktefi nedostoji podminkam SGP a automaticke
stabilizatory tak nepini svou funkei).

Pokud nedochazelo k pro-cyklickému pouzivani fiskalni pohtiky (brano
v eurozoné jako celku), jak je tedy mozné, ze nékteré staty zacaly ¢eht nadmérnym
rozpoctim?®  Nejpravdépodobngsi  odpovédi je prave asymetricke pouzivani
fiskalm poliiky béhem cyklu (u nékterych statd), kdy neni deficit dostatecne
redukovan v obdobich ristu a obdobich poklesu pak neni dostatek prostoru pro
pouziti automatickych stabilizatorli (za piiklad dava Marinheiro Portugalsko a
Némecko). Je nutné, aby vlady v obdobich ristu snizovaly deficit. V tomto

okamziku problém pieriista z ekonomické oblasti do oblasti politické, protoze
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pran e pohtict rozhoduyi o danich a transferech, viadnich pfijmech a vydajich Zde
j¢ znovu prostor pro zfizem nezavislé komise zabyvajici se fiskalni pohtikou (viz
kap 5.4)

Tento problém souvisi 1 s tim, ze SGP nedava dostatecné podnéty pro
norbu piebytku v obdobich expanze a s tim, ze pro vechny staty stejny 3% hnut
nent - vyhovujici - feSenim by mohlo byt stanovovani rozpoCtovvch cilu

(vizkap S51)

6.2. PRISTUP CLENSKYCH STATU K REFORME SGP

Némecko a Francie byly miciatory SGP a chtély docilit fiskalni stability
Byvlv take ale mezi prvninmi, ktefi Pakt poruSovaly — a to soustavné. Nyni jsou mez
nejhlasitéjsinm zastanct reformy a to ve smyshtu zvySem flexibiity SGP 'V teto
¢astr se budu vénovat navrhiim na reformu, tak jak je pozadovaly Elenske staty a

I'vropska komise.

6.2.1. Cesta k reformeé 2005

13 zaii 2002 Pedro Solbes (komisai pro hospodaiské a ménové otazky)
oznaml, ze fungovani Hospodaiské a ménové ume je uspokojpvé IHned
24 £afi 2002 ale pipustil, ze deficit pro eurozénu pro rok 2002 dosahne 2 %
namusto planovanych 0,9 % - Komise proto navrhla zménu pravidel tak, aby se
takovvm odchylkam zabranilo. Ale rozsah Paktu stabihty a rdstu chtéla nechat
zachovan jako pevny ramec EMU. Solbes vyzdvihl nutnost utuzit koordinaci
fiskalnich politik — ale to vie v ramei stavajiciho SGP i

I8 Pijna 2002 (pro Le¢ Monde), prezident Evropske komise, Romano
Prodi tekl . Vim velmi dobre, Ze Pakt stability a rastu je hloupy, stené juko
vsechna rozhodnuti, ktera jsou rigidni™ A ve své fe€1 pro Evropsky parlament

(21 Fina 2002, 4 swronger, betier Stability and Growth Pact) dodal, ze koordinace

Mathieu, Sterdyniak (2003). str. 22
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hospodarskych pohtik ma byt v rukach siné autonity, ktera bude jak striktné
dohhzet na fiskalni chovani, tak adaptovat pravidia ménicim se okolnostem

Nasledneé na to 21 hstopadu 2002, Konuse piedlozila navrhy na posileni
Koordinace rozpoctovych politik  Pakt stability a ristu to pozmeénilo ve dvou
smerech  Za_prvé se pieslo na posuzovani cyklicky upravenych rozpoctovyeh
hilancr (CAB) jako  kliCovou vehému k zpstém fiskalnt situace kazde zeme
(podrobnén viz kap. 4.1.). Druba zména spocivala vtom, ze se zemémi, ktere
budou vykazovar snahu provadér strukturaini reformy, bude zachazeno mirndjt
Prestoze s timto postojem souhlasila vét§ina ekonomu, je velmi tézké urcit vehcinu
_snaha provad?et strukturalni reformy Tim byl pfibéh reforem prozatim uzavien

Po dalsich neuspédich SGP (jesth tak mlzeme nazvat jeho neplnéni) ke
honct roku 2003 se zvedla nova vina naléhani, z= Pakt je nutné reformovat - at’ uz
se ozvaly nazory jedné strany zadajici vétsi flexibilitu nebo strany druhe. volajic
po lepsr vymahatelnosti Podpofil to 1 fakt, ze v ¢ervenci 2004 dal Evropsky soudni
dvar za pravdu Evropské komusi v pfipadé prezkoumani rozhodnuti Rady o
ukonc¢eni EDP pro Némecko a Francu

\" 1ét& 2004 navrhla Komise, ze SGP jako takovy ma sve opodstatnéni a
mel by 1 nadale existovat, ale ma byt vyznamné pozménén, aby lépe vyhovoval

soucasnym potiebam a pozadavkim

3 zafi 2004 vydala Evropska komise sdéleni Radé a Evropskemu
parlamentu L losilovani hospodarské spravy a fizeni a vyjasnéni provadeéni Pakiu

42

stabiliny: a rusurt Nasledovaly pripominky nékterych statli, jepch navrhy a

debata o téchto krocich

v puvodnim znéni: “Strengthening econonmic governance and clarifving the implementation of

the Stabiliny and Growth Pact™
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Dne 3 zafr 2004 Joaquin Almunia (komisaf pro ménové otazky) predlozil
za Evropskou komusi vypracovany navrh na reformu SGP s tim, ze definitivni nova
verze SGP ma byt schvalena na jare 2005 Zde uvadim jcho nejdilezité)si body
(Almunia, 2004)

Netst duraz ma byt kladen na wdriitelnost poméru dluhu k HHDP Konmise by
napfiklad rada zahajla proceduru sankci, pokud bude pomér dluhu k HDP o

.

mnoho vétsi nez 60 % a zaroven se ,dostareéné rychle nesniZuje” nebo se
referenéni hranici | nepriblizuge uspokojivym tempenr™
*  Pro jednothive zemeé specifické fuktory - jako tieba potencialm rust, mtlace.
demografické zmény a strukturalni reformy — maji byt zaclenény do definice
rémer vyvrovnancho nebo prebytkového rozpoctu
* Vylepsena procedura véasného varovani EMP (ve smyslu prerozdelen
pravomoci) md okamzitym pusobenim zamezit Spatnemu rozpoctovemu vyvop
Podle toho, faze zdravého ristu ma byt vyuzita ke zmtenzivnéni rozpoctove
konsolidace nebo ma vytvatet rozpoctovy prebytek
* \'¢13i ohled ma byt bran na wyvoj a fuktory specifické pro danou zemi
v priibéhu procedury nadmérného rozpoctu (EDP). Nicméng, Komise by stale
rada mniciovala proces ihned, jakmile deficit prekro¢i hranici 3 % HDP
deficitni zemé s nizkym ritstem by dostaly vice ¢asu na pfizpiisobeni
definice ,vyjimecnych okolnosti kdy EDP neni aktivovana 1 ptes
nadmérny rozpoétovy schodek, ma byt rozSifena o klauzuh
W0 probihagicim obdobi slabého rist
jako docasnd vypmka ma byt posuzovano 1 pfekroCeni 3% hramce
kvali implementaci rdst podporujicich nvestiénich  projektd.
strukturalnich reforem, které usti ve vétsi rtst a mzsi deficity
v\ budoucnu, atd
o koordmace rozpoctovych poliik ma byt zlepsena ptes bhizdi propojeni SGP a
pro-ristové orientovanych BEPGs. Navrh Komise o dozoru na fiskalni politiky

piisuzuje  méné  vyznamu sankcim, ale vet§i  dalezitost mechanismu

peer presure a preventivnim mechanismum.
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K tomu se ihned ten den na tiskové konferenci vyjadiil prezident Evropske
homise Romano Prodi (Prodi, 2004).  Jsem pevné presvédcen, Ze ivto navrhy
zaruct siné)si a kredibinéysi Paki. Jsem §tasiny, Ze prace teto Komise pitnasi
dnes ovoce a predklada  projekt s navehy, které  prispéji k povzhuzent rustu

