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Uvod

Integrace a spoluprace evropskych stat nejen na politické, hospodarské ¢i
kulturni arovni je intenzivnim a nepfetrzitym procesem probihajicim od poloviny
minulého stoleti. Ni¢ivé nasledky dvou rozsahlych véaleénych konflikti vyraznou mérou
ptispély ke zméndm v tivahéch o uspotadani Evropy a do poptedi vystoupily tendence
smeéfujici k posileni vzdjemného partnerstvi zemi starého kontinentu. V ramci téchto
snah se vyznamnym historickym meznikem stalo zavedeni jednotné evropské mény
a souCasné vytvofeni tzv. eurozony, tedy oblasti, na jejimz tGzemi je dand penézni
soustava pouzivana. Prestoze od okamziku vzniku eura uplynulo jiz patnact let, je

hodnoceni jeho dosavadni tispé$nosti neustale diskutovanym a feSenym problémem.

Téma eurozény se stalo predmétem zdjmu mé bakalafské prace obhdjené na
Katedfe aplikované ekonomie v Olomouci, diky ¢emuz mi bylo umoznéno vytvofit si
zakladni pfedstavu o fungovani a potizich spolecné mény. Danou problematikou bych
se chtél zabyvat také v ramci této magisterské diplomové prace, pro jejiz potieby bych

rad uplatnil znalosti ziskané v pribehu predeslé ¢innosti.

Zatimco ma bakalafska prace se zaméfila predevs§im na charakter jednotné mény
a jeji potencial stat se moznym pilifem evropské prosperity, nyni bych svou pozornost
rad vénoval jednomu ze stéZejnich problémi stojicimu v centru soucasné dluhové krize,
a sice zalezitosti nastaveni fiskalnich pravidel ¢i kritérii a jejich dodrZzovani ze strany
¢lenskych zemi eurozony. Analyze budou rovnéz podrobeny nastroje finanéni pomoci
oznacované jako zachranné mechanismy, které byly vytvofeny za ucelem pomoci
nejvice postizenym statim eurozony, a také mozné fiskalni dopady, jez by byly spojeny

s eventualnim piijetim eura Ceskou republikou.

Cilem této magisterské diplomové prace je tedy provedeni analyzy a nasledného
vyhodnoceni dodrZovani fiskalni discipliny clenskych stati eurozony a posouzeni
uspesnosti jednotlivych fiskalnich opatieni a nastrojii finanéni pomoci. Soucasné bude
uskute¢néno rovnéz zhodnoceni fiskalnich disledkt piipadného &lenstvi Ceské

republiky v eurozong.

Diplomové prace je rozdélena na teoretickou a praktickou c¢ast. V teoretické

¢asti bude pojednano o dulezitych kotenech evropské ménové integrace, o nastaveni



a podstaté tzv. maastrichtskych konvergencnich kritérii, dale bude prostor vénovan
vzniku a nasledné revizi Paktu o stabilité a rGstu Vroce 2005 a jeho opétovnému
zpiisnéni Vv letech 2011 a 2013, které piinesla opatieni six-pack a two-pack, ¢i velmi
diskutované Smlouvé o stabilité, koordinaci a spravé v hospodaiské a ménové unii.
V neposledni fadé¢ se zaméfim také na vyvoj a funkce tfi zdchrannych mechanismt
eurozony, kterymi jsou Evropsky nastroj finan¢ni stability (EFSF), Evropsky
mechanismus finan¢ni stabilizace (EFSM) a pochopiteln¢ také Evropsky stabiliza¢ni
mechanismus (ESM). Chybét nebude ani podkapitola vénovana pozici Evropské
centralni banky, vtomto pfipadé se bude jednat zejména o nastinéni jejich
kontroverznich postupti v podobé nakupu vladnich dluhopist s cilem feSeni dluhové

krize.

Naésledujici kapitola spadajici jiz do praktické ¢asti prace se zaméfi na skuteéné
dodrzovani fiskalni discipliny ze strany ¢lenskych statii eurozény od jejiho vzniku az po
soucasnost, kdy ziskané makroekonomické tdaje budou porovnany s nastavenymi
pravidly. Rozboru bude podrobena rovnéz ¢innost zdchrannych mechanismii eurozony.
Jednotlivé podkapitoly se budou prolinat s ndzory autora této diplomové prace
I S postoji zahrani¢nich a ¢eskych odbornikll z dané oblasti, ¢imz bych chtél ¢asteéné

navazat na podstatu své bakalarské prace.

Tieti kapitola se bude poté zabyvat fiskalnimi diisledky mozného &lenstvi Ceské
republiky v eurozoné, a to zejména zavazky plynoucimi z kapitalové ucasti v ramci
Evropského stabilizaéniho mechanismu ¢i z Clenstvi v bankovni unii, ktera je jednim
z aktudlné vzniklych pilith eurozoény, jenZ by mél napomoci piedchazet dluhovym
krizim. Pozornost bude vénovana 1 plnéni fiskalné zamétenych maastrichtskych kritérii

ze strany CR.

V posledni ¢asti prace bude dano zavérecné vyhodnoceni jednotlivych otdzek

s dirazem na vlastni ndzory autora tohoto textu.



1 Vznik, vyvoj a vyznam pilifu a nastroju fiskalni stability

Zemi eurozony

1.1 Dulezité koreny evropské ménové integrace

Ackoli se predkladana diplomova prace zabyva tématem fiskalni stability zemi
eurozony, pilifi a nastroji uréenymi pro jeji dosazeni a rovnéz fiskalnimi diasledky
mozného ¢lenstvi Ceské republiky v eurozong, rad bych prvni podkapitolu vénoval
struénému nastinu dulezitych kofenti evropské ménové integrace, ¢imz mi bude
umoznéno plynuleji navazat na jiz konkrétnéjsi problémy, které tvoii podstatu této

prace.

Pted zapocetim vyctu krokli sméfujicich k ménové integraci na evropském
kontinentu by bylo chybou opomenout skute¢nosti, které jim ptredchazely. Pfed koncem
Druhé svétové valky, v Cervenci roku 1944, doslo v americkém mésté Bretton Woods
vramci konani konference OSN za ucasti zéastupci 44 zemi ke vzniku
brettonwoodskych dohod, V jejichZ jadru stal novy globalni ménovy fad a instituce.
Podstatu myslenek téchto dohod shrnuje O. Dédek™: |, Za nezadouci byla povazovana
jak  naprosta  rigidita  kurzovych  rezimu, ktera prispivala  k prezravani
makroekonomickych nerovnovah, tak bezbrehd autonomie kurzovych zmen, jez
propiijcuje Zivnou piidu rozvratné spekulaci a svadi ke kompetitivnim devalvacim.
Jinymi slovy, optimalni kurzové usporadani mélo mit podobu jakéhosi mezilehlého
reseni, které by neinklinovalo ani ke strnulé pevnosti a ani k nekontrolované pruznosti

‘

kurzového pohybu.

Kromé systému pevnych avSak ptizplsobitelnych kurzii vic¢i americkému
dolaru, jenz byl jako jedina ména vazéan na zlato, daly dohody vzniknout také dvéma

vyznamnym institucim — Svétové bance a Mezinarodnimu ménovému fondu.

Y DEDEK, O. Historie evropské ménové integrace. Od ndrodnich mén k euru. Praha: Nakladatelstvi C. H.
Beck, 2008.s. 9



Pocatkem 70. let vSak dochazi k turbulentnimu vyvoji v oblasti svétového
ménového uspofadani. E. Cihelkova® dava do souvislosti rist inflace s prohlubujicimi se
problémy mezinarodniho ménového systému opirajiciho se o pozici amerického dolaru
jakozto hlavni mény, jejiz pozice vSak od konce 50. let oslabovala. V roce 1971
dochazi pravé v souvislosti s upadajicim dolarem a naslednym odlivem zlatych rezerv
k pozastaveni sménitelnosti dolaru za zlato. L. Stérbova® navic poukazuje na dalsi
podstatnou zménu v ptivodnim systému, a sice rozsifeni ptivodniho fluktuacniho pasma
dolarovych kurzi z =+ 1 % na = 2,25 %. VSechny tyto udalosti vedly r. 1973

k definitivnimu zhrouceni brettonwoodského systému.

Jesté¢ pred jeho koncem vSak zacaly vyplouvat na povrch snahy vytvofit
ménovou unii na evropské urovni. V roce 1970 byla pod taktovkou lucemburského
pfedsedy vlady a ministra financi Pierra Wernera vydana zpridva o mozné pieméné
tehdej$iho Evropského hospodatského spolecenstvi (EHS) na hospodaiskou a ménovou
unii (HMU). Jak uvadi E. Cihelkovéa®, tzv. Wernerova zprava méla nastinit postupny
pifechod k HMU v horizontu deseti let, ve skuteCnosti vSak byly tyto myslenky
realizovéany aZ o vice nez dvacet let pozd&ji. O. D&dek® si v§ima nekolika divodi, pro¢
nebyl projekt P. Wernera Uspé$ny. Jednak byla zprava vytvotfena jesté¢ v dobé, kdy
existoval brettonwoodsky systém, po jehoZ rozpadu nasledovalo zvySeni nestability na
svétovych finan¢nich trzich diky pfechodu amerického dolaru na kurzovy rezim
volného plovani, a jednak bylo tieba reagovat na hospodatské problémy v Cele s prvnim

ropnym Sokem.

DalSim dillezitym meznikem ve vyvoji evropské ménové integrace se stal rok
1979, kdy byl vytvofen Evropsky ménovy systém (EMS), jehoz cilem se stalo
piekonani nestabilit kurzovych reziml a nastaveni a prohloubeni spoluprace na ménové
urovni. EMS byl postaven na &tyfech zakladnich kamenech®: umélé evropské ménové

jednotce ECU, mechanismu ménovych kurzi (ERM), indikatorech divergence

’CIHELKOVA, E. a kol. Svétovd ekonomika. Obecné trendy rozvoje. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck,
2009.s. 10

8 STERBOVA, L. a kol. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada Publishing, 2013.
s. 200.

* CIHELKOVA, E., JAKS, J. a kol. Evropskd integrace — Evropskd unie. Vysoka §kola ekonomickéa

v Praze: Nakladatelstvi Oeconomica, 2004. s. 180.

> DEDEK, O. Wernertv plan. [online] 2014 [cit. 2016-1-2]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/werneruv-plan

°*DEDEK, O. Historie evropské ménové integrace. Od narodnich meén k euru. Praha: Nakladatelstvi C. H.
Beck, 2008. s. 55



a uvérovych nastrojich. Druhy zminény prvek, ERM, je povazovan za jadro tohoto

systému.

CH. Wyplosz a R. Baldwin’ jej definuji jako miizku, ktera pfesné stanovuje
bilateralni parity a s nimi souvisejici hranice fluktuace obvykle na trovni + 2,25 %
S moznosti zahajeni intervenci centralnimi bankami, jestlize se kurzy danych mén

zacnou 0d pasma odchylovat.

V soucasné dob¢ slouzi jeho nastupce ERM II a jeho ucast v ném jako jedno
Z konvergencnich kritérii pro staty, které maji zajem o vstup do eurozény. Pro ERM I

bylo stanoveno fluktua¢ni pasmo + 15 %.

Prestoze se zprava P. Wernera nesetkala s ocekavanym vysledkem, napomohla
ke vzniku dal§iho pokusu o zkonstruovani HMU (tentokrat pod vedenim prezidenta
Evropské komise Jacquese Delorse) znamého jako Delorsova zprava (oficidlné Zprava
o hospodaiské a ménové unii v Evropském spolecCenstvi) z roku 1989. A v tomto
piipadg jiz pokusu Gsp&sného. E. Cihelkova® dava nasledujici vycet navrhii Delorsovy
zpravy pro dalsi vyvoj HMU: zavedeni uplné sménitelnosti mén, Uplna liberalizace tokl
kapitalu a plnd integrace kapitadlovych trhli, neodvolatelnd fixace ménovych kurzi,
zavedeni spolecné mény, koordinace rozpoctové politiky clenskych zemi, zfizeni
Evropského systému centrdlnich bank v cele s Evropskou centrdlni bankou
a snahy o makroekonomickou konvergenci, pficemz HMU by méla byt realizovana ve

trech etapach, konce rokem 2002.

Nasledujicim a pro nasi praci velmi dileZitym milnikem se stalo podepsani
Smlouvy o Evropské unii z roku 1992, jejiZ obsah tvofila mimo jiné tzv. maastrichtska
konvergen¢ni kritéria hrajici stéZejni ulohu pro nastaveni fiskalni discipliny zemi, jeZ se
rozhodly pouzivat spoleénou evropskou ménu. Tato problematika je pfedmétem dalsi

podkapitoly.

"BALDWIN, R., WYPLOSZ, CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada Publishing, 2008. s. 361.
*CIHELKOVA, E., JAKS, J. a kol. Evropska integrace — Evropska unie. Vysoka Skola ekonomicka
V Praze: Nakladatelstvi Oeconomica, 2004. s. 181



1.2 Smlouva o Evropské unii a konvergen¢ni kritéria

7. tnora 1992 byla podepsana Smlouva o Evropské unii, jez je znama také pod
nazvem Maastrichtska smlouva a na kterou pozd¢ji navazaly Amsterodamska, Niceska
a Lisabonska smlouva. Krom¢& novych prvkt politické unie s sebou Smlouva o EU
pfinesla piipravna opatieni pro zavedeni evropské ménové unie a to v podobé tzv.
konvergencnich (maastrichtskych) kritérii slouzicich pro vyhodnoceni schopnosti
uchazecskych stati pouzivat spolecnou evropskou ménu, aniz by vstupem do eurozony
vznikla ekonomicka rizika jak pro uchazecsky stat samotny, tak i pro ostatni ¢lenské

zeme.

Ctyfi kritéria konvergence jsou uvedena v &lanku 109j Smlouvy 0 EU®, jedna se
0: kritérium dosazeni vysokého stupné cenové stability, kritérium stability kurzu mény
a ucasti v mechanismu sménnych kurzl, kritérium dlouhodobych urokovych sazeb
a kritérium dlouhodobé¢ udrzitelného stavu veifejnych financi. Dana kritéria jsou potom

blize specifikovana v Protokolu o kritériich konvergence'® této smlouvy:

Podle kritéria cenové stability musi Clensky stat vykazovat dlouhodobé
udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru inflace, kterd je meétfena v pribchu
jednoho roku pied provadénym Setfenim a nepiekracuje o vice nez 1,5 % miru inflace

nejvyse tii ¢lenskych stath, které v této oblasti dosahly nejlepsich vysledk.

Kritérium stability kurzu mény a Gcasti v mechanismu sménnych kurzii udava,
ze Clensky stat musi alespoil po dobu poslednich dvou let pfed Setfenim dodrzovat
fluktuaéni rozpéti stanovené mechanismem sménnych kurzi EMS a vyvarovat se

devalvovani kurzu vlastni mény vii¢i méné jiného ¢lenského statu.

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb stanovuje, ze primérnd dlouhodoba
nominalni Grokovéa sazba ¢lenského statu nesmi prekrocit v pritbé¢hu jednoho roku pred

danym Setfenim o vice nez 2 % urokovou sazbu nejvyse tii Clenskych stath, které v této

oblasti dosahly nejlepsich vysledk.

% Smlouva o Evropské unii, ¢lanek 109j
9 Smlouva o Evropské unii, Protokol o kritériich konvergence
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Pro potfeby této diplomové prace se vsak jako nejdilezitéjsi meétitko jevi
kritérium dlouhodobé udrzitelného stavu vefejnych financi, jez sestava ze dvou Casti —
kritéria schodku vefejnych financi a kritéria vetfejného dluhu, jejichz hodnoty jsou
uvedeny v Protokolu o postupu pti nadmérném schodku. Referenéni hodnota pro pomér
planovaného nebo skute¢ného schodku vetejnych financi k HDP V trznich cenéch ¢ini
3 % a referen¢ni hodnota pro pomér vetejného dluhu k HDP Vv trznich cenach dosahuje

vyse 60 %.

Clanek 104c této smlouvy dopliiuje kritérium dlouhodobé udrzitelného stavu
vetejnych financi o zasady, kdy je zkoumdno, zda pomér planovaného nebo skute¢ného
stavu vefejnych financi k HDP nepiekracuje danou hodnotu, vyjma situace, kdy tento
pomér bude podstatné a nepietrzité klesat k zadouci hodnoté nebo by piekroceni
hodnoty bylo pouze vyjimeénym. Stejné tak pomeér vefejného dluhu k HDP nesmi
ptekracovat povolenou hodnotu, ledaze by se dostate¢né snizoval a blizil se

uspokojivym tempem k doporucované hodnotg.*

Soucasti Smlouvy o EU se stala také tzv. ,,no-bail-out” klauzule (dolozka
neposkytovani pomoci), podle které ani SpoleCensvi ani jeho ¢lenské staty neodpovidaji
a nepiebiraji zdvazky jinych vlad.® Stejné jako konvergencni kritéria, 1 tato dolozka

bude feSena v dalSich ¢astech prace.

