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ABSTRAKT

Tato informacni studie se zabyva reformou spravy ekonomickych zalezitosti v EU. Reforma
je koncipovana do tif pilifd. Sklada se zrozpoctového a makroekonomického dohledu a
mechanismu krizového fizeni pro zemé eurozony. Studie se soustfedi pfedevsim na reformu Paktu o
stabilit¢ a rastu. Potfeba zefektivnit hospodafskou politiku EU vyvstala v prub¢hu finanéni krize,
kdy se fada clenskych zemi dostala do vaznych hospodafskych potizi. Na pocatku roku 2010
vyhlasila Evropska rada reformu spravy ekonomickych zalezitosti v EU za prioritni politickou oblast
zajmu. V zaff téhoz roku predlozila Evropska komise balik Sesti navrha na reformu Paktu o stabilité
a rustu, ucinnéjsi vynucovani dodrzovani rozpoctového dohledu, na minimalni pozadavky na
narodn{ fiskaln{ ramce a na prevenci a napravu makroekonomického dohledu. Ne vsechny zemé se
v$ak dostaly do hospodafsky nepfiznivé situace vinou fiskalni nedisciplinovanosti. Jednotna ménova
politika pro vsechny ¢leny eurozoény zvysuje riziko vzniku makroekonomickych nerovnovah, jako
napf. neufinancovatelného deficitu bézného uctu platebni bilance a pfehfati trhu s nemovitostmi.
Proto byly do baliku vclenény i zcela nové navrhy na prevenci a napravu makroekonomickych
nerovnovah a na vytvofeni robustniho rimce finanénfho krizového fizeni. Balik Sesti navrha byl
schvalen v zaff 2011 Evropskym parlamentem a v listopadu téhoz roku Radou. Text této studie
vychaz{ z konecného znéni schvalenych legislativnich norem baliku, které budou koncem listopadu
uvefejnény v Urednim véstniku EU.

Klicova slova: Sprava ekonomickych zalezitosti v EU, Reforma Paktu o stabilit¢ a rastu,
Rozpoctovy dohled, Makroekonomicky dohled, Evropsky semestr.

ABSTRACT

The main topic of this paper is the economic governance reform in the EU. This reform
consists of three main piers: the budgetary surveillance framework, the macroeconomic surveillance
framework and the framework for crisis management. This paper focuses on the Stability and
Growth Pack’s reform. The financial crisis and the more recent turmoil in sovereign debt markets
have clearly highlighted challenges in the European Union’s economic governance. The European
Council proclaimed the EU’s economic governance reform as the main priority of the EU in March
2010. The European Commission presented six legal drafts, the so called six pack. The six drafts
contain policy recommendations concerning fiscal discipline, proposals for stronger Stability and
Growth Pack, broadening economic surveillance, deeper and broader coordination with Member
States and a robust framework for fiscal crisis management. It is possible to argue that not all
Member States are currently facing an unfavourable economic situation because of their lack of
fiscal discipline. The single monetary policy increases the risk of macroeconomic imbalances, for
example the current account deficit of balance of payments or the real estate bubble. That is why the
European Commission drafted new proposals concerning the macroeconomic surveillance
framework and a robust framework for fiscal cisis management. The six pack was approved by the
European Parlament in September 2011 and by the Council in November 2011. This paper is based
on the final version of the approved legaslative acts. The approved legaslative acts will be published
in the Official Journal of the European Union by the end of November 2011.

Keywords: Economic governance of the EU, Stability a Growth Pact Reform, Budgetary
surveillance framework, Macroeconomic surveillance framework, European Semester.
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1 Dopady globalni hospodarské krize

Problematika stavu vefejnych financi pfedstavuje v soucasné dob¢ velmi aktualni téma. Krize
dopadla na clenské zemé EU s raznou intenzitou, a zduraznila tak dvé nejvétsi slabiny hospodarské
a ménové unie (HMU): vysokou ekonomickou heterogenitu jednotlivych zemi a az na par vyjimek
hluboké vefejné zadluzeni. Dosavadni pravidla koordinace hospodatskych politik se ukéazala jako
nedostatecna a obtizné¢ vynutitelna. Vyvstala potfeba prohloubit a rozsifit soucasné mechanismy
rozpoctového dohledu tak, aby byla fiskalni politika clenskych statd udrzitelna i v dlouhodobém
horizontu. Zaroven byl polozen duraz na vcasnou identifikaci makroekonomickych nerovnovah a
konkurenceschopnost.

1.1 PotiZe dosavadniho rozpoctového dohledu

S problémem rozpoctového deficitu se clenské zemé potykaly jiz v prabéhu formovani
eurozony v devadesatych letech. Aby se nezodpovédné nakladani s vefejnymi prostfedky jedné
clenské zemé negativné neodrazilo v hospodafské situaci zemé fiskalné disciplinované, byl do
Smlouvy o Evropské unii vélenén postup pii nadmérném schodku vefejnych financi (EDP). Tato
procedura byla pozdé¢ji na némecky navrh doplnéna jesté o tzv. Pakt o stabilit¢ a rastu (dile jen
Pakt), jenz byl koncipovan jako nastroj stfednédobého hospodatského a rozpoctového dohledu.

V prostiedi hospodafské a ménové unie se staty vzdavaji autonomni ménové politiky, a
mohou mit proto tendenci fesit své eckonomické problémy pomoci rozpoctovych deficita
s védomim, Ze negativni dopady tohoto pocinani se roziedi na celé dGzemi ménové unie.
V kombinaci s dlouhodobé¢ nizkymi politicko ménovymi sazbami Evropské centralni banky se pro
néckteré clenské zemé vyrazné zlevnilo cerpani Gvéra a zivot na dluh se stal pfitazlivejsim.

Nebezpeci zadluzovani spociva predevsim v tom, ze nadmérnd emise statnich dluhopist
jedné clenské zemé muze po case zvySovat uroven vynosovych mér statnich dluhopisi v celé
ménové unii, a brzdit tak hospodafsky rast 1 ostatnich clenskych zemi. V této souvislosti nelze
opomenout také psychologicky aspekt spolecné mény, kdy se nckteré clenské vlady nemuseji za
stabilitu a osud této mény citit pfimo zodpoveédné.

Ackoliv si byly clenské zemé téchto slabin eurozény védomy, nebyla pravidla Paktu nikdy
vemi zemémi dusledné dodrzovana. V prabéhu financéni krize se tato skutecnost stala jednim
z faktoru strmého rustu zadluzeni fady zemi eurozény.