vlvrope T

0.2.3. Reakce Clenskych stath a jejich ndavrhy

I3 zafi 2004 Rada ECOFIN na svém zasedam potvrdila navrh Komise
lako spravny zaklad pro dalsi diskuse. Od té chvile byly pfedstaveny dalSi navrhy
piedevsim zdilen | stata-hfisnikd V podstaté Slo predevSim o rozSifen:
seznamu vyjimek
Némecko-francouzska rada ckonomickych poradcu  ohodnotila SGP
jako velmi cithve a aktualni téma a zafadila ho do svého programu V fijnu 2004
po svem zasedani v Berlné a Pafizi zvefeymila oficialni stanoviska téchto dvou
statd L Lodstata nasi myslenky je “zapsut duvéru v SGP - prostrednicivim jeho
ey, My jednoznainé  podporujeme  Pakt stability a ruste, ale reformu
povazujeme  za  nezbymou, abychom uchranili wcel SGP* (G-F Council of
Economic Advisors, 2004, str. 4). Konkrétni stanovisko je nasledujici:
- ¢eht pro-cyklickvm efektim SGP - SGP musi vice brat v avahu potieby
udrzitelné fiskalni politiky
podnéty k fiskalni discipling v pribéhu ekonomického vzestupu ~ doplmt SGP
o néjakou klauzuli, ktera by k tomu vlady tlacila
redukee strukturalnich deficitd — smizit deficit o uréitou ¢ast za uréite obdobi

vvtvofeni mstituce pro nezavislou analyzu

"A German-French Council of Economic Advisers - vznikla v bfeznu 2003 jejim ukolem je
W ména nazoru na soucasnou hospodifskou situact a ndsledné publikace hospodiiskych
doporuceni - ta ovsem nejsou nijak zivazna: vznikla s ramérem zabyvat se pouze témito
tématy: reforma penzijniho systému a zdravotnictvi, ReD a zavadéni inovaci, deregulace
sitovych odvérvi: az pozdéji ohodnotila problém SGP jako zavazny a pfijala ho do svého

progriig
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Jak e wvidét, vyjadieni této némecko-francouzské rady neni zrovna
konkretni a proto ho Komise nemuze piymout jako navrh Je to pouze souhrn
obecnych reforem, které stené jiz Evropska komuse navrhla Jejich spolecny
projekt v souvislosti se SGP ani nemize byt vice konkrétni, protoze Némecko
nemélo nikdy stene priority jako Francie Pro Némecko byla fiskalni stabilita
predpokladem pro nezpochybriovani kredibility eura. zatimco pro Francu byl vzds

na prymim nusté hospodafsky rast a az na druhém fiskalni disciplina

Konkrétni navrh podal Konusi az vlednu 2005 némecky kanclér
Gerhard  Schroder. Chang (2005) se ktomu vyjadiil takto. |, Schroder
argumentoval zepména pro zmirméni a uvolnéni pravidel SGP a pro omezen
spusobilosn Komise zasahovat do fiskalnich zalezuosti élenskych stan ™ Tady jsou
body jeho navrhu, ktery Komisi predlozil (Becker, 2005, str 7)

» EDP ma byt zahdjena proti zemi s rozpoctovym deficitem piesahujici 3 % HDP
pouze pokud fato zemé udélala néjaké vaziné fiskalni chyby
» [vropska komise a Rada ma vzit v uvahu kvalitanvni faktory jako komplenient
ke kvantiiativnimu 3% pravidiu;, oboji pfi rozhodovani zda je deficit nadmérny
(a zda ma byt nutné zahajena EDP) a pfi sestavovani ¢asoveho harmonogramu
pro napravu. Spolkova vlada )e§té pracuje na seznamu viech vypmek a
kvalitativnich faktorli, ktery bude vyCerpavajici a pfesny a s ohledem na
konkrétni pozici zemé jako napfiklad:
kvalta vladnich vydajd (napi podil plynouci na vzdélani, vyzkum
a vyvoj, atd))

o zda vlada pravé provadi néaké strukturalni reformy (danoveho

systému, trhu prace, vzdélavaciho systému, zdravotnictvi, . )

o nizka inflace by méla byt povazovana jako pozitivni

o nmumoiadna zatéz — jako tieba reunifikace Némecka

o Cisté prispévky do rozpoétu EU (statiim, ktefi piispiva)i chudgim

zemim skrz rozpocet EU)

Podle Schroderova navrhu by bylo pro Komist o mnoho t&z3i zahapt EDP

(Financial Times, 2005a, 17/1/2005). Némecky munistr financi Hans Eichel
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sdurazmil 2o cilem neni oslabir SGP, ale zavést rozumnéjsi a  wuvazlivési
implenentact jeho kriériit

Schroderlv posto) se ale setkal s $irokou krittkou Lucembursky premier a
mimistr fmanci Jean-Claude Juncker poznamenal ..On (Schroder) se nestara o
evropskou ckonomiku, neni anmi hlavou stat, je pouze hlavou narodn viady,”
(Financial Times, 2005¢c, 19/1/2005)
Belgicky munistr financi Didier Revnders zpochybnil celkovy piinos jeho navrhu a
poukazuje na to, ze Schroderovym motivem je némecka neschopnost dostat
direktivam SGP, spiSe nez néco, z ¢eho bude benefitovat cela EMU
Nizozemsky nunistr financi (a jeden z autori SGP) Fernt Zalm vesmés zopakoval
vwie uvedené nazory a oznaéil takovy politicky zasah za ,hruzosirasny scenar”

(Financial Times, 2005b, 17/1/2005).

Mimistit financi  ostatnich statll take samozieymé pilné pracovah na
navrzich na reformu SGP Objevila se spousta dilcich pfipominek. piedeviim
N puvodnimu navrhu Komise ze 3 zafi. Itahe méla témeéi steyné pozadavky jako
Nemecko. Francie by navic rada vidéla vypmku pro vydaje na obranu Musim zde
piipomenout, ze pokud by se na viechny tyto pozadavky pristoupilo. z Paktu
stabthity a riistu by téméf nic nezbylo S tim stoupenci té tvrd$i hme (Rakousko,
Nizozemi, Finsko, Dansko, Svédsko) nemohly souhlasit — ti pouze pozaduji zménu
pravidel, aby byla zapsténa lepsi vymahatelnost SGP (pferozdéleni pravomoci
v procedurach spojenych s Paktem stability a ristu)

Jean-Claude Juncker piedlozil ECOFINu na zacatku bfezna 2003 text,
ve kterem se pokousdi dosahnout kompromisu mezi dvéma nazorovymi platformams
(Nemecko, Francie a ltalie jako zastuper velkych statd volajici po prehodnoceni
SGP. jeho vétsi flexibiité a uvolnéni a de facto jeho zpolitizovani, na druhe male
statv v ¢ele s Rakouskem a Nizozemim obhajujici  zachovani a dodrzovani
originalniho Paktu) Text pozménuje ptivodm SGP tim, ze bere v uvahu kvahtu
vydaji, naklady na strukturalni reformy a vngsi ekonomické Soky. Na rozdil od
Schroderovych pozadavkd, navrh ponechava Komisi jeji pravo v procedurdch SGP

Ale am zde nedoslo ke shodé obou stran
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Spanélsko a Nizozemsko nesouhlasi se seznamem relevantnich faktord,
naproti tomu lFrancn a Neémecku pfipada vy€et dosti restriktivmi  Rakousko
pozaduje jeho zkraceni, zatimco Belgie a Italie s nim souhlasi Polsko, Slovensko a
Madarsko chté)i zohlednit jen rozpogtové vydaje spojené s penzyni reformou Pro
I'msko je Junckerlv navrh akceptovatelny Francie chce na seznam zatadit vvdaje
na zbrojent a vyzkum a vyvo) Rakousko ma zasadni pozZzadavek nepovolit
Nemecku  zatadit naklady na re-unifikact jako vypmeéné Standard & Poors
varovala  jakékoliv uvolnéni  rozpoctovych  pravidel muze  zpusobit  pokles

ohodnoceni zemi enrozony™. (Euractiv, 2005c¢)

6.2. SIHRNUTI

\" prvni ¢asti kapitoly jsem v diskusi ukazala, ze nazor na SGP neni vibec
jednotny a tedy ami nazor na jeho reformu nemuze byt jednotny Obé strany sporu
pozaduji reformu, ale kazda zjmého divodu jedné skupmné piipada SGP piilis
svazujict a druhé naopak dosti nekredibilni

Je to vidét 1 vdruhé &asu kapitoly u konkrétnich navrhli Komise a
clenskych statii Zatimco se komusaf pro ménové otazky Pedro Solbes, predchidce
Joaguma Almunn, snazil bojovat proti §patne discipling &lenskych statd, Almunia
svvin navrhem umoznil $kalu divodid, pro¢ a jak porudit SGP a nebyt za to
potrestan  Stejné tak — pokud by byly akceptovany viechny navrzené vynmky, kdy
by bylo poruseni SGP povoleno — vyzni to celé steng, jako tichy hlas néktereho
s mustrd, ktery nema odvahu pfihlasit se upfimné a nahlas ke zruSeni Paktu
stabtlity a rlistu SGP ztratil mnoho na své kredibilité a divéryhodnosti Myshm s,
7e takovou a podobnou reformou by utrpél (a utrpi) je§té vice Prvotni chybou
bvlo, ze Komise v zafi 2004 reagovala na problémy s provadénim SGP tak. ze
doslova sama .nabidla® zmény, ktere z velke ¢asti spliuji pozadavky stati-
hiignika™ a naznacila tak predem uvolnéni podminek Tedy misto potrestani prave
stattl. ktere nedokazi (& am nechtg)i?) SGP vyhoveét, se podminky upravi

konkrétneé podle jejich pozadavki.
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Bude vibec novy Pakt stability a ristu plmt svliy pivodni ukol” Zamez
.nestusnemu chovani® nékterych Elenskych statl a ochrani tim hospodarskou a
menovou uni’

Pojd'me se tedy podivat na to, jak reforma v roce 2005 probéhla a co
pimesla. Priklonily se Komise a Rada spiSe k nazorim hiidnik( nebo téch. co se
Pakt snazi v8enmu silami plnit? Prihledly 1+ k ekonomickvm nazorim odborne

veiemmostt? To uvidime v nastedujici kapitole
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\" diskust o rGznych navrzich na reformu ysme vidéh, Ze nazor na m neni
vubee  jednotny  Povedlo se SGP vylepsit tak, aby vyhovoval soucasnym

podminkam a nebyl uz tohk ngidni? Zlepsila se jeho vvmahatelnost”

7.1. .NOVY*“ PAKTSTABILITY A RUSTU+4

Na zakladé zminéne debaty a navrhi Komuse a Clenskych statu
vwpracovala Rada konkrétni podobu reformy SGP | Zlepseni provadént Paktu
stabthiry o rust*® Ta byla predlozena ECOFINem 21 brezna 2005 Evropske
Radé a schvilena Evropskou Radou v Bruselu ve dnech 22. a 23. birezna 2008
Podle teto zpravy Rada potvrdila, ze ....Pakt stability a risw je zakladni soucdsti

“

makrockonomického  ramee Hospodarské a ménové wme...” Cilem reformy pry
nemelo byt zvyseni nigidity & flexibilty dosavadnich pravidel, ale wdinit je
efektivadisimi | Oba nomunalni pilive Paktu 3% referencni hodnota pro pomér
schodku veremnyceh financi k HDP a 60% referencni hodnota pro pomér verepneho
dlihie k HDIP - prokazaly svoyr hodnotu a 1 nadale zustavayi zakladnin kamenem
muohostranného dohledu. ... Pakt nmust byt pouzivan ve vsech zemich spravedlivim
a konzistenmim zpusobem a musi byt pochopitelny: pro veremost. ... Pi posilovam
a vvjasiovani Paktu je dilezité zajistit Fadnou rovnovdahu mezio vy$Sio mirou
volnost hospodarského posouzeni politik pfi dohledu a koordinaci rozpociovych

poliik a potiebou zachovani jednoduchého prithledného a vymahatelného ramce

zulozenceho na pravidlech ™

Rada stanovila zeyména pét oblasti, ve kterych by bylo mozne dosahnout

zlepSeni

" Jukta o reformé podle European Council (2005c¢). pokud neni uvedeno jinak

"\ puvodnim znéni mproving the implementation of the Stability and Growth Pact”
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1) posilent hospodafského odavodnéni rozpoétovvch pravidel scilem zlepsit

jench davéryhodnost a ztotoZnéni se s nim

n) zvySent miry, do které tvirci politik &lenskych stath pfuyimay pravidla za .sva™

m) u¢mnesi vvuzitt obdobi. kdy hospodafstvi roste rychleyi nez je obecny trend.
k rozpoctove konsohdaci s cilem vyvarovat se pro-cykhckych politik

n ) lepsi zohlednovani obdobi. kdv rist hospodafstvi nedosahuie obecneho trendu.
v doporucenich Rady

v) vénovani dostate¢né pozornosti zadluzeni a udrzitelnosti pit dohledu nad

rozpoctovymi pozicemi

Zmeény se tykaji problematickych oblasti, pozorovanych v pribéhu doby
Je dobré s1 véc nejdiive ,0sahat a vyzkou3et* a pak teprve je mozné zhodnotit, zda
bude funkéni nebo zda budou nutné néjaké upravy Takovy postup se ale v piipade
sakonu. nafizeni a pravidel nehodi, protoze pii ne uplné idealnim a efektivnim
fungovani tim  ztraci divéru jak pravidla samotna, tak autority, ktere vzmiku

pravidel pomohly, jak se stalo u SGP (Buti, Eijffinger a Franco, 2002).

7.1.1. ,,Novy* SGP obsahuje ucelné a rozumné prvky...

Dulezité v reformovaném Paktu z hlediska kredibility je to, ze obé dvé
Maastrichtska kritéria 3 % HDP a 60 % HDP pro rozpoétovy deficit a vladni
dluh zdstavaji nezménénd. Co se viak méni, je stfednédoby cil vyrovnaného ¢
picbytkového rozpodtu. Nyni se stiednédoby cil bude liSit stit od stitu
v zavislosti na specifickveh rysech ekonomikv daného statu a jeho hospodafskem a
rozpoctovém vyvojr. Mize byt upraven po implementaci penzyni reformy <1 potom
hazde ¢yin roky tak, aby flexibilné reagoval na vyvo) vladniho  dluhu,
potencialniho rlstu a fiskalni udrzitelnost.

Posileni ,,preventivniho aspektu® SGP v dobrych casech", je zasadmm

prvkem reformy  V obdobich, kdy bude hospodafsky rust nad svym potencialem.

dobeymi Easy” sc rozumi roky. kdy vystup piesahne svou potencidlni uroven (Becker, 2005)
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budou staty vedeny k mnohem vét§i snaze konsohidovat svili rozpocet. aby
picdesly nadmérnemu zvySeni deficitu a celkovému zhor3eni veienych financi
v druhem obdobi cyklu - dobé, kdy bude celkovy vystup dosahovat hodnoty nizsi
nez potencialni Tomu ma dopomoct 1 pravidlo kazdoroéniho smizovani deficitu -
v dobrych casech 0 0.5 % HDP vyima jednorazovych opatient Navic. neocekavane
¢ dodatecne prumy maji byt pouzity ke splacem dluhu

Pokud neni provadéna dostatecna prevence ze strany clenskeho statu.
pimo Konuse vyda statu doporuceni, jaka opatiem zavest a jak postupovat ph
nupr;l\ér Kdyz se vratime k pivodnim debatam o reformé, velke stity byly
vesmes protr pieneseni nékterych pravomoci z Rady na Komusi — mozna prave
hvuli pripadu Irska z roku 2001 a také hlavné proto, ze Rada je instituce. ktera ma
za ukol zastupovat zajmy ¢Elenskych statd (na rozdil od Komise)

Nyni maji ¢lenské staty pii stanovovani stiednédobych cili dbat vice na
pomér viadniho dluhu kK HDP a potencialni rist Malo zadluzenym  zemuim
s vvsokym potencialnim ristem bude dan veétsi prostor pit tvorbé politik —~ dokonce
nm bude umoznén rozpoétovy deficit ve vvdi | % HDP jako strednédobyv cil (napi
l.ucembursko. Irsko). Naopak, silné zadluzené stary s nizkym potencialnim riistem
map sledovat stiednédobv cil vyrovnaného & prebvtkoveho rozpoctu Cisty
piebytek  bude doporutovan statam, jeychz  dluh  prekroci 100 % HDE (y
soucasnostt Recko 101,7 % a Italier 106 % HDP). Velkost dluhu jednotlivych
statu — viz tabulka 8, str. 45 nebo graf v pfiloze 5, str. 109