Do oblasti udrzitelnosti vetejnych financi zemi eurozony vstoupila o nékolik let
pozdéji dohoda znama pod nazvem Pakt stability a rlstu, o niZ budou pojednévat

nasledujici odstavce.

1.3 Pakt stability a ristu a jeho revize

Druha polovina 90. let pfinesla obavy, zda budou fiskalni pravidla nastavena
v ramci Smlouvy o EU dostatecna natolik, aby se jednotlivé ¢lenské zemé eurozony

a ve vysledku ménova unie jako celek nemohly dostat do rozpoctovych problémil.

' Smlouva o Evropské unii, Protokol o postupu pii nadmérném schodku
12 Smlouva o Evropské unii, Glanek 104c
13 Smlouva o Evropské unii, ¢lanek 104b
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v 14 , 1r o~ .. o v . v
O. Dédek™ uvadi, ze tuto nejistotu zplisoboval nedostate¢ny formalismus téchto
pravidel, ddle moznad zdrZzenlivost Evropské komise podnikat potfebné kroky vuci
zemim, které se vuci fiskalnim zdsaddm provini, a rovnéz nedostatecné definované

sankce plynouci z jejich poruSovani.

Zejména na popud Némecka a jeho né¢kdej$iho ministra financi T. Waigela byla
proto v ¢ervnu roku 1997 rezoluci Evropské rady v Amsterodamu a dvéma nafizenimi
Rady o posileni dohledu nad rozpoc¢tovymi pozicemi, hospodarskymi politikami a jejich
koordinaci a o urychleni a vyjasnéni realizace procesu nadmérného deficitu vytvorena

dohoda s ndzvem Pakt o stabilité a rastu.

Obsah této imluvy ¢leni R. Baldwin a CH. Wyplosz™ na &tyfi asti: definici

nadmérného schodku, preventivni ¢ast, napravnou cast a sankce.

Pokud tyto ¢asti rozvedeme, nadmérnym schodkem se rozumi deficit vefejnych
financi piekracujici 3 % HDP, tedy stejnou referencni hodnotu, se kterou operuji

konvergenc¢ni kritéria.

Preventivni Cast spocivd v pravidelném dohledu a vytvéafeni stabiliza¢nich
programt se stfednédobymi cili rozpoctovych politik jednotlivych zemi tak, aby bylo

dosazZeno vyrovnaného nebo piebytkového rozpoctu.

Népravny princip nachdzi své uplatnéni v pfipadé, Ze dojde k vyraznému
ptiblizeni se nebo piekroceni stanovené referenéni hodnoty. Rada pro hospodaiské
a financi véci (ECOFIN) miize vydat v¢asné varovani, jestlize se schodek blizi
piekroceni hodnoty 3 %. Pokud K jejimu piekonani opravdu dojde, je zahajena
procedura nadmérného deficitu a postizena zemé se musi fidit doporu¢enimi Rady

a zaroven provést napravna opatfeni.

A konecné ctvrta Cast, tedy sankce, se vztahuje na ty Clenské staty, které se
doporuc¢enimi Rady netidi. Sankce ma podle této umluvy podobu vkladu tvotfeného
fixni a variabilni slozkou, pfi¢emz fixni sloZka ¢ini 0,2 % HDP a variabilni slozka 10 %

z rozdilu, o ktery schodek ptekracoval stanoveny limit.

Y DEDEK, O. Historie evropské ménové integrace. Od nérodnich mén k euru. Praha: Nakladatelstvi C.
H. Beck, 2008. s. 168
“BALDWIN, R., WYPLOSZ, CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada Publishing, 2008. s. 497

12



V roce 2005 proSel ptivodni Pakt stability a rlstu revizi, kterd vyvolala na
evropské scéné znacné kontroverze, nebot v dobé, kdy se na Némecko, zjehoz
iniciativy byla timluva pfijata, mély vztahnout sankce plynouci z nedostate¢né fiskalni
discipliny, byla pravidla pozménéna. Mimo jiné byl nové definovan sttednédoby cil pro
stav vefejnych financi, vzniknul zavazek K fiskalni konsolidaci v tzv. ekonomicky
dobrych ¢asech, jez byly rovnéz vymezeny, a prostor byl dan také strukturdlnim
reformam. Rozmélnény vSak byly napravné slozky Paktu stability a ristu.*® Mimo jiné
doslo napt. k prodlouzeni lhlit pro zavedeni napravnych opatieni nebo zohlednéni

vyjimek, které neumoznily dodrzet nastavena pravidla.

1.4 Zprisnéni Paktu stability a ristu

Dluhova krize zemi eurozony, jejiz prvni naznaky se objevily v roce 2009,
poukazala na nedostate¢né nastavena pravidla fiskalni discipliny. Jednou z reakci na
tuto skutecnost bylo op&tovné zptisnéni Paktu stability a ristu v podobé dvou souborli
nafizeni — tzv. six-pack a two-pack, tedy tzv. Sestibalicku a dvojbali¢ku, které jsou

podrobné&ji rozebrany nize.

1.4.1 Six-pack

Bali¢ek obsahujici pét nafizeni a jednu smérnici vstoupil v platnost v roce 2011.
Dvé z téchto nafizeni nesouci ¢islo 1175/2011, resp. 1177/2011 zm¢énila dva pravni
akty, na kterych byl postaven Pakt stability a rlistu, tedy natizeni o posileni dohledu nad
stavy rozpocCtii a nad hospodarskymi politikami a o posileni koordinace hospodatskych

politik a nafizeni o urychleni a vyjasnéni postupu pfi nadmérném schodku.

Mezi zbyla tfi nafizeni v rdmci Sestibalicku potom patii natfizeni ¢. 1173/2011

o u¢inném prosazovani rozpoctového dohledu v eurozéng, €. 1174/2011 o donucovacich

18 SMIDOVA, Z. MAZUR. J. Jaky vliv mé revidovany Pakt stability a riistu na fiskalni disciplinu?
EurActiv.cz[online] 2006 [cit. 2016-1-8]. Dostupné z: http://www.euractiv.cz/ekonomika-a-
euro/clanek/jak-vliv-m-revidovan-pakt-stability-a-rstu-na-fiskin-discipl
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opatienich k népravé makroekonomické nerovnovahy v eurozéné a ¢. 1176/2011
o prevenci a napravé makroekonomické nerovnovahy. Posledni slozkou balicku se stala

smérnice Rady 2011/85/EU o pozadavcich na rozpoctové ramce ¢lenskych staté. !’

Rad bych uvedl alespon nékteré z piinost tohoto balicku. Natizeni ¢. 1175/2011
se zaméfilo na preventivni Cast Paktu stability a rustu a pfineslo s sebou zavedeni tzv.
evropského semestru, vV ramci néhoz jsou koordinovany hospodaiské politiky ¢lenskych
statd s cili Evropské unie. Do nové vlozeného oddilu 1-A je zahrnut tento odstavec:
,Nez Cclenské staty prijmou klicova rozhodnuti o vnitrostdatnich rozpoctech na
nasledujici roky, zohledni 7adné pri vypracovani svych hospodarskych a rozpoctovych
politik a politik zaméstnanosti pokyny, které obdrzely. Komise sleduje dosazZeny

pokrok. «18

Natizeni ¢. 1177/2011 tykajici se napravné Casti Paktu, rozebird kromé
problematiky schodku vefejnych financi také otazku vetejného dluhu. Pokud dluh
¢lenského statu v poméru k HDP presdhne hodnotu 60 %, je tfeba jej sniZovat
uspokojivym tempem, za které je povazovano sniZzeni veiejného dluhu o jednu

dvacetinu rozdilu od stanovené hodnoty za ptedchozi tii roky.19

Rada mé rovnéZ moZnost rozhodnout o uloZeni sankci, za které je zpravidla
povazovana pokuta skladajici se z pevné slozky ve vysi 0,2 % HDP a z pohyblivé
slozky, jez ¢ini jednu desetinu absolutni hodnoty rozdilu mezi saldem vyjadienym v
% HDP za ptedchozi rok a bud’ referen¢ni hodnotou pro saldo vefejnych financi, nebo
pokud rozpoctova kazen zahrnuje kritérium dluhu, tak saldem vetejnych financi v

% HDP, kterého mélo byt dosaZeno ve stejném roce.?’

I vee / ’ s s o v ’ ’ ’ ’ 21
Pokud stat neptijme népravna opatieni, miize byt podroben zesilenym sankcim.

%

Natizeni ¢. 1173/2011 pifindsi novinku v oblasti zplisobu pfijeti sankeci.
Rozhodnuti Rady o sankcich se povazuje za pfijaté, pokud Rada nerozhodne

kvalifikovanou vétSinou o zamitnuti doporu¢eni Komise do 10 dnli od jeho pfijeti

YConsilium.europa.eu Hodnoceni efektivnosti pravidel pro spravu ekonomickych zaleZitosti. [online]
2016 [cit. 2016-1-15]. Dostupné z: http://www.consilium.europa.eu/cs/policies/six-pack-two-pack-
review/

'8 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1175/2011, oddil 1-A

19 Natizeni Rady (EU) & 1177/2011, Clanek 2

0 Natizeni Rady (EU) &. 1177/2011, Clanek 12

*!Nafizeni Rady (EU) & 1177/2011, Clanek 12
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Komisi.”* Sankce mohou byt podle tohoto nafizeni rovn&Z uloZeny za zkresleni udaji
o schodku a dluhu.?

1.42 Two-pack

Na prvni fazi zptisnéni Paktu stability a rGstu navazala faze druhd, ktera méla
podobu tzv. dvojbalicku, jehoz nafizeni nabyla na ucinnosti v kvétnu roku 2013.
Konkrétn¢ se jednalo o natizeni ¢. 472/2013 o hospodaiském a rozpoctovém dohledu
nad cClenskymi staty eurozony, jejichz financni stabilita je postizena ¢i ohrozena
zavaznymi obtizemi, a o nafizeni ¢. 473/2013 o navrzich rozpoctovych plani a naprave

nadmérného schodku ¢lenskych statth v eurozong.

I zde bych chtél zminit nejdalezitéjsi body téchto dokumentl. Podle nafizeni
¢. 472/2013 miize Komise rozhodnout, Ze cClensky stat, jehoz financni stabilita je
postiZena nebo ohrozena zdvaznymi obtiZzemi, kter¢ by mohly mit negativni efekt na
eurozonu jako celek, podiidi posilenému dohledu.?* Pokud &lensky stat z4d4 o finanéni
pomoc od jiného CcClenského statu, piipadné z Evropského mechanismu financni
stabilizace (EFSM), Evropského stabilizaéniho mechanismu (ESM), Evropského
nastroje finan¢ni stability (EFSF) nebo Mezinarodniho ménového fondu (MMF), musi
vypracovat po dohod¢ s Komisi navrh makroekonomického ozdravného programu
(soucasné je tento stat samoziejmé podiizen posilenému dohledu), ve kterém se zaméii
na konkrétni rizika €lenského statu pro stabilitu eurozony a na opétovné nastoleni

finan¢ni stability.25

v

Nafizenim ¢. 473/2013 dochazi k upravé sledovani rozpoctovych politik
V eurozoné a jejich koordinace.”* Dokument pojednava o ziizeni nezéavislych subjekt

vramei Elenskych statd, které budou dohlizet na dodrovéni fiskalnich pravidel.”’

?’Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1173/2011, Clanek 4
2 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1173/2011, Clanek 8
?*Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 472/2013, Clének 2
% Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 472/2013, Clanek 7
% Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 473/2013, Clanek 1
2" Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 473/2013, Clanek 5
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Kromé¢ toho budou navrhy na ro¢ni rozpoctové plany clenskych stath nejprve

T Y — s . 28
predlozeny Komisi, a az poté bude o navrzich hlasovat dany narodni parlament.

1.5 Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové

unii

Znacéné kontroverze na evropské scéné vzbudila Smlouva o stabilité, koordinaci
a spraveé v hospodaiské a ménové unii, kterou v bieznu roku 2012 podepsalo 25 stati
Evropské unie. Vyjimku tvofila Velka Britinie a Ceska republika, jejiz vlada vyslovila
teprve v roce 2014 souhlas s ptistoupenim CR k této smlouvé. Dosud viak tzv. fiskalni
pakt, jak je Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii ¢asto

zjednoduSené oznacovana, CR podepsan nebyl.

V platnost vstoupila smlouva 1. ledna 2013, nebot byla ktomuto datu
ratifikovana dvanacti ¢lenskymi zemémi eurozony. Pravée stati pouzivajicich spole¢nou

evropskou ménu se tento dokument tyka predevsim.

Jadrem a nejvice diskutovanou ¢asti smlouvy se stala Hlava III. nesouci nazev
Rozpoctovy pakt. Podle ni se smluvni strany zavazuji udrzovat stav svych vefejnych
rozpo¢tll vyrovnany, nebo v piebytku, coz v praxi znamend, ze strukturalni schodek

statniho rozpoctu nesmi piesahnout 0,5 % HDP.?

Strukturalni schodek mtize vSak nabyvat hodnoty az 1 % HDP, jestlize vetejny

dluh dané zemé v poméru k HDP je vyrazn€ nizsi nez 60 %.%0

Zaroven je vyzadovano, aby smluvni strany ukotvily tyto pozadavky do vlastni
narodni legislativy, a to nejlépe na Ustavni urovni.*'V pfipad¢, Ze nebude tento zdvazek

naplnén, miize byt &lenskému statu uloZena pokuta do maximalni vyse 0,1 % HDP.*

%8 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 473/2013, Clanek 6, 7

#Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodafské a mé&nové unii, Clanek 3
%%Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodafské a mé&nové unii, Clanek 3
*ISmlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodaiské a mé&nové unii, Clanek 3
%2Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodafské a ménové unii, Clanek 8
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Smlouva o stabilité¢, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii ve své
podstaté dopliuje a zptisnuje jiz existujici pravidla dodrzovani fiskalni discipliny, jez

byla uvedena v piedeslych kapitolach této prace.

1.6 Zachranné mechanismy eurozony

Jednou zreakci na dluhovou krizi eurozény se staly snahy o vytvoieni
tzv. zachrannych mechanismi, které by ¢lenskym zemim (nejen eurozony, ale i EU jako
celku), jejichz vetejné finance se ocitly v potizich, poskytly finanéni pomoc. Jak
podotykd R. PospiSil, cilem zfizeni zachrannych mechanismii nebylo pouze
stabilizovdni stavu vefejnych financi v postizenych zemich, ale také zajisténi

déivéryhodnosti spoledné evropské mény.*

Této funkce se postupné ujaly Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace,

Evropsky nastroj finan¢ni stability a Evropsky stabilizaéni mechanismus.

1.6.1 Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace

Na zdklad¢ Natizeni Rady (EU) & 407/2010 z kvétna roku 2010 vzniknul
Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace (European Financial Stabilisation
Mechanism — EFSM), jenz byl uréen pro poskytovani financ¢ni pomoci vSem zemim
Evropské unie, které¢ se ocitnou v potiZich zplsobenych zhorSenim mezindrodniho

v 12 v 7 v 17 34
hospodaiského a finanéniho prostiedi.®

W

Natizeni ¢. 407/2010 se odvolavd na ustanoveni c¢lanku 122 Smlouvy
o fungovani EU, které umoziuje poskytnout pomoc ¢lenskému statu EU, u které¢ho

nastanou vazné obtize zpiisobené mimotradnymi udalostmi, jez nemutize ovlivnit.

3 POSPISIL, R. Verejnd ekonomika - soucasnost a perspektiva. Praha: Professional Publishing, 2013. s.
141.
% Natizeni Rady (EU) &. 407/2010
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Prostiednictvim EFSM bylo Komisi umoznéno uskute¢nit na finan¢nich trzich
pujc¢ku do celkové vyse 60 miliard eur, pficemz za zavazky rucil rozpocet EU. EFSM
vzniknul jako docasny nastroj finan¢ni pomoci. V roce 2013 byl nahrazen stalym

Evropskym stabilizacnim mechanismem.>®

1.6.2 Evropsky nastroj financ¢ni stability

Podobné jako Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace, 1 Evropsky nastroj
finanéni stability (European Financial Stability Facility — EFSF) byl vytvofen jakoZzto
docasny mechanismus pro feseni finan¢nich problému c¢lenskych stati eurozony (zde

spociva rozdil v rozsahu piisobeni EFSM a EFSF), a to v ¢ervnu roku 2010.