Ovsem ani rozpoctova kazen nemusi byt zarukou hospodatské stability. Zhorseni
hospodaiské situace v Irsku a Spanélsku a Loty$sku nebylo zptsobeno nadmérnym zadluZenim, ale
jinymi faktory, napiifklad vysokym deficitem bézného uctu platebni bilance ¢i ,,bubliné” na trhu
nemovitosti, tedy tzv. makroeckonomickymi nerovnovahami. Tato skutecnost ukazuje na dulezitost
sledovat vedle onéch znamych v Paktu definovanych fiskalnich pravidel i dal$i makroekonomické
ukazatele. V soucasnosti vykazuje 23 clenskych statd nadmérny schodek rozpoctu. Financéni pomoc
byla doposud poskytnuta Mad’arsku, Loty$sku, Rumunsku, Irsku, Recku a Portugalsku. Ve vazné
hospodaiské situaci se nyni nachazi i Spanélsko a Itlie.

1.2 Reforma spravy ekonomickych zaleZitosti v EU

V bfeznu roku 2010 vyhlasila Evropska rada za Kklicovou prioritu reformu spravy
ckonomickych zalezitosti v  EU. Stalo se tak pfedev$im v reakci na zhorsujici se hospodatskou
situaci v Recku a dal$ich zemich EU v disledku vys$e popsanjch problémua. Hledanim moznjch
feSen{ byla povéfena tzv. Task Force, skupina ministra financi pod vedenim stalého predsedy
Evropské rady H. Rompuye, a Evropska komise. Vystupy spoluprace byly rozpracovany Evropskou
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komisi do baliku Sesti legislativnich navrha reformy rozpoctového a makroekonomického dohledu,
ktery pfedlozila v zafi 2010 k posouzeni pracovnim organim Rady. K ocekavanému schvaleni
Evropskym parlamentem vsak jiz do konce cervna nedoslo. Po vypjatych vyjednavanich mezi
Evropskym parlamentem, Radou a Evropskou komisi dosahlo polské pfedsednictvi v zati tohoto
roku kompromisu ohledné podoby legislativnich navrhi, ktery byl v listopadu 2011 definitivné
potvrzen Radou a Evropskym parlamentem.

Reforma spravy ekonomickych zalezitosti v EU je koncipovana do tif ¢asti. Sklada se z
posileni a upravy stavajictho rozpoctového dohledu, ustanoveni nového makroekonomického
dohledu a zavedeni mechanismu krizového fizeni pro zemé eurozény, tzv. Evropského
stabilizacniho mechanismu (ESM). Vzhledem k naléhavosti situace byly vsechny zmény s vyjimkou
mechanismu krizového fizeni provedeny pomoci sekundarni legislativy', a nebylo tedy nutné
pfistoupit k ¢asové naroéné revizi zakladatelskych Smluv.” Balik sestava ze $esti dfléich legislativnich
akta: nafizeni o ucinném prosazovani rozpoctového dohledu v eurozoéng, dve novely nafizeni Paktu
o stabilit¢ a rastu (novela nafizeni ¢. 1466/97 a 1467/97), smérnice o pozadavcich na rozpoctové
ramce clenskych statd, nafizeni o prevenci a napravé makroekonomické nerovnovahy a nafizeni o
donucovacich opatfenich k napravé nadmérné ekonomické nerovnovahy v eurozoné. Pravné
vychazeji tyto legislativni normy z clanka 121, 126 a 136 Smlouvy o fungovani Evropské unie
(SFEU).

Tato studie se primarné zaméfuje na rozpoctovy dohled, a to predevsim na reformu Paktu
o stabilit¢ a rastu (novela nafizeni ¢. 1466/97 a novela nafizeni 1467/97). Ostatni ¢4sti navrhované
spravy ekonomickych zalezitosti v EU budou vysvétleny pouze obecné.

Tabulka 1: Ilustrace reformy ekonomického fizeni EU

Oblast pusobnosti Pravni zaklad Pravni akty

1) Novela nafizeni Evropského patlamentu
a Rady ¢. 1466/97 (o posileni dohledu
nad stavy rozpoctl a nad hospodarskymi
politikami a o posileni koordinace
hospodafskych politik )

2) Novela nafizeni 1467/97 (o urychleni a

¢l 121, 126, 136 SFEU vyjasnéni postupu pfi nadmérném
schodku)

3) Nafizeni EP a Rady o uc¢inném vynuceni
rozpoctového dohledu v eurozéné

4) Smérnice Rady o pozadavcich na
rozpoctové ramce clenskych stata

Rozpoctovy dohled

1) Naftizeni Evropského parlamentu a Rady
o prevenci a napravé makroekonomické
nerovnovahy

2) Naftizeni Evropského parlamentu a Rady
o donucovacich opatfenich k naprave
nadmeérné ekonomické nerovnovahy
v eurozéné

Makroekonomicky dohled &L 121 SFEU

Mezinirodni smlouva,
Mechanismus krizového fizeni ktera se ¢aste¢né opira o
revidovany ¢l. 136 SFEU

1) Mezinarodni smlouva o ESM mezi staty
eurozény

U, Organy EU mohou prijimat sekunddrni legislativu jen v téch oblastech, v nich% jsou & tomu zmocnény Smlonvami (primdrni legislativon).
Formy sekunddrnich legislativnich akti json tyto: naiizent, smérnice, rozhodnuti a dopornéens.” (Fiala, P., Pitrova, M., 2009. s. 394)

2 Vyjimku tvofi pouze revize ¢lanku 136 SFEU, ktera umoznuje clenskym statim eurozény uzaviit mezinarodni smlouvu
zakladajici mechanismus krizového fizeni.
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2 Reforma rozpoctového dohledu

Rozpoctovy dohled vychazi z potieby koordinovat hospodafské cykly clenskych zemi a
zajistit bezproblémovy chod hospodafské a ménové unie. Zatimco ménovou politiku provadi pro
clenské zemé eurozony Evropska centralni banka, fiskalni politika zastava v gesci vlad clenskych
stati. Z tohoto duvodu bylo nutné osetfit provadéni fiskalnich politik clenskych stata urcitymi
pravidly a koordinovat je. Hlavni zasady koordinace jsou uvedeny v Paktu a ve Smlouv¢ o fungovani
EU, zejména ve ¢l 121° a &. 126 Cl 126 je dale upfesnén v Protokolu ¢. 12 o postupu pfi
nadmérném schodku.