S posuzovanim vyse dluhu je spojen problém, na ktery jsem upozormla nz
v 3 kapitole Tato pravidla hodnoti pouze oficialné uvadéné urovné dluhu. ale dluh
mplicuni, ktery by se do hodnoceni mél také zahrnout, zlstava stranou. Mnoho
scemi by tak vyznamné piekro¢ilo kriterum 60 % HDP (napi. u Némecka sc

celkovy dluh odhaduje na 255 % HDP). ECOFIN tento problem zaregistroval. ale

N tomto misté poéitalt tvurci nov¢ého Pakiu s bezproblémovym schvilenim Evropske nstayy
Hospodarska doporuceni™ by tim byla nahrazena véasnymi varovanini ™ vydanymi pfimo

Ex ropskou komisi. To by napomohlo Iepsimu dohledu na néirodni rozpoctoveé poliiky a oprindu
veasnému varovani a ndpravé chyb (Becker, 2005)
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piedlozeni navrhu na fedeni se o¢ekava az koncem roku 2006. Prozatim bude Rada
FCOFIN phi evaluaci Programi stability k tomuto pouze piihlizet a snazit se
mpheitni dluh v kazde zemé odhadnout (Becker, 2005). Vyjadieni ECOFINu o
Programech stability bude prozatim pro zemé majici explicitni dluh vy33i nez
60 %o HDP obsahovat doporuceni tykajici se vyvoje a dynamiky jejich dluhu

Dalsi zvlastni pozornost je vénoviana strukturalnim reformam Tyto
reformy sice zapfi¢ini kratkodobe zhorSem vefejnych financi, ale dlouhodobe
povedou Kk podpofe jejich udrzitelnosti Proto Rada piir zavedeni strukturaln
reformy s dlouhodobymi  pozitivnimi dopady umoziuje odchylit se od
stiednedobeho cile. Napiiklad u penzyni reformy se pocita s tim, ze ¢iste naklady
statu na zavedeni povinné fondové ¢asti a na prvnich 3 let jejiho fungovani, budou
vylouceny z procedury posuzovani (podil nakladu, které se sméji vzit v uvahu je
regresinnt béhem pétileteho obdobi sméji byt postupné 100 %, 80 %, 60 %, 40 %.

resp 20 % ¢istych vladnich vydaji na penzyni reformu)

7.1.2. ...ale sporné otazky prevladaji

ECOFIN posramotil duvéryhodnost SGP jeho svevolnymi rozhodnutimi
Pryvotiidnim piikladem je rozhodnuti v hstopadu 2003, kdy pozastavil EDP prot
Nemecku a Francn Avsak reforma 2005 nezménila nic na teto rozhodovaci
struktuie SGP — stale plati, ze t1, ktefi rozhoduji jsou zaroven take vinici

Reforma navic zna¢né roz§ifila ECOFINu jeho rozhodovaci prostor
Dosud bylo stanoveno jen par okolnosti, za kterych je mozné prekroit 3% hranici,
dnes je ale definice mimoradnych okolnosti dosti Siroka Napriklad povoluje
Radé. aby pit rozhodovani o existenct nadmeérneho rozpoctu povazovala dels:
periodu stagnace ¢&i slabého riustu za vyjimeénou okolnost Mimmalne 2%
pokles HDP jako definice zvlasté silného poklesu rlstu je pro moznost udélen
vwimky pry prilis restriktivni Proto za vyjmeny bude povazovan 1 stav, kdy
doslo k negativnimu hospodafskému ristu i k velké ztraté vystupu v disledku

hospodaiského ristu, ktery byl pod svym potencialem

- 90 -



Reforma SGP 2005

MenSi docasné prekroéeni 3% hranice bude také povoleno Konuse ma
touz pir rozhodovani o nadmérném deficitu vzit v ivahu ,ostatni relevantni
faktory”™ Pxistuje dlouhy seznam faktort specifickych pro jednotlivé zemé, ktere
majr byt pii posuzovani vzaty v uvahu Tento soupis nezahrnuje jen stiednédobou
hospodatrskou situact zemé, ale take urcité vydajové kategorie — jako napiiklad
vvdaje na evropske hospodaiské cile - zeyména sjednoceni Evropy (to v sob¢
zalirnuje Ciste prispévky do rozpoétu EU, ale 1 naklady plvnouci z re-umfikace
Nemecka), stemné tak vydaje na akce spojené s mezmarodm solidaritou nebo
propagujict zavadéni inovaci, vvzkum a vyvos. & konsohda¢ni bahtky Krome
toho dlouheho vyétu ma byt bran zietel na vSechnv ostaini faktorv, ktere 1sou pro
danou zemi relevanmit. Tedy kromé mnoha zeSiroka formulovanych vypmek je
tady jesté jedna mlhavé formulovana “tnikova klauzule®, kterou si kazdy mize

vvsvetlit podle sveho.

Posledni vyraznou zménou je prodlouzeni meznich Ihit pro zavedeni
efektivoich opatieni. Doba, béhem ktere ma Rada [ECOFIN rozhodnour o
exisienct nadmémého deficin®™ (podle &l 104(6) MS) od data. kdy ¢lensky stat
odevzdal své rozpoétové udaje, se prodluzuje ze tii na Ctyii mésice. Takeé doba,
behem niz mapi postzené siaty podniknout efeknvni kroky vedouci ke snizem
nadmeérneho deficitu (podle ¢l 104(7) MS)*, se prodluzuje ze &tvi mésicii na Sest
Diky tomuto prodlouZeni budou pry staty moci pf1 svem rozhodovani o efektivnim
bahtku opatfeni vzit v uvahu aktuahzované pfedpovédi Komise

ZGstava nutnost napravit nadmérny deficit do jednoho roku po jeho
identifikact Nieméné v pripadé vyjimeénych okolnosti muize byt tento termin
posunut o dalsi rok — to znamena nutnou napravu do dvou let od jeho identifikace a
tedy do tit let od jeho faktického vyskytu. Tyto terminy mohou byt jesté odsunuty

v piipadé, ze dojde k neocekavané udalosti s negativnim dopadem na rozpocet

" piiloha 2. str 106, krok 4

" priloha 3. str 107, krok 3
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Pichled provedenych zmén a porovnani Paktu stability a rlstu z roku 1997

4 SGP po reforme na jare 2005 uvadim na obrazku 4

Obrézek 4: PAKT STABILITY A RUSTU - STARY vs. NOVY

stary SGP novy SGP
Malé, - mimofadna udalost, napf. a navic jesté v pripadech
doctasné piirodni katastrofa « finanéni zatéz pramenici ze
prekroCenije | . vasny hospodarsky pokles strukturalnich reforem
povoleno v (pokles HDP vétsi nez 2%) + ostatni relevantni faktory jsou.
pripade: + ,ostatni zavazné okolnosti* - vyzkum
- cile spoleénych politik
- penzijni reformy
- konsolidaéni opatieni
- obzvlasté velké prispévky do EU
Nadmérny * pokles HDP > 2% a navic jesté v pripadech
rozpocet + pokles HDP > 0,75%, pokud « prodlouzena perioda hospodarské
povolen v zéroven: stagnace nebo
pfipadech: ° je pokles nahly - velmi nizkého rlstu
° jiné vyjimeéné okolnosti
Termin pro rok po tom, co je deficit kromé toho
snizeni zpozorovan » za jistych okolnosti mlze byt puvodni
deficitu

termin odloZen na 2.rok po zjisténi
deficitu

« termin maze byt posunut, pokud je vidét
dostate¢na snaha o napravu a
ekonomika je slaba