Pomoc z EFSF byla financovana prostfednictvim emise dluhopisii a jinych
dluhovych néstroji na kapitalovych trzich, pficemz celkova uvérova kapacita tohoto
nastroje Cinila 440 miliard eur. EFSF byly postupné pfifknuty i jiné pravomoci, jako

napf. moznost intervenci na primarnim trhu nebo podileni se na rekapitalizaci bank.

Jak uvadi D. Marsh, suma finan¢nich prostiedkii, kterou byl schopen EFSF
poskytnout pro zéachranu slabSich clenii eurozény, byla ve své dobé doplnéna
a navysSena o sumu pen€z plynoucich z Mezinarodniho ménového fondu, a to az ve vysi
250 mld eur.®® Uzka spoluprace mezi zachrannymi mechanismy a MMF se ostatné tyka

1 soucasného ESM.

V soucasné dobé jiz EFSF dalsi finan¢ni pomoc neposkytuje (jeho roli pfevzal
Evropsky stabilizacni mechanismus), avSak jeho piisobnost ziistala zachovana, a to
zejména z divodu moznosti pfijimani splatek Gvérd od zemi, kterym byla pomoc

poskytnuta. EFSF i jeho nastupce ESM maji sidlo v Lucembursku.®’

%European Commission. European Financial Stabilisation Mechanism. [online] [cit. 2016-1-25].
Dostupné z: http://ec.europa.eu/economy_finance/eu borrower/efsm/index en.htm

% MARSH, D. Euro: Boj o osud nové globdlni mény. Brmo: Centrum pro studium demokracie a kultury,
2012.s. 314.

$"European Financial Stability Facility. About EFSF. [online] [cit. 2016-1-26]. Dostupné z:
http://www.efsf.europa.eu/about/index.htm
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1.6.3 Evropsky stabiliza¢ni mechanismus

Zatimco EFSM a EFSF byly od zacatku koncipovany jako docasné néstroje
finan¢ni pomoci, podstata Evropského stabilizacniho mechanismu (European Stability
Mechanism — ESM) se od fijna roku 2010, kdy se konalo zasedani Evropské rady, na
némz byl ESM dohodnut, opirala o mySlenku nastroje trvalého. K podepsani Smlouvy
o zfizeni ESM doslo poté v unoru roku 2012, pfi¢emz v platnost vstoupila v zati téhoz
roku, kdy byl ESM ratifikovan Némeckem, jez tak ucinilo jako posledni ze 17 zemi
eurozény po dlouhotrvajicich procedurach ukoncéenych rozhodnutim némeckého

ustavniho soudu, ktery rozhodl ve prospéch ratifikace.

ESM nahradil oba dofasné mechanismy, a stejné jako v pfipadé EFSF je jeho
hlavnim tkolem poskytovat pomoc tém clenskym statim eurozony, jejichz finan¢ni
stabilita je vazn¢ ohrozena. Aby nedochdzelo k rozporu mezi zakladajicimi smlouvami
Evropské unie a ¢innosti stdlého mechanismu finan¢ni pomoci, byl z pravniho hlediska
vznik ESM oSetfen Rozhodnutim Evropské rady z bfezna roku 2011, ktery ménil ¢lanek

136 Smlouvy o fungovani Evropské unie, a sice nasledujicim zptisobem:

. Dne 16. prosince 2010 predlozila belgickd vidida v souladu s ¢l. 48 odst. 6
prvaim pododstavcem Smlouvy o EU navrh na zménu clanku 136 Smlouvy o fungovani
EU spocivajici v doplnéni odstavce, podle kterého by clenské staty, jejichz méenou je
euro, mohly zavést mechanismus stability, ktery by byl aktivovan v pripadech, kdy by to
bylo nezbytné k zajisteni financni stability eurozony jako celku, a podle kterého by
poskytnuti jakékoli poZadované financni pomoci v ramci tohoto mechanismu podléhalo
prisné podminénosti. «38

Jako zdroj financovani svych ¢innosti vyuzivd ESM jednak kapital splaceny
¢lenskymi staty a rovnéz dluhové néstroje vydavané na penéznich a kapitalovych trzich
(stfednédobé i dlouhodobé dluhopisy se splatnosti az 30 let).* Celkovy upsany kapital
ESM ¢inil dle Smlouvy o zfizeni ESM 700 miliard eur, pfi¢emz kapital splaceny tvofilo
80 miliard eur.”® Jednotlivé &lenské zem& ESM se na jeho celkovém upsaném kapitalu

podileji v zéavislosti na kli¢i pro stanoveni podilu narodnich centralnich bank na

% Rozhodnuti Evropské rady ze dne 25. brezna 2011, kterym se méni ¢lanek 136 Smlouvy o fungovéni
Evropské unie, pokud jde o mechanismus stability pro ¢lenské staty, jejichz ménou je euro

%European Stability Mechanism. About us. [online] [cit. 2016-1-31]. Dostupné z:
http://www.esm.europa.eu/about/index.htm

“Treaty Establishing the ESM (Smlouva o zfizeni ESM), Clanek 8
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zékladnim kapitalu Evropské centralni banky.** Tento kli¢ zahrnuje dva ukazatele —

podil jednotlivych

zemi na

celkovém poctu

obyvatel EU

a podil na HDP EU.*2 V nasledujici tabulce jsou uvedeny podily Clenskych stati ESM

na jeho celkovém upsaném kapitalu:

Tabulka ¢. 1: Podily ¢lenskych stati ESM na jeho celkovém upsaném kapitalu

Zemé ESM Podil prispévku Upsany kapital Splaceny kapital
zemé na Kkapitalu (v mid. eur) (v mid. eur)
ESM

Belgie 3,4534 24,34 2,78
Némecko 26,9616 190,02 21,72
Estonsko 0,1847 1,30 0,15
Irsko 1,5814 11,14 1,27
Recko 2,7975 19,72 2,25
Spanélsko 11,8227 83,33 9,52
Francie 20,2471 142,70 16,31
Italie 17,7917 125,40 14,33
Kypr 0,1949 1,37 0,16
Lotyssko 0,2746 1,93 0,22
Litva 0,4063 2 86 0,33
Lucembursko 0,2487 1,75 0,20
Malta 0,0726 0,51 0,06
Nizozemsko 5,6781 40,02 4,57
Rakousko 2,7644 19,48 2,23
Portugalsko 2,4921 17,56 2,01
Slovinsko 0,4247 2,99 0,34
Slovensko 0,8184 5,77 0,66
Finsko 1,7852 12,58 1,44
Celkem 100 704,80 80,55

Zdroj: European Stability Mechanism®

*! Treaty Establishing the ESM (Smlouva o ziizeni ESM), Clanek 11
*Eyropskd centrdalni banka. Upisovani kapitalu. [online] 2015 [cit. 2016-1-31]. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.cs.html
“European Stability Mechanism. Shareholders. [online] [cit. 2016-1-31]. Dostupné z:
http://www.esm.europa.eu/about/governance/shareholders/index.htm
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Maximalni uvérova kapacita ESM dosahuje 500 miliard eur. Vedle ni je vSak
tteba rozliSovat zbyvajici tveérovou kapacitu, kterd muze byt vyuzita ESM pro
poskytnuti finan¢ni pomoci v nasledujicich 12 mésicich. Ke dni 31. prosince 2015 ¢inila

tato kapacita piiblizn¢ 369 miliard eur.*

Organizac¢ni strukturu ESM tvofi Rada guvernért, do niz kazda Clenska zemé
jmenuje jednoho guvernéra, jenz na narodni Grovni zastava post ministra financi. Rada
guvernérii je nejvyssim rozhodovacim organem, v jehoz kompetenci jsou zasadni
otazky tykajici se ¢innosti ESM. DalSim organem ptisobicim vedle Rady guvernért je
Spravni rada sestavajici zfediteld a =zastupujicich clenli volenych guvernéry
jednotlivych zemi, pficemz tyto osoby museji disponovat vysokou odbornosti
v ekonomickych a finan¢nich zalezitostech. Spravni rada dohlizi, aby ESM provad¢l
svou Cinnost vsouladu s pfislusnymi piedpisy. Generalnim feditelem ESM
jmenovanym Radou guvernérii na dobu péti let je v soucasné dobé némecky ekonom

Klaus Regling, jenz stal rovnéz v ele EFSF.*

1.7 Role Evropské centralni banky v dluhové Kkrizi eurozony

Jednu z poslednich podkapitol této ¢asti diplomové prace bych rad vénoval
ponékud kontroverzni problematice, kterou se stala ¢innost Evropské centralni banky

Vv pribéhu dluhové krize eurozony.

Hlavnim cilem ECB, ktera je soucasti Evropského systému centralnich bank
(ESCB), je udrZovani cenové stability. Jako dalsi tkoly ECB jsou ve Smlouvé
o fungovani EU uvedeny nasledujici ¢innosti: vymezeni a provadéni ménoveé politiky
EU, provadéni devizovych operaci, sprava devizovych rezerv ¢lenskych statii a podpora

plynulého fungovani platebnich systémi.*®

*European Stability Mechanism. Lending capacity. [online] [cit. 2016-2-1]. Dostupné z:
http://www.esm.europa.eu/assistance/FCC/index.htm

*European Stability Mechanism. Governance. [online] [cit. 2016-2-1]. Dostupné z:
http://www.esm.europa.eu/about/governance/index.htm
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Jako dilezity se pro nasi praci jevi rovnéz odstavec ¢lanku 123 Smlouvy, podle
n¢hoz se ECB zakazuje poskytovat moznost piecerpani ztstatku bankovnich uctt nebo
jakykoli jiny typ Givéru orgdniim ¢i jinym subjektim Unie, poptipadé¢ usttednim vladam
a jinym organtim na urovni Clenskych stat. Stejné tak je zakazan piimy nakup jejich

dluhovych néstrojit ECB.*

Dluhova krize eurozony vsak roli ECB zna¢né pozménila. V kvétnu roku 2010
zahgjila ECB program nakupu vladnich dluhopist, jehoz cilem bylo snizeni jejich
vynost a nasledné zlevnéni financovani statniho dluhu nejvice zadluzenych zemi, mezi
které se fadilo Recko, Irsko nebo Por‘[ugalsko.48 Pozd¢ji se objektem zdjmu ECB staly
také Spanélské a italské dluhopisy.

V roce 2012 ECB spustila program neomezeného nakupu statnich dluhopisii
(Outright Monetary Transaction — OMT), v ramci kterého muze nakupovat dluhopisy
s kratSi dobou splatnosti na sekundarnim trhu, pfi¢emz limit pro nakup dluhopist neni
vymezen. Uvedeny program je Uzce provazan s ¢innosti ESM (diive EFSF), ktery ma
moznost operovat na primarnim trhu.* V nakupech vladnich dluhopisti pokracovala

centralni banka i v roce 2015.

Kroky ECB, zejména spusténi programu OMT, vyvolaly silnou kritiku, a to
predev§im na némecké stran€. Své vyhrady vyjadiil mimo jiné némecky ministr financi
Wolfgang Schauble, podle kterého snahy ECB o podporu nékterych zemi eurozony
mohou oddalit provedeni strukturdlnich reforem, jez jsou pro zlepSeni situace v ménové
oblasti nezbytné.SOUznévany némecky ekonom Hans-Werner Sinn dokonce oznacil

7 r ’ ’ : o 1.7 1
program neomezeného nékupu vladnich dluhopisti za morélni hazard.”

Ptipad nakupu vladnich dluhopisi ECB byl v roce 2015 projednavan Soudnim

dvorem Evropské unie. Kone¢ny rozsudek soudu hovoii ve prospéch centralni banky,

*" Smlouva o fungovani EU, Clanek 123

* CTK. ECB asi v tichosti ukonéila ndkup dluhopisti, ma strach z Recka. E15.cz[online] 2011 [cit. 2016-
2-2]. Dostupné z: http://zpravy.el5.cz/zahranicni/ekonomika/ecb-asi-v-tichosti-ukoncila-nakup-
dluhopisu-ma-strach-z-recka-577485

*European central bank. Technical features of Outright Monetary Transactions. [online] [cit. 2016-2-2].
Dostupné z: http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2012/html/pr120906 1.en.html

%0 CTK. Schiuble kritizuje nakupy dluhopisti ECB a zad4 predeviim reformy. Hospoddiské noviny.
[online] 2014 [cit. 2016-2-2]. Dostupné z: http://byznys.ihned.cz/c1-63303160-ech-evropska-centralni-
banka-nakupy-dluhopisu-wolfgang-schauble-nemecko-euro-eurozona

5L SINN, H. W. Europe’s Next Moral Hazard. [online] 2014 [cit. 2016-2-2]. Dostupné z:
http://www.project-syndicate.org/commentary/hans-werner-sinn-laments-the-renewed-run-up-in-public-
debt-in-key-eurozone-economies?barrier=true
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nebot’ podle n&j ndkupem dluhopisti na sekundarnich trzich nedochézi k prekracovani

pravomoci ECB v oblasti m&nové politiky.>

1.8 Bankovni unie

Dluhova krize eurozény poukazala na vzajemnou provazanost vetejnych
rozpoctl a bankovniho sektoru ¢lenskych zemi evropské ménové oblasti, kdy problémy
bank vazné ohrozily finan¢ni stabilitu nékterych statt. Potize by vsak mohly nastat
I Vopatném sméru, nebot’ nezdravé vefejné finance mohou zpisobit ztraty bankam

jakozto hlavnim drziteltim vladnich dluhopis.

Snahy organt Evropské unie sméfujici k vybudovani systému bankovniho
dohledu a feSeni krizi bank nejen na Urovni zemi eurozony, ale V zavislosti na
dobrovolném rozhodnuti i na urovni celé unie, ziskaly konkrétni obrysy v zimé roku

2012, kdy byl vytvoren plan pro bankovni unii.>®

Pravnim zadkladem pro zkonstruovani bankovni unie se staly clanky 114
Smlouvy o fungovani Evropské unie (SFEU), jenz je soucésti kapitoly o sblizovani
pravnich pfedpisi, a ¢lanek 127 odstavec 6 SFEU, podle n€jz miZze Rada po dohod¢
S Evropskym parlamentem a Evropskou centralni bankou svéfit ECB dohled nad
uvérovymi a dal§imi finanénimi institucemi.

r~r

Myslenka o bankovni unii je zaloZzena na tfech zakladnich pilifich — jednotném
souboru pravidel, jednotném mechanismu dohledu a jednotném mechanismu pro feSeni
krizi. Tyto stéZejni prvky budou podrobnéji rozebrany v nésledujicich ¢éastech této

kapitoly.

52 Soudni dviir Evropské unie, tiskova zprava &. 70/15

3Evropsky parlament. Bankovni unie. [online] 2016 [cit. 2016-3-6]. Dostupné z:
http://www.europarl.europa.eu/ftu/pdf/cs/FTU_4.2.4.pdf
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1.8.1 Jednotny soubor pravidel

Jednotny soubor pravidel je pilitfem bankovni unie, jenz zastfeSuje pravni akty
zédvazné pro vSechny financni instituce EU. Tato pravidla se tykajici kapitalovych

pozadavku bank, systému pojisténi vklada a ozdravnych postupt a feSeni krizi ban k>

Kapitdlové pozadavky na bankovni sektor jsou wupraveny Nafizenim
o obezietnostnich pozadavcich na uvérové instituce a investi¢ni podniky a Smérnici
o pristupu k Cinnosti Gve€rovych instituci a obezfetnostnim dohledu nad uvérovymi

institucemi a investi¢nimi podniky.

Natizeni udava bankdm povinnost drzet dostatecny objem kapitalu uréeného ke
kryti neocekavanych ztrat. Objem tohoto kapitdlu je oznaCovan jako kapitalovy
pozadavek vyjadfeny v poméru k rizikové vazenym aktivim a jeho vySe by méla
dosahovat minimalné 8 % téchto aktiv. Dana pravidla se rovnéz zabyvaji pozadavky na
likviditu bank.

Systém pojisténi vkladl upraveny ptislusSnymi smérnicemi je zaloZen na placeni
prispévki bank do fondl, znichz jsou v pfipadé, kdy banka nemtize dostit svym
zavazkiim, vyplaceny vklady vkladatelli. Ze zékona jsou vSechny vklady fyzickych

1 pravnickych osob pojistény az do vyse 100 tisic eur.

Dle jednotného souboru pravidel musi kazdd banka v EU vypracovat
a pravidelné aktualizovat tzv. ozdravné plany obsahujici feSeni jejich ptipadnych krizi.
V ramci Clenskych statl se zaroven vyzaduje vytvorit tzv. fondy pro fesSeni krizi, které
jsou financovany bankovnim sektorem, a znichZ miliZze byt mimo jiné poskytnuta

pomoc bankam, jez se v Krizi ocitnou.

