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NARODNI MAKROEKONOMICKA POLITIKA V EVROPSKE UNII
Pavel Ondréka

Uvod
Cilem predlozené studie je posoudit, do jaké miry jsou narodni politiky ¢lenskych zemi EU
autonomni ve vztahu k hospodatské politice EU jako celku.

Neméné vyznamné bude zkoumani, do jaké miry koordinace, resp. jeji vyssi stupenn — piima
regulace ze strany EU ovlivni narodni hospodaiskou politiku jednotlivych zemi. Tento problém
bude analyzovan svét§im dirazem na fiskalni politiku, ktera zistane v narodni gesci.
Monetarni politika je centralizovana v ramci Monetarni unie, a¢koliv pfedstavuje zakladni pilif
systému v eurooblasti, bude v predkladané publikaci analyzovana jenom v nevyhnutelné mife.
Tim ovSem nechceme oslabit potfebu provazanosti fiskalni a monetarni politiky.

Pied vstupem ,,desitky* zemi do EU se feSila otdzka naCasovani, a to jak ze strany ptivodni
»patnactky®, tak ze strany uchazecl o Clenstvi. Pocatecni problém spocival v urceni stupné
ptipravenosti jednotlivych zemi, které se rozhodly pro uskute¢néni transformaéniho procesu.
Nejen na védeckych konferencich, ale i v orgdnech EU, byl tento problém promitnut do dvou
krokd, a to jako proces :

 prohlubovani (budovani trzni ekonomiky);
* rozSifovani evropského spolecenstvi.

Maastrichtska kritéria dala jasnou odpovéd na to, jaky stupei transformace bude nutné
dosahnout, aby zem¢& mohla vstoupit do EU. Kriteria jasné stanovila postup, a to ve smyslu
V prvni fadé prohlubovani a az nasledné rozsifovani. Pivodni nazory, Ze transformacni proces
je moZné realizovat jeding uvnitf unie, byly zamitnuty, protoZe by znamenaly zatéz pro pivodni
¢leny. V soucasné dobé je problém asovani oteviran v souvislosti se zavedenim eura. V otazce
nacasovani piijeti eura je v&jif ndzort daleko $ir$i nez ten, ktery se tykal ziskani ¢lenstvi v EU.

V obou piipadech, tj. jak vstupu do EU, tak vstupu do EMU, se jedné o dvoustranny proces. Na
jedné strang jsou to podminky, které stanovuje EU, a na strané¢ druhé plnéni téchto podminek ze
strany uchaze¢l.. Rozdilna ekonomicka uroven uchaze¢li zpusobuje ¢asové nesourodé plnéni
Maastrichtskych kriterii, ¢imZ je také Casové ovlivnéno piijimani novych zemi. Soucasné
vznika také otdzka, jestli budou nové Elenské zemé schopny samostatné zajistit konvergenci
s vyspélymi ¢lenskymi staty a v jakém Casovém horizontu. Dava EU zaruku pro toto sbliZzovani,
aniz by pfibrzdila vyvoj ptvodnich zakladajicich ¢lend? Mohou a budou transformacni zemé
uskutecnovat autonomni hospodarskou politiku anebo jim bude vnucovana politika ptevladajici
v ostatnich zemich?

Popiedni ideolog EU Moravcsik® zdiiraziiuje, e EU je novym typem politické entity, ktera neni
charakterizovana nepopularni donucovaci silou, ale legitimni regulaci, zaloZzenou na souhlasu
vSech c¢lenskych zemi v zajmu dosazeni prosperity a odstranéni nebo zabranéni vzniku
ekonomické konkurence mezi ¢lenskymi staty. Podle Moravcesika Ize poslednich 15 let oznadit

! Moravcsik, A.: How European Community Strengths the State: Domestic Politics and International
Cooperation, Boston MA: Harvard University Center for European Studies Working Paper, 1994, str. 52.
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ovSem nema nahradit narodni staty. EU reprezentuje spolecnou Evropu, ale neni statem
a pravdépodobné jim ani nebude.

Z kritickych hlast proti Gstavé, ale také nékterym opatfenim EU, je tfeba zminit ty, které
konstatuji, Ze nékteré akce piedbihaji vefejné minéni. Jednd se hlavné o rostouci vliv
ekonomické a socialni regulace z Bruselu, ktery nebyva dostate¢né vysvétlovan a ¢asto narazi
kromé& nesouhlasu obyvatelstva také na namitky jednotlivych vlad. Kritické hlasy se také
vztahuji na tvrzeni, Ze EU se nestane staitem. Ale pfima volba parlamentu, evropské zakony,
evropsky soud, jednotna ména atp., to vSe posouva EU nad ramec konfederace a to vSe zasahuje
do autonomie jednotlivych zemi.

1) Narodni makroekonomicka politika

Definovani narodni makroekonomické politiky

Otazky narodni makroekonomické politiky ani po vstupu novych ¢lenskych zemi (NCZ) do EU
neztratily na vyznamu a byly pfedmétem zajmu i1 u zakladajicich zemi EU. Jedna se
o problematiku, kterou se v minulosti zabyvaly i dnesni, ¢lenské staty (Kasim a Menon).?
Specifické ucinky Maastrichtskych konvergencénich kriterii na jednotlivé ¢lenské staty povazuje
Moravcsik za ustfedni myslenku integraéniho procesu. Bézné je dnes piijimdn nazor, ze vliv
integrace na ¢lenské staty bude pokracovat a ,,narodni“ makroekonomické politiky budou
ovlivnény makroekonomickou politikou EU stale vice. Vzhledem ke specifikim jednotlivych
zemi a jejich nestejné drovni rozvoje, bude vliv EU na narodni politiky a na statni autonomii
diferencovan. Vychodiskem pro hledani odpovédi je definovani pojmu autonomni hospodaiska
politika, resp. pojmu ,,autonomie*.