Rozhodnuti o

ve 3 mésicich

ve 4 mésicich

nadmérném

deficitu

Provedeni ve 4 mésicich v 6 mésicich

navrzenych

napravnych

opatreni

Stredn&dobé | vyrovnany &i piebytkovy rozpoget | 1% deficit u malo zadluzenych a rychle
rozpoctové rostoucich ekonomik

cile - jinak 0% deficit nebo prebytek
Uspory a * snizeni 0 0,5% roéné, s vyjimkou
snizovani mimofadnych opatfeni

dluhu v » neocekavané dalsi pfijmy maji byt
,dobrych pouzity na redukci dluhu

c¢asech*

- véasné varovani

zdro). Becker. W. (2005): ,Reform of the Stability pact - a licence to run up a debt”
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Problém je vtom, ze definice mimofadnych okolnosti je dosti $iroka a
dlouhy  seznam vyjimek a specifickych faktord wmoZiuge kaidé zemi, aby s
ospravedhitla vsechny  siuace, kdy nebude respektovar rozpoctovou  disciplinu
wrcenonw Paktem. Mimo to, prodluzovani termind protahne jiz tak dosti zdlouhavy
postup napravy. Reformovany SGP proto poskytuje mnoho zplsobi jak zpozdit
nebo odvraut procedury, které maji slouzit k nezbytnym napravnym akcim Ve
shutecnostt novy SGP souhlasi s narodni fiskalnt suveremitou uvmiti EMU.  To
svsuje riziko, ze v budoucnu nebudou nadmérné rozpocty vyjimkou Ale piitom
procedura nadmérného rozpoctu (EDP) bude aplikovina jen ;Fidka — a sankcee

nenuisi byt uplatnény vubec

2. ZIHIODNOCENI REFORMY

K jakemu navrhu se Rada ECOFIN pfi sestavovani noveho Paktu
pitklonila nejvice” Z navrhii odborné veremosti pievzala fakt, ze je nutne brat v
wvahu také velikost diuhu a podle toho uréit vys$i deficitu tak, aby byly vefejné
(nance dlonhodobé udrzitelné Dale, ze je dobré dbat na sloZeni viadniho dluhiu a
icho kvaltativnr sougasty, nejen na jeho kvantitativni prvky. Toto take obsahovala

sprava Evropske komise ze dne 3 zabi 2004, ale 1 navrhy velkych statd

Némecka strana navic chtéla prosadit vice vyyimecnych okolnost (v tomto
pfipadé hlavné naklady na znovu-sjednoceni Némecka) a take jakes
“zpolinzovani rozhodovani o EDP. S tim ale nechtély souhlasit mendi staty
Nakonec byl u¢mnén jakysi kompromis Schroder slevil z pozadavku zredukovat

pravomoct Komise a male staty ustoupily u vyjimeénych okolnosti

spolitizovinim na tlomto mist¢ rozumime prencseni vice pravomoci « Komuse na Radu. Rada je
(o2 nstituce. kierd ma za uko! hajit ndrodni zajmy. na rozdil od Komuse, kierd ma byt nezavisha
a jeji jednani a rozhodovini nema byt ovlivngno prislugnosti k danému stitu
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7.2.1. Napravila reforma nedostatky SGP?

O reformé Paktu stability a rdstu se hovofilo z nékohka divoda Tlavm
dva duvody byly jeho rigidita a piistup “one-size-fits-all* a na druhou stranu jeho
§patna vymahatelnost a maly respekt ze stran stat{i-hfisnik

Co sec tyCe mmplementace SGP, muzeme nyni fici, ze Pakt respektije
specificke faktory kaidé gemé  Pii evaluaci se respektule pozice zemé. Jeji
sadluzent. budouci zavazky, nutnost provadéni reforem 1 investice do aktivit
podporujicr rist  Ale podle mého nazoru ,az moc® Pokud nebudeme do
posuzovaneho rozpoc¢tu zahrnovat vydaje statu na vyzkum a vyvoj, strukturalm
reformy, spole¢né evropské cile, atd., bude jen malo pravdépodobne. Ze stat bude
mit vys$i deficit nez 3 % HDP. A kdyZ uz se tak stane, v nové verzi Paktu stability
a rustu st zajiste najde nékterou z vypmek, kvl ktere nemuseji byt sankce
ulozeny

Novy Pakt stability a rlstu se snafl zamérit na ndpravu pro-cyklickych
viivii zdraznovanim dilezitosti hodnovérnych makroekonomickyeh predpovédr a
ttenzivaél$i konsolidace v dobrych casech, nacasovanim napravaych opatiem
podle  akmdalni situace kazdé zemé, atd. 1 kdyz toto jsou zmény provedené
spravnym smérem, nejsou zieimé az tak dasledné a Géinné. iak by bylo vtomto
smeru tieba

Naproti tomu, co se tyle vymahatelnosti, Pakt stabihity a ristu
nezaznamenal vétsi pokrok Je dokonce mozné fici, ze zavedenim mnoha vyjimek
a predev§im “ostamich relevantnich fakrorir* se rozsifuji moznosti pro nespravne
posuzovani SGP a zvétsuje se prostor pro koluzni chovani v Radé (viz pfipad
Némecka, Francie, Italie) Nebude jiz mozné objektivné uréit ty faktory, ktere jsou
“resté relevantnit a které uz mkohv. Tim se podle meho jesté vice snmiluje

transparentnost celého projektu SGP

Mizeme tedy povazovat reformu SGP na jafe 2005 za zlepSeni”
Zavedenim  nékterych opatieni se SGP  stava skute¢né flexibiln¢jsim a
schopnéj§im reagovat na nestandardni situace, ale utrpéla tim jednoduchost,

vymahatelnost a transparentnost SGP
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Reforma probéhla na navrh a podle scénare statu hii$niki. Nabizi se zde
otdzka. zda je Pakt stability a rstu v této podobé je3t& vabec potiebny a zda bude
jako “hlida¢™ sludného fiskalniho chovani &lenskveh statd EMU vibec uéinny. To
sc ukaze az postupem &asu.

Na obrazku 5 shrnuji to. jak reforma SGP 2005 zareagovala na jednotlivé

body. které bylo nutné v SGP napravit.

Obrazek 5: ZHODNOCENI REFORMY Z HLEDISKA POZADAVKU NA NOVY SGP

potiebna vylepseni SGP 1997
reforma 2005 prekonani zlepseni naprava pro- zpfisnéni
uniformity transparentnosti | cyklickych vlivi | vymahatelnosti
/. PROVADENI! SGP
Programy stability (+)
ucast narodnich vlad (+)
spolehlivost predpovédi (+)
lep$i statistické provadéni + +
Il. PREVENTIVNI CAST
stfednédoby cil ++ R
cesta napravy + +
strukturalni reformy + - .
1l. NAPRAVNA CAST
vyjimeéné okolnosti + +
"ostatni relevantni faktory" + . --
systémova reforma + .
dluh a udrzitelnost + - +
opakovatelnost krokul + - + .
CELKOVE ZHODNOCENI + -1+ +/- -+

(+) zlep$eni, pokud je opatieni dobie
implementovano na narodni urovni

- - silné zhorseni
- zhorseni

++ silné zlepseni
+ zlep$eni

zdroj: Buti, Eijffinger, Franco (2005)

7.2.2. Odezvy na reformu 2005

Ihned po schvaleni tohoto navrhu se ozvalo mnoho instituei. politika i
ekonomi. Da se Fici, ze stale existuji dva tabory. Jedni reformu chvdli, jako krok
spravnym smérem, druzi ji zatracuji jako nesmysiné uvolnéni pravidel.

Komisai Joaquin Almunia se k reformé vyjadtil takto: ,,Reformovany
Pakt nabizi lepst a vyvazendjsi ramec, kiery zdokonali ekonomickou podporu

nasich fiskalnich pravidel a posili jeho schopnost udrovat disciplinu, prestoZe se
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potvkame s odhisnymi hospodafskymi sitwacemi mezi staty 11725 (European
Commussion, 2005b)  Stené tak lucembursky munistr financi Jean-Claude
Juncker poznamenal, Ze je s touto dohodou spokoeny ... stabilia zustava
Dlaviim prvkem SGP a prava Komise jsou ochranéna (Euractiv, 2005d) ™

Némecky ministr financi Hans Eichel byl potéSen, Zze naklady na
reumifikact Evropy (zvlasté pak Némecka) budou brany jako mimofadna okolnost
Hovoitl o .novém startu a o tom, ze kredibilita Evropy zawvisi na bhizsi spolupraci
mes1 ministry, Konusi a ECB (Euractiv, 2005d)

Na to =zareagoval rakousky mumstr financt Karl-Heinz  Grasser
Charakterizoval fakt, ze naklady na re-unifikaci Némecka budou brany v uvahu
jako numoradna okolnost, jako . Sparny Zerr® (Euractiv, 2005d)

Premiér italské vlady Silvio Berlusconi popsal novy Pakt jako ,yurézsivi
pro mon viadu a vyznamny krok kupiedu a poznamenal ze .vSechny viady se
domnivayi, 3¢ prizpusobivost nového SGP jim - dovoli provést nakladneé, ale

nezbymé reformy (Euractiv, 2005d).