1.8.2 Jednotny mechanismus dohledu

V listopadu roku 2014 byl spustén druhy pilit bankovni unie — tzv. jednotny
mechanismus dohledu (Single Supervisory Mechanism — SSM). SSM ptedstavuji ECB

>Evropskd Rada. Rada Evropské unie. Jednotny soubor pravidel. [online] 2015 [cit. 2016-3-6]. Dostupné
z: http://lwww.consilium.europa.eu/cs/policies/banking-union/single-rulebook/
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a vnitrostatni organy dohledu kontrolujici bankovni sektory zemi eurozény a ostatnich

statti EU, pokud k mechanismu dobrovolné ptistoupi.

SSM se z pravniho hlediska opird o Nafizeni Rady, kterym se ECB svétuji
zvlastni ukoly tykajici se obezietnostniho dohledu nad uv€rovymi institucemi a
0o Pozménéné natizeni 1093/2010 o ziizeni Evropského organu pro bankovnictvi
(European Banking Authority — EBA). EBA je nezavislym organem EU, jenz usiluje
o vytvoreni jednotného evropského souboru pravidel v oblasti bankovnictvi, a to cestou

piijimani zavaznych technickych norem a obecnych pokynﬁ.56

Dohled vykonavany ECB a pfislusnymi vnitinimi organy mtzeme rozdélit na
pfimy a nepiimy. Pfimému dohledu podléha momentdlné¢ 129 vyznamnych bank
zucastnénych zemi, nepfimému dohledu banky, jez za vyznamné povazovany nejsou.
Kritérium pro urceni vyznamu banky sestava z dil¢ich ukazatell, mezi které patii objem
aktiv, ekonomické dutlezitost pro danou zemi i EU jako celek, preshrani¢ni aktivity

a skute¢nost, zda instituce pozadaly o pomoc z ESM ¢i EFSF.”’

Mezi tkoly SSM patii pravidelné kontrolovani bank (jejich rozvah, kvality aktiv
aj.), udélovani a odnimani bankovnich licenci ¢i udélovani sankci v piipade

nedodrZzovani pfedpisﬁ.58

1.8.3 Jednotny mechanismus pro feSeni krizi

Pocatkem ledna roku 2016 byl spustén jakozto posledni ¢lanek bankovni unie
jednotny fond pro feSeni krizi (Single Resolution Fund — SRF), jenZ spolu s jednotnym
vyborem pro feSeni krizi (Single Resolution Board — SRB) tvoii kostru tfetiho pilife
bankovni unie — jednotného mechanismu pro feseni krizi (Single Resolution Mechanism
— SRM) upraveného Nafizenim Evropského parlamentu a Rady o jednotném

mechanismu pro feSeni krizi a Jednotném fondu pro feSeni krizi.

S®European Banking Authority. About us. [online] [cit. 2016-3-6]. Dostupné z:
https://www.eba.europa.eu/about-us;jsessionid=AE8167E32E865AFB2B80CE269B51937F

S Evropska centrdlni banka. Jednotny mechanismus dohledu. [online] [cit. 2016-3-6]. Dostupné z:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/thessm/html/index.cs.html

Evropskd rada. Rada Evropské unie. Jednotny mechanismus dohledu. [online] [cit. 2016-3-6]. Dostupné
z: http://lwww.consilium.europa.eu/cs/policies/banking-union/single-supervisory-mechanism/
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SRB, ktery byl zfizen vlednu roku 2015, je rozhodovacim organem
mechanismu, mezi jehoz hlavni tkoly patfi stanovovani pravidel a postupii pro feSeni
krizi a pfijimani rozhodnuti v této oblasti. Vybor sidli v Bruselu a sva rozhodnuti ¢ini na
vykonnych a plenarnich zasedanich, na nichz jsou pfitomni ¢lenové vyboru voleni

Radou EU.*®

SRF je fond financovany bankovnim sektorem a slouzici k feSeni krize bank
¢lenskych stat. Pfedpokladany horizont pro iplné naplnéni fondu je stanoven na dobu

osmi let, pficemz by se v ném mélo nashromazdit az 55 mld. eur.*

SRM je zalozen na soucinnosti ECB vykonavajici dohled nad bankovnim
sektorem a SRB, ktery na popud ECB mize rozhodnout, zda bude, ¢i nebude pfijat
program feSeni krize v pfipadé, Ze se néktera z bank ocitne v krizové situaci. Jednim ze
stézejnich kol mechanismu je zajistit, aby se problémy bank nedotykaly vefejnych
financi jednotlivych stati v takové mife, jako tomu bylo v dobé dluhové krize

eulroz()ny.61

*Evropskd unie. Jednotny vybor pro feseni krizi. [online] [cit. 2016-3-7]. Dostupné z:
http://europa.eu/about-eu/agencies/regulatory agencies_bodies/policy_agencies/srb/index_cs.htm
®FEvropska rada. Rada Evropské unie. Jednotny mechanismus pro feSeni krizi. [online] [cit. 2016-3-7].
Dostupné z: http://www.consilium.europa.eu/cs/policies/banking-union/single-resolution-mechanism/
*'Evropska rada. Rada Evropské unie. Jednotny mechanismus pro fesent krizi. [online] [cit. 2016-3-7].
Dostupné z: http://www.consilium.europa.eu/cs/policies/banking-union/single-resolution-mechanism/
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2 Fiskalni disciplina v kontextu evropské dluhové krize

2.1 Pri¢iny dluhové krize eurozony

Dluhova krize eurozény, za jejiz zacatek je povazovan rok 2010, v plné mife
odhalila problémy ménové oblasti, vétsina z nichz méla své kofeny v dobé pred jejim
vypuknutim, a zna¢né tak pozménila ndzory odbornikii a vefejnosti na uspé$nost

projektu spole¢né mény. Pticin, proc¢ ke krizi doslo, mizeme uvést celou fadu.

Guvernér Ceské narodni banky Miroslav Singer® spatfuje pricinu krize
V nesplnéni stézejniho predpokladu pro fungovani eura, nebot eurozona podle jeho
nazoru od zacatku nebyla optimalni ménovou oblasti, coz dokazovaly velké rozdily
Vv ukazatelich konkurenceschopnosti (napt. ndklady prace nebo bilance bézného uctu)

jednotlivych ¢lenskych statu.

Véaznym problémem se dle minéni M. Singera staly odliSné tendence
ekonomického ristu v jadru eurozony a jejich perifernich oblastech, které byly
ptehlceny pfilivem zahrani¢niho kapitalu, jenz sniZil ceny Gvérti a podpofil tak rist

soukromych 1 vefejnych vydaju.

Guvernér CNB si v8§ima také nedostatkil v legislativnim ramci Evropské unie,

které budou rozebrany v dalsi kapitole.

Nasledujici tabulka doklada, v jaké mife se liSil rust redlného HDP v zemich
nalezejicich do centra eurozony (Némecko, Francie) a naopak ¢lenti z perifernich oblasti

(Recko, Spanélsko, Irsko).

Tabulka €. 2: Rast realného HDP v letech 2004 az 2007

Zemé 2004 2005 2006 2007
Némecko 1,2 0,7 3,7 3,3
Francie 2,8 1,6 2,4 2,4

%2 SINGER, M. Krize eurozony. 10. Mezindrodni konference European Governance — Corporate
Governance ,, Perspektivy eurozony “.[online] 2012 [cit. 2016-2-5]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vysto
upeni_projevy/download/singer 20121026 cife.pdf
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Zemé 2004 2005 2006 2007
Recko 5,0 0,9 5,8 3,5
Spanélsko 3,2 3,7 4,2 3,8
Irsko 4,6 57 55 49

Zdroj: Eurostat™

Francouzsky profesor ekonomie Philippe Martin® psobici v Pafizském institutu
politickych véd ve svém clanku pojednavajicim o pfi¢inach dluhové krize eurozony
poukazuje na velkou odliSnost nazort v této oblasti. Zatimco néktefi odbornici spatiuji
problém ve fiskdlni nedisciplinovanosti ¢i vnéjSich nestabilitach, jini zdiraznuji, ze

mezi jednotlivymi zemémi panovaly piili§ velké rozdily v konkurenceschopnosti.

O fiskalni nedisciplinovanosti jako jednomu z ptivodct krize (ne vSak jediném)

hovofi i autofi P. Alessandrini, A. H. Hallett, A. F. Presbitero a M. Fratianni.®®

Je ziejmé, ze ptic¢in dluhové krize eurozony bylo nékolik. Zarovei tyto pficiny
nebyly navzijem izolovany, ale naopak spolu souvisely — takovy vztah panoval napft.

mezi prehiatim perifernich ekonomik a naslednou ztratou konkurenceschopnosti.

Fiskalni nedisciplinovanost neni rozhodné jedinou, ale piesto jednou z hlavnich
pfi¢in problémd, jez ovlivnily fungovani spolecné evropské mény. V druhé casti
magisterské diplomové prace bude z tohoto diivodu feSeno, zda byla spravné nastavena
opatieni sméfujici k zabezpeceni fiskalni stability, dale jakym zplsobem se v pribéhu
let vyvijely makroekonomické ukazatele vefejného dluhu v poméru k HDP a schodku
vetejnych financi v poméru k HDP a v neposledni fad¢ v jaké mife se na feSeni dluhové

krize podilely zachranné mechanismy popsané v predeslé ¢asti prace.

%3Eurostat. Real GDP growth. [online] [cit. 2016-2-7].Dostupné z: http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/File:Real_GDP_growth, 2004%E2%80%9314 %28%25_change_compared_with_t
he_previous_year;_average_2004%E2%80%9314%29_YB15.png

% MARTIN, P. What caused the great recession in the Eurozone? What could have avoided it? [online]
2014 [cit. 2016-2-7]. Dostupné z: http://www.voxeu.org/article/what-caused-eurozone-s-crisis

% ALESSANDRINI, P., HALLETT, A. H., PRESBITERO, A. F., FRATIANNI, M. The Eurozone crisis:
Fiscal fragility, external imbalances, or both? [online] 2012 [cit. 2016-2-7]. Dostupné z:
http://www.voxeu.org/article/eurozone-crisis-fiscal-fragility-external-imbalances-or-both
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2.2 Nedostatky maastrichtskych Kkritérii a Paktu o stabilité a ristu

2.2.1 Kritika maastrichtskych kritérii

Maastrichtska konvergencni kritéria, jez byla popsana v kapitole 1.2 této prace,
jsou casto odborniky z mnoha riznych hledisek kritizovana. V této kapitole bych se

chtél vénovat alespon ne¢kterym problémi, se kterymi se kritéria potykaji.

E. Cihelkova, J. Frait, F. Varadzin, M. Mach, A. Bruzek a P. Zambersky66
uvadéji jako jeden z jejich nedostatki skutecnost, ze kritéria byla vytvofena poc¢atkem
90. let, kdy hlavni ekonomiky Evropské unie dosahovaly podobné ekonomické
vykonnosti, cenové hladiny ¢i urovné ménovych kurzi. Kromé toho tato nominalni
kritéria v dané dobéuzce souvisela i s kritérii realnymi. Podobna sladénost vsak jiz

neplatila o nékolik let pozdéji.

Dalsim problémem je dle téchto autorGi zohlednovani vSech ¢Elenskych statd
Evropské unie v okamziku hodnoceni plnéni kritérii, tedy napt. v pfipad€ kritéria

tykajiciho se cenové hladiny je mira plnéni ur¢ovéana i zemémi lezicimi mimo eurozonu.

Belgicky profesor ekonomie Paul De Grauwe®’ vnima maastrichtskd kritéria
nikoli jako ekonomické, nybrz politické nastroje. Toto tvrzeni doklada faktem, Ze pred
vznikem eurozény byla kritéria v podstaté ignorovana, resp. kjejich plnéni bylo
pfistupovano velmi benevolentné, a to scilem urychleni startu projektu spole¢né
evropské mény. Naproti tomu jsou v soucasnosti tato pravidla uplatiiovana striktné tak,

aby bylo zpomaleno dal$i roz§ifovani eurozony.

Graf ¢. 1 ukazuje, Ze Vletech predchazejicich vzniku eurozény nékteré
uchazecské staty zdaleka neplnily kritérium velikosti vefejného dluhu v poméru k HDP,

piesto se vSak vzapéti staly zakladajicimi cleny ménové oblasti.

8 CIHELKOVA, E., FRAIT, J., VARADZIN, F., MACH, M., BRUZEK, A., ZAMBERSKY P.
Mezinarodni ekonomie II. Praha: C. H. Beck, 2008. s. 236.

" DE GRAUWE, P. The politics of the Maastricht convergence criteria. [online] 2009 [cit. 2016-2-7].
Dostupné z: http://www.voxeu.org/article/politics-maastricht-convergence-criteria
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Graf ¢. 1: Velikost veirejného dluhu ve vybranych zemich eurozény v letech 1995
az 1997(v poméru k HDP)
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Zdroj: Eurostat®

Problémem vztahu nomindlni a redlné konvergence se zabyvaji S. Poloucek
a kol.®®, ktefi upozoriiuji, Ze plnéni maastrichtskych kritérii mize byt v rozporu

s realnou konvergenci ¢lenskych stati.

Smiflivéj§i postoj vi€i maastrichtskym kritériim vyjadfuje n€kdejsi prezident
Ceské republiky Véclav Klaus’, jenz v jejich nastaveni spattuje jistou logiku. Hlavnim
cilem konvergencnich kritérii je dle jeho nazoru zamezeni vstupu do eurozony tém
zemim, které by se chtély podilet na vyhodach spolecné mény, avSak z pozice pouhého
cerného pasazéra. V tomto smeru maji kritéria své opodstatnéni. Zaroven ale V. Klaus
zduraziiuje, ze prijeti spolené mény a plnéni maastrichtskych pravidel by mélo byt

vyhodné rovnéz pro uchazecsky stat, coz ve vétsSing ptipadli naplnéno nebylo.

Osobn¢ se piiklanim pravé k ndzoru V. Klause, nebot’ zejména tecka fiskalni

nedisciplinovanost zasadila eurozéné hluboké rany, a paklize se Clenské staty ménové

%8Eurostat. General government gross debt. [online] [cit. 2016-2-7]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdde410&plugin=1
% POLOUCEK, S. a kol. Penize, banky, finanéni trhy. Praha: C. H. Beck, 2009. s. 393

" KLAUS, V. Klausova kritéria pro piijeti (¢i nepfijeti) spoleéné evropské mény. In PECINKOVA, 1.
Euro versus koruna. Dilemata jednotné mény v dobé dluhové krize. Brno: Centrum pro studium
demokracie a kultury, 2012. s. 145
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oblasti vydaly cestou zachrannych mechanismi poskytujicich finan¢ni pomoc zemim,
jez maji potize se svymi vefejnymi financemi, je prevence v podob¢ takovych kritérii
dvojnasobné nutnd. Soucasn¢ uz se vSak nebudu zabyvat otazkou, zda eurozona viibec
muze byt tvofena natolik odliSnymi staty, nebot mou ambici je vychdzet pouze ze

stavajici situace.

2.2.2 Problémy Paktu o stabilité a ristu

Negativnim ohlasim se vedle maastrichtskych kritérii, ze kterych castecné

vychazi, nevyhnul ani Pakt o stabilité a rstu.

R. Baldwin a CH. Wyplosz™ vytykali paktu (jesté pted jeho zpiisnénim, tedy
reformami v podob¢ nafizeni six-pack a two-pack) piilisné zaméfeni se na dodrzovani
schodku vefejnych financi a opomijeni ukazatele vetejného dluhu. Podle jejich nazoru
by cilovani vefejného dluhu ve stfednédobém horizontu namisto kazdoro€niho
sledovani schodku vefejnych financi ponechalo vladam vice prostoru pro provadéni

fiskalni politiky, souCasné by vSak vlady musely splacet své predchozi zavazky.

Kritizovan byl rovnéz rozpoctovy pakt, ktery nafizuje udrzovani strukturalniho
schodku statniho rozpoctu pod hranici 0,5 % HDP. Dle S. Janackové'? je strukturalni
schodek ukazatelem, na jehoZz zakladé bude jen velmi obtizné uvalovat sankce pro
nedisciplinované zemé&, nebot’ jeho vySe zavisi na pouziti konkrétnich metod, které
pfinaseji rizné vysledky, a jeho pfesné vycisleni je tak nemozZné, ¢imz by znacné

utrpéla objektivita hodnoceni.