Autonomii  se v ekonomickém slovniku rozumi schopnost statu realizovat své
makroekonomické cile. Z definice vSak vychazi dalsi otdzka. Jsou tyto cile shodné s cily EU?
Kdyz jsou shodné, znamend to, Ze Kk jejich naplnéni lze uplatnit jakousi univerzalni nebo
nadnérodni politiku? KdyZz nebudou shodné, piistoupi EU prostiednictvim svych
institucionalnich organt k jejich koordinaci? Bude tato koordinace zasahem do statni
autonomie? A tady navazuje dalsi otdzka. Pljde jenom o koordinaci cill, nebo i o koordinaci
jednotlivych typti monetarni a fiskalni politiky?

Podle Nordlingera® znamena pojem ,,autonomie* schopnost statu piesadit svoje preference do
autoritativnich ¢innosti. Jinymi slovy, statni autonomie je schopnost statu formulovat
a implementovat politiku zaloZenou na svych vlastnich preferencich. Ale vzajemna zavislost
zemi ¢asteéné omezuje autonomii a vede k potiebé koordinaéni politiky. Nordlingeriiv nazor na
autonomii je nedostacujici i proto, Ze nezohlediuje mozna omezeni uplatiovand vnéjSim
prostfedim, nevyjimaje ani Evropskou unii.

2 Kassim, H. and Menon, A.: The European Union and National Industrial Policy, London, Routledge,
1996.
® Nordlinger, E.: On the Autonomy of the Democratic State, Cambridge MA: Harvard University Press,
1981.
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Koordinace narodni makroekonomickeé politiky

Rostouci vliv politiky EU na narodni politiky ¢lenskych zemi odpovidad myslence sblizovani
ekonomik v zajmu posilnéni ekonomického potencialu EU jako celku. S rustem tohoto vlivu
vSak dochdzi k postupné ztraté nékterych nastrojii narodnich politik, které nebyly dostatecné
kompenzovény adekvatnimi néstroji EU. Mezi zésadni nedostatky patii chybé&jici automaticka
stabilizace, kterou by se upravovaly vazby mezi centralnim rozpoctem EU a jednotlivymi staty.
Miniaturni velikost rozpo¢tu EU a jeho limitovani pro ekonomické aktivity (1 % z pi{jma VAT)
a volné rozdélovani tohoto rozpoCtu pies regionalni a socialni fondy je neadekvatni, aby
zajistilo vyznamnou automatickou stabilizaci. Jsme toho nazoru, Ze by mély byt posilovany
automatické a ne ad hoc libovolné transfery.

V rozhodovacich procesech je tendence posilovat spole¢né rozhodovani. To lze ovSem uplatnit
jenom tam, kde nevznikad konflikt zajmd. K jisté byt neformalni koordinaci dochazi jiz ve
stadiu stanovovani cili. Rozdilnd aroven i struktura jednotlivych ekonomik si sice vynutila
rozdilnou hierarchii ekonomickych cild, ptesto je mozné zobecnéni: v 50. letech diraz na plnou
zaméstnanost a stat blahobytu, v 70. a 80. letech boj proti inflaci a nezaméstnanosti a v 90.
letech diiraz na posilnéni trznich vztahii. V piipadé riznorodosti stanovenych cilti se dostavame
pted otazku, zda se cile stanovené v jednotlivych zemich maji harmonizovat nebo koordinovat.
Termin harmonizace lze chapat jako jisté pfizptisobeni nékolika narodnich politik v zajmu
dosaZeni spole¢ného cile. KdyZ napt. v 70. letech doSlo ke vSeobecnému zvySovéni inflace, stal
se boj proti ni dominantou kazdé narodni makroekonomickeé politiky. Navic se kontrola inflace
dostava do centra pozornosti makroekonomické politiky EU. Ale ,,pozornost* neni ekonomicky
pojem. Naproti tomu stanoveni podminek, které maji zabranit napt. vzniku nadmérné inflace
a jeji prelévani do ostatnich ¢lenskych statii je oznacovano terminem ,.koordinace®. Pravé diky
koordinaci doSlo v 80. letech k poklesu primérné miry inflace z 10 % na 5,5 %, ¢imz se snizilo
i riziko vyvozu inflace.

Pocatky potieby koordina¢ni politiky jsou popisovany ve zpravé Wernerova vyboru jako
kompromis mezi ,,ekonomy* a ,,monetaristy*. Prvni pocitovali, ze tvorba monetarni unie (MU)
vyzaduje predevsim konvergenci miry inflace, kdezto podle druhych tuto konvergenci pfinese
unie jako vysledek. Pfi fixnim sménném kurzu musi byt mira inflace v obou zemich stejna.
V ramci EU by pfi fixnim kurzu nemélo smysl mluvit o tom, kterd zemé& ma ,,autonomii* ve
vybéru své cenové urovné. M. Friedman jiZ v roce 1953 tvrdil, Ze opusténi Bretton-Woodského
systému a zména kurzu na floating umozni Evropaniim ur¢it si vlastni miru inflace a nemit ji
vhucenou Spojenymi staty.

Hlubsi Gvahy o makroekonomické vzajemné zavislosti byly rozvinuty na Bonském summitu
Hamadou (1976),* podle kterého existuje vyznamny mezinarodni vliv piisobeni na inflaci. Je to
koordinovana meénova politika, kterd =zajisti, Ze jednotlivé zemé&é nebudou nadmérné
zhodnocovat svoje mény, ¢imz napomohou optimalni dezinflaéni strategii.

V uzaviené ekonomice se predpokladd, Zze efektivnim nastrojem eliminace inflace je bud’
fiskaIni nebo monetarni restriktivni politika. Ale v oteviené ekonomice bez koordinace, kdy se
dvé zemé snazi realizovat antiinflaéni politiku zvySenim hodnoty svych mén, to bude mit
nepiiznivy vliv na veli¢iny &istych exportd. Souéasné prostiedky pouzité na zhodnoceni mény

* Hamada, K.: A Strategic analysis of monetary interdependence. Journal of Political Economy Nr. 84.,
1976.
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povedou ke zvySeni Grokové miry, a tim i k pfilivu zahraniéniho kapitalu, coZ jesté vice posili
doméaci ménu. ProtoZe se obé& zemé snazi 0 stejny vysledek stejnym zptsobem, ob& neuspéji.
Navic rostouci nebo vysoka urokovd mira bude znamenat velkou zatéZ ve vztahu k fiskalni
politice, a to hlavné vi¢i vladnimu deficitu. Naproti tomu koordinovana politika zajisti, ze obé&
zemé budou souhlasit se zvySenim trokové miry bez snahy, aby ostatni zhodnotili svoji ménu
a aby spole¢né mohli realizovat optimalni dezinfla¢ni politiku.

Nordlingerova koncepce autonomie je zaloZena na zjednoduseni pojmu ,statnich preferenci,
kdyz pripousti rozdilné nazory na statni mechanismus. Cooper® jiZ v roce 1968 zdiiraznil, ze
mezinarodni ekonomicka vzajemna zavislost (interdependence) omezuje narodni autonomii,
zvlasté co se tyée makroekonomické politiky. Novéjsi teoretické proudy v rdmci globalizace
toto stanovisko jesté zesilily. Autofi Garrett a Lange® vroce 1991 zdiraznili, 7e &innost
mezinarodniho ekonomického systému prostfednictvim monetarni a fiskalni politiky ptekazi
a n&kdy az znemoziuji narodni autonomii. Ohmae’ v roce 1994 3el jests dale, a to tvrzenim, Ze
globalni ekonomie pfimo podkopava autonomii statu.

Novy pfistup k FP byl organizovan paralelné s novou upravou MP. Proti pivodnim ciliim,
zaméfenym na makroekonomickou stabilitu diichodu a poptavky, novy ptistup preferuje v MP
cenovou stabilitu a kontrolu vefejnych financi. Regulace FP byla zakotvena v Paktu stability
arastu (PSR) piijatém v Amsterdamu v roce 1997. Vychazela ze zkuSenosti 70. a 80. let.
Zékladem je dolad’ovani makroekonomického rozvoje pomoci kombinace fiskalni a monetarni
politiky. Zptisoby mozného dolad’ovani souvisi s odrazem dvou hlavnich proudt ekonomického
mysleni, a to ,,intervencionistickym* (keynesianskym) a liberalnim preferujicim volny trh.

N&m v tomto piispévku nejde o dikazy poklesu ucinnosti a neefektivnosti narodnich
makroekonomickych politik, ale spiSe o ukol, jak v intencich makroekonomické politiky EU
realizovat narodni politiku prospivajici sledovanému stétu.

2) Fiskalni koordinace v ramci EU

Funkce FP pro zajisténi stabiliza¢ni politiky

Rozhodnuti Evropského vyboru vroce 1991 v Maastrichtu zalozit EMU bylo milnikem
v dlouhodobém procesu integrace. Soucasné bylo rozhodnuto, ze ostatni €innosti ekonomické
politiky zlistanou na narodni Urovni. Delorsova zprdva nastinila cestu k MU, ale soucasné
kladla velky dtiraz na disciplinu narodnich fiskalnich politik. Tato zpréva zdaraznila potiebu
pfednostné dohlizet na deficit a statni dluh, kdezto cile makroekonomické stability dichodu,
poptavky zustaly v Ustrani.

Neni pochyb o nutnosti provazanosti fiskalni a monetarni politiky, ale nejnové&j$i problém
dneska je v tom, Ze na jedné strané se prosazuje jedina monetarni politika MU a na strané druhé
fiskalni politika jejich autonomnich &lenti. Proto se hledd nastroj propojeni nadnéarodni

° Cooper, R. N.: The Economics of Interdependence: Economic Policy in the Atlantic Community, N. Y.:
Council on Foreign Relations, 1968.
® Garret, G. and Lange, P.: Political Responses to Interdependence: What's ,,left” for the left? International
Organization, 1991, str. 45.
" Ohmae, K.: The Borderless World: Power and Strategy in the Interlinked Economy, London, Harper
Collins, 1994.
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monetarni politiky s decentralizovanou fiskalni politikou. Tento problém je feSen v paktu
stability a rtstu, ktery bude pfedmétem samostatné ¢asti.

Institucionalni rimec EMU ptedpoklada, ze zakladni odpovédnost za fiskalni politiku v rdmci
hospodarskeé politiky zlistava na narodni Grovni. Je to proto, ze rozpocet EU zustava pfili§ maly
na to, aby mohl naplnit vyznamnou Ulohu makroekonomické stabilizace. Decentralizovany
systém fiskdlni politiky je wudrZzovan vedle sjednocené monetarni politiky; Gloha
makroekonomickeé stabilizace asymetrickych $okl je ponechana k feSeni narodnim politikim.
Tim se ale dostavame pred otdzku, jestli narodni fiskalni politika mlze byt efektivhim
nastrojem v EMU a jestli miize vykompenzovat ztraty z nezavislé MP a ménové politiky, kdyz
je to potfebné. Druha otazka souvisi s politikou koordinace. Tento problém vznika hlavné kdyz
vznikaji externality mezi rozdilnymi typy narodnich politik, které nemohly byt zohlednény
v takové decentralizované struktufe.

