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Institucionalni krize HMU a opatreni
k jejimu prekonani

A dluznicka krize rady zemi eurozény vydustila v institucionalni
Krizi eurozony, jejimz zakladem je asymetrie institucionalniho
usporadani menové a fiskalni politiky v eurozéneé. Dluznicka
krize zemi eurozény ohrozuje samotnou existenci hospodarské
a ménové unie

0 dohodami z let 2010 - 2012 byl posilen dohled Evropské komise
nad rozpocty €lenskych zemi EU, posilen sank€éni mechanismus
pri poruseni zasad Paktu €lenskou zemi: sankce (financ¢ni
pokuta do rozpoctu EU) je uvalena na navrh EK, pokud do deseti
dnli nehlasuje proti navrhu EK na sankci kvalifikovana vétsina
Clenskych zemi EU

d EK noveé posuzuje celkovou makroekonomickou rovnovahu a
udrzitelnost ekonomického vyvoje Clenskych zemi, v€etneé
vyvoje jejich platebni bilance (macroeconomic and fiscal

surveillance) .
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Fiskalni pakt

A v r. 2012 prijaty tzv. Fiskalni pakt (Fiscal Compact, plny nazev
Smlouva o stabilité, koordinaci a sprave v Hospodarské a
meénové unii, Treaty on Stability, Coordination and Governance
in the Economic and Monetary Union, TSCG), zavazny pro
Clenské zeme I11. stadia EMU

d dle Fiskalniho paktu konsolidovany fiskalni deficit musi byt
mensi nez 3 % HDP, pricemz konsolidovany fiskalni strukturalni
deficit musi byt mensi nez 1 2% HDP, je-li verejné zadluzeni
zeme vyznamne nizsi, nez 60 % HDP; nespliuje-li zemé tuto
podminku, pak konsolidovany fiskalni strukturalni deficit musi
byt nizsi nez 0,5 2% HDP

A v pripadé nedodrzeni tohoto pravidla musi zeme aktivovat
>automaticky korek€éni mechanismus‘“. Vyjimkou je pripad, kdy
nedodrzeni pravidla je zplisobeno ,,mimoradnou udalosti mimo
kontrolu zemeé*, napr. hlubokou recesi. V takovém pripadé vSak
zemeé musi zahdjit prizplsobeni sledujici dosazeni
strednédobého rozpoc€tového cile sxomumwsokégku.a.‘
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Asymetrie institucionalniho
usporadani HMU

d monetarni unie ma federativni usporadani:
pravidla (evropské smlouvy, direktivy EU) + vykonna autorita
(Evropska centralni banka), ktera realizuje ménovou politiku
a zajistuje dodrzovani monetarnich pravidel

A fiskalni unie ma konfederativni usporadani:
pravidla (evropské smlouvy, direktivy EU) + politicke jednani
(Evropska rada, Rada EU /Ecofin, tj. rada ministré financi a
hospodaFstvi EUY/), ktera méla zajistovat dodrzovani fiskalnich
pravidel €lenskymi zemeémi EU pFi realizaci jejich narodnich
fiskalnich politik
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Zasadni problémy prijatych opatreni

O problém autority: bude mit EK dostate€¢nou autoritu (odvahu,
politicky mandat) k tomu, aby navrhovala sankce proti
Clenskym zemim? Budou mit politici €lenskych zemi pFi
jednanich Rady EU (Ecofinu) dostatecnou autoritu k uvaleni
sankci vlc€i €lenskym zemim?

0 problém kredibility (ddvéryhodnosti): budou finan€ni trhy
ddivérovat tomu, Ze po novelizaci Paktu stability a rlistu se bude
Pakt, resp. konvergenéni kritéria, dlisledné dodrzovat (na rozdil
od predchoziho obdobi, kdy jeho porusovani clenskymi zemeémi
zGstalo bez korekce, az vyustilo v dluznickou krizi nékterych z
nich)?
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Vynucovani pravidel politickym
mechanismem:
negativni zkusenost

d

v minulém obdobi konfederativni regulace fiskalnich politik
politickym jednanim statl v dlilezitych pripadech vzdy selhala
- Clenské zeme si vzajemneé tolerovaly porusovani Paktu
stability a rlistu a nikdy nepfFistoupily k sankcim v@ci zemim
porusujicim konvergencni kritéria (kdyby byl Pakt stability a
ristu disledné dodrzovan, nebylo by doslo k nadmeérnému
zadluzeni a nasledné dluznické krizi Recka a Italie)

v aktudalni uprchlické krizi obdobné tolerovano clenskym
zemim porusovani Dublinského protokolu

N~

- proc VEerit, Ze ,,pFisSté to bude jinak*“?
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Dekuji za pozornost

pavel.mertlik@savs.cz
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