Podobné jako V. Klaus pfisuzoval maastrichtskym kritériim roli ndstroje
omezujiciho ¢erné pasazérstvi, M. Singer73 ptikladal tuto tlohu Paktu o stabilité a ristu,
Vv jehoz konstrukci ale vidél n€kolik nedostatkii. Pakt mimo jiné nedefinoval, jakym
zpusobem budou feSeny finan¢ni krize a jak se bude postupovat v piipadé pomoci

vladam, jez se dostanou do platebni neschopnosti (tento nedostatek byl posléze castecné

T BALDWIN, R., WYPLOSZ, CH. Ekonomie evropské integrace.Praha: Grada Publishing, 2008. s. 435
2 JANACKOVA, S. Evropska komise — spravedlivy arbitr? In LOUZEK, M. Strukturdini schodek
rozpoctu: mékky ukazatel k tvrdym trestiim? Praha: Centrum pro ekonomiku a politiku, 2012.

*SINGER, M. Krize eurozény. 10. Mezindrodni konference European Governance — Corporate
Governance ,, Perspektivy eurozony “.[online] 2012 [cit. 2016-2-8]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vysto
upeni_projevy/download/singer 20121026 cife.pdf
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feSen souborem nafizeni two-pack v roce 2013 — pozn. autora) a rovnéz zda a jakou
cestou by bylo mozné v ptipad¢ nutnosti opustit eurozonu. Zklaméanim bylo podle jeho
minéni i rozmélnéni Paktu v roce 2005, ke kterému doslo z popudu Némecka a Francie,

jez mély byt sankcionovany.

2.3 PlInéni fiskalné zamérenych maastrichtskych Kkritérii a vznik

eurozony

Po dlouhotrvajicich ptipravach struéné popsanych v kapitole 1.1 této prace byla
1. ledna 1999 zavedena spole¢na evropska meéna, ¢imz doslo k zavrSeni tieti faze
budovani hospodarské a ménové unie. Svou funkcei plnilo euro zpocatku jako virtudlni
ména urcend pro bezhotovostni platby a potieby Ucetnictvi, od roku 2002 vsak jiz

dostalo svou hotovostni podobu.

Zakladajicimi ¢leny eurozony se stalo 11 statd, jmenovité Belgie, Finsko,
Francie, Irsko, Itilie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko
a Spanélsko. O pozici zakladajiciho ¢lena eurozony se uchézelo rovnéz Recko, které ale

k tomuto datu neplnilo ani jedno z konvergenc¢nich kritérii.

V kapitole 2.2.1 jsem uvedl, ze v letech piedchazejicich vzniku eurozony mély
nekteré uchazecské staty problém s prekrocenim referenéni hodnoty pro vetejny dluh.
Tuto skuteCnost potvrdila také konvergenéni zprava z bfezna roku 1998, na jejimz
podkladu byly ustanoveny zakladajici staty evropské ménové oblasti. Hodnoceni tohoto
kritéria vyzadovalo velkou dévku shovivavosti, nebot vysSe dluhu byla v piipadé
nékterych zemi nejen vysoko nad 60 % HDP, ale zarovei se sniZovala nepfili§ rychlym

tempem, které vSak bylo ve zpravé oznaceno za uspokojivé.

Hodnoty ukazatele vetejného dluhu zakladajicich ¢lend eurozony v pomeéru k

HDP z roku 1997, o které se dana zprava opirala, doklada graf ¢. 2.
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Graf ¢. 2: Kritérium vefejného dluhu zakladajicich ¢lent eurozony v roce 1997 (v
poméru k HDP)
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Zdroj: European Monetary Institute™

Z grafu je patrné, ze kritérium vetejného dluhu plnilo pouze Finsko, Francie a
Lucembursko, zbylych osm zakladajicich statd jej v rozdilné mife piekraovalo. Jesté
pfed samotnym vznikem eurozony tak bylo zad&ldno na budouci problémy, nebot’ tak
benevolentni pfistup k plnéni jednoho z maastrichtskych kritérii, jehoz motivaci bylo
ziejme dodrzeni terminu pro spusténi projektu spole¢né mény, rozhodné nebyl dobrym

vklademz hlediska dodrzovani fiskalni discipliny ¢lenskych zemi v nasledujicich letech.

Vedle kritéria vefejného dluhu byl posuzovan také druhy ukazatel — deficit
vetejnych financi v poméru k HDP. Stav tohoto konvergen¢niho kritéria, jenZz byl

stéZejnim pro jiz zminé€nou zpravu z roku 1998, ilustruje nasledujici tabulka.

" European Monetary Institute. Convergence report, March 1998
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Tabulka €. 3: Kritérium deficitu verejnych financi zakladajicich ¢lenii eurozony

v roce 1997 (v poméru k HDP)

Zemé 1997
Belgie -3,0
Finsko -0,9
Francie -3,0
Irsko 0,9
Italie -2,7
Lucembursko 1,7
Némecko -2,7
Nizozemsko -1,4
Portugalsko -2,5
Rakousko -2,5
Spanélsko -2,6

Zdroj: European Monetary Institute”™

Tabulka ukazuje, ze plnéni tohoto kritéria neptedstavovalo pro zakladajici staty
eurozony takovy problém, jako tomu bylo v ptipad¢é dluhu. Ptesto se vSak nékteré ze
zemi ocitly na samotné referentni hodnoté, pifipadné od ni nebyly daleko, coz

pfedznamenalo potiZe v dalSim obdobi, jimzZ se budu zabyvat v nasledujici kapitole.

2.4 Dodrzovani fiskalni discipliny zemémi eurozony v dobé pred

dluhovou Kkrizi

Obdobi pred dluhovou krizi se vyznacovalo né€kolika rysy. Jednim z nich bylo
rozsifeni eurozony o dalii ¢lenské staty, kdyZ euro piijalo postupné v roce 2001 Recko,

jez se pozdgji stalo symbolem evropské dluhové krize, dale v roce 2007 Slovinsko,

"> European Monetary Institute. Convergence report, March 1998
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o rok pozdéji Kypr a Malta a tésné pred vypuknutim krize, tedy v roce 2009,
I Slovensko.

Uplatitovan zacal byt jeden z pilif fiskélni stability zemi eurozény i ménové
oblasti jako celku — Pakt stability a rastu.’® V roce 2002 bylo navrZeno smérem
k Portugalsku v¢asné varovani, podobna situace se opakovala v roce 2004 v piipadé
Italie. V letech 2002 az 2005 byla vedena procedura pti nadmérném schodku (EDP —
Excessive Deficit Procedure) s Nizozemskem, v obdobi mezi lety 2004 az 2007 pro

zménu s Reckem.

Velmi kontroverzni situace nastala v souvislosti s fiskalni disciplinou
ekonomicky i politicky silnych zemi eurozény — Francie a Némecka. V roce 2002 bylo
Komisi navrzeno, vzhledem K vy$§imu nez pivodné piedpokladanému deficitu
deklarovan nadmérny deficit. V roce 2003 bylo poté vydano vcasné varovani pro

Francii a nasledné i deklarovan nadmérny deficit.

Doporuceni ECOFINu smétujici k ukonceni procedury pfi nadmérném schodku
vSak nebyla Francii a Némeckem pfili§ brana v potaz, coZ mélo podle pravidel vyustit
v uvaleni sankci, jez ale odhlasovany nebyly. Misto toho byly dané zemé pouze

vyzvany, aby své deficity snizily pod poZadovanou troven do roku 2005.

Nasledujici tabulka ukazuje, jak se vyvijel deficit vefejnych financi Némecka
a Francie od roku 2002 do roku 2006, v némz se teprve podafilo t€émto zemim srazit

hodnotu tohoto ukazatele pod hranici tii procent.

Tabulka ¢. 4: Vyvoj deficitu vefejnych financi Némecka a Francie v letech 2002 az
2006 (v poméru k HDP)

Zemé 2002 2003 2004 2005 2006
Némecko -3,9 -4,2 -3,7 -3,4 -1,7
Francie -3,1 -3,9 -3,5 -3,2 -2,3

Zdroj: Eurostat’’

"®European Commission. The corrective arm. [online] 2015 [cit. 2016-3-1]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/corrective_arm/index_en.htm
""Eurostat. Government deficit/surplus. [online] [cit. 2016-3-1]. Dostupné z:
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do

35




Na popud téchto dvou clenskych zemi byl navic v roce 2005 Pakt stability
a rastu rozmélnén. O uvolnéni fiskalnich pravidel je blize pojednano v kapitole 1.3 této
prace. V letech 2004 az 2006 byla procedura pii nadmérném schodku dale vedena
s Kyprem, a v letech 2005 az 2008 s Portugalskem.

Nesmime opomenout, ze v roce 2007 vypukla hypotecni krize v USA, ktera se
stala spoustécem svetové financni krize, jez se naplno projevila v nasledujicich letech
a napomohla k odhaleni problému skryvajicich se v samotné konstrukci heterogenni

eurozony.

2.5 Dluhova krize eurozony a ¢innost zachrannych mechanismi

Pokud se zaméfime na zemé eurozony postizené dluhovou krizi nejvice,
zjistime, e zatimco v piipadé Recka se hlavnim problémem stala fiskalni
nedisciplinovanost, tak v jinych statech méla krize pon¢kud odlisnou povahu. Z tohoto
davodu je tato kapitola rozd€lena do tii ¢asti, které se budou postupné vénovat feckému
porusovani pravidel, dale pieliti krize do dal§ich zemi — Portugalska, Irska, Spanélska
a Italie, a rovnéz Cinnosti zachrannych mechanismi, jez se staly spole¢nym prvkem
feSeni dluhové krize ve vSech téchto zemich (ze zachrannych mechanismi necerpala

pomoc pouze Italie).

2.5.1 Recka fiskalni nedisciplinovanost

Ackoli je tfeba zjedné strany fici, Ze samotnd konstrukce eura dopomohla
k prohloubeni fecké krize a Ze za vstup Recka do eurozony jsou zodpovédné predevsim
organy Evropské unie v ¢ele s Radou EU, zaroven ze strany druhé nelze jihoevropské

zemi upfit obrovsky podil na situaci, do které se dostala nejen ona, ale 1 celd eurozona.

V kapitole 2.4 této prace jsem uvedl, ze pravé Recko se stalo takika symbolem
evropské dluhové krize, a to zejména vinou své zjevné fiskalni nedisciplinovanosti

a lhani o vyvoji vlastnich vetejnych rozpoctu.
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Podle konvergen¢ni zpravy z roku 2000, na jejimz zékladé bylo do eurozony
pfijato, plnilo Recko ze dvou fiskalng zaméfenych maastrichtskych kritérii pouze jedno,
a sice kritérium deficitu vefejnych financi, jenz mél v rozhodujicim roce 1999

dosahnout 1,6 % HDP. Veiejny dluh poté &inil 104,4 % HDP.™

Jak uvadi B. Balzli, Gdaj o deficitu vefejnych financi Recka byl viak
poznamenan n¢kolika kosmetickymi upravami, kdyz byly zdmérné€ vynechany obrovské
vojenské vydaje zemé& ¢i vydaje na zdravotnictvi. Maskovani feckého deficitu ale
probihalo i jinou cestou — za pomoci americké investi¢ni bankovni spole¢nosti Goldman
Sachs pouzitim tzv. cross-currency swap, finan¢ni nastroje, jenZ umoznil prevést fecky

dluh v dolarech a jenech na eura.

Recko zastavalo politiku upravovani a predkladani nepravdivych statistik do
roku 2009. Tabulka ¢. 5 udava, jakych rozmért dosahoval skutecny deficit vefejnych
financi Recka od roku 1999, na jehoZ zakladd bylo do eurozény piijato, aZ pravé do

roku 2009.

Tabulka ¢&. 5: Skuteény deficit verejnych financi Recka v letech 1999 a7 2009 (v
poméru k HDP)

Zemé | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Recko |-5,8 |-41 |-55 |-60 |-78 |-88 |-62 [-59 |-6,7 |-10,2|-15,2

Zdroj: Eurostat™

Odlisnost ptredkladaného deficitu vefejnych financi od skute¢ného mulzeme
dolozit na hodnotach z let 1999 a 2009 vymezujicich tuto tabulku. Zatimco bylo Recko
pfijato do eurozony s udajnym deficitem 1,6 % HDP, skutecny schodek v roce 1999
dosahoval 5,8 % HDP. Pro rok 2009 ohlasila fecka vlada piiblizné 6% deficit, jenz se
vSak po konecnych revizich Eurostatu vySplhal aZ na 15,2 % HDP.

®European Central Bank. Convergence report 2000.

" BALZLI, B. Greek Debt Crisis: How Goldman Sachs Helped Greece to Mask its True Debt. Spiegel
[online] 2010 [cit. 2016-3-1]. Dostupné z: http://www.spiegel.de/international/europe/greek-debt-crisis-
how-goldman-sachs-helped-greece-to-mask-its-true-debt-a-676634.html

®Eyrostat. Government deficit/surplus. [online] [cit. 2016-3-1]. Dostupné z:
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do
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2.5.2 Dluhova krize v dalSich zemich eurozony

S dluhovou krizi se potykalo nejen Recko, ale i dalsi zemé& eurozény — Italie,
Portugalsko, Spanélsko a Irsko, souhrnné oznadované nepiili§ lichotivou zkratkou
PIIGS, ktera se sklada z pocatecnich pismen anglickych nazvi téchto stati (nékdy se

muzeme setkat pouze se zkratkou PIGS, pokud je z vy¢tu zemi vynechana Italie).

Ve vyse uvedenych clenskych zemich eurozony vsSak dluhova krize meéla
pongkud jiné piidiny a povahu, nez v piipadé Recka, které se kromé manipulace
s fiskalnimi statistikami, o nichz bylo referovano v minulé¢ podkapitole, nechvalné
proslavilo také ptebujelym statnim sektorem s nadbytkem zaméstnanci disponujicich az
Ctrnéctymi platy, velkymi odstupnymi ¢i brzkymi odchody do dichodu. Dale fecké
vetejné rozpocty pocitaly dlouhd 1éta s obrovskymi vojenskymi vydaji, a jestlize
vezmeme jejich podil na HDP zemé, zjistime, ze Recko dosahovalo v tomto ohledu
urovné USA. Pomoci nésledujici tabulky nabizim srovnani velikosti vojenskych vydaji

Recka a zbylych zemi PIIGS.

Tabulka & 6: Vojenské vydaje Recka, Itilie, Irska, Portugalska a Spanélska
Vv letech 2006 az 2014 (v poméru k HDP)

Zemé 2006 | 2007 |2008 |2009 |2010 |2011 |2012 |2013 | 2014
Recko 2,8 2,7 3,0 3,2 2,7 2,5 2,4 2,5 2,3
Italie 1,7 1,6 1,7 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6 1,4
Irsko 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5

Portugalsko | 1,9 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0 1,9 2,1 1,8

Spanélsko | 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 0,9 1,0 0,9 0,9

Zdroj: The World Bank™

Ztabulky je patrné, ze ftecké vojenské vydaje uvadéné v % HDP
nekolikandsobné prevySovaly vojenské vydaje dalSich zemi postizenych dluhovou krizi,

pouze s Portugalskem dosahovaly v nékterych letech podobné trovné.

81The World Bank. Military Expenditure. [online] [cit. 2016-3-2]. Dostupné z:
http://data.worldbank.org/indicator/MS.MIL.XPND.GD.ZS
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Dluhova krize byla v kazdé z uvedenych zemi podpofena specifickymi potizemi.
Italie se stejné jako Recko potykala a nadile potykd s obrovskym vefejnym dluhem
ptekracujicim 100 % HDP, s nimzZ do eurozdny ostatné jiz vstupovala, coz pokladam za
chybny krok. Spojenim obrovského dluhu a nizkého ekonomického ristu se Italie
dostala do dluhov¢ pasti, kdy rast HDP neni schopen pokryt Groky z dluhu, jenz se stale
nestala politicka situace v Italii z roku 2011. Graf €. 3 ilustruje vyvoj italského dluhu od
pocatku evropské dluhové krize po rok 2014.

Graf ¢&. 3: Vyvoj italského dluhu v letech 2010 aZ 2014 (v poméru k HDP)
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Zdroj: Eurostat™

Dluhovou krizi ve Spanélsku vyostiila pro zménu vysokd nezaméstnanost
prevySujici hodnoty tohoto ukazatele u ostatnich zemi PIIGS a také problémy
bankovniho sektoru, jenz se ocitnul v potizich po sérii nesplacenych uvéri v disledku
krize na realitnim trhu. Tabulka ¢. 7 se vénuje prvnimu ztéchto ryst, tedy

nezameéstnanosti, a udava jeji hodnoty z obdobi pted vypuknutim krize aZ do roku 2014.