Box 1: Pakt o stabilité a rustu

Pakt o stabilité a ristu byl na naléhani Neémecka uzavien v roce 1997. Smyslem Paktu je podporovat
rogpoctovou disciplinu denskych stiti. Sklida se 3 preventivni (narizeni 1466/67) a ndpravné listi (narizeni
1467/97). Podle Paktu maji byt v delsim casovém disekn vergjné rozpocty vyrovnané. Znamend to, e v dobé vyssibo
ristu maji byt vereiné roxpocty prebytkové (i vyrovnané a v dobé pomalejsiho nebo negativnibo ristu mobou byt
schodkové, ale viddni schodek nesmi presibnout 3 % HDP zemé. Zemim eurozony, které by tijprocentni linit
prekrocily a nebyly schopné prijmout pogadovand napravnd opatient, hrozi stanovené sankce. Dalsim kritériem
oetrenym v Paktu je celfovy viddni diub, jeng nesmi byt vyssi neg 60 % HIDP zemé. Pri poruseni tohoto kritéria se
vsak v privodnim néni Paktn nepolitalo se Zadnymi sankcemi.

Problémy s dodrovinim pravidel Paktu se projevily zejmeéna v dobé 3pomaleni hospoddrského ristu v letech
2001-2003. S poklesem rozpoctovych pigmi se prudee horsila salda verejmych financi vétsiny clenskych emi.
Se ztiZenon hospodarskon situact sonvisi i kritika Paktu, kterd vyvrcholila odmitnutin navrbn Evropské komise na
dalsi kroky postupn pri nadmérném schodkn viii Francii a Neémeckn. Obé dotéené emé totig namitaly, Ze
restriktivni fiskdlni politika by jesté vice snigila jig tak velmi pomaly hospodarsky rist.

Pramen: Cihelkova, Kunesova, 2000, s. 213.

V ramci reformy spravy ekonomickych zalezitosti v EU byl Pakt doplnén o nafizeni o
ucinném prosazovani rozpoctového dohledu v eurozéné a smérnici upravujici pozadavky na
rozpoctové ramce clenskych statd. Tyto nové upravy maji posilit rozpoctovy dohled a jeho
vynutitelnost. V porovnani s puvodnim znénim Paktu budou sankce uplatinovany difve a nove také
v preventivni ¢asti Paktu. Kromé financnich sankci budou ukladany také sankce reputacni. Takto
navrzené sankce by mély 1épe motivovat clenské zemé k pifkladné rozpoctové kazni a k véasnému
feseni vefejného zadluzeni. Ackoliv zustane formalné rozpoctovy dohled oddélen od dohledu
makroekonomického, bude mozné nesoulad v jedné oblasti posuzovat jako pfitézujici faktor
v oblasti druhé. Vétsf diiraz bude také kladen na Gpravu rozpoctovych ramct ¢lenskych statt.”

3, Clenské stity povaguji své hospoddrské politiky za véc spolecného zdjmu a koordinuji je v ramei Rady,
4, Clenské stity se vyvaruji nadmeérnych schodki verejnyeh financi.
5> Podrobnéji k rozpo¢tovym ramcim clenskych stata viz dale.
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2.1 Preventivni ¢ast Paktu o stabilité a rastu

Preventivni ¢ast Paktu vychazi z novelizovaného nafizeni 1466/97 o posileni dohledu nad
stavy rozpoctu a nad hospodafskymi politikami a o posileni koordinace hospodafskych politik, které
bylo vramci reformy doplnéno o nafizeni o ucinném prosazovani rozpoctového dohledu
v eurozong.

Podstatou preventivni casti Paktu je povinnost clenskych statd kazdorocné predkladat
Evropské komisi a Radé¢ plan konsolidace vefejnych financi, ktery slouzi jako zaklad pro koordinaci
hospodafskych politik. Zemé eurozoény vypracovavaji tzv. programy stability a ostatni zemé EU tzv.
konvergenéni programy. Konvergenéni programy a programy stability posuzuje Evropska komise a
Rada z hlediska jejich proveditelnosti vzhledem k hospodafské situaci dané zemé a z hlediska
pravidel Paktu. Podle nové dupravy by tyto programy mély motivovat clenské zemé
také k odstranovani{ makroekonomickych nerovnovah. U ¢lenskych zemi eurozény se navic zkouma,
zda programy stability pfispivaji k udrzitelné konvergenci.

Nejdulezitéjsi soucasti téchto programu je tzv. stfednédoby rozpoctovy cil, v podobé
strukturdalnibo rogpoctového salda, kterého mélo byt dosageno v pribéhn 3 ag 5 let.” (Mazur, 2010, s. 5)
Strukturalnim rozpoctovym saldem rozumime nominalni saldo ocisténé od cyklickych dopadu a
jednorazovych a doc¢asnych opatfeni vlady.

Stfednédobé rozpoctové cile si clenské staty urcuji v ramci pfedem stanoveného rozpéti a
mely by se blizit vyrovnanym ¢i pfebytkovym rozpoctam. Pifi jejich pifipravé se zohlednuje
potencialni hospodarsky rast, mira vefejného zadluzeni a implicitni zavazky zemé s ohledem na
starnuti obyvatelstva. Dodrzovani stfednédobého rozpoctového cile by mélo clenskym statim
pomoci vytvofit dostatecnou rezervu vuci referencni hodnoté 3 % HDDP, a zajistit tak zdravé vefejné
finance.

Rada a Evropska komise pfezkoumavaji, zda clenské staty eurozony, zemé v kursovém
mechanismu ERM II a zemé s mirou zadluzeni pfesahujici 60 % HDP nebo s vyraznym rizikem
z hlediska udrzitelnosti celkového zadluzeni dosahuji odpovidajictho rocniho zlepseni strukturalniho
rozpoctového salda o doporu¢enou hodnotu 0,5 % HDP.® Clenské stity potykajici se s mirou
zadluzen{ pfesahujici 60 % HDP nebo s vyraznym rizikem udrzitelnosti vefejnych financi musi
zlepsovat strukturalni saldo o vice nez 0,5 % HDP rocné. Vyssi usili je vyzadovano v hospodatsky
piiznivych obdobich, mensi v nepiiznivych.

2.1.1 Zavazné odchyleni od stfednédobého rozpoctového cile

Dodrzovani stfednédobych rozpoctovych cild monitoruje v souladu scl. 121 Smlouvy
Evropska komise. Odchyleni od stfednédobého rozpoctového cile nebo od cesty k postupnému
dosazeni tohoto cile se posuzuje na zakladé strukturalniho salda nebo nové pomoci analyzy vydaja
ocistenych o vliv diskre¢nich opatfeni na strané pifjmu. Pfinosem nové upravy preventivni ¢asti
Paktu je rovnéz skutecnost, ze pfesné kvantifikuje zavazné odchyleni.