Ohraniéeni fiskalni politiky jsou zakotvena v Maastricht. dohodéach a zesileny v PSR. Ten
poZaduje, aby deficit zemé& v recesi nepievySoval 3 % HDP. Toto ohrani¢eni ddle omezuje
moznosti autonomni stabiliza¢ni politiky hlavné kdyZ dochazi k vné&j§im Sokim. V minulosti
navrhy na vytvoteni Evropského fondu nezaméstnanosti byly ptedlozeny, aby pieckonaly tyto
limity. Tato mysSlenka, kterou poprvé rozvinula MacDougallova zprava (1977), byla
renovovdna smérem k automatickym stabilizditorim na Evropské trovni. Rostouci
nezaméstnanost v pribéhu recese méla automaticky vést k ziskani transferti z tohoto fondu, aby
zabréanila prohlubovani cyklickych vykyvi.

Dnesni podminky jsou vSak trochu jiné, nezZ jaké piedpokladala MacDougalova zprava. Zvyseni
evropského rozpoctu je v soucasném politickém klimatu neproveditelné. Koordina¢ni model
fiskalni politiky piijaty Maastrichtem je ptesto dilezity, nebot’ nevyZaduje Uplné transfery
stabilizaéni politiky k evropské trovni. Spi§ opousti hlavni odpovédnost narodnich autorit
a jenom poZaduje koordinaci fiskalni politiky, kterd& ma zajistit evropskou trovefi. Tato
koordinace by méla odvratit riziko nesynchronizované stabilizaéni politiky, kdy jeden stat
provozuje expanzivni politiku, kdezto jiny sniZuje urovefi poptavky a mize vést narodni
fiskalni politiku smérem ke konvergenci cilli prostfednictvim multilateralniho kontrolniho
mechanismu.

Dnes je podstatna ¢ast ekonomi presvédCena, Ze stabilizaéni politika by méla byt ptidélena
centralni Urovni vlady (jak navrhoval Musgrave jiz vr. 1959), a co také bylo zdtraznéno
v MacDougallové zpravé (1977) jako rist angazovanosti organi EU ve vSeobecné regulaci
ekonomické aktivity, zaloZené na rostouci nezavislosti narodnich ekonomik prosttednictvim
rostouctho obchodu, kapitdlovych tokil a mezinarodnich inflatnich transferti. Cim oteviengjsi
jsou ekonomiky &lenskych zemi, tim méné efektivni se stavaji nastroje ndrodni ekonomické
politiky. Multiplikaéni G¢inky na zmény vnitini poptavky jsou tlumeny vysokym sklonem
k importim. Pfedpokladand opatieni maji byt uskute¢fiovana na vysSi Grovni vlady s Sirsi
jurisdikci, zahrnujici vétsi externality anebo Uniky, a to bud’ prostiednictvim koordinace, nebo
prostfednictvim piimych fiskalnich akci. Pfimé fiskalni akce vSak narazeji na dva problémy,
ato na mezinarodni - souvisejici s monetarni politikou - a na druhou otazku: jak dosahnout
adekvétni velikosti této operace? Prvni problém, ktery souvisi se stabilizaéni politikou, se jevi
irelevantni, protoze monetéarni politika je v rAmci MU evropskou zélezitosti. Druhy naznaceny
problém ovSem zustava. Efektivni fizeni fiskalni politiky na evropské udrovni v zamu
stabilizace je stale obtizné. Prevladajici vaha - v celkovych vetejnych vydavcich ve srovnani
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s vydaji EU, které pifedstavuji jenom 1,03 % z HDP EU. MacDougall oznacil tento jev jako
HKriticky rozsah fiskalni akce,“ tj. jako malou velikost v ramci rozpoétu EU. Z toho plyne
konstatovani, ze pti dnesni velikosti rozpoctu EU je stabiliza¢ni funkce EU pro fiskalni politiku
znaén¢ limitovana.

Koordinace je absolutné nutna, kdyZ odpovédnost za fiskalni politiku zdstavad pfimo na
centralni vladé, protoZe negativnim vysledkiim s ohledem na dosahovani stabilizaénich cila je
mozné se vyhnout procyklickym chovanim v rozpoc¢tové politice ¢lenskych zemi. Ale v EMU je
koordinace jedinym nastrojem, pomoci néhoZ se da celit symetrickym Soktim, zasahujicim
celkovou ekonomiku EU. To mé dva dusledky:

« efektivnost pravidel PSR, kterd vyZaduje vyrovnany, resp. téméf vyrovnany rozpocet.
V ¢lenskych zemich by anticyklické zmény v rozpoctu s naslednymi piebytky v boomu
a deficitu v krizi mély byt ¢astéji upravovany, kdyZ je nemozné pouZit monetarni politiky
jako instrumentu ovliviiovani;

» kdyz se externi G¢inky staly méné& vyrazné, Elenské staty méné inklinovaly k uskute¢iiovani
stabiliza¢ni politiky.

Koordinace fiskalni politiky u €lenskych zemi je nutnou, aviak nepostacujici podminkou pro
efektivni stabilizacni politiku, kterd se ma vyporadat se symetrickymi Soky ovliviiujicimi
celkovou ekonomiku EU.

Ukazuje se, ze EMU se rozviji smérem k federalismu. Podpora autonomni stabilizace vyZzaduje
fadu ekonomickych reforem :

a) rozsifeni velikosti rozpoctu, coZ je vyznamné také pro alokaéni ucely;

b) zménu rozpoétovych pravidel, umoziujicich kompatibilitu s cenovou stabilitou, ale
soucasné se zajisténim vétsi flexibility ve vyuzivani zdroji;

€) tvorbu pifijmovych zdroji, ktera ma garantovat automatickou pruznost na strané piijmui.