82Eurostat. General Government Gross Debt. [online] [cit. 2016-3-2]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdde410&plugin=1
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Tabulka & 7:Nezaméstnanost ve Spanélsku v letech 2008 az 2014

Zemé 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Spanélsko | 11,3 17,9 19,9 21,4 24,8 26,1 24,5

Zdroj: Eurostat™

Portugalsko, kterého rovnéz upadlo do dluhové krize, doplatilo mimo jiné na
vysoké statni vydaje a znacny rust Sed¢ ekonomiky. Zemé jizniho kiidla eurozony maji
sklon k piebujelym statnim sektoriim a nejinak tomu bylo v piipadé Portugalska, které
v roce 2013, v némz ohlésilo nucené reformy, zaméstnavalo zhruba 600 tisic statnich
zaméstnancil, coZ ve srovnani s Ceskou republikou ¢inilo o zhruba 175 tisic pracovniki
vice, ackoli pocet obyvatel téchto dvou statd je témér totoiny.84 Rozsah Sedé
ekonomiky ¢inil v roce 2010 24,8 % HDP pii priméru 17 % v zemich OECD (hiie na
tom byla Italie a Recko).®

Dluhova krize zasahla také Irsko a Kypr a 1 tyto zemé Cerpaly finan¢ni pomoc ze
zachrannych mechanismti eurozony, jejichz cinnosti bude vénovana nasledujici

kapitola.

2.5.3 Cinnost zachrannych mechanismii eurozény

V souvislosti s ¢innosti zachrannych mechanismti a poskytovanim finan¢ni
pomoci ¢lenskym statim eurozony, jeZ jsou ohrozeny financni nestabilitou, se vedly
napii¢ odbornym ekonomickym, ale i politickym prostfedim vzruSené debaty tykajici se
porusovani no bail-out klauzule, o které jsem hovofil jiz v kapitole 1.2 a podle niz ani

Spolecensvi ani jeho €lenské staty neodpovidaji a neptebiraji zavazky jinych vlad.

8 Eurostat. Unemployment Rate. [online] [cit. 2016-3-2]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/File:Table_2_Unemployment_rate, 2003-
2014_%28%25%29.png

8 CTK. Portugalsko zvysi diichodovy vk na 66 let a propusti 15 tisic statnich zaméstnanci.
Hospodarské noviny [online] 2013 [cit. 2016-3-2]. Dostupné z: http://zahranicni.ihned.cz/evropa-
slovensko/c1-59816210-snizeni-statnhich-vydaju-v-portugalsku-snizeni-poctu-statnich-zamestnancu
8\/oxEurop. Portugalsko: Stinova ekonomika bhem krize roste. [online] [cit. 2016-3-2]. Dostupné z:
http://www.voxeurop.eu/cs/content/news-brief/2444891-stinova-ekonomika-behem-krize-roste
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Touto spornou otazkou se v roce 2012 zabyval Evropsky soudni dvir, podle
kterého k poruSeni unijniho prava v dané véci nedoslo. Argumentovano bylo tim, Ze
smysl klauzule nespociva v zdkazu poskytovani veskerych forem financni pomoci
jinym ¢lenskym statim, pokud je dodrZzena podminka, ze ziistane zachovana
odpovédnost &lenského stati za vlastni zdvazky vac svym véfitelim.*® Dle mého
nazoru se jednd z jedné strany o vysvétleni logické, pokud se jedna o uvér ¢i pajcku,
kterou musi Clensky stat ve stanoveném casovém horizontu a za piijeti pfisluSnych
opatfeni splatit. V opacném piipad¢ by se o poruseni klauzule jednalo. Ze strany druhé
vSak nastava problém tzv. moralniho hazardu, kdy je poskytovanim pomoci ze
zachrannym mechanismi zvySovano riziko, ze staty budou provadét nezodpovédnou
fiskalni politiku s védomim ziskdni podpory od jinych subjektl v ptipad€, Ze se
dostanou do potizi. Pochopiteln€ je zminény moralni hazard sniZzen né¢kolika opatfenimi
— poskytnuté finanéni prostfedky museji byt vraceny a zemé je nucena pod dohledem
provést predepsané reformy v oblasti vlastnich politik, pfesto vSak forma takovéto
ochranné ruky muze podpofit fiskdlné nezodpovédné chovéani zemi a tim i narusSit

stabilitu eurozony.

Za ucelem poskytnuti finanéni pomoci zemim eurozony byly aktivovany oba
docasné (EFSM, EFSF) néstroje a jeden trvaly mechanismus (ESM), ktery je pozdé&ji
nahradil. V lednu roku 2011 byla poskytnuta prvni finanéni pomoc z EFSM Irsku
a vcéervnu téhoz roku také Portugalsku, coz pro lepsi prehlednost dokumentuje

nasledujici tabulka.

Tabulka ¢. 8: Finanéni pomoc zemim eurozony z Evropského mechanismu

finan¢ni stabilizace (v mld. eur)

Zemé Vyse finan¢ni pomoci
Irsko 22,5
Portugalsko 24,3

Zdroj: European Commission®’

88European Commission. Rozsudek ve véci C-370/12. Tiskova zprava. [online] 2012 [cit. 2016-3-3].
Dostupné z: http://europa.eu/rapid/press-release_CJE-12-154 cs.htm

¥European Commission. European Financial Stabilisation Mechanism. [online] [cit. 2016-3-3]. Dostupné
z: http://ec.europa.eu/economy_finance/eu_borrower/efsm/index_en.htm

41




Druhy do¢asny mechanismus, EFSF poskytoval financni pomoc tfem zemim —

od roku 2011 Irsku a Portugalsku a od roku 2012 Recku.

Tabulka ¢. 9: Finanéni pomoc zemim eurozéony z Evropského nastroje finanéni

stability (v mld. eur)

Zemé Vyse finan¢ni pomoci
Irsko 17,7

Portugalsko 26

Recko 143,6

Zdroj: European Financial Stability Facility®

Finanéni pomoc z trvalého ESM byla prozatim uréena rovnéz tiem statiim,
kromé Recka také Spanélsku a Kypru. Jako prvni byly z ESM vyplaceny miliardy eur
Spanélsku za uéelem oZiveni jeho bankovniho sektoru. Ackoli Euroskupina vyélenila
pro Spanélsko &astku ve vysi az 100 mld. eur, jihoevropsky stat se rozhodl vyuzit pouze
necelé poloviny. V roce 2013 pozadal o pomoc Kypr, jehoZ nasledny makroekonomicky
ozdravny program se tykal mimo jiné fiskéalni konsolidace zemé¢, strukturdlnich reforem
a privatizaci. O dva roky pozdgji zaalo &erpat finanéni prostiedky z ESM i Recko,
které je wvyuZilo pro splaceni svého dluhu, rekapitalizaci bankovniho sektoru

a financovani rozpoctu.

Tabulka ¢. 10: Finanéni pomoc zemim eurozény z Evropského stabiliza¢niho

mechanismu (v mld. eur)

Zemé Vyse finan¢ni pomoci
Spanélsko 41,3

Kypr 8,97

Recko 86

Zdroj: European Stability Mechanism®

*European Financial Stability Facility. Lending operations. [online] [cit. 2016-3-3]. Dostupné z:
http://www.efsf.europa.eu/about/operations/index.htm

8European Stability Mechanism. Financial assistance. [online] [cit. 2016-3-3]. Dostupné z:
http://www.esm.europa.eu/assistance/spain/index.htm
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2.6 Fiskalni vyvoj vV eurozoné: soucasnost a perspektiva

Ackoli nejhorsi fazi dluhové krize ma eurozona ziejmée za sebou, neni mozné
tvrdit, 7e by byla plné zazehnana. Recko i Kypr stale erpaji finanéni pomoc z ESM
a vetejny dluh vsech nejvice postizenych zemi byl ve tfetim Ctvrtleti roku 2015 vyssi
nez na pocatku krize. Nasledujici tabulka udava vyvoj vetejného dluhu ve vybranych
statech eurozény od pocatku krize po soucCasnost. Mezi tyto staty je zarazena i Italie,
ktera sice pomoc ze zachrannych mechanismi vyuzit nemusela, avSak jeji situace je

rovnéz znepokojiva.

Tabulka ¢. 11: Veiejny dluh vybranych zemi eurozény v letech 2010 az 2015 (v
poméru k HDP)

Zemé 2010 2011 2012 2013 2014 2015Q3
Recko 146,2 172 159,4 177 178,6 171
Spanélsko | 60,1 69,5 85,4 93,7 99,3 99,3
Portugalsko | 96,2 111,4 126,2 129 130,2 130,5
Irsko 86,8 109,3 120,2 120 107,5 99,4
Kypr 56,3 65,8 79,3 102,5 108,2 109,6
Italie 115,3 116,4 123,2 128,8 132,3 134.,6

Zdroj: Eurostat™

Z dat uvedenych v tabulce vyplyva, Ze nejvysSich hodnot dosahuje v poméru
k HDP dluh Recka, ktery se zatim pfili§ snizovat nedafi, zvy3ujici se tendenci maji
dluhy Kypru a Italie, Portugalsko dosahuje v poslednich obdobich podobné trovné
dluhu a Span€lsky dluh prozatim v ¢ase rostl, 1 kdyz srovnani konce roku 2014 a tretiho

Ctvrtleti 2015 nabizi stejny vysledek. Naopak vetejny dluh Irska se dafi snizovat.

Je otazkou, zda se uvedené staty Cerpajici pomoc ze zadchrannych mechanismt

nedostaly do zaCarovaného kruhu, kdy nastolené reformy mohly podnitit pokles riistu

%Eurostat. General government gross debt. [online] [cit. 2016-3-4]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&pcode=teina230&language=en;
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tsdde410&language
=en
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HDP. Velmi zajimavé bude sledovat vyvoj téchto ukazateli v dalSich letech, kterad

ukézi, zda se efekt napravnych opatieni neprojevi se zpozdénim.

Rozpadajici se hospodaistvi Recka a pfijatd usporna opatfeni mezitim vyustila
v nedavné dobé k rozsahlym protestim v ulicich hlavniho mésta, které byly dokonce
doprovazeny nésilnymi stiety demonstrujicich obyvatel s policii. Celou situaci navic
zhoruje sou¢asna migra¢ni krize, v niz Recko jakozto dilezity &lanek tzv. balkanské
trasy hraje stézejni roli. Da se proto bohuzel oCekévat, ze fecky turisticky primysl bude
v souvislosti s touto krizi celit v letnich mésicich roku 2016 zna¢nym problémim

s ubytkem zahrani¢nich navstévniki.

Ze stavajicich zemi eurozony je momentalné vedena procedura pii nadmérném
schodku s Kyprem, Portugalskem, Slovinskem, Francii, Irskem, Reckem a Spané&lskem.

Tabulka nize pfinasi hodnoty deficitu vetejnych financi za rok 2014 u uvedenych zemi.

Tabulka ¢. 12: Deficit vefejnych financi vybranych zemi eurozony za rok 2014 (v

poméru k HDP)

Zemé 2014
Kypr -8,9
Portugalsko -7,2
Slovinsko -5,0
Francie -39
Irsko -39
Recko -3,6
Spanélsko -5,9

Zdroj: Eurostat™

Kromé vyvoje dvou makroekonomickych ukazatelli, jez jsou jadrem fiskalné
zaméfenych maastrichtskych kritérii, uvaddim v nasledujici tabulce také hodnoty

strukturdlniho deficitu, o kterém pojedndva rozpoctovy pakt vramci Smlouvy

'Eyrostat. General government deficit/surplus. [online] [cit. 2016-3-4]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&language=en&pcode=teina200
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o stabilité, koordinaci a spravé v hospodéiské a ménové unii (blize viz kapitola 1.5).

Tabulka obsahuje i vyhled Evropské komise pro rok 2017.%

Tabulka ¢. 13: Vyvoj strukturalniho deficitu ve vybranych zemich eurozony (v

poméru k potencialnimu HDP)

Zemé 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Recko -0,2 2,3 1,3 -0,6 -0,1 -0,7
Spanélsko | -3,4 -1,9 -1,7 -2,5 -2,6 -2,5
Portugalsko | -3,0 -2,5 -1,4 -1,9 -2,9 -3,5
Irsko -6,4 -4,3 -3,1 -2,6 -19 -0,9
Kypr -4.9 -1,5 2,3 0,4 0,7 -0,1

Zdroj: European Commission®™

V plnéni ukazatele strukturalniho deficitu si dobfe vedlo Recko, aviak prudké
Skrty vetejnych vydaji se podepsaly na jeho ekonomickém rastu. Strukturdlni deficit
pochopitelné¢ své snizovani vyzaduje, avSak ne za cenu vyrazného zhorSeni

ekonomického rustu.

Snaha o zpfisnéni fiskalni discipliny zemi eurozony byla v letech 2011 a 2013
realizovana zptisnénim Paktu stability a rdstu formou bali¢kt two-pack a six-pack,
o kterych pojednavala prvni ¢ast této prace. Doslo také k dalSimu roz$ifeni eurozony,
nebot’” spolecnou ménu piijaly baltské republiky Estonsko (v roce 2011), LotySsko
(2014) a naposledy Litva (2015), jejichz fiskalni situace se jevi zatim jako naprosto
bezproblémova. Tabulka niZe pfinasi vyvoj deficitu vetejnych financi baltskych zemi od

roku 2011, kdy se ¢lenem eurozony stalo Estonsko.

%2 Pozn.: Metoda EK pouziva ve zjednodusené podobé metodu OECD, ktera pogita s cyklem
definovanym pomoci relativni mezery vystupu HDP, ¢imz se lisi od metody vyuzivané Evropskym

rrrrr

vydaju ve vztahu k odpovidajicim makroekonomickym bazim. Z tohoto diivodu se i napf. v tisku mohou
objevovat odlisné udaje o strukturdlnim schodku vztahujici se k totoznému subjektu a obdobi.

%European Commission. Economies of the Member States. [online] 2016 [cit. 2016-3-8]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/countries/index_en.htm
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Tabulka ¢. 14: Vyvoj deficitu vefejnych financi baltskych zemi od roku 2011 (v
poméru k HDP)

Zemé 2011 2012 2013 2014
Estonsko 1,2 -0,3 -0,1 0,7
Lotyssko -3,4 -0,8 -0,9 -1,5
Litva -8,9 -3,1 -2,6 -0,7

Zdroj: Eurostat™

Casto se hovoii o tom, Ze feSenim, diky némuz by se dalo pfedchazet dluhovym
krizim v budoucnu, by mohla byt tzv. fiskdlni unie. Jeji zdklady byly ostatné¢ svym
zpiisobem polozeny jiz v roce 2012, kdy 25 c¢lenskych stath EU podepsalo Smlouvu
o stabilit¢, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii, ktera po smluvnich
stranach vyzaduje, aby ukotvily pozadavky tykajici se zptisnéné fiskalni discipliny do
své narodni, nejlépe ustavni legislativy. Dana smlouva byla blize popsana v kapitole 1.5

této diplomové prace.

Myslenka fiskalni unie v pravém slova smyslu vSak pocitd s daleko hlubsi
integraci v této oblasti vCetné vzniknuti centralizovaného evropského ministerstva
financi a provadéni fiskdlni politiky spolecné pro vSechny stity meénové oblasti.
Nedomnivam se vSak, ze by takové feSeni bylo idealnim. Jen velmi obtizné si lze
pfredstavit, Ze by otazky tykajici se dani nebo vetfejnych vydajl, které jsou nyni feSeny
na narodni urovni, rozhodoval organ EU. Pouze ¢lenové vlad jednotlivych zemi jsou
podle mého nazoru schopni flexibiln¢ feSit problémy svych vlastnich statd
a VvV podminkach velmi rGznorodé Evropy to plati dvojnasobné. Vzdyt jiz evropska
jednotna ména za dobu své existence ukdzala, Ze usit jedno feSeni na miru v§em zemim

je nemozné.

%Eurostat. General government deficit/surplus. [online][cit. 2016-3-10]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tec00127&plugin=1
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3 PInéni maastrichtskych Kritérii a fiskalni disledky
mozného ¢lenstvi Ceské republiky v eurozéné

3.1 Plnéni fiskalné zaméfenych maastrichtskych kritérii CR

Clenstvi zemé& v Evropské unii zpravidla piedpoklada v delsim &asovém
horizontu také piijeti spoleéné mény, a nejinak je tomu i v piipadé Ceské republiky.
Intenzita diskuzi tykajicich se terminu vstupu nasi zemé do eurozény a piipadnych
vyhod a ndkladl plynoucich z pouZzivani eura vzdy tzce souvisi s postoji aktudlné
vladnoucich politickych stran a se situaci, ve které se cela eurozona nachazi. Bez ohledu
na to je ale pravidelnd kazdym rokem Ministerstvem financi CR a Ceskou narodni
bankou zpracovdavan dokument sndzvem ,,Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou®, jenz mimo

jiné posuzuje piipravenost CR na pfijeti eura.

V této kapitole bych se rdd vénoval pohledu na dvé fiskdlné zamétena
maastrichtskéa kritéria — dluh vetejnych financi v poméru k HDP a deficit vetejnych
financi v poméru k HDP, a jejich pInéni ze strany CR v obdobi od jejiho vstupu do EU

aZ po soucasnost.