WPri posonzent, zda je odechyleni davainé se zobledni zepména tato kritéria: a) u enského stdtu, ktery
nesplnil strednédoby rozpoctovy cil, se pri posuzovini mény strukturdlniho salda posonds, zda odehylent cini nejméné
0,5 % HDP v jediném roce nebo nejméné v primeérn 0,25 % HDP rocné ve dvon po sobé ndsledujicich letech nebo b)
P1e posuzovani vyvoje vydaji olistényech o viiv diskreinich opatieni na strané prijmi se posondi, da celfovy dopad

¢ Nafizeni{ Evropského patlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni Rady (ES) ¢ 1466/97 o posileni dohledu nad stavy
rozpoc¢tl a nad hospodafskymi politikami a o posileni koordinace hospodatskych politik.
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odehyleni na saldo verejnych financi cini alespori 0,5 % HDP v jednom roce nebo kumulativné za dva po sobé jdonci
roky.

Vyjimkou muze byt neobvykld situace mimo kontrolu statu, ktera méla vyznamny dopad na
jeho rozpoctovou pozici, nebo vazny hospodafsky pokles celé EU, pokud ovsem neni ve stfednim
obdobi ohrozena fiskdlni udrzitelnost statu. Zaroven je mozné se docasn¢ odchylit od
sttednédobého rozpoctového cile, pokud stat vykaze zvySeni vydaju v diasledku zavadéni penzijni
reformy obsahujici povinny fondovy pilif.

V ptipadé zjisténi zavazného odchyleni, adresuje Evropska komise dotéenému statu
varovani. Do meésice od pfijeti varovani pfijme Rada doporuceni ohledné nezbytnych politickych
opatfeni. V tomto doporuceni stanovi lhtutu ne del$i nez 5 mésica, a v pfipadé silného vychyleni
muze byt nové zkricena i na pouhé tii mésice. Novela natfizeni 1466/97 uklada clenskému stitu
povinnost vypracovat zpravu pro Radu obsahujici napravna opatfeni. Pokud clensky stat opakované
nereaguje na doporuceni Rady, je tato skutecnost oznamena Evropské radé. Tento postup slouzi
jako reputacni sankce. Dalsi formou reputacni sankce je nasledna kontrolni mise Evropské komise a
Evropské centralni banky (pro zemé eurozoény a ucastniky ERM II) na uzemi dotc¢eného statu.

2.1.2 Vydajové pravidlo

Jedna se o novy nastroj k méfeni rozpoctové kazné zalozeny na sledovani vladnich vydaja.
Vychazi ze skutecnosti, ze dosahovani stfednédobého rozpoctového cile je obtizné méfitelné.
wLempo ristu verggnych vydajii by za normalnich okolnosti nemélo presahnout referenini  stiednédobé  tempo
potencidlniho ristu HDP, dokud nebude dosageno stiednédobého rozpoctového cile. Pricems ndrvist presabujici tuto
normu by mél byt kompenzovin diskrecnim navySenim vereinych piijmi a diskreini snigeni prijmi by mélo byt
kompenzovino snizenim vydaji. Cilem tohoto opatfen{ je zajistit, aby neoc¢ekavané pijmy stitnfho
rozpoctu byly pouzity ke splaceni dluhu a ne k dalsi spotfebé.

2.1.3 Nafizeni o u¢inném prosazovani rozpoctového dohledu v eurozoéné

Toto nafizeni se tyka pouze zemi eurozony a dopliuje Pakt o stabilit¢ a rastu. V ramci
preventivni ¢asti Paktu umoznuje toto nafizeni nové udélovat sankce. Pokud ¢lensky stat nereaguje
na varovani Evropské komise a doporuceni Rady pfi odchyleni se od stfednédobého rozpoctového
cile, muze mu byt ulozena sankce ve vysi 0,2 % HDP. Jedna se o aroceny vklad, ktery se sklada na
ucet Evropské komise. Pokud clensky stat situaci napravi, vklad je mu vracen i s pfipadnymi aroky.

O udéleni sankci’ v preventivni a napravné ¢asti rozpoctového dohledu se hlasuje pomoci
nové procedury tzv. obraceného hlasovani. Procedura obraceného hlasovani spociva v tom, Ze
sankce je udélena, pokud se proti navrhu na jeji uvaleni nevyslovi vétsina ¢lent Rady. Tato hlasovaci
procedura se stala v prubc¢hu vyjednavani zdrojem mnoha spori mezi unijnimi institucemi a
¢enskymi staty (proti byla zejména Francie a také Ceska republika). Dlouho pietrvavala rozporna
pozice mezi Radou a Evropskym parlamentem, ktery chtél tento postup rozsifit i do dalsich oblasti.
Nakonec byl pfijat kompromisni navrh polského pfedsednictvi, ktery hlasovani rozdélil do dvou
krokta. V prvni fazi dojde k hlasovani kvalifikovanou vétsinou o rozhodnuti Rady o nepfijeti
ucinnych opatfeni clenskym statem. Pokud Rada do meésice rozhodnuti nepfijme a problém
dotéeného statu pretrva, bude Rada v druhé fazi pfijimat rozhodnuti obracenou prostou vétsinou.
Proces rozhodovani obriacenou prostou vétsinou se tedy pouzije pouze pii necinnosti Rady.

7 Nafizeni Evropského patlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni Rady (ES) ¢. 1466/97 o posileni dohledu nad stavy
rozpoct a nad hospodatskymi politikami a o posileni koordinace hospodarskych politik.

8 Nafizen{ Evropského patlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni Rady (ES) ¢. 1466/97 o posileni dohledu nad stavy
rozpoctl a nad hospodafskymi politikami a o posileni koordinace hospodatskych politik.

9 Uroceného vkladu v preventivni ¢asti a nedroceného vkladu nebo pokuty v napravné éasti rozpoctového dohledu.
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Zaroven jiz neni vyzadovana obracena kvalifikovand vétsina, jak tomu bylo v puvodnim navrhu, ale
pouze vétsina prosta. Tento zpusob hlasovani se bude nové tykat véech clenskych stata.

Proces udélovani sankci probiha nasledovné: jestlize Rada pfijme rozhodnuti o tom, Ze
clensky stat nepfijal pfedchozi doporuceni Rady, Evropskda komise doporuci Radé, aby ve svém
dalsim rozhodnuti uloZila povinnost dotcenému ¢lenskému statu slozit u Evropské komise uroceny
vklad ve vysi 0,2 % jeho HDP v pfedchozim roce. Rozhodnuti o pfijeti droc¢eného vkladu se
povazuje za Radou pfijaté, pokud Rada nerozhodne kvalifikovanou vétsinou o zamitnut{ doporuceni
Evropské komise do 10 dnti od okamziku, kdy je Evropska komise pfijala.

2.2 Napravna Cast Paktu o stabilité a rastu

Napravna ¢ast Paktu vychdzi z novelizovaného nafizeni ¢. 1467/97 o urychleni a vyjasnéni
postupu pfi nadmérném schodku a znafizeni o u¢inném prosazovani rozpoctového dohledu
v eurozoéné. Dale se napravna cast Paktu opira o ¢l. 126 SFEU a Protokol ¢. 12. Clanek 126 uvadi, ze
se ,llenské staty vyvarni nadmérnych schodks wverejmych financi*. Protokol ¢. 12 definuje nadmérny
rozpoctovy schodek jako vladn{ schodek, jehoz hodnota pfesahuje 3 % HDP zemé, a dile vymezuje
také nadmeérny vladni dluh, kterym se rozumi dluh ptekracujici 60 % HDP. Pfedpoklada se, Ze staty
budou ve svém hospodafeni udrzovat dostatecnou rezervu (safety margin) vaci 3% kritériu vladniho
schodku, aby ani v dobé ekonomického poklesu nedoslo k piekroceni této hranice. Zemé s dluhem
nad 60 % HDP musi dluhovy pomér uspokojivym tempem snizovat k referen¢ni hodnote.

Tato dve fiskaln{ kritéria byla poprvé vymezena v Maastrichtské smlouvé, a jejich splnéni
zustava stale jednou z podminek pfijeti statu do eurozoény. Nicméné dodrzovan{ fiskalnich kritérif je
vyzadovano v jesté vétsi mife i po clenskych statech eurozoény, protoze do jisté miry supluje absenci
spole¢né fiskalni politiky.

Ackoliv byla obé¢ kritéria definovana jako rovnocenna, za ptrekroceni 60% hranice vefejného
dluhu v pavodni upravé Paktu neexistovaly zadné sankce. To 1 pfesto, ze trvale vysoké dluhy
nckterych zemi{ pfedstavovaly vaznéjsi hrozbu pro udrzitelnost vefejnych financi, nez mirné
piekroceni 3% hranice pro schodek rozpoctu. Dalsi slabinou napravné ¢asti Paktu byla skute¢nost,
ze sankce doposud nebyly nikdy uvaleny. Kritizovano bylo také nacasovani sankci, protoze podle
puvodnich pravidel mohly pifijit az ve velmi pokrocilém stadiu zadluzeni, takze riziko jejich uvaleni
nemélo jiz v praxi zadny odstrasujici efekt.

2.2.1 Aktivace dluhového kritéria

Novela nafizeni 1467/97 pociti s aktivaci 60% kritéria vladntho dluhu. Protoze
v soucasnosti vykazuji téméf vSechny staty eurozony nadmérny dluh, bylo nutné numericky vymezit
pfiméfené tempo jeho snizovan{ smérem k referencni hranici 60 % HDP. Za pfiméfené snizovani
dluhu se povazuje tempo rocné 5 % jeho pievisu nad referenéni hodnotou po dobu tif po sobé
nasledujicich let."” PoZadavek tykajici se kritéria dluhu ,je rovnés splnén, pokud rozpoctové predpoveds
Evropské komise naznacuys, Ze k pogadovanémn snizent rogdilu dojde bébem tiiletého obdobi zabrmujiciho dva roky
nasledujici po poslednim roce, za ktery jsou sidaje k. dispozici.<"'

Nesoulad s pravidlem dostatecného tempa snizovani dluhu nepovede automaticky k uvaleni
napravné procedury. Evropskd komise bude pfed navrhem na zahajeni procedury nejprve
zohlednovat fadu relevantnich faktord. Bude se piihlizet k vyvoji vladniho dluhu (zda jeho snizovani

10 To znamend, ze pokud by clensky stat vykazoval napiiklad dluh ve vysi 80 % HDP, mél by jej podle tohoto pravidla
snizovat o 1 % rocné.

11 Nafizeni Rady (EU), ktetym se méni nafizeni (ES) ¢ 1467/970 urychleni a vyjasnéni postupu pifi nadmérném
schodku.
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nebylo komplikovano velmi nizkym nominalnim rastem), rizikovosti dluhové struktury, zadluzeni
soukromého sektoru, makroekonomickym nerovnovaham a implicitnim zavazkim ze starnuti
obyvatelstva. Na naléhani stata s vysokym vefejnym zadluzenim bylo ustanoveno, Ze se novy postup
bude uplatnovat az tii roky po ukonceni{ procedury pfi nadmérném schodku, byla-li zahajena
s dotéenym stitem je§té pred vstupem nové legislativy v platnost.'?

2.2.2 Sankce v napravné Casti Paktu

Sankce se, podobné jako v preventivni ¢asti Paktu, déli na reputacni a financni. Pfi existenci
nadmérného schodku musi dotéeny stat vypracovat zpravu o pfijatych napravnych opatfenich.
Pokud nedojde k zavedeni napravnych opatfeni, je tato skute¢nost v ramci reputacnich sankci
oznamena Evropské rad¢ a Evropska komise provede monitorovaci misi na tzemi statu.

Financni sankce se zatim vztahuji pouze na zemé eurozény. Od roku 2014 se ale v ramci
rovného pfistupu uvazuje o rozsifen{ sankci na vsechny clenské zemé EU formou pozastaveni
cerpani prostredku z rozpoctu EU.

Finanéni sankce podle nové upravy nastupuji vétsinou uz ve chvili zahajeni procedury pii
nadmérném schodku.” Rada o uvaleni sankci hlasuje na doporuceni Evropské komise obricenou
kvalifikovanou vétsinou. Na zakladé oduvodnéné zadosti ¢lenského staitu muze Evropska komise
navrhnout snizeni ¢i zruseni sankce. Pfi posuzovani nadmérného schodku budou po pfechodnou
dobu zohlednovany naklady vynalozené na zavedeni penzijni reformy, pokud obsahuje povinny
soukromy pilif.

Pii zahdjeni procedury pfi nadmérném schodku sklada clensky stat zpravidla nearoceny
vklad ve vysi 0,2 % HDP. Pokud stat eurozony nepfijme ucinna napravna opatfeni a postoupi do
dalsi faze procedury pfi nadmérném schodku, je mu uloZena nevratna pokuta ve vysi fixni ¢astky
0,2 % HDP. Pii trvajici neschopnosti pfijmout ucinna opatfeni muze Rada rozhodnout o udéleni
dalsi pokuty, tentokrat zvysené o variabilni ¢astku. Variabiln{ ¢astka se vypocita jako desetiprocentni
rozdil mezi schodkem dosazenym v predchozim roce a hodnotou schodku, kterda méla byt dosazena
ve stejném roce podle vyzvy vydané Radou. Pokud dotceny stat nezjedna napravu, je kazdy nasledny
rok pokutovan variabilni ¢astkou. Vyse jednotlivé pokuty nesmi pfesahnout 0,5 % HDP.

12.Ovsem pouze pokud dany clensky stat podle posouzeni v ramci stanoviska Rady k jeho programu stability nebo
konvergen¢nimu programu dosahuje dostatecného pokroku k dodrzeni tohoto kritéria.

13 Pokud md clenska zemé slozeny uroceny vklad pfi zahajeni procedury pifi nadmérném schodku, droceny vklad se
pfepocita na nedroceny.
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Box 2: Postup uvaleni sankci na stat eurozoény v napravné Casti Paktu

Rada uvaluje finanéni sankce vétsinou jiz pii zahdjeni postupu pfi nadmérném schodku.

Dotceny stat disponuje Sestimésicni lhitou pro pfijeti napravnych opatfeni. V
obzvlast’ zavaznych piipadech muze byt lhuta pro pfijeti ucinnych opatfeni stanovena
na tfi mésice.

Pokud stat ve vymezené lhuté nepfijme patficna opatfeni, rozhodne Rada o pfeméné
sankce na nenavratnou pokutu. Stat obdrzi vyzvu k napravé situace a ziskava dalsi 4
meésice na pfijetf napravy.

Po uplynuti ¢tyfmésic¢ni lhiaty bez napravy muze Rada rozhodnout, Ze stat zaplati dalsi
pokutu, ktera muze byt doplnéna dal$imi sankcemi.

Kazdy dalsi rok provede Rada hodnoceni hospodarské situace dotceného statu a pokud
stat nejedna v souladu s doporucenim ve vyzveé Rady, muze Rada rozhodnout o zostfeni
sankci.

Udélené pokuty a droky budou ucelové vazany pro potreby Evropského stabiliza¢niho
mechanismu.

Vyse jednotlivé pokuty nesmi pfesahnout 0,5 % HDP dotéené zemé.

2.3 Smérnice o poZadavcich na rozpoctové ramce Clenskych
stat
Smérnice o pozadavcich na rozpoctové ramce clenskych stati dopliuje reformu Paktu a
prohlubuje tak rozpoctovy dohled EU. Cilem této smérnice je ucelenéjsi, transparentnéjsi a
systematiCt¢jsi sprava vefejnych financi. Smérnice navrhuje minimalni pozadavky na rozpoctové
ramce clenskych statd tak, aby se zvysila kvalita rozpoc¢tového procesu v ¢clenskych zemich a tim i

celkového rozpoctového dohledu v EU. Transpozice pozadavki smérnice ma posilit narodni
fiskaln{ ramce, a jejich prostfednictvim docilit zlepseni fiskalni discipliny v EU.

Koordinace fiskalnich politik clenskych stata se vzhledem k soucasnému institucionalnimu
uspofadani nemuze odehravat pouze na urovni EU, ale musi se do ni aktivné zapojit jednotlivé
clenské staty. Cely systém ma fungovat jako dvoudroviiovy proces — zakladni principy narodnich
ramcu by mély vychazet z pravné nezavaznych zavéra Evropské rady a konkrétni minimalni
pozadavky by pak odpovidaly znéni této pravné zavazné smérnice. Klicova je konzistence narodnich
a evropskych pravidel.
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Box 3: Rozpoctové ramce Clenskych stati

Rozpoctové ramce flenskych stitii zabrmuji pravidla, procedury a instituce uréujici pro formulaci rozpoctové
politiky na vsech sirovnich viddy. Jde ejména o systém rogpoctového dicetnictvi a statistiky, pravidla a procedury
upravujici systém pripravy predpovédi pro rozpoctové planovini, (iselna rogpoltovd pravidla a rogpoctové procedury
upravujici cely rogpoctovy proces.

Smeérnice 0 poadavcich na rozpoltové ramce clenskych stati se zabyvd témito oblastmi:

Uéetnictvi viidnich instituci a viddni statistika: po implementaci této smérnice by mélo
vlddni sicetnictvi a statistika pokryit cely viddni sektor. Pogadavek na véasnon dostupnost vsech dat jak
v hotovostni bazi, tak ve formatn, jeng vyZaduje standard EU (ESA 95).

Makroekonomické a fiskalni predpovédi: pro sestaveni rozpoctu a viceletého rozpoitového
Pldnu je treba pougit realistické makroekonomické predpovéds, které by braly v rameci mognosti v potaz,
také prognizy Evropské komise. Tyto predpovédi by meély byt vereiné pristupné a mély by podléhat
pravidelnémun, nezkreslenému a komplexninu hodnocent.

Ciselni fiskalni pravidia: json stili omezeni pro providéni rozpoitové politiky. Rozpoitovi
politika musi respektovat pravidla Paktu spolu se stiednédobym rozpoctovym cilem, ktery si kazdy stit
stanovuje samostatné. Ciselng pravidla maji vymezit 3pisob dosagent strednédobébo cile a uriit, jak
bude dodrovini rogpoltového cile kontrolovino (Ize napiiklad iidit nezdvislou kontrolni instituci
gamérenon na oblast fiskdlni politiky).

Stfednédobé rozpoctové ramce: opét sonvisi se strednédobym rozpoctovym cilem. |de o to, aby
pri sestavovdni roxpoctu nebyla brana v potag pouge momentalni hospodirska situace, ale delsi fasové
obdobi. Stitni rozpocet by mél vychazet ze strednédobych vydajovych ramci a podrobnych prijmovych a
vydajovych projekct pro cely viddni sektor.

Transparentnost vefejnych financi a ucelenost rozpoctového ramce: vsechny vyse

uvedené pogadavky musi byt kongistentné uplatiiovany, a to za vsechny sirovné viddniho sektoru jako
celkn (tedy i pro mistni vlddy a fondy socidlnibo gabezgpecent).
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3 Dalsi soucasti reformy spravy ekonomickych
zaleZitosti v EU

Ackoliv se tato informacni studie soustfeduje pfedevsim na novou upravu rozpoctového
dohledu, nebylo by spravné zcela opomenout zbyvajici komponenty reformy spravy ekonomickych
zalezitosti v EU. Jsou jimi evropsky semestr, makroekonomicky dohled a evropsky stabilizacni
mechanismus.

Box 4: Evropsky semestr

Evropsky semestr je jednotici ramec pro implementaci spravy ekonomickych Zdlegitosti v EU. Byl schvdlen
7. zd1? 2010. Zdkladnim cilem Evropskébo semestru je posilit koordinaci ndrodnich hospodarskych a rogpoitovych
politik, pro kteron byl vytvoren jednotny lasovy ramec. Konkrétnim diisledkem fungovini Evropského semestru je
proto i urlita ména v nacasovani tvorby ndrodnich rozpoltovych a strukturdlnich politik, kterd evropskym
institucim umogni predem posoudit jejich pripadnd rizika a vznést k nim pripominky. Novy mechanismus drover
vytvari Casovy prostor pro oblednéni vznesenych pripomineke a pro jejich promitnuti v narodnich rogpocitech i dalsich
opatienich hospodarské politiky. Evropsky semestr md vnést do ndrodnich politik Sirsi celoevropsky zdjem, a to
gemena s obledem na udritelnost veregnych financi a amezeni vniku makroekonomickych nerovnovih a finanini
nestability.

Evropsky semestr acind v lednu diskuzi Vyrocni gpravy o ristu, ve které Evropskd komise nastiriuje
hlavni vyzvy pro nadchdzejici obdobi a formuluje strategickda doporuceni pro hospoddrské politiky. 1 breznu se
predklida doboda vidd (enskych stati o hospodarskych prioritich. 1 ndvaznosti na tuto dohodu clenské staty
v dubnn 3presni své stiednédobé rozpoltové strategie a predlogi konvergenini programy a programy stability.
U priibéhu kvétna a lervna vypracuje Evropskd komise hodnoceni programii a Rada Ecofin na jejich dkladé
schvdli doporuceni pro jednotlivé zemeé. Cely tento proces probéhne pred schvdlenim ndrodnich rogpoitii fenskymi
Staty.

Pramen: Zavedeni eura v Ceské republice, [cit. 2.8.2011]

3.1 Makroekonomicky dohled

Jak jiz bylo feceno vuvodni kapitole, ne vSechny soucasné problémy eurozény byly
zpusobeny nedostatecnou rozpoctovou kazni clenskych stata. Irsko slouzi v tomto ohledu jako
velmi dobry pifklad. Zatimco v roce 2007 pfed vypuknutim financni krize vykazovalo dluh ve vysi
25,1 % HDP a schodek vefejnych financi byl 0,2% (Eurostat), v roce 2010 jiz dosahoval celkovy
dluh 96,2 % a schodek rozpoétu byl stézi uvéfitelnjch 32,4 % HDP (Burostat)'.
S makroekonomickymi nerovnovahami, predevsim pak deficitem bézného uctu platebni bilance a
pfehfatim trhu nemovitosti, se potykaji i dalsi staty.

Makroekonomické nerovnovahy v sobé skryvaji nebezpeci nahlého propadu hospodatského
rastu. Pokud ma zemé napf. schodek bézného uctu platebni bilance, znamena to, Ze financuje
vétsinu svych investic pomoci zahranicniho kapitalu, jehoz znacna c¢ast muze byt ze zemé pii
prvnich pfiznacich ekonomickych potizi velmi rychle stazena. Tim dochazi k dalsimu zpomaleni
hospodarského rastu. Piehfivani trhu nemovitosti je spojené s kratkodobym nartstem cen téchto
statkd. Prosperujici stavebnictvi a obchod s nemovitostmi sice po urcitou dobu $tédfe piispivaji do
statnfho rozpoctu, nicméné také lakaji spekulanty vidinou kratkodobych ziska. Zavislost zemé na
boomu stavebnictvi ma v pifpad¢ splasknuti této bubliny vedle pfimych ekonomickych a

14 Davodem obrovského schodku Irska je zejména plnéni poskytnutych statnich zaruk za vladn{ dluhy.
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rozpoctovych dopadu i nezanedbatelnd rizika pro stabilitu finanénfho sektoru a nasledné muze vést
k dalsimu prudkému zhorseni hospodafteni vlady.

Podstata makroekonomickych nerovnovah tkvi v odlisné reakci jednotlivich ekonomik na
spole¢nou monetarni politiku eurozény. Zavedeni jedné urokové sazby pro celou eurozénu vyvolalo
v nekterych zemich skokovy narust spotfeby. Silna domaci poptavka zemi periferie eurozény zvedla
tamni jednotkové mzdové naklady v porovnani se zbytkem Evropy, pfedevsim v Némecku, a
poskodila tim konkurenceschopnost exportéri a vedla k velkym deficitim na bézném uctu.
Spolecna ménova politika umoznila narast makroekonomickych nerovnovah a nyni bran{ jejich
rychlé naprave, protoze clenské stity nemohou devalvovat a podpofit tak konkurenceschopnost
svych exportéri. Problémy jedné zeme¢ se tak pfelévaji 1 do ostatnich zemi.

Z tohoto davodu byla prevence a naprava makroekonomickych nerovnovah zafazena do
reformy spravy ekonomickych zalezitosti v EU. Makroekonomicky dohled se bude podobné jako
rozpoctovy dohled skladat z preventivni casti a napravné casti. Napravna cast se bude tykat
vyhradné clenskych zemi eurozony.

3.1.1 Nafizeni o prevenci a napravé makroekonomické nerovnovahy

Preventivni ¢ast makroekonomického dohledu se sklada ze ctyf fazi. V prvni fazi Evropska
komise zjist'uje riziko vzniku makroekonomickych nerovnovah. Opira se pfi tom o tzv. srovnavaci
piehled pro véasné varovani (scoreboard), ktery se sklada ze souboru ekonomickych indikatoru a jejich
prahovych hodnot. Na zakladé¢ téchto indikatora vyhotovi Evropska komise ekonomickou analyzu.