Predbéznou podminkou pro realizaci téchto reforem je posileni odpovédnosti rozpoctové
autority reprezentované Evropskym parlamentem a radou ministri.

Asymetrické Soky a Evropsky stabiliza¢ni fond

Zékladni omezeni stabiliza¢ni politiky spo¢iva v tom, Ze piizptisobovaci mechanismus v MU by
mél byt propojen s federdlnim rozpoctem, schopnym vyrovnat se sasymetrickymi Soky
jednotlivych ¢lenskych zemi.

Zprava Evropské komise z roku 1993, piipravena skupinou experti pro Evropskou komisi,
obsahovala navrh na vytvoreni Stabiliza¢niho fondu v ramci rozpoctu spolecenstvi pro zemé
postizené asymetrickymi Soky. Zda se rozumné, aby byl rozpolet spolefenstvi vybaven
zabudovanym pojistnym mechanismem, ktery by se vypofadal s asymetrickymi Soky. Tento
mechanismus by mél poskytnout dodateéné zdroje ¢lenskym zemim na prekonani Sokd, kterymi
jsou postizeny. Finan¢ni podpora zemi postizenych asymetrickymi Soky by méla mit formu
nepodminecnych transfer a ne formu refundovanych granti. Tento mechanismus by mél
automaticky fungovat tak, aby zabranil vzniku procyklickych G¢inki, které by mohly ¢asem
vzniknout jako nésledek transferd.
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Podle této zpravy by stabilizaéni mechanismus mél poskytnout transfery rovné 1 % z HDP
Clenského statu postizeného asymetrickym Sokem na kazdy dil rozdilu mezi zaméstnanosti
¢lenského statu a evropskym primérem. Ale horni limit transferu se rovna 2 % z HDP.

Vznik pochybnosti o poti‘ebé koordinace

Hamada formuloval vice pochybnosti o potfebé koordinace, z nichz za nejvyznamné&jsi
povazuje strach z moznosti vzniku existence ,,¢erného pasazéra“. Je to situace, kdy navzdory
dohodé o realizaci koordinované expanze miZze u nékteré zemé vzniknout popud, Ze se ji
nezucastni, takze ziska jisty prospéch, aniz by se podilela na celkovych nakladech.

| kdyZ dohoda podniknout koordinovanou expanzi existuje, muze ptesto vzniknout situace, Ze
nékteré zemé se tohoto aktu nezucastni. Jinak fedeno, mize z této koordinované akce ziskat
vyhody, aniz by se podilela n&jakymi naklady. Hlavné po druhé ropné krizi existovaly zemg,
které neudrZely inflaci. Musela nastoupit fiskalni a monetarni politika: musela se zhodnotit
ména, aby klesla inflace. K tomu zpravidla dochézi restriktivni monetarni politikou, kterd
zvysila arokovou miru, ptitahla cizi kapital, a tak zvySila hodnotu domaci mény. S ristem
Urokové miry jako nastroje v boji proti inflaci dochazi také k ovliviiovani fiskalni politiky.
Takto zvolend politika je neuspésn, protoze vede k ristu deficitu statniho rozpodétu a nasledné
k poklesu investi¢ni ¢innosti.

V druhém fadé je tfeba jasné identifikovat externality. VSichni nesouhlasi s ndzorem, Zze
omezeni fiskalnich vydaji vede ke snizeni domaciho produktu. Dokonce je mozné, ze muze
dojit ke stimulaci produkce pravé pies omezeni fiskalnich vydaji, a to kdyz se obnovi
konsolfigdace rozpo¢tu, a tim dlouhodobé duvéra ve vefejné finance (Giavazzi and Pagano
1990).

Ve tretim fadé vSechny vyhrady, vztahujici se ke zkuSenostem, Ze aktivni politika regulujici
poptavku na narodni Grovni je spi§ destabilizujici nez stabilizujici, se zesiluji, kdyZ dochazi
k pokusiim stabilizovat politiku mezi aktéry s riznymi zajmy. Proto se hledaji nastroje, které by
tyto destabilizujici faktory eliminovaly. Jednim z nich je PSR.

3) Nové ¢lenské zemé (NCZ) a Pakt stability a ristu (PSR)

Vytvoieni PSR a jeho vyznam

Resdeni socialnich problémii si v mnoha zemich vynutilo pfijmout expanzivni fiskalni politiku.
Ta oviem vedla k neoekavanému zpomaleni ekonomického ristu a také zapfi¢inila vznik
cyklického vyvoje. Proto byl vroce 1996 zformulovan Pakt stability scilem zabrénit
negativnim vlivim fiskalni expanze a piipravit jednotlivé zemé pro vstup do Ménové unie.
Proto je nékdy oznacovan za ,,Pakt curostability”. Pakt ma zajistit zdravé vefejné finance
v Eurozoné, aby se zabranilo, Ze jeden ¢lensky stat zvysi Girokové sazby na Ukor jinych statd a
narudi tak dtvéru ostatnich v hospodaiskou stabilitu. Nové piedpisy zroku 2005 zahrnuji
opatieni pro piipady, kdy SBD > 3 %. Malé docasné zanedbani tohoto pravidla se pfipousti,
kdyz je rist negativni, nebo kdyz dochazi k negativni mezefe vyroby. Zprava také zohlednuje
vefejné investice, dluhovou udrzitelnost a také naklady na zavedeni povinného penzijniho
pilite.

8 Giavazzi, F. and Pagano, M.: The Advantages of tying one’s hands: EMS discipline and Central bank
Credibility, European Economic Review, 1988, 32.
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Realizace paktu se uskute¢iiuje ve dvou formach:

1/ Podle principu multilateralniho dozoru (kontroly, nebo monitorovani) rozpo¢tu
2/ Postupy s feSenim nadmérného deficitu.

Ad. 1/ Pro konkretizaci hospodaiského a finanéniho stavu musi jednotlivé zemé eurozony
predlozit stabilizaéni program, ktery obsahuje stfednédobé cile vefejného rozpoctu a ty
kazdoro¢né aktualizovat. Ty zemé, které jesté nejsou ¢leny eurozony, misto toho sestavuji tzv.
»Konvergencni programy*, které jsou podkladem pro kontrolu prostiednictvim Rady Evropy.
KaZda odchylka v cilech vetejnych financi mize byt piijata jenom na zakladé doporuéeni Rady.

Ad. 2/ Postupy pti piekroceni deficitu.

Postupy pfi prekroceni deficitu jsou zalozeny na upiesnéni predpisd, které mohou zajistit
terminy, podminky, vyjimky, ale i sankce v piipadé nedodrzeni. Sankce musi rada ministra
odsouhlasit 2/3 vétsinou, pricemz piislusna zemé nema hlasovaci pravo. Penézni pokuta se
pohybuje v rozpéti 0,2 % do 0,7 % HDP. Soucasné se prislu§nd zemé musi zavazat, Ze tyto
penize bezlro¢né ulozi do Bruselu az do té doby, nez zkoriguje deficit.

Celkové zhodnoceni zmén v PSR (Pro¢ byla pravidla PSR zmirnéna?)

V prvni fadé se zména tykala definice ,,prudkého ekonomického poklesu. Podle ptivodni verze
byl ro¢ni pokles HDP vétsi nez 2 % automaticky povazovén za ,,prudky* (,,vyrazny“). Déle to
byly slabé stimuly pro fiskalni omezeni v cyklickém rozmachu, ktery vedl k nadmérmému
deficitu pti poklesu ekonomiky. Nedostatkem minulosti byl i slabé fungujici systém sankci.
Tato zména si vyzadala nasledujici opatieni:

* klauzuli, aby zemé& snadmérnym deficitem nemohly hlasovat, kdyZ se jednalo
o0 procedurach proti zemim s vysokym SBD, aby se tak sniZilo riziko né&jaké tajné dohody;

» doporucuje se kombinace penéznich a nepenéznich sankci (napft. ztrata prava hlasovat ve
vyboru Ecofin)

Skupina zemi, které se snazily zvysit finanéni disciplinu cestou udrZitelného paktu, hledaly jesté
ptisngjsi opatfeni, nez pakt stability a rustu. Tim vlastné zacala éra kooperace ve fiskalni
politice skupiny zemi EU. Zacaly se v3ak objevovat i protiargumenty, Ze fiskaIni kooperace
probiha pfilis rychle.

V nejobecnéjsi formé by ndrodni rdmec mél zahrnovat nasledujici tfi komponenty:

* dobfe definované cile (tykajici se rozpoétového deficitu a statniho dluhu
a makroekonomické stability);

» procesy smétujici k zajisténi transparentni fiskalni politiky;

e stimuly, jak se vyhnout odklontim vladni politiky od pfedem stanovenych cild.

Pfi napliiovani tif komponent hraje hlavni roli Vybor pro fiskalni politiku (Fiscal Policy
Council), ktery je sestaven z nezavislych experti, ktefi srovnavaji cile ex-ante a ex-post.

Stiednédobé cile, které jsou zaméfeny na cyklicky vyrovnany rozpocet, jsou ted’ pro jednotlivé
Clenské staty diferencované. Stéty, které pii dosahovani stfednédobych cilti selhaly, budou
muset jednorazové snizit sviij extrémni deficit minimalné o 0,5 %. Problémem je i stanoveni
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terminu pro ndpravu. Pivodné tim terminem byl 1 rok po identifikaci problému. Zemé s vy3Sim
deficitem maji v soucasnosti na napravu vice ¢asu. ProdlouZeni napravy se pohybuje od 10 do
16 mésict bez moznosti dalSiho prodlouZzeni.

Jednou z pticin krize PSR, kterd se objevila pted nékolika lety, byla skuteGnost, Ze se mald
pozornost vénovala ekonomickému rdstu. Ekonomicky rist je totiz urcujici pro projekci
rozpoétil. Ustup v minulosti od rozpoétovych plantl 1ze vysvétlit skuteénym riistem, ktery se
nerovna prognzam ex ante. To podle naSeho nazoru byla asi nejvétsi chyba. Kdyz se rtistové
prognézy v rozpoctovém procesu piecenuji nebo nedocetiuji rychlost potencialniho produktu
HDP, bude to ve vSeobecnosti znamenat zdroj rozpoctovych odchylek plant. KdyZz méa vlada
ptehnané vysoké naroky na rtst HDP, projektuje tim i vysoké pi{jmy a vy$si Groven ucelové
nevdzanych vydaju. V tom piipadé nedostatek potenciadlniho ristu HDP a tim padem
i nedostate¢nych ptijmi povede ke stejnym vysledktim jako extenzivni fiskélni politika.

Vybor Ecofinu uvadi, Ze reforma PSR posiluje davéryhodnost a zptisob vymahani, a také
zdliraziiuje potiebu, aby systém pravidel byl jednoduchy, transparentni a vymahatelny, a aby
nutil k rychlé napravé vzniklého deficitu. Zatim existujici systém takovym ovSem neni.
V souasnosti jsou to navic pravé predstavitelé NCZ, kdo si klade otazku, zda jsou pravidla
PSR pro NCZ adekvatni, kdyz byly stanoveny pro zakladajici ¢lenské zemg.