Oviem Evropska centrdlni banka neni az tak optimisticka. ECB jako
mstituce, které se fungovani & nefungovani Paktu stability a ristu mlze velmi
dotknout, je znima tim, Ze je zasadné prott zmirnéni SGP.  kredibiline DI je
nume plne zachovart (Euractiv, 2005¢). ,LECB je velni znepokojena zménant
SGP. Zmeny podkopou diivéru fiskalniho ramee Evropské unie a udrzitelnost
vere el financi v élenskych siatech eurozaony *“ (ECB, 2005)

Na stené strané stoji napiiklad 1 Aliance liberdlu a demokratu pro
Evropu'  Reforma nezdolala problém 1oho, co se stane, kdyz jsou pravidla

porusena. Kazdé rozhodnuti zalezi na tom, jak se Rada rozhodne mterpretovai

sde byveh rada posnamenala. Ze prava EK jsou ochranéna pouse vzhledem k puvodnimu
Schroderovu nayvrhu: pinak prava Komuse nejsou nijak posilena - ba naopak st myslim, 7z¢ EK
bude mit 2lizenou situaci kvuli nove zavedenym vyjimkam a posuzovini relevantnich faktoru

Alliance ol Liberals and Democrats for Europe (ALDE)
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novy Pakt. TakZe posledni slovo budou mit stale élenské stary samy ~ (Euractiv
20054q)

Stene tak Paul Skehan, generalni tajemnik Eurochambers . kritizoval
relormu. Revice Pakue méla byt provedena na zaklade ckononuckych cily a
principu. Naniisto (oho se zda byt rozhodujicim faktorem politické uvazeni. Takio
“odlehcéeny ™ Pakt nevrati kredibilitu ani SGP, ami Fvropé a jejim mstitucin,
Zpusob.jakym o clenské  siary Ipély v nunulost na  pravidlech  SGP nebyl
presyedcny. Proc by se 1o tedy po zmirnéni pravidel mélo zménit? Kdyz Evropska
Rada raufrtkovala  “kompromis®”, bude to mit negativni  dopad na  uroven
cvropskeho dluhu, danové a urokové sazby, ard * (Eurochambers, 2005)

K nazorim, Ze novy Pakt stability a rlstu nespinil o¢ekavani a nem lepsi
nez ten pivodni, se piiklonily nejen vlady malych statii. ale 1 odborna veiemnost a
ckonomove. Charles Wyplosz podotknul, ze velké stary dostaly 1o co chichy a
Pakt je jeste vice zpoliuizovan a je nepravdépodobné, e bude ucimny — hluvné
v piipadé velkych  staui (Euractiv, 2005d)  Stejné tak ekonomové CEPS™
(Gros, Mayer, Ubide, 2005b) tikaji, ze 10 nevésti nic dobrého, pokud dva
velitkanme curozony (Irancie a Némecko), jejichz ekonomiky byly povazovany :zu
motor evropske integrace, jsou najednou jejimi hlavning brzdami (take Euractiv

2005b)

7.2.3. Moje hodnoceni reformy, maj navrh na reformu

ECOFIN reformami ziskal je$té vice prostoru pro své rozhodovam
\' nékolika ohledech byl Pakt dosti uvolnén — predev§im v rozdifeni definice
vviimek a relevantnich faktort | Jakykoliv dalsi fakior, ktery bude podle nazoru
clenskeho  statu relevanni pro hodnoceni sitnace po prekroceni doporucovane

hodnoty, bude patricné zvazen* (European Council, 2005c) ~ to znamena, ze

" Jiurochambers = European Assoctation of Chambers of Commerce and fndustny

"' CEPS = Centre for European Policy Studies

-97-



Reforma SGP 2005

cokoliv bude zemé povazovat za relevantni. bude muset byt prozkoumano a
zhodnoceno. Prodlouzeni meznich Ihit umozni deldi korekce rozpoétu Je proto
nutne zapstuit, aby staty vyuzily prodlouzené doby efektivné Pokud by se toto
povedlo. preventivni role SGP by neméla byt vic oslabena, nez byla dosud

Myslim s1, ze staty Ziskaly dost moinosti oblajit si kady pripad
prekrocent referencuich hranic — a to vie v ramci povoleném Paktem stability a
rusti - ZvySuje se tedy nebezpeci, ze v budoucnosti nz nebude nadmérny deficit
vynmkou, ale spiSe pravidlem  Fiskalni politiky stath nejsou v podstaté nijak
zvlast omezeny a stabilita eura a kredibilita eurozony miize byt ohrozena

Nyni maji byt vice zohlednény specifické faktory kazdé zemé. Ale zaroven
pitstup ke vSem statim ma byt rovnocenny a spravedlivy (viz citace na str 87)
l'ato dvé tvrzeni s1 podle mého nazoru ponékud odporuj

Staty, které dosud SGP soustavné poruSovaly a mély by na né byt uvaleny
sankce (predev§im Némecko, Francie, Portugalsko), se nyni se svou rozpoctovou
politikou do mezi utvorenych Paktem vesmés vejdou Je vidét. ze takto rozmélnéna
pravidla jsou opravdu mirngsi. Otazkou stale zhstava, zda 1yio stary budou
potresiany za sveé predchozi porusovani SGP nebo jim sankce budou odpuitény a

vse se bude odvijet jiz podle novych pravidel

Myslim s1, ze reformou v bfeznu 2005 ztraci Pakt stability a rastu svij
vyznam  Stava se pouze bezcennym kusem papiru s tim, ze fiskalni chovani
clenskych statl eurozony je “néjak vymezeno™ OvSem natolik vagné a Siroce, ze si
hazdy stat najde prostor pro svou obhajobu. Ale svuj puvodni zimér - tedy udrzet
rozpoc¢ty a deficity v unosnych mezich a neohrozit neslu§nym fiskalnim chovanim
stabilitu eura &1 nevytvafet negativni spill-over efekty na ostatni staty — fen novy

SGP rozhodné neplni

Je tieba se smifit s tim, ze 1dealni pravidlo neexistuie. Oviem dilezite je
sachovat pivodni zamér SGP a vreformé ho zohledmit tak, aby svou funkc
skutecné plml Pfes viechny nedostatky vidim pravidlo 3% a 60 % HDP
\ pavodnim Paktu jako spravné, protoze spliuje dvé hlavni charakteristiky

icdnoduchost a transparentnost. Jako velky nedostatek jsem v plivodnim Paktu
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videla jeho Spatnou vymahatelnost a ztratu kredibility Nikolv jeho nadmérnou
rigiditu Sankce jako posledni donucovaci moznost se stala predmétem pohtického
spusobu zvazovanr néco za néco” Zasadm role sankci je ale zcela jina, a to
dodavat pravidlum dostateénou vaznost a diivéryhodnost

Podle meho by reforma SGP meéla byt spie jen upravou stavajicich
pravidel. nez uplna zmeéna celeho Paktu - nehledé na to. ze am jeden z navrhu (viz
kap 3) neni bezchybny a nepfinasi s sebou daldi jné komplikace Smysluplnou
relormou by bvlo rozumné(!) rozsifeni vyjimek. jepnch piesna definice a
picdevsim zautomatizovani sankéni procedury 7 Rozsifeni vypmek by mélo
umoznit ¢lenskym statim ve vynmeénych a nezavinénych pripadech nespadnout
pod povolenou hranici. Na druhou stranu zautomatizovani procedury by dodalo
pravidlim dostate¢nou vaznost a pohtickou nestrannost Vesmés existuji vyjimky
dvopho druhu (Bure§, 2005)

« prioposuzovani se vynechaji urdité typy vydaju — v tomto phipadé navrhup

vvpustent z posuzovani ¢isté prispévky do spoleéného rozpoctu EU
Myslim, ze by tyto vydaje meély byt vypustény proto, ze 1 kdyz mohou
negativné plisobit na vefené finance, nejedna se o pfipad zmmovancho
cerncho pasazeérstvi, ba naopak prospéch z mich maji zemé ostatm  Tato
skupma ma navic velice pfene vymezeni, a proto by jej vypuitén nemeélo
znamenat zadne spekulativni, am technicke problémy Jako druhou véc,
ktera by mohla byt vypusténa, jsou naklady na reformy souvisejici se
starnutim populace. V tomto bodé mohu viceméné souhlasit s provedenou
reformou SGP. Ov8em s precizné)§im vymezenim - jst€ by to bylo
pomerneé slozité (v ¢lenskych zemich existuje spousta typti penziynich
systemi. je tézké odhdit transfery domacnostem spojené s pfechodem na
iy penzyni systém od téch ostatnich, atd.), ale pokud se maj nékteré

vydaje vyjmout z procesu posuzovani, je nutné, aby byly pfesné definovane

ni tomto misté souhlasim s Janem Buredem a vyuzivim nékteré jeho mysienky (Bure§, 2005)
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Jimak se dostavame do dnedni situace. kdy je spousta vagné formulovanych
vwiimek a SGP tim ztraci svou funker a divéryhodnost

Prave ztohoto diavodu si myslim, ze nem vhodné vyloudit z posuzovam
wdaje  typu o Lpro-rustove  vydaje® nebo vvdaje na  znovu-sjednocem
Nemecka - jen tézko si dokazu predstavit jepch presnou definici, aby se
zamezilo spekulacim a “unikovym klauzulm™

a urcityeh podminek  je _moiné porusit pravidla - tedy procedura

nadmeérncho deficitu (EDP) se zahap pouze pokud nenastaly vypmedéne
okolnosti To bylo zakotveno jnz ve starem Paktu a vcelku v rozumnem

metitku Ale novy SGP je v teto formulact opét dost: nekonkretni

Podle meho je nutné stanovit néktere vydaje, ktere se nemaji brat pfi
posuzovant v potaz  OvSem jench definice ma byt presna a vztahovat se ke
honkretnim  ekonomickym akcim (viz vySe, prvni druh vypmek) Novy Pakt
stability a rustu obsahuje oba uvedené druhy vypumek a oboje dosti zeSiroka
formulovane  TakZze vytvaii znacné velky prostor k volnému uvazeni, zda se
skuteene jedna o potiebnou vypmku nebo se zkratka stat svym neukaznénvm
fiskalnim chovanim do formulace SGP vejde

Zavedent obou druhit vvpimek piinasi opravdu Siroke pojeti Pokud budu
brat vetdr ohled na hospodaisky cyklus a je posilena preventivni role Paktu, pak
“vviimecne okolnosti™ a “specifické faktory statu™ neni zapotiebi rozSifovat. A
naopak pokud budu uvazovat relevantni vypmky a specifické faktory, neni tieba

roz$itovat podminky, za kterych SGP mohu porusit. Jinak se funkce SGP vytraci

Kromé rozumného a piesneho vymezeni vypmek, vidim jako stézejni
pivek  retormy “todpolitizovani®  donucovaci slozky SGP  Tedy pieneseni
neékterveh pravomoci z Rady na Komusi. Urcité by to pfineslo vétsi kredibilitu a
lepst vvmahatelnost. Je ale malo pravdépodobné, ze by velké staty phipustily
2vvsenou roh Komise a omezent pravomoct Rady

Samozieimé dllezitou soucasti je zavedeni trestu pri “Spatném chovini

v dobrych ¢asech®
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Novy Pakt stability a rustu tedy vidim vyhradné jako zmékdleni a
rozmélnéni  puavodnich  pravidel, které nenasleduje Zidné zlepSent
vvinahatelnosti. Myslim si, ze SGP ve své puavodni podobé mél alespon
néjakou restriktivni funkei — nyni ji témér ztratil, Pravidla se stivaji
bezvyznanmmymi,

Pokud se stity nedohodlv na ucelne reformé SGP. piiklanim se spise ke
slovum Jean-Clauda Junckera z 9 biezna 2005 | Pakt stability funguje Spamé, ale
nehodlam  prosazovar nahradu za  kaidou cenw* (Euractiv, 2005c)  Leps
nepiipustit zadnou reformu, nez $patnou  Men$: staty mozna mohly pouzit svou

neustupnost a nedovolit reformu pod taktovkou “velkych stati-hfignika™

V' podstaté jiz neexistuje zadné omezeni deficitd ¢lenskych stati Kazda
seme st najde odlivodnéni pro sveé rostouci rozpolty. V soucasnosti je tedy mozne,
z¢ nebude zahagena ani jedna procedura nadmérneho rozpoc¢tu Hrozba sankcr je
jeste mené pravdépodobna, nez bvla doposud Ucel a funkce Paktu stability a réistu

se reformou 2005 vytratily uplneé
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Pakt stability a rustu tak jak vznikl v roce 1997 byl fiskalni pravidlo, ktere
spryvu pinvitala téeméf cela Evropska unie jako dulezité, smysluplné a potiebne
Ovsem prymich par let jeho fungovani ukazalo, ze pravidlo je ponékud pfisne a
jeho  dodrzovam vyzaduje uréite uskromnéni a omezem fiskalni politiky (coz
sfeime byvlo puvodnim cilem SGP) Na tomto zakladé vzmikala kritika jak ze strany
statu porusujicich SGP tak potom 1 ze strany nékterych akademiku

Pakt byl kriizovan zeyména za svou rigiditu a take za S$patnou
vwmahatelnost a ztratu kredibthty  Od roku 2002 se vedly dlouhe diskuse na tema
reformy SGP Pii tom zaznélo mnoho ruznych navrhi. Ale zadny z nich nebvl
schopen vyfeSit nedostatky SGP uplné ¢ alespon vyrazné zmirmit “vedlejs
ucinky™ Paktu DlUvodem mozna bylo to, ze v diskusi o reformé SGP vystupovaly
dve strany. kde kazda meéla jiny pohled na SGP a vidéla problém v nétem jiném
Na jedne strané staly malé staty Unie a Evropska centralni banka, ktefi bojovaly za
lepst vyvmahatelnost SGP a tim 1 za lepsi disciplinu Clenskych statd Na strane
druhe bvly velké staty EMU - zeyména Némecko a Francie, které zastavaly nazor.
ze SGP je velmi nigadni a aplikuje piistup one-size-fits-all

Urcté. SGP ve své plvodn podobé byl malo flexibilni, ale vét$i problem
byvch videla u jeho vymahatelnosti. Velke staty, ktere soustavné poruSovaly tato
fiskalni pravidla totiz nebyly nikdy potrestany. Pravé staty-hfisnici pozadovaly
reformu ve smyslu uvolném pravidel. S tim ale malé staty, které SGP plnit dokaz,
nechtély souhlasit a prosazovaly napravu pravé smérem k lepsi vymahatelnosti

Nakonec, 22 brfezna 2005 byla pfyata nova verze Paktu stability a rastu
Jeho zném vicemeéné vyhovélo pravé hiiSnikim Jedna se o upravu puvodniho
SGP Novy SGP ma stale dvé stejné referencéni hramice. Obsahuje ale dlouhy
seznam numoiadnych okolnosti, kdy muze byt SGP porusen, a mnoho vyjimek,
ktere nemajy byt do posuzovani zahrnuty. SGP z roku 2005 tim ztratil svou silu a
jcho schopnosti rozhdit nadmérny deficit se téméf rozplynuly. Kazdy stat EMU s
v ném totiz muze najit néjakou okolnost ¢ specificky faktor pro danou zemu tak,

abyv se jakekoliy proceduie nadmérného deficitu (EDP) vyhnul

-102 -



Zaver

le dost mozne, ze EDP bude aktivovana jen ziidka a sankce na zakladé
SGP nemuseyi byt uplatnény uz vibec. Na zplsobu vymahani SGP se totiz
nezménilo téméf nic Pravomoci Komise a Rady zlstaly zachovany - jen Konuse
bude mut ztizenou situaci pi1 posuzovani rozpoétl jednotlivych zemi, protoze ma
shoumat podrobne kazdy “relevantni faktor*, ktery by mohl ovhvnit rozpoétovou
siuact zeme

Novy Pakt stability a ristu je tedy formulovany dosti zediroka a podle
mcho témér ztraci smysl Pravidla navic byla zménéna uprostied hry a na zadost
tech. ktefi pm neumély dostat Tedy ty staty, ktere mély byt na polh porazenych
jsou nynivitézy | to prispiva k jesté vetsi ztraté kredibility SGP

Myslim si, ze Pakt stability a riistu ve své soucasné podobé asi uz
nezabrani statlm, aby praktikovaly fiskalni pohtiky, které by mohly ohrozit
stabilitu eura nebo vyustily v problem &erneho pasazéra Zbyva tedy, aby staty
samy zacaly citit potiebu sméfovat k vytyéenym fiskalnim cilfim a chramly tak
stabilitu spole¢ne mény a tim 1 divéryhodnost celého projektu EMU