Nasledujici tabulka ukazuje, jak si CR v &ase vedla v plnéni kritéria vefejného
dluhu vuvedeném obdobi, a to V porovnani s prumérem eurozony (pocitano se

souCasnym stavem, tedy 19 ¢lenskymi zemémi)

Tabulka & 15: Vefejny dluh CR v porovnani s primérem eurozony v letech 2004
az 2014 (v poméru k HDP)

Zemé | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

CR 285 | 280 | 279 | 27,8 | 28,7 | 341 | 38,2 | 39,9 | 44,7 | 452 | 42,7

eurozona | 68,4 | 69,2 | 673 | 649 | 685 | 783 | 838 | 86,0 | 89,3 | 91,3 | 92,3

Zdroj: Eurostat™

%Eurostat. General government gross debt. [online] [cit. 2016-3-10]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdde410&plugin=1
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Z tabulky je patrné, ze CR drzi hodnotu svého dluhu dlouhodobé hluboko pod
primérem eurozény. K prud$imu navyseni dluhu CR doslo v souvislosti s nastupem
svétové financni a hospodaiské, a to vroce 2009. Od této doby se dluh postupné
vySplhal ptes hranici 40 % HDP. V roce 2014 se jej vSak podatilo oproti ptedchozimu

roku o nékolik procentnich bodu snizit.

Jak uvadi dokument MFCR , Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou — 2015%,
snizovani vefejného dluhu je ocekavano i v nasledujicich letech. Prognozu do roku 2018
zptehlediiuje tabulka nize. Zaroven vSak autofi dokumentu upozoriuji, Ze riziko pro
vyvoj dluhu mohou predstavovat negativni faktory, mezi které se tadi starnuti

obyvatelstva ¢i dlouhodobé vydaje v oblasti zdravotnictvi.

Tabulka & 16: Predpovéd vyvoje vefejného dluhu CR v letech 2016 aZ 2018 (v
poméru k HDP)

Zemé 2016 2017 2018

v

CR 40,9 40,7 40,1

Zdroj: MFCR, CNB®

Zatimco plnéni kritéria dluhu nepiedstavovalo pro CR od jejiho vstupu do EU
problém, kritérium deficitu vefejnych financi (a konkrétné jeho hodnota 3 % HDP) bylo
poruseno v n&kolika obdobich, pfi¢emz dvakrat byla s CR zahéjena a vedena procedura
pii nadmérném schodku — v letech 2004 az 2008 (ihned po vstupu CR do EU) a v letech
2009 az 2014. Na CR jakozto nellenskou zemi eurozény se pochopitelné nevztahuji
Vv ptipad¢ vazného poruseni pravidel pokuty, jako je tomu u statd pouzivajicich
spolecnou evropskou meénu, nicméné ji muze byt rozhodnutim Rady pozastaveno
Cerpani finan¢ni podpory z Fondu soudrznosti, ktery je jednim zfonda EU
poskytujicich finan¢ni prostfedky pro podporu investi¢nich projektii v oblasti zivotniho
prostfedi a dopravy. Prostfedky fondu mohou vyuzivat zemé, jejichz HND v pfepoctu
na obyvatele nepiesahuje 90 % priméru eurozény. Vyvoj deficitu vefejnych financi CR

Vv letech 2004 az 2014 je zachycen v tabulce s pofadovym ¢islem 17.

%MF CR, CNB. Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergen&nich kritérii a stupné ekonomické
sladénosti CR s eurozénou. [online] 2015 [cit. 2016-3-10]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-
sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-cr/2015/vyhodnoceni-plneni-
maastrichtskych-konve-23412
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Tabulka &. 17: Deficit vefejnych financi CR v porovnani s primérem eurozény (19

zemi) V letech 2004 az 2014 (v poméru k HDP)

Zemé 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

CR 27 |31 |23 |-07 |21 |55 |-44 |-27 |-40 [-1,3 |-19

eurozoéna | -30 |-26 |-15 |-06 |-22 |63 |-62 |-42 |-37 [-30 |-26

Zdroj: Eurostat”

Nejvyssiho deficitu vefejnych financi doséhla CR v pribéhu svého &lenstvi v EU
v roce 2009, ve kterém s ni byla podruhé zahajena procedura pii nadmérném schodku.
Dle doporuéeni Rady z 2. Prosince 2009 méla CR ukonéit proceduru do roku 2013 a to
snizenim schodku pod referenéni hodnotu 3 %. Rada soudasné vyzvala organy CR, aby
v letech 2010 — 2013 zlepsily strukturalni saldo v primémé roéni vysi 1 % HDP
a specifikovaly opatfeni pro snizeni nadmérného schodku. Rozhodujici byla pro
ukonéeni procedury zjisténi, z¢ CR méla podle vlastnich konvergenénich programii
dosdhnout v roce 2014 deficitu 1,8 % HDP a 2,3 % HDP vroce 2015, zatimco
predpovéd Evropské komise pocitalas 1,9 % HDP v roce 2014 a 2,4 % v roce 2015.
Strukturalni saldo bylo dle Evropské komise v obdobi 2010 — 2013 zlepSeno v primérné
ro¢ni vysi 1,4 % HDP.* Vysledky obou piedpovédi, byt se nepatrné liSily, vyhovély
nastaveni konvergencnich kritérii. Velmi pozitivné vyzniva predpoveéd’ vyvoje deficitu
vefejnych financi MFCR a CNB i pro nasledujici roky (viz tabulka niZe), ackoli
predikce Evropské komise (pro rok 2016 -1,1 % HDP a -1,0 % HDP v roce 2017) je

W W ~r 99
opét o néco horsi.

YEurostat. General government deficit/surplus. [online] [cit. 2016-3-11]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tec00127&plugin=1
%European Commission. Council decision abrogating the decision on the existence of an excessive
deficit. [online] 2014 [cit. 2016-3-11]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/deficit/countries/czech_republic_en.htm
**European Commission. Economies of the Member States. [online] 2016 [cit. 2016-3-11]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/countries/index_en.htm
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Tabulka & 18: Piedpovéd’ vyvoje deficitu vefejnych financi v CR v letech 2016 az
2018 (v poméru k HDP)

Zemé 2016 2017 2018

2

CR -1,2 -0,8 -0,5

Zdroj: MF CR, CNB'™®

V letech 2016 a 2017 by vsSak dle prognozy Evropské komise nemél byt naplnén

cil neptekracovat hodnotu strukturalniho deficitu ve vysi 0,5 % HDP.

Tabulka ¢&. 19: Prognéza vyvoje strukturalniho deficitu CR v letech 2016 a 2017 (v

pomeéru k potencialnimu HDP)

Zemé 2016 2017

™7

CR -1,2 -1,3

Zdroj: European Commission™®

3.2  Fiskalni disledky moZného ¢lenstvi CR v eurozéné

Piipadné ¢&lenstvi v eurozéné by pro CR piinaselo fadu disledk. Kromé
nejvyznamnéjsiho z nich, tedy ztraty moznosti CNB provadét samostatnou ménovou
politiku, by CR pocitila i disledky ve fiskalni oblasti. Jednim z nich je povinnost
Clenskych statd eurozony pfispivat do Evropského stabiliza¢niho mechanismu.
V &ervnu roku 2012 byl vznik ESM schvalen Parlamentem CR, jakoZto zemé mimo
eurozonu viak CR zatim Zadny kapital do fondu vkladat nemusela. Jestlize &lenem

evropské meénové oblasti stala, jeji vklad by podle slov statniho tajemnika pro evropské

“MF CR, CNB. Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické

sladénosti CR s eurozénou. [online] 2015 [cit. 2016-3-10]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-
sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-cr/2015/vyhodnoceni-plneni-
maastrichtskych-konve-23412

'"European Commission. Economies of the Member States. [online] 2016 [cit. 2016-3-11]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/countries/index_en.htm
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zélezitosti Tomase Prouzy dosahoval pfiblizné vyse 34 mld. K&.1%

mohl vy$plhat a7 na 300 mld. K&.'*®

Objem zaruk by se

V ptipadé piijeti eura CR by rovndZ bylo piisn&ji vyzadovano plnéni
nastavenych fiskalnich pravidel, jejichz porusovani mize vyustit v uloZzeni penéznich
sankci. Jak bylo upozornéno v piedchozi kapitole, za momentalni situace je eventualni
hrozbou pozastaveni Cerpani financni podpory z Fondu soudrznosti. Pozornost organii
EU by se soustfedila zejména na hodnotu strukturdlniho deficitu, ktery méa dosahovat
nejvyse 0,5 % HDP, poptipadé 1 % HDP, pokud je vySe vetejného dluhu vyrazné pod
hranici 60 % HDP.

Stézejnim dokumentem v souvislosti s moznou uéasti CR v bankovni unii se
stala Studie dopadu widasti ¢i neucasti CR v bankovni unii zpracovand Ministerstvem
financi CR ve spolupraci s Ministerstvem zahrani¢nich véci CR, Ufadem vlady CR
a Ceskou narodni bankou, V jejimz zavéru neni v soucasné dobé& doporuéeno CR do
bankovni unie vstupovat, ackoli do budoucna neni ¢lenstvi vylou¢eno. Studie se mimo
jiné zabyvala moznymi naklady, které by CR mohly vstupem do bankovni unie
vzniknout. Ackoli jednim z cild pilife bankovni unie — jednotného mechanismu pro
feSeni krizi, je izolovat dasledky krizi bank od vefejnych financi, neni vylouceno, ze by
rozpoCty jednotlivych stati nemohly byt dotéeny potifebou financovani Jednotného
fondu pro tfeseni krizi (SRF). Zde autoti dokumentu upozoriiuji, Ze existuji dva druhy
financovani fondu — permanentni a ptfechodné, pficemz druhé jmenované by mohlo mit
fiskalni dasledky pro clenské staty, nebot jsou zvazovany statni zaruky ¢i omezené

statni ivérové linky ve vztahu k SRF.'*

Ptechodné financovani fondu je i1 pfedmétem sdéleni Evropské komise
z listopadu roku 2015 ve véci dokonfeni bankovni unie, které pojedndva
o pieklenovacim financovani pro Jednotny fond feSeni krizi, kdy riziko nedostate¢né

kapacity fondu by mélo byt feSeno prave ztizenim uvérovych linek jednotlivych stati na

%2 HOLANOVA, T. Euro je pro Cesko kli¢ové. Nase vlada ale o piijeti rozhodovat nebude, fika Sobotka.

Aktudlné.cz[online] 2016 [cit. 2016-3-11]. Dostupné z: http://zpravy.aktualne.cz/ekonomika/euro-je-pro-
cesko-klicove-nase-vlada-ale-o-prijeti-rozhodova/r~776e968ec67e11e5807d0025900fea04/

8Sekce pro evropské zdlezitosti Uradu viddy Ceské republiky. Ekonomické vyhodnoceni &lenstvi CR

v EU po deseti letech. [online] 2014 [cit. 2016-3-11]. Dostupné z: http://www.vlada.cz/assets/evropske-
zalezitosti/analyzy-EU/SEZUV-2014-

1 Ekonomicke_vyhodnoceni_clenstvi_Ceske_republiky v_EU po_deseti_let.pdf

YWNF CR, MZV CR, Urad viady CR, CNB. Studie dopadu ugasti & netiasti CR v bankovni unii. [online]
2015 [cit. 2016-3-12]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/bankovnictvi-a-platebni-
sluzby/bankovnictvi/zakladni-informace/2015/studie-dopadu-ucasti-ci-neucasti-cr-v-ba-20801
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podporu fondu. Kromé toho se staty dohodly i na spole¢ném fiskalnim jisténi fondu,
které bude moci byt pouzito v krajnim piipad€. Toto jisténi by znamenalo docasné
sdileni fiskalniho rizika spojené¢ho steSenim krize napfi¢ bankovni unii, avSak ve
sttednédobém horizontu by mélo byt fiskdln€é neutrdlni, nebot” veskeré veiejné

prostiedky by byly bankami vraceny.'®

V roce 2014 vlada CR vyslovila souhlas s piistoupenim ke Smlouvé o stabilité,
koordinaci a spravé v hospodaiské a mé€nové unii, jejiz soucasti je zavazek statli zavést
ustanoveni o rozpo¢tové odpovédnosti do svych narodnich Gstav ¢i zakond. Jakousi
obdobou této smlouvy se stala tzv. finan¢ni ustava, kterou vlada schvalila v tinoru 2015.
Vladou navrzené predpisy sleduji cil v podobé dosazeni zdravych a dlouhodobé
udrzitelnych financi CR, které umozni lepsi rozhodovani pii realizaci rozpodtové

a fiskdlni politiky a pfispéji k respektovani mezindrodnich zévazkti. Dale uvadim

vvvvvv

Dle navrhu tstavniho zdkona o rozpoctové odpoveédnosti se pocita se ziizenim
Narodni rozpoctové rady jakozto nezavislého organu, ktery bude pusobit v oblasti
fiskalni a rozpoctové politiky a bude dohlizet na hospodafeni vefejnych instituci ¢i
dodrzovani pravidel rozpo¢tové odpovédnosti. Rada bude tvofena péti ¢leny volenymi

Poslaneckou snémovnou.'%®

RovnéZ byla stanovena tzv. dluhova brzda, kdy pti dosazeni vefejného dluhu ve
vysi nejméné 55 % HDP budou uplatnéna nésledujici opatfeni. Dle navrhu zékona
o pravidlech rozpoctové odpovédnosti vlada schvali a pfedloZi Poslanecké snémovné
navrh a stfednédoby vyhled statniho rozpoc¢tu a rozpocti statnich fondd a rovnéz
pfedlozi navrhy vyrovnanych rozpocti zdravotnich pojistoven. Kromé toho uzemni
samospravni celky schvali své rozpo€ty na nasledujici rok jako vyrovnané nebo

prebytkové. Ostatni vefejné instituce nesmi po obdobi, v némz vyse dluhu ¢ini nejméné

Y Evropskd komise. Sd&leni Komise Evropskému parlamentu, Rad&, Evropské centralni bance,
Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a Vyboru regionll. Dokonéeni bankovni unie. [online]
2015 [cit. 2016-3-12]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52015DC0587&from=CS

198 yigda Ceské republiky. Navrh Gstavniho zakona o rozpo&tové odpovédnosti. [online] 2015 [cit. 2016-
3-25]. Dostupné z: https://apps.odok.cz/veklep-detail?pid=KORNIKGM74YC
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55 % HDP, ziizovat nové zavazky ze smluv.'”’ V dalSich paragrafech ndvrhu zikona
jsou uvedeny vyjimky, které dopliuji vyse uvedena opatieni.

’

Ustavnim omezenim a dluhovym brzdam jakozto moznym feSenim pro

predchazeni krizim bude vénovan prostor v posledni Casti této prace.

Nabizi se rovnéz otdzka, zda ptipadné Clenstvi v eurozéné miize mit vliv na
daiovou soustavu CR. V soudasné dobé probihaji jednani o zavedeni dané z finanénich
transakci, s jejimz navrhem pftisla Evropska komise v roce 2011. Tehdy byla tato dan
zamySlena pro celou EU, nyni je vSak vice pravdépodobné, Ze se stane soucasti
danovych soustav n¢kterych zemi eurozony. Danl by se méla dotykat finan¢nich instituci
typu investi¢nich podnikd, uvérovych spolecnosti, pojistoven aj. a jejich finanénich
transakci. P¥ipadné ¢lenstvi CR v eurozoné by tak mohlo posilit tlak na zavedeni této
dané i do jejiho dafiového systému. Dafova politika CR by ale mohla byt dotena
1 nepfimo, a to prostfednictvim ovliviiovani pfijmové stranky vefejnych rozpocti

a snahou o respektovani maastrichtskych kritérii.

Y7 Vigda Ceské republiky. Navrh zakona o pravidlech rozpo&tové odpovédnosti. [online] 2015 [cit. 2016-
3-25]. Dostupné z: https://apps.odok.cz/veklep-detail?pid=KORNIKGM74YC

53



4 Zavérecné vyhodnoceni otazky dodrzovani fiskalni
discipliny v eurozoné a moznych diisledki prijeti eura pro
Ceskou republiku

Je ocCividné, ze dluhova krize eurozoény méla nékolik pficin, avSak jiz s mensi
velké mife sama konstrukce eura, kterd zvyraznila uz do té doby velké rozdily
v konkurenceschopnosti jednotlivych zemi, zplsobila pfehiivani ekonomik perifernich
stath ménové oblasti a zdroven znemoznila na tyto potiZze Cleniim eurozony reagovat,
nebot’ piijeti spolecné meény s sebou piinasi nevyhodu v podobé ztraty moznosti
provadéni autonomni meénové politiky. Od samého pocatku vzniku eura je stézejni
podminkou pro jeho bezproblémové pouzivani napifi¢ evropskym kontinentem
zodpovédna fiskalni politika jednotlivych zemi. Pravé nedostatecnd disciplinovanost
V této oblasti se vSak stala kamenem urazu fungovani eurozony, byt pfi¢in dosavadniho

neuspéchu vysokého stupné ekonomické integrace miizeme jmenovat vice.

vvvvvv

Spatna fiskalni situace v eurozoné vyznacovala.