Zpravu BEvropské komise zhodnoti ve druhé fazi Rada a vyvodi z ni zavéry. Pokud Rada
potvrdi indikaci Evropské komise o vyskytu makroekonomické nerovnovahy ¢i rizika jejtho vzniku,
provede Evropska komise hloubkovy pfezkum.

Na zakladé tohoto pfezkumu predlozi Evropska komise ve tfetim kroku zavér, zda se jedna
o nerovnovahu ¢i nadmérnou nerovnovahu, ohrozujici stabilitu dané ekonomiky ¢i dokonce celé
EU.

Pri zjisten{ nerovnovahy obdrzi dotycny stat od Rady doporuceni pro nidpravna opatfen.
Plnéni téchto doporuceni bude kazdoroé¢né hodnoceno. V pifpad¢ detekce nadmérné nerovnovahy
pak clensky stat bude podroben procedufe pfi nadmérné nerovnovaze. Evropska komise a Rada
budou prubézné sledovat plnéni konkrétnich doporuceni.
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Box 5: Srovnavaci pfehled pro v€asné varovani (scoreboard)

Srovndvaci prebled pro viasné varovani obsabuje sonbor relevantnich, jednoduse méiitelnych a dostupnych
ukazatelsi, které usnadni viasné odbaleni a sledovani mafkroekonomickych nerovnovdh v clenskych stitech. Pro
kazdy ukazatel json stanoveny prahové hodnoty, jejich% prekroleni indikuje riziko vinikn nerovnovdly. e
vhodnych piipadech jsou rozliseny prahové hodnoty pro clenské staty enrozdny a mimo eurozdnu. Jednotlivé nkazatele
a jejich prahové hodnoty budon pravideiné prebodnocoviny a bude mogné je ménit. Scorboard neni souldsti novyeh
narizent tikajicich se makroekonomického dobledn, a nema tedy pravni, ale pouze politickon dvaznost. Sestaveni
srovndvaciho prebledu je v pravomoci Evropské komise, kterd by méla tizce spolupracovat s Radou a Evropskym
parlamentenm.

Ndvrh Evropské komise na proni srovndvaci prebled obsabuje tyto ukazatele a prahové hodnoty:

o Bégny scet platebni bilance (+6 %o HDP a 4 % HDP, tiilety klonzavy primér, prebytky nepovedou
k sankcin)

o Cistd mezindrodni investicni pozice (-35 % HDP)

o Podil na exportnich trzich (-6 % v konstantnich cendch, procentni ména sledovand v pribéhu
pétiletého obdobi)

o Nowmindini jednotkové naklady price (+9 % pro zemé enrozony a +12 % pro zemé mimo enrozonu,
procentni 2ména sledovand v priibéhu tiiletého obdobi)

o Redlny efektivni sménny kurg (£ 5 % pro gemeé enroziny a 11 %o mimo eurozonu, procentni ména
sledovand v pribéhu triletého obdobi)

®  Dlub soukromého sektoru (+160 % HDP)

o Unérové toky v sonkromém sektoru (+15 % HDP)

o Viddni dlub (+60 % HDP)

o Ceny bydleni zaloZené na deflitoru spotreby (+6 %o, mezirolni ména)

o Mira negaméstnanosti (+10 %, tiilety klouzavy priimeér)

3.1.2 Nafizeni o donucovacich opatfenich k napravé nadmérné ekonomické
nerovnovahy v eurozéné

Sankce se v makroekonomickém dohledu tykaji opét pouze clent eurozoény. Pokud clensky
stat nesplni doporuceni Rady k napravé nadmérné ekonomické nerovnovahy, je mu na zakladé
doporuéeni Evropské komise rozhodnutim Rady uloZeno sloZeni droceného vkladu. Uroéeny vklad
se meéni na pokutu v pifpade, ze ,jsou dvakrit po sobé prijata doporuceni Rady v ramei téhog postupn piri
nerovnovaze a Rada usouds, e fJensky stdt predlogil nedostatecny plan napravnych opatiens; nebo jsou dyakrdit po
sobé prijata rozhodnuti Rady, v nich$ se stanovi, e doporucent nebyla clenskym stitem splnéna. "

Uroéeny vklad nebo pokuta &ini 0,1 % HDP dotéeného ¢lenského statu v predchazejicim
roce. Pokuta je uvalena, pokud se proti doporuceni nevyslovi kvalifikovanou vétsinou Rada a to do
10 dna od pfijeti doporuceni Evropskou komisi. Pokutu muze také zrusit ¢i snizit Evropska komise
z divodu vyjimecnych hospodafskych okolnosti nebo na zakladé¢ odivodnéné Zadosti dotceného
clenského statu.

15 Natizen{ Evropského parlamentu a Rady o donucovacich opatfenich k napravé nadmérné ekonomické nerovnovahy
v eurzozongé.
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Box 6: Evropsky stabilizaéni mechanismus

Evropsky stabilizacni mechanismus (ESM) nejpozdéi v poloviné roku 2013 nabradi docasny zdachranny
fond EFSF, na jeho? vytvoreni se zemé enroziny dohodly v roce 2010 v reakei na dinhovon krizi v Reckn. 7. fondu
EFSF v soucasné dobé lerpd pomoc ponze Irsko a Portugalsko. ESM bude mezindrodni finanini instituce rizend
podle mezindrodniho prava, mimo prave EU, mezindrodni smlonvon, jig mezi sebou nzavion ponze clenské stdty
eurozony. Smystem ESM bude poskytovat finanini pomoc enskym emim enrozony v pripadé zavagnych finaninich
problémii téchto stati, bude-li to nexbytné k ajisténi stability enrozony jako celkeu. Pomoc bude mit riiznon podobu
a bude poskytovina proti zavazku plnit dobodnuté hospodarsko politické podminky.

Skutetna zdprjini kapacita ESM bude 500 mid. EUR. Celkovy kapitial ESM bude linit 700 miliard
EUR a bude mit dvé slogky: splaceny kapital ve vysi 80 mid. EUR, ktery budou muset staty ESM zaplatit v péti
rocnich spldtkdch, a prislibeny kapital ve vysi 620 mid. EUR splatny na vyadani. Podily zemi enrozony na
kapitilu vychazeji 3 1zv. podilového klice na kapitaln Evropské centralni banky, s uriiton dolasnou korekel pro
staty s HDP v trénich cendch na obyvatele nigsim nez 75% primérn EU. Staty EU mino eurozénn se nenobou
stat cleny ESM, mobou se pouze dobrovolné a jednorazové pripojit ke konkrétni pomoci.

Pramen: Euractiv, cerven 2011.
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