Moje pesmustické hodnoceni reformy SGP muze byt unahlene, protoze od
reformy neubéhl anit rok a SGP nemohl byt dostate¢né aplikovan Ale 1 presto st
myshm. ze takto rozmélnéna pravidla nedokazi zastavat funkci “strazce fiskalnich
pohtk™ a prispéi k moralnimu hazardu &lenskych zemi Je ale moine, ze staty
samy zacnou respektovat potfebu ukaznénych fiskalnich pohtik a nebudou ¢ernymi

pasazery EMU. To vSe se ukaze az postupem ¢asu
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9. PRILOHY

tJ

1

‘I

Maastrichtska smlouva, Maastrichtska konvergenéni kriteria

Postup pit rozhodovani o existenct nadmérneho deficitu

Postup pit zpsténi existence nadmérneho deficitu

Programy stabihty

Vyvoy viadniho dluhu v zemich EU v letech 1994-2005
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Ptilohy

Priloha 1: MAASTRICHTSKA SMLOUVA,
MAASTRICHTSKA KONVERGENCNI KRITERIA

Maastrichtska smlouva. jez prosla dlouhym ratifikaénim procesem
parlamentech ¢lenskych zemi a v platnost vstoupila | 11 1993, poskytla detailm
plan vyvivoient HMU ve tiech etapach V posledni etapé ma byt zavedena spolec¢na
mena Do teto etapy smuale vstoupit jen ty staty. ktere splni predpoklady v ramei
homvergencnch kritern 'V oteto smlouvé se Clenske zemé Evropske unie zavazaly
postlovar nezavislost svych centralmich bank a provadét opatfeni, ktera posedou

N harmonizact spolecuych ménovyeh pravidel

Maastrichtski konvergen¢ni kritéria stanovila hodnoty ekonomickych
ukazatelu, jenchz dosazent mélo zajistit podminky pro vznik stabilni mény Je jch

pet dve fiskalnia (i1 monetarn

FISK ALNI KRITERIA ~ kritéria sdravych verejnych financi:

* podil planovaneho nebo soucasného deficitu stitniho rogpocti na HDP nesmi
presahnout 3% hranici

* podil verejného diuhie na HDP nesmi byt vétsi neZ 00 %

MONETARNI KRITERIA

* kritérivm cenové stability — mira inflace naméfena v roce predchazejicim
hodnoceni plnéni kritérii nesmi pfekro¢it primérnou miru nflace ve tiech
semich s neymiz8i mirou nflace o vice nez 1,5 procentniho bodu

* kriterium Clenstvi v ERM —~ zemé je clenem ERM v obdobi alespon dvou let
pied provérenim plnéni kriterii, a to bez vétSich fluktuaci sménneho kurzu a
bez devalvace vaci kterékoliv jiné ¢lenské méné

*  kritérivun konvergence urokovych mér — d'osuhodobe nomnalni Urokové miry
nesni béhem jednoho roku pred hodnocenim plnéni kriternn prfesahovat o vice
nez 2 procentni body prumérnou droven této sazby tfi statl s nejstabilngjsi

cenovou hladimou (nejniz§i mirou nflace)

Z fiskalnich kriténi vychazi Pakt stability a rlstu
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Ptilohv

Priloha 2: POSTUP PRI ROZHODOVANI O EXISTENCI NADMERNEHO DEFICITU

zdroj: Schuknecht, L. (2002): ,The implementation of the Stability and Growth Pact"
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Ptilohy

Priloha 3: POSTUP PRI ZJISTENI EXISTENCE NADMERNEHO DEFICITU

zdroj: Schuknecht, L. (2002): ,The implementation of the Stability and Growth Pact”
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Piilohv

Priloha 4: PROGRAMY STABILITY

Kasdv stat je od roku 1999 povinen kazdoroéné predkladat Radé a Komisi
potichne informace pro ucely mnohastranneho dohledu a tim 1 véasneho odhaleni
mozneho zvyiencho deficitu Tyto informace maji podobu tzv programu stability
(edna-li se o staty, ktere ve tieti etapé prechodu k EMU piyaly jednotnou ménu
curo) nebo podobu konvergenénich programua (pro ty ¢lenske stity EU, ktere
rednotnou ménu Jesté nepfyaly) Konvergeném programy jsou podrobeny stejnyim
pravidlum  jako  programy stability, must vSak navic obsahovat informace o
narodnich monetarnich politikach a jeuch dusledcich (dopad na nflaci, stabihtu
sménneho kurzu, atd ) Tyto programy musi byt navic v souladu s hlavnimi smery

hospodarske polinky EU (tzv BEPGs)

Program stability musi obsahovat nasledwici informace (podle Cowunci!

Regullation 1466 97)

(a) Stirednédoby cil pro rozpotovou strategti ,close-to-balance or i surplus™
(rozpoCet vyrovnany nebo v piebvtku) a cestu, jak phizpisobit tento cil
celkovemu  vladnimu  prebytku/schodku  Také ocekavany vyvo) ukazatele
celkoveho viadniho dluhu

(b) Hlavni  predpoklady ocekivaného ekonomického vyvoje a dilezitych
ckonomickych veli¢in, ktere jsou relevantni pro realizaci programu stability
(Jako vladni investice a vydaje, rist HDP, zaméstnanost a inflace)

(¢) Popis rozpoétovych a jinych ekonomickych opatieni, ktera budou pfijata ¢i
isou navrzena pro dosazeni cili programu

(d) Analvzu toho, jak zmény v hlavnich ekonomickych predpokladech ovhivm

rozpocet a dluh

Fakta obsazena v odstavcich (a) a (b) je nutné predkladat kazdy rok a musi
se vztahovat k roku predeslému, soucasnému a mimmalné 3 rokim nasledujicim
Z uvedencho je tedy mozneé vias zjistit, zda stat povolenou hranicr prekracuje, zda

Kk ni smeétuje ¢ nikohv
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Pfiloha 5: VYVOJ VLADNIHO DLUHU V ZEMICH EU 1994-2005

viadni dluh (v % HDP)

140.0 — Belgie
Némecko
Recko
120.0 Spanélsko
Francie
Irsko
Iltalie
100.0 Lucembursko
Nizozemi
Rakousko
Portugalsko
80,0 Finsko
— - -eurozobna
Dansko
Svédsko
60,0
V. Britanie
EU15
40,0
20,0
010 [ — R B

> © 00 o\ oD O NGO
o 0 0° o S PP >«

Q\)
S SIS
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zdroje dat: viz tabulka 6
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ABSTRAKT

Tato prace analyzuje Pakt stability a rlstu Zkouma, zda je SGP tim
spravnym strazcem fiskalni ukaznénosti ¢lenskych stati EMU

Priblizi, jak SGP funguje, jake jsou jeho zakladni soucasti a jak vypadaji
jednothve procedury Prace zkouma kladné 1 zaporné vlastnosti Paktu stability a
rustu v jeho plvodni podobé Analyzuje, jak ¢lenskeé staty Pakt stability a ristu
respektovaly a pluily  Zeyména se vénuje tém. ktefi témto fiskalnim pravidlum
nedokazaly dostat Dale se vénuje kritice SGP a akademickym navrhim na jeho
reformu. Take uvadi debatu na urovni ¢lenskych statd a mstituci Evropske unie a
Jejich nazory a navrhy na reformu Z teto debatv pak vychazi nové pfyata uprava
Paktu stability a rastu na jafe roku 2005 - 1 tu prace piiblizi a zhodnoti Prave
touto reformou ziskal Pakt vét$1 flexibilitu, ktera ale s nejvétsi pravdépodobnost
povede - spide nez k upevnéni pravidel — k jejuch uvolnéni a ziemeé jz SGP

nebude plnit svou plavodni funkei

ABSTRACT

This diploma thesis analyses Stability and Growth Pact It examunes, 1f
SGP s the appropriate guard of fiscal discipline of EMU member states

It explamns how SGP works, what the basic elements are and how
constituent procedures behave This thesis mvestigates favorable and also negative
features of Stabihty and Growth Pact in its former version [t analyses, how have
member states respected and met requirements of SGP. In particular, it pays
attention to states, which couldn’t fulfill these fiscal conditions. Then 1t devotes to
critics of SGP and academic reform proposals on its reform It cites debate on the
level of member states and European Union mstitutions, their opimnions and reform
proposals too On the basis of this discussion 1t has been created a new alteration
ol Stability and Growth Pact — 1t 15 also described and evaluated in this thesis
However, this reformed version of SGP 1s more flexible, but 1t will probably leads
to loosening of fiscal rules and here i1s a risk, that in this form, it will never work

well
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