Achillova pata EU

Brusel je na narodni rozpaty kratky. Prozatim?

Evropska komise by rada schvalovala ragpalenskych stat eurozony jest predtim,
nez o nich budou hlasovat narodni parlamenty. Bkteré zens je to vSak nefipustny
krok snerem k fiskalni federalizaci Evropské unie.

Recky problém nabira na sile a politici v Ewta®e zdinaji obavat o osud eura. Ne vak
kvali fecké krizi - tu jsou schopresit, tedy zaplatitRecka ekonomika neni velka, ale
pokud by investd zaneveli na \&t$i zens z eurozény, jako jee¢ba Italieci Sparglsko,
bude bankroti vystoupeni z eura realnyreSenim. EU zatim neni ochotniéppistit ani
statni bankrot, ani odchdtecka z eurozony, ostatpro to nema zadna pravidla.

Misto hledanidchto mechanisfineurokomis&pro hospod&ké a ninové zalezitosti Olli
Rehn nedavno uvedl, Ze Evropska komise by mohladobicnosti schvalovat rozfty
¢lenskych stét eurozéony jest predtim, nez o nich budou hlasovat narodni parlamenty
Jde o hezky ipklad navrhu, ktery v dané situaci nic né&s§i a jen pnese dalSi
komplikace.

Zakladni problém eurozénytgkvapivé neni, ze sRecko Zilo nad porry. To je problém
Recka a EU se tyka vlastruZ zprostedkovar pres jednotnou #mu a objemieckych
dluhopisi v evropském bankovnim sektoru. Zakladni problém j&Uze jednak nei
financnim trhim, které jsou pIné ,spekularit a jednak ma problém s fiskalnimi pravidly
- bez kterych zadnad#nova unie neriize byt dlouhodobfunkeni. Ale po pdadku.

Na viné jsou pry spekulanti

~Spekulanti“ jsou pro politiky sk&élou zaminkou pro kdeco. Malokomu se chéazmpat,

Ze hraji dlezitou roli a Ze bez spekulaci bychontasto rozbili nos mnohemite. Cely
dav si jede spokojénve viaku smirem k trzni bublig - nahle pijde spekulant a z vlaku
nejenze vyskéi, ale navic si v@jné vsadi penize na to, Ze vlak jede k bublanta
bublina praskne. A ona, &e, div se, obas skuténé¢ praskne. Jenze to neni chyba
spekulanta, alesth, co si pohodkjeli dal ve vlaku a divili se jeho gamani - sami si
totiz vsadili na opény vysledek a prohrali. Asi se drzi poznatku, Zééjge se mylit s
davem nez mit pravdu proti davu. OvSem neni & si @ipomenout, ze&im vice lidi
sazi proti davui tika, Ze kral je nahy, timitve dav pozna problém a tim mensi byvaji
nasledky onoho néasledného narazu. Spekulanti jsbyen posly Spatnych zprav, ne
pii¢cinou Spatné zpravy. A nemit Zadné zpravy je prbedpvani horsi nez mit jen Spatné
zpravy.

Dosavadni mechanismy, na které se spoléha EU ad@aopi vynucovani fiskalni
zdrZenlivosti, jsou v porovnani se siloutirfak nedostataé, tak rozriinéné. Zemng,
ktera si Zije negidme, naged slySi bububu z Bruselu a pafjge dlouha pravni tahanice,
béhem niz se fijmou ,opakeni* ¢i ,konvergergni program* jen proto, aby se cely
koloto¢ rozjel brzy nanovo. Hezkou ilustraci je n&gska fiskalni stabilizace, kdy jsme
meli deficity nad ti procenta i pétiprocentnim istu.



Jak na provinilce?

Tresty na prvni pohled vypadaji hrozivProvinila zem muze gijit o dotace ze
spole&nych fondi nebo zaplatit pokutu, podle typu pro&m. Ale skuténé vynuceni
napravy neni jisté, nebovs piipact deficiti financi dostupné tresty jen lehce prohloubi
sam deficit - a tak vlas#émic nevyesi. V porovnani s fingnimi trhy jsou sankce malé, a
dokud si niizete mijcit jinde, neni viast& problém.

Naproti tomu, kdyZ uz sigpcit nemizete, jsou tresty finanich trhi citelné - a neda se
jim vyhnout ani je oddalit, pokud se nerozhodnetenkrotovat. ZvySeni Grdk
dluhopisi se ihned projevi na nakladech dluhové sluzby,\& latiratite dvéru, neni nic
neobvyklého platit i &kolik procent () HDP navic jako néklad za fhedu a
nestidmost. A to do doby, nez si datécv do pdadku. Recko kieseni strukturalnich
fiskalnich problém nedonutil nikdo - az tétrhy.

Druhy problém ¥zi v divéryhodnosti evropskych sankci, a tedy ve fiskalditipe. Jak
jsme vickli, postup Bruselu neni uniformni a je&e da politicky ovlivnit a gnit.A nejde
jen o taneky okolo pomociRecku. V minulosti, kdyZ se striktni interpretacekioa
stability a fistu nehodila velkym hetam do kramu, tak se nahradila dnes omilanym
pravidlem nizkych deficit do ti procent HDP. OvSem smysl ma jefivpdni striktni
interpretace, ktera zavazovala mit vyrovnané réigpa jen v pipact recese umaibvala
deficit do ¥ procent. Sotasna recese ukazala, prig nutné mit v dobryckasech
rozpaity vyrovnané&i piebytkové, a nikoliv deficitni.

Cesta k fiskalni federalizaci

Pokud se tedy dal zavazek vyrovnanych réape minulosti vyloZit natolik gumaoy, Ze
vlastre znamena deficitit procent, pak realny efektguschvalovani rozgtu v Bruselu
bude jen v horSich parametrech makroekonomickyedgo\di, protoze se vSe bude
muset dlat o pil roku dfive nez doposud. Cel&w v lepSim pipact degraduje k
formélnimu possgceni ¢isel, kterd budou zastarald jiz v okamziku schvalaebo, v
horSim pipack, k rigidnimu formalismu neschopnému pruzné reakaeekonomicky
VYVOj ve s\¥té i v jednotlivych zemich. Bez obojiho se obejdeme.

Nicmeért tato procedura fakticky otevira deek fiskalni federalizaci EU. Pravni debatu o
komplikovanosti a (ne}fpustnosti takového postupu a jeho uUskalich v jdohyoh
zemich EU ragji necham jinym.

Box: Brusel je na narodni rozpéty kratky. Prozatim?

Evropska komise by rada schvalovala razgailenskych stait eurozony jegt predtim,
nez o nich budou hlasovat narodni parlamenty. Riktaré zer je to vSak nefipustny
krok snerem k fiskalni federalizaci Evropské unie.
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