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Navrh prohloubené a skute¢né HMU:

zahajeni evropské diskuse

1. Duvody, aspirace a prinosy hospodarské a ménové unie

Podle smluv je cilem Evropské unie podporovat mir, své hodnoty a blahobyt svych obyvatel.
Usiluje o udrzitelny rozvoj Evropy, zalozeny na vyvazeném hospodatském riistu a na cenové
stabilité¢, vysoce konkurenceschopném socialné trznim hospodaistvi sméfujicim k plné
zamé&stnanosti a spoleCenskému pokroku a na vysokém stupni ochrany a zlepSovani kvality
zivotniho prostfedi. Podporuje hospodaiskou, socidlni a izemni soudrZznost a solidaritu mezi
Clenskymi staty. Evropska unie vytvari hospodarskou a ménovou unii (HMU), jejiz ménou je
euro (srov. ¢lanek 3 Smlouvy o EU).

Vytvofeni HMU a zavedeni eura byly milniky v integraci Evropy. Patii k nejpronikavejSim
uspéchiim EU a euro je jednim ze symboli Evropy doma i ve svété. Zavedenim jednotné
meény sledovali zakladatelé HMU vysoké ambice, jak ekonomické, tak i politické. Nékteré z
nich se jiz staly skute¢nosti, jiné se vSak jesté musi realizovat.

vvvvvv

svétové ekonomiky. Je standardné pouZivano v rozvahach po celém svété. Euro otevielo
vnitini trh vice nez 330 milionim obc¢ani Zijicich v eurozong, ktefi mohou okamzité
srovnavat ceny za zbozi a sluzby v jednotlivych zemich. Tim, Ze euro odstranilo kurzové
riziko a ndklady na sménu cizich mén, rovnéz usnadnuje ucinnéjsi rozdélovani zdrojl a ceny
zbozi a sluzeb jsou diky nému ve vSech zemich zcela transparentni. V naSem propojeném
elektronickém svété je toto vytvoreni rovnych podminek jednotného trhu mocnym néstrojem
pro rust. Euro prokazateln¢ usnadnilo obchod mezi staty eurozény a zaroven podpofilo
fyzické a finan¢ni investice mezi ¢lenskymi staty. Diky stabilité své mény se eurozona stala
atraktivni pro investice. Tyto obchodni a investi¢ni vyhody podpofily rist a zaméstnanost.
Znacné hotovostni rezervy Eurosystému pomohly feSit problémy na mezibankovnim trhu
béhem obdobi finan¢niho rozvratu a nejistoty. Eurozona je dynamicky a otevieny projekt. |
pies krizi zastava Clenstvi v eurozoné, kterou tvoii 17 cClenskych stati a kterd se ma
v budoucnosti jesté rozrist, atraktivni perspektivou: v lednu 2009 se k jednotné meéné
pfipojilo Slovensko a v lednu 2011 Estonsko.

Nedostatky pivodniho navrhu HMU a dodrZovani pravidel

V dobé vypuknuti finan¢ni krize v roce 2008 nahromadily nékteré ¢lenské staty eurozony
velké soukromé a vetfejné dluhy, ztratily na konkurenceschopnosti a vznikla u nich
makroekonomickd nerovnovaha. V okamziku, kdy udefila krize, je to ucinilo zvlast
zranitelnymi, coz mélo znacny dominovy efekt v ramci celé eurozony, kdyz se z financni
krize stala krize statnich dluhopisi. NartGst této zranitelnosti byl castecné zpisoben
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nedostate¢nym dodrzovanim a nerespektovanim dohodnutych pravidel HMU, ktera tvoii jeji
zaklad a jsou stanovena v Paktu o stabilit¢ a ristu. Do velké miry jsou pfi¢inou této
zranitelnosti nékteré nedostatky plvodniho instituciondlniho uspofddani HMU, zejména
skutecnost, ze chybi nastroj pro systematické feSeni makroekonomické nerovnovahy.

HMU je mezi modernimi ménovymi uniemi ojedinéla tim, ze kombinuje centralizovanou
meénovou politiku s decentralizovanou odpovédnosti za vétSinu hospodarskych politik, pokud
odhlédneme od omezeni, kterd reguluji vnitrostatni rozpoctové politiky. Na rozdil od jinych
meénovych unii v HMU neexistuje funkce centralizované rozpoctové politiky a neexistuje zde
centralizovana rozpo&tova kapacita (federalni rozpocet)'. Jiz od zavedeni eura bylo jasné, Ze
kvili zvySené provazanosti Clenskych statli eurozony je obzvlasté dilezité, aby byly
rozpo¢tové a hospodarské politiky v poradku. Pakt o stabilité a ristu’ stanovi pravidla pro
koordinaci rozpoctovych politik. Rovnéz stanovil opatfeni, které ma byt piijato proti
Clenskym statim, jez tato pravidla nedodrzuji. Pfredