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1. Fiskalni vyvo) EU

m Znacéné konsolidacni usili vSech zemi pred
zalozenim menove unie (1994 — 1998)

m Po roce 2001 zacCinaji zeme divergovat

m Cile deklarovane v Programech stability a
Konvergencnich programech se stavaji
,pohyblivymi cily”

m Porusovani Paktu (Nemecko, Francie),
sankCcni mechanismus paktu neuplatnen

BN = Dusledek: eroze dodrzovani fiskalnich
pravidel (SGP dnes mrtev resp. nekredibilni, i
. kdyz formalné pravné stale existuje)
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Deficity deklarovane v KOPRech
(prvni 1998, Sesty 2003)
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Duvody pro fiskalni disciplinu

m Zdrave verejné finance:
— podporuji nizkoinflacni ekonomicky rust pfi
zachovani makroekonomické stability
— umoznuji nizké urokové sazby a stimuluji
tak investicni aktivitu soukromeho sektoru

— prodluzuji investicni horizont soukromého
sektoru

— vytvari prostor pro budouci naklady
spojene se starnutim populace



Duvody pro fiskalni disciplinu II.

— Existence jednotné mény zpusobuje, ze na
vSechny ¢leny ménoveé unie pusobi stejné
kratkodobe urokové sazby

— Nadmerna expanzivni fiskalni politika
jednoho cClena tak zvysi urokové sazby

platneé pro vsechny Cleny (tzv. spill-over
effect)

—V EMU chybi disciplinujici role smeénnych
kurzu
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2. Motivace Paktu

m Zabezpecit dlouhodobou fiskalni
disciplinu pro fungovani menoveé unie

m Zemeé menove unie jsou vystaveny
jedné menove politice a mely by proto
mit podobnou fiskalni politiku (nalezeni
optimalniho mixu menove a fiskalni
politiky v ramci EMU)




Charakter (puvodniho) Paktu

m Jednoducha pravidla
m Striktni numericke limity
m Duraz na deficit

m Minimalni prostor pro ekonomicke
posouzeni fiskalniho vyvoje daneho
statu

m Prisné a neflexibilni terminy a sankce




Duvod 3 % kritéria pro deficit

m Jednoduchost
m Puvodni predpoklad: pfi trvalém (nominalnim)
ekonomickém rustu 5 % a trvalych deficitech

3 % HDP bude pomeér dluhu na HDP stabilni
vV case

m Problém s rustem: 5 % bylo bez problému
dosahovano v minulosti (nevazeny prumeér
nominalniho rustu EU-15 v letech 1970-1990
byl dokonce nad 10 %)
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Duvod 3 % kriteria pro deficit I1.

m Zakladnim cilem je ve strednedobéem
horizontu vyrovnané nebo prebytkove
hospodareni verejneho sektoru
(CTBOIS)

m 3 % hranice pro deficit mela vytvorit
dostateCny prostor pro pusobeni
automatickych stabilizatoru, tj. zhorSeni
salda v obdobi ekonomickeé recese



Idea cyklického ociSt'ovani
—| deficitu (CAB) a 3 % limit

Nominal

CAB (underlying budget
balance)

Output gap

3% reference value




Procedura nadmeérného deficitu
(EDP)

m Presné dany postup, jak vynutit odstraneni
nadmérného deficitu (tj. deficitu > 3 % HDP)

m 2 zakladni terminy:

— na prijeti ucinnych opatreni: 4 mesice !

— na odstranéni deficitu: rok po zjisténi nadmerného
deficitu, nejsou-li vyjimecné okolnosti (tj. napr. v
roce 2003 zeme prekrocCi 3 %, v roce 2004 to

reportuje EU a komise vyda doporuceni a v roce
2005 by mél byt deficit jiz pod 3 %)




Recommendation under 104(7)
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3. Navrhy Komise: Oficialni motivace

m Posilit a vyjasnit implementacni rovinu Paktu

m Vice se zamerit na dluh a dlouhodobou
udrzitelnost (sustainability)

m Obohatit pravidla o racionalni ekonomicky
prvek (enrich common framework with
stronger rationale)

m Vetsi zohledneni specifik danych zemi
(country specific differences)

m Reagovat na vetsi heterogenitu po rozsireni
EU na 25 zemi




Navrhy Komise: neoficialni

m Uvolnit Pakt, kdyz do stavajici pravidla
neni schopna plnit vétSina Clenu EU

m Mit nejaka pravidla, kdyz stavajici jsou
nefunkcni

m Posilit svoji rozhodovaci roli




Charakteristika navrhu

m Referencni hodnoty 3 % a 60 %
nemenit
m Duraz na implementacni rovinu Paktu

m Strednedoby cil (CTBOIS) meéne striktni
pro nizce zadluzene zeme

m Snaha nechat dluh konvergovat k
néjaké bezpecné hladiné (napr. 40 %
B HDP)