Sest ze dvanacti NCZ, tedy Visegradska &tyika plus Kypr a Malta, které byly v roce 2004
pfijaty do EU, musi &elit pfekroceni limitu deficitu statniho rozpoctu, ale maji rezervu k limitu
statniho dluhu. Na druhou stranu byla do MU ptijata Belgie, Recko i Italie, adkoliv jejich statni
dluh byl vy3si nez 60 % HDP.

Pfes tento nedostatek Maastrichtskd kriteria spolu s PSR zlstavaji zdkladem koordinace,
pomoci niZ ma byt dosaZeno sniZzovani deficitu a stabilizace vetejného dluhu, a to jak ¢lenskych
zemi EMU, tak zemi, které se pro vstup do EMU pfipravuji.

4) Makroekonomicka evropska politika

Fiskalni politika v ramci evropského prostoru
Makroekonomicka politika na evropské urovni musi vzit v potaz tfi problémy:

e jak dosdhnout makroekonomickou rovnovahu na trovni spolecenstva jako celku
prostfednictvim efektivni kombinace fiskdlni a monetarni politiky za predpokladu, ze
monetarni politika v MU je fizena na evropské tirovni;

* jak zajistit stabilizaci makroekonomickych veli¢in kazdého ¢&lenského statu, kdyZ nastroj
sménného kurzu byl opustén tvorbou spole¢né mény v rdmci MU;

e Vvsoucasné dob& vznikaji vramci EU i EMU obavy z negativhich externalit, které se
vztahuji k inflaci, deficitu statniho rozpo&tu a nadmérného statniho dluhu NCZ. Tato obava
je teoreticky opravnéna, protoze deficit b&Zzného Gétu je potencionalni hrozbou pro stabilitu
sménného kurzu.

Promyslend fiskélni politika se v ramci EU véetné instituci stdva problémem ¢&islo jedna co do
naléhavosti. Korekce PSR neni jednoducha, protoze cile jednotlivych zemi jsou heterogenni.
Koordina¢ni mechanismus poZaduje transformovat individualni samostatné akce na spole¢né.
Soucasné reformy fiskalni politiky jsou zaméfeny tak, aby v prvni fadé definovaly nové cile,
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které nahradi dnes$ni jediny cil (odstranéni deficitu) na vicedimenzionalni pohled pfi zohlednéni
cili dlouhodobého horizontu. Soucasné se klade diiraz na propojeni narodnich a nadnarodnich
cilt ptes koordinaéni mechanismus.

Nadnarodni cile

|

Koordina¢ni mechanismus

A

Narodni cile

Koordinaéni mechanismus v3ak nemiiZze zabranit vzniku konfliktt, ke kterym muze dojit proto,
Ze existuje casteCna suverenita prav Vrukou Clenskych zemi, které miZzou odporovat
nadnarodnim cilim. Kazd4 koordinace nebo interakéni mechanismus v uvedené konstelaci by
mél podpofit jak disciplinu, tak odmény za ztratu narodni suverenity. Soucasné se klade diraz
na posilnéni fiskalni politiky, a tim vytvoteni adekvatniho oponenta monetéarni politice, coz je
v zajmu celé evropské spolenosti. Herzog® sestrojil i tzv. ,index reputace®, ktery zavisi od
miry inflace, deficitu statniho rozpoctu (SBD) a statniho dluhu (SD) a pocita se pro kazdou
zemi. Zemé s opatrnou fiskalni politikou (tj. nizkymi hodnotami inflace, SBD a SD) dostane
vice hlast nez zemé se $patnou ¢i nevyhovujici fiskalni politikou.

Zékladni cil fiskalnich omezeni spoiva ve stabilizaci vetejného dluhu v EMU, resp. v jeho
snizovani. Nizky a stabilni dluh je vniman jako zakladni ptedpoklad i pro stabilitu spolecné
mény. Je to jedna z cest, jak vyjadiit vladni mezi¢asové rozpoétovd omezeni, coZ znamend, Ze
deficit vetejného rozpoctu bude vyrovnavan budoucimi prebytky. Existuje ovSem problém, jak
toto dlouhodobé vyrovnavani proménit na meziro¢ni. Ulohou omezeni roéniho deficitu v ramci
PSR je vytvoteni nevyhnutelného spojeni dlouhodobé a kratkodobé politiky. Ale pfilis silné
orientace na ro¢ni deficit miZe podkopat spolehlivost téchto procedur, protoze muiize branit
pfijmout opatieni sméfujici ke snizovani vefejného dluhu ve stfednim a del$im obdobi. Tim
jsou pro trZzni mechanismus vytvotfeny podnéty Kk vyvdZené a udrZitelné politice. Analyza
LudrZitelnosti* v evropském ramci ukazuje, Ze tento pojem je velice dulezity v prostredi, kde
existuje silna vzajemna fiskalné-monetarni interakce.

Monetarni politika v rdmci evropského prostoru

Budovani EMU na zékladé jednotné mény piesunulo kompetence monetarni politiky
a sménného kurzu na uroven spolecenstva a celou fiskalni politiku s odpovédnosti za trh prace
a zaméstnanost prenechalo na narodni autority. Tuto asymetrii, kterou je mozné povazovat za
ptrednost, ale také i nedostatek EMU, je mozné piekonat koordinaci. Ale ani nazory na
koordinaci nejsou jednotné. Zakladem by mél byt dialog mezi socialnimi partnery, kterymi jsou
jednotlivé vlady ¢lenskych zemi, Evropska centralni banka a pfislusné fidici organy Evropské
unie. Nutno zddraznit, Ze ECB neni ,,bankou” v pravém slova smyslu. Je to instituce, ktera déla

9 Herzog, Bodo: European Monetary Union and Fiscal Policy Sustainability, 2004.
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zésadni rozhodnuti v rdmci euro systému, a to prostiednictvim Governing Council, jehoz ¢leny
jsou i guvernéti narodnich centralnich bank.