Domnivam se, ze pod krizi vefejnych financi se vyrazn¢ podepsala samotna
pravidla, jejichz cilem bylo fiskalni disciplinu zajistit a pro ktera se z jedné strany stala
typickou piiliSné slozitost, a ze strany druhé benevolence. Problém nespatiuji ani tak
v konvergencnich kritériich, byt by bylo mozZné diskutovat, zda hodnoty 3 % a 60 %
HDP pro deficit vetfejnych financi, resp. vefejny dluh jsou spravné nastaveny
a umoziuji vladam reagovat na nastdlou ekonomickou situaci. Mnohem htife si organy
EU vedly v souvislosti s uplatiovanim Paktu o stabilit¢ a ristu, ktery byl nejprve v roce
2005 rozmélnén, a naopak pozdéji v letech 2011 a 2013 znovu zpfisnén. Pravé na

komplikovanost a nestalost fiskalnich pravidel poukazuje prvni Cast této prace.

Za chybny krok pokladdm ve vztahu k Paktu o stabilit¢ a rdstu rozhodnuti
neuvalit sankce na ekonomicky silné zemé eurozény — Némecko a Francii, a sice za
jeho opakované poruseni, které mélo vyustit v potrestani téchto Clenskych stati v roce
2003. Nerespektovani Paktu ze strany zemi, které jsou povazovany za pilife ménové

oblasti, rozhodné nevytvaii dobry ptiklad pro ostatni ¢lenské zemé.
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Na vznik dluhové krize bylo ovSem zadélano uz pfi samotném vzniku eurozony,
kdy vySe vefejného dluhu vétSiny zakladajicich statt prekracovala referenéni hodnotu
60 % HDP. Zde jednoznacné pievazily politické diivody pro spusténi projektu spolecné
evropské mény nad ekonomickymi, v opacném piipadé by muselo byt nahrazeni

narodnich mén eurem odlozeno.

Hlavnim reprezentantem dluhové krize se stalo Recko, které v okamziku vstupu
do eurozdény neplnilo ani jedno z fiskdlné zamefenych konvergencnich kritérii, coz
vyslo najevo po odhaleni zamérného zkreslovani ucetnich tdajii. A nezodpovédné se
Recko chovalo i v nasledujicich letech. Rozpoétova nekazen se viak projevila také
Vv dalSich zemich jizniho kiidla eurozény, byt v kazdé znich méla néslednd krize
odli§ny charakter. Zvla§té v piipadé Recka by se jisté dalo uvaZovat o jeho odchodu
Z eurozony, bohuzel takovy postup pfi zavazném porusovani podminek, jejichz splnéni
bylo nutné pro pfijeti spolecné meny, neni bohuzel ve smlouvach upravujicich

fungovani Evropské unie uveden a s alternativou opusténi eura se zde nepocita.

Zajimavé feSeni, jez by mohlo zabranit zadluzovani statli, nabizeji podle mého
minéni Gstavni omezeni a zavadéni dluhovych brzd. Omezeni ve formé mezinarodnich
dohod (jakou je napt. Pakt o stabilité a riistu) jsou vzhledem k nizké vymahatelnosti
neucinnd, stejné tak zavazek plynouci ze Smlouvy o stabilité, koordinaci a spraveé
V hospodarské a ménové unii. Naopak je tfeba, aby snaha o omezeni zadluZovani
vychazela od samotnych &initeldt v jednotlivych statech. Ustavni pravidla regulujici
zadluzovani poté zajisti lepSi vymahatelnost a stabilitu pravidel. Pokud by byla ustavni
omezeni dobfe nastavena a dodrzovana, nemély by Clenské zemé& zarovenl ani problém

S plnénim maastrichtskych kritérii.

Inspiraci v zavedeni tustavniho omezeni zadluzovani muizeme najit napf.
u Svycarska, jehoz vefejny dluh se dlouhodobé nachazi na nizké Grovni, stejné tak je

tomu i v piipad¢ deficitu vefejnych financi.

Dluhova brzda je ve Svycarské ustavé uvedena ve velmi jednoduché a stru¢né
podob¢ — a pravée jasné vymezeni je zékladem pro jeji uspeSné dodrzovani. Podle ¢lanku
Svycarské ustavy o sprave financi je zemé, kterd stoji mimo Evropskou unii a tim padem
I mimo eurozoénu, povinna udrZzovat své piijmy a vydaje v rovnovaze v priabéhu ¢asu

a strop pro celkové vydaje je zalozen na o¢ekdvanych piijmech. Za mimotadné situace
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je mozné schvalit deficit, avSak kvalifikovanou vétSinou zdkonodarct v obou komorach.

Kromé toho musi byt piipadny deficit kompenzovan v nasledujicich letech.'®

V roce 2014, poprvé za poslednich deset let, skoncil Svycarsky rozpocet
S deficitem, coz vedlo vprvnim kroku ke zmrazeni vydaji na platy statnich

zamestnanct a externi konzultacni ﬁrmy.109

Dluhovou brzdu zavedlo i Slovensko, které ji vSak jakozto ¢lenska zemé
eurozony prizpisobilo pozadavkim EU. Slovensky ustavni zdkon o rozpoctové
odpovédnosti z roku 2011 na rozdil od $vycarského tistavniho zakona definuje dluhovou
brzdu o poznani slozitéji, coz je dano mimo jiné pfechodnymi ustanovenimi, kdy do
roku 2017 je ustanoven vys§i horni limit pro vefejny dluh, nez tomu bude
Vv nésledujicich letech. Pokud odhlédneme od rozdilnych limit pro jednotliva obdobi,
pii prekroceni stanovenych hranic je vlada nucena nésledovat ustanovené postupy, jako

M ~ I~ 4 o W o r r 14 <] oA r ll
je napf. sniZeni plati lent vlad nebo hlasovani o davéte vlady.

Dalsi zemi eurozony, ktera tstavni omezeni zadluzovani zavedla, bylo v zari
roku 2011 Spanélsko, jez ve svém zakoné limituje jednak vysi vefejného dluhu a jednak
vytvareni schodku vetejnych financi. Po¢inaje rokem 2020 je zdkonem stanoven strop
deficitu vefejnych financi na 0,4 % HDP, jehoz ptekroceni bude mozné jen za
vyjimeénych podminek. V souladu s maastrichtskymi konvergen¢nimi kritérii je dan

i limit pro vy3i vefejného dluhu, ktery nesmi piekroéit 60 % HDP.'*

Zejména Svycarskym Ustavnim omezenim vetejného zadluzovani, ale
1 slovenskymi postupy v pfipad€ nedodrZeni stanovenych hranic vetejného dluhu, by se
mohla dle mého nazoru inspirovat i finanéni tstava CR (blize rozebrani v minulé
kapitole), kterd bohuzel neni zaméfena na vyrovnané piijmy a vydaje vefejnych
rozpocCtl a navic navrzeny zakon o pravidlech rozpoc¢tové odpovédnosti neni na tstavni

urovni. Proto se domnivam, Ze termin ,,finan¢ni ustava“ je pon¢kud matouci.

1% Article 126, Financial management. Federal Constitution of the Swiss Confederation. [online] [cit.
2016-3-25]. Dostupné z: https://www.admin.ch/opc/en/classified-
compilation/19995395/201506140000/101.pdf

199 GEISER, U. Switzerland sees first deficit in ten years. Swisssinfo.ch [online] 2015 [cit. 2016-3-16].
Dostupné z: http://www.swissinfo.ch/eng/in-the-red_switzerland-sees-first-deficit-in-ten-years/41267938
10 Jstavny zakon &. 493/2011 Z. z. Ustavny zakon o rozpoétovej zodpovednosti.

" HADRAVA, L. Dluhové brzdy funguji napii¢ Evropou, efekt je ale sporny. Ceskatelevize.cz [online]
2013 [cit. 2016-3-16]. Dostupné z: http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/1101125-dluhove-brzdy-
funguji-napric-evropou-efekt-je-ale-sporny
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Za spravnou reakci na dluhovou krizi v eurozoné povazuji vznik bankovni unie
sestavajici se ztfi pilifth — Jednotného souboru pravidel, Jednotného mechanismu
dohledu a Jednotného mechanismu pro feSeni krizi, které byly ptiblizeny v kapitole 1.8.
Pravé propojeni problémti bank s vefejnymi financemi danych stati se vyrazné
podepsalo pod krizi celé eurozony. Uspésnost tohoto nového projektu se pochopitelné
ukéze az s postupem casu, zejména systém financovani Fondu pro feSeni krize by si dle
mého nazoru zadal pfepracovani, nebot’ plné nevylucuje, ze vefejné rozpocty stata

nemohou byt krizemi bank dotCeny.

Negativné naopak hodnotim myslenky o vzniku fiskélni unie, diky které by
doslo k vétsi centralizaci rozhodovani o narodnich rozpoctech. Tato pravomoc by podle
mého minéni méla byt ponechdna v rukou jednotlivych vlad, pochopitelné za podminek

dodrzovani pravidel platnych pro celou eurozonu.

Pozornost byla v této diplomové praci vénovana i zachrannym mechanismim —
Evropskému mechanismu finan¢ni stabilizace, Evropskému ndstroji financni stability
a Evropskému stabilizatnimu mechanismu. Prosttedky ze vSech tii mechanisml byly
postupné pouzity za ufelem pomoci nejvice postizenym zemim eurozény, v soucasné
dobé svou ¢&innost vykonava v plné mife jiz pouze posledné jmenovany. Cerpanim
finanéni pomoci z té€chto nastroju, jak je uvedeno v podkapitole 2.5.3, sice k porusovani
no bail-out klauzule nedochazi, riziko moralniho hazardu je vSak neoddiskutovatelné.
Navic je sporny 1 samotny efekt pomoci, jejiz poskytnuti je doprovazeno tlakem na
reformy v jednotlivych zemich, které nejsou provadény pozvolné, coz by bylo podle
mého nazoru vhodngjsi. Zavadénim tvrdych uspornych opatfeni jsou vsak staty
vystavovany hrozbé hospodarského poklesu a i tato situace je dikazem toho, ze dluhova

krize eurozony jesté zdaleka nebyla zazehnéna.

V souvislosti s ptipadnym ¢&lenstvim Ceské republiky v eurozoné mizeme
konstatovat, ze plnéni maastrichtského kritéria zaméteného na vysi vetejného dluhu
neptedstavovalo od jejiho vstupu do EU v roce 2004 zadny problém, byt v obdobi
svétové ekonomické krize se hodnota dluhu CR zvysila a v soudasnosti piesahuje 40 %
HDP. Kritérium deficitu vefejnych financi bylo naopak n¢kolikrat poruseno a z tohoto
diivodu byla s CR v letech 2004 az 2008 a 2009 az 2014 vedena procedura pii

nadmérném schodku. V piipadé vstupu CR do eurozény by viak ziejmé bylo dbano na
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to, aby doslo ke snizeni jejiho strukturdlniho schodku, ktery povolené hodnoty

ptekracuje.

Piijeti eura by s sebou pro CR piinaselo n&kolik diisledki ve fiskalni oblasti, a to
zejména prisnéji vyzadované plnéni fiskalnich pravidel, Ucast na kapitalu ESM ¢i
financovani Fondu pro feSeni krizi. Nutno podotknout, ze tyto dopady nedosahuji
takového vyznamu, jako je napf. ztrita autonomni ménové politiky. Vstup CR do
eurozony vsak v nejblizsi dobé¢ neni pfili§ pravdépodobny, nebot’ se prozatim nezapojila
do kurzového usporadani v ERM I, ve kterém musi setrvat alesponi po dobu dvou let.
Osobné si myslim, Ze v sou¢asné dobé by pro CR piijimat euro p¥inosné nebylo, naopak
jako vhodné se jevi pockat, az budou problémy, které doposud v eurozoné panuji, tedy

predevsim nesoulad mezi jejim jadrem a jiznim kiidlem, vyfeseny.
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Z.avér

Je pozoruhodné, jakého mnozstvi zmén doznala Evropa za posledni fadu let.
Postupnymi kroky byla vybudovana Evropskd unie, mnoha rozhodnuti, ktera dfive
nalezela pouze vladam jednotlivych statii, jsou nyni vice centralizovana a ndrodni mény
nekterych evropskych zemi byly nahrazeny ménou spole¢nou, coz dalo vzniknout
oblasti eurozony, jejiz ptinosy jsou velmi diskutabilni a prozatim je povazovana spiSe za
projekt neuspeésny. Navic v dobé, kdy je psan zaveér této diplomové prace, je ozehavym
tématem migracni krize, kterd postihla celou Evropskou unii a momentalné zastifiuje

problémy, se kterymi se eurozona stale potyka a jimz byl predkladany text vénovan.

Cilem této diplomové prace bylo provedeni analyzy a nasledného vyhodnoceni
dodrzovani fiskdlni discipliny clenskych stati eurozony a posouzeni UspeSnosti
jednotlivych fiskalnich opatfeni a néstroji finanéni pomoci a zarovein zhodnoceni

fiskalnich diisledki piipadného Elenstvi Ceské republiky v této ménové oblasti.

Utelem prvni ¢asti prace bylo v logickém a ve velké mife chronologickém
pofadi predstavit obsah a podstatu pravidel v podobé smluv a dohod, které by mély
fiskalni disciplinu v eurozoné zajistit, a rovnéz popsat mechanismy, jejichZ funkci bylo

naslednou dluhovou krizi pomoci fesit.

Ve druhé ¢asti byly pojmenovany nékteré z nedostatkt, se kterymi se nastavena
pravidla potykaji, dale bylo zmapovano dodrzovani fiskdlni discipliny zemémi
eurozoény od okamziku jejiho vzniku az po souCasnost vCetné nastinéni perspektivy

dal$iho fiskalniho vyvoje a ¢innosti zachrannych mechanismi.

V potadi tfeti Cast se vénovala plnéni fiskdlné zamétenych maastrichtskych
konvergenénich kritérii ze strany Ceské republiky od roku 2004, kdy se zemé stiedni
Evropy stala ¢lenem Evropské unie, a také dasledkiim ve fiskalni oblasti, které by

mohly z ptipadného pfijeti spole¢né mény plynout.

Posledni cast prace poté nabidla vyhodnoceni dané problematiky s vlastnimi

nazory autora, které byly z velké ¢asti uvedeny i v jednotlivych kapitolach.

Fiskalni disciplina zemi eurozény a dluhova krize jsou tématy, o kterych bylo

nejen v odbornych textech mnoho napsano, ¢asto vsak byvaji jejich autory rozebirany
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pouze nékteré z problému, které jsou v urCitou chvili aktualni. Moji snahou bylo
prostfednictvim této prace poskytnout na dané téma ucelenéjsi pohled s védomim, ze
nekteré z otazek by zasluhovaly podrobnéjsi analyzu, kterou by ale bylo vhodné&;jsi
provést v ramci ponékud odlisné zaméfenych textd. Mezi jinymi se jedna o vysoce
aktualni témata cinnosti Evropské centralni banky v dobé dluhové krize ¢i feSeni

dluhovych brzd ve statech Evropské unie.

60



Summary

The absence of eurozone’s countries fiscal discipline has become one of the
main causes of the European debt crisis. It is also questionable whether the rules and
arrangements created by the European Union’s institutions have been set correctly, or if

they have contributed to some kind of budgetary irresponsibility.

The aim of this thesis is to set an analysis and subsequent evaluation of the
eurozone member states compliance of fiscal discipline and assessment of their fiscal
financial assistance policy. At the same time, the potential Czech membership in the

eurozone is viewed in terms of fiscal consequences.

The theoretical part deals with the Maastricht konvergence criteria, the Stability
and Growth Pact and Treaty on Stability, Coordination and Governance in the
Economic and Monetary Union. The development of eurozone rescue mechanisms is

also described.

The practical part focuses on the observance of fiscal discipline from the period
of its inception to present days, and on the application of rescue mechanisms. The
fulfilment of convergence criteria by the Czech Republic and fiscal consequences the

potential membership in the eurozone would bring is also assessed.

Although the worst phase of the eurozone debt crisis has apparently been
overcome, Europe is still struggling with debt problems. My intention is to provide a
comprehensive view on the topic with the hope in the next years new facts will have to

be taken in consideration.
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