. ® Snaha podpofit strukturalni reformy




Duraz na dluhové kritérium

m Stavajici vyse dluhu (rok 2003):
— EU 12: 70,6 %, EU 15: 64,3 %, EU 25: 63,4 %
— IT: 27%, DE 27%, FR 19%, ES 7%, BE 7%

m Znacna heterogenita mezi zememi

®m Snaha:
— snizit dluh pod 60% HDP ve vysoce zadluzenych
zemich (kvuli ageingu)
— zamezit rustu dluhu nad 60 % HDP u pomalu
rostoucich zemi

— redukovat kratkodobost pri provadeni
rozpoctovych politik




Hruby konsolidovany dluh na HDP, rok 2003
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Diferenciace CTBOIS podle dluhu

CTBOIS >0

EL, IT, BE

0>CTBOIS >-0,5

AT, DE, FR, MT, PT,
NL, CY

-0,5> CTBOIS > -1

ES, SE, HU, FI, DK

-1>CTBOIS > -1,5

UK, SK, IE, LU, CZ,
EE, LV, LT, PL, SL




4. Disledky pro CR

m Navrhy komise vedou ke komplikaci pravidel
a tim i jejich horsi srozumitelnosti a
vynutitelnosti

® Dluhovému kritériu nikdo nerozumi (60 %
HDP je pro verejnost prilis abstraktni pojem)
m Navrhy neresi 3 zakladni problemy:
— Nevytvareji motivy, aby politici v postizenych
zemich realizovali nutna konsolidacni opatreni
Y — Nezabranuiji spill-over efektum
. — Pretrvava i nadale asymetrie v ramci hosp. cyklu




K ¢emu takova pravidla povedou

m Zakladni problem: navrhy Komise jsou Casto
natolik nejasné a protichudné, ze nelze urdit
kK cemu vlastnée pri implementaci povedou

m K nerovnému zachazeni se zememi (a tim i
vzniku politickeho napéti)
m Nizko-zadluzené zeme se dale zadluzi

smerem k 60 % HDP, vysoce zadluzené
zeme (pravdépodobne) dluh nesnizi

m Posileni vlivu Komise (na ukor narodnich
viad)




K ¢emu takova pravidla povedou II.

m Duraz na dlouhodobost povede k
nereseni problému v kratkém obdobi
(faktické odkladani reforem do
nekonecna)

m Zahrnuti strukturalnich reforem (vyneti
nékterych vydaju z limitu) oslabi Pakt



K ¢emu se priklonit?

m Podporit snahu o zlepseni kvality dat
(tlak na Eurostat)

m Podporit snahu o zachovani
jednoduchosti pravidel identickych
pro vsechny (nezvysovat vliv Komise)

m Odmitnout zbrklou modifikaci Paktu
(Komise se snazi protlacit zmény do

. brezna 2005)




K ¢emu se piiklonit? (1I.)

m Odmitnout snahu o vyluCovani nékterych
vydajovych polozek (,strukturalni reformy*)

®m Odmitnout umélé numerické cile CTBOIS

m V oblasti urokovych sazeb budeme price
taker — je zadouci omezit vliv price makers
(nejvétSich dluzniku) na rust sazeb vlivem
jejich dalsiho zadluzovani




(Dovolen¢) naméty na diskuzi. ..

m Jak zajistit rozpocCtovou disciplinu v ,,dobrych
casech“?

m Jak v ramci strednedobého cile zohlednit
dlouhodobou udrzitelnost?

m Jak uspokojive v ramci dluhoveho kritéria
stanovit tempo poklesu dluhu?

= Jak hodnotit strukturalni reformy pri
hodnoceni deficitu?

m Zohlednovat cyklicke vlivy pri zahajeni EDP
nebo v tempu stanoveni rychlosti snizovani
schodku?




Zaver

... Jako malo pravdepodobné se jevi, ze
narodné modifikovana, mene
transparentni a vice nesrozumitelna
Kritéria by mohla prispet k vetsi
discipline pri jejich dodrzovani. Zda se,
Ze navrzena redefinice kritérii
nepredstavuje dostatecny nastroj
motivujici narodni vlady k ozdraveni
verejnych financi.



Dekuji za pozornost