Ackoliv jednotna monetarni politika ptfedstavuje zakladni pilif systému ekonomického fizeni
v eurooblasti a ECB je soudasti tohoto systému, v ramci EMU neexistuje celkova koordinace
ekonomické a monetarni politiky. Ale kontakty mezi nezéavislou ECB a jednotlivymi
ministerstvy financi je tieba chapat jako otevieny, nezavisly dialog a nikoliv jako koordianci ex
ante mezi fiskalni a monetarni politikou. Ale neformalni politické dialogy nemusi nutné vést
k optimalnim vysledkim. Na rozdil od USA v EMU zatim chybi fiskaIni federalismus.

Zavéry k ndrodni makroekonomické politice
Existuje mnohostranny tlak ovliviiovani statni autonomie. V rdmci tohoto tlaku se zduraziiuji
nésledujici dvé fakta:

» prvnim faktem je skuteénost, ze narodni politiky se posouvaji smérem k politice na evropské
arovni. To ale jesté neni dikazem, Ze by tento posun pfivodila existence EU. V mnoha
pripadech jsou to jiné tlaky, které daleko presvédéivéji odhaluji pfi¢iny zmén narodni
politiky. Vyhoda vyuZziti autonomie jako ochrany koncepce suverenity je v tom, Ze nas nuti
provétit prakticky vliv EU jako ochrany v z&jmu legalni suverenity;

» druhym faktem je, Ze v jistych piipadech mize EU pozvednout ndrodni autonomii. Tak
napi. kolektivni akce v ramci EU napf. prostrednictvim jediné mény umozZiiuje evropskym
statim 1épe odolavat tlakim, které vznikaji v mezinirodni ekonomice. Muze to byt
napiiklad uzitek evropskych statd plynouci ze snizovani specialnich vyhod, vyplyvajicich ze
statutu dolaru jako mezinarodni rezervni mény.

Neni pochyb Ze integrace slouzi jako nastroj ,internacionalizace domaci politiky.
Makroekonomicka politika — dédictvi Keynese — ovliviluje jak produkci, tak zaméstnanost
ainflaci prostfednictvim fiskalni, monetarni a ménové politiky. Zemé& EU tyto politiky
vyuZivaji a také koordinuji. VSechny se ale posouvaji ke stale vice centralizovanym
rozhodnutim, které vedou K vy$§im vystupiim, nez kdyby tyto zemé uskuteGiiovaly vlastni
hospodarskou politiku.

Otézka, jestli ma byt stabilizani mechanismus centralizovan na drovni EU nebo
decentralizovan na narodni drovni, se dostala do literatury pod ndzvem ,fiskalni federalismus®,
jimz se rozumi tvorba velkého centralniho rozpoctu. Argumentem pro zavedeni takového
rozpoétu byla americkd monetarni unie, v rdmci niz fiskalni transfery stabilizovaly regionalni
diichody. Centralizovana politika je ale k ni¢emu, kdyZ se politici nedohodnou. Navzdory
puvodnim piedpokladim v8ak schéma evropské stabilizace nevyZaduje velky evropsky
rozpocet. Misto toho by systém fiskalnich transfer mohl redistribuovat dichody mezi regiony.
Je to vlastné preneseni mezigeneracni solidarity na solidaritu mezinarodni.

Jakékoliv navrhy evropskych fiskalnich pravidel pod kontrolou komise EMU by mély byt
zacileny, aby se vyhnuly tomu, Ze zemé& vytvori negativni externality v partnerské zemi
(Majocchi, 2003).™° Fiskalni a monetéarni systém musi byt znovu propracovan v rozsitujici se
eurooblasti, a to ve smyslu, Ze existuje jenom jedind monetarni politika, ale vice narodnich

10 Majocchi, A.: Fiscal Policy Coordination in the European Union and the Financing iof the Community
Budget, University Trento, Working Paper 01/2003.
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politik s heterogenitou mezi ¢lenskymi staty. Zv1ast€ v novych Elenskych zemich bude rostouci
inflace rychlejsi nez tempo jejiho ristu ve starych ¢lenskych zemich. Vliv NCZ v EU bude
limitovan na zakladé skute¢nosti, Ze tyto zemé piedstavuji méné nez 5 % z HDP v evropské
pétadvacitce. Usporngji financovana koordinace fiskalni politiky ma vyhodu, Ze nezavazuje
NCZ uskute¢iovat restriktivni fiskalni politiku pfed vstupem do eurooblasti. Pii soucasné
arovni evropské politické integrace by se vlady mély drzet své narodni FP. Dozor nad
ekonomickou politikou by mél byt zaméfen na snahu vyhnout se skute¢nosti, aby narodni FP
negativné¢ ovlivnila zbytek oblasti.
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Summary

The aim of the article is to present the links between national macroeconomic policy and
overnational economic policy of Eropean Union. The principle problem in the design of
macroeconomic rules is the controlling through Stability and growth Pact. Policy co-ordination
(postulated in EC Treaty) is necessary in order to give coherence to the overall economic policy
framework. The differeces in the national fiscal policies of the individual states requires
separate approach at the present time. But in the long time much more important is to
coordinate in the Monetary Union central monetary policy with different national fiscal
policies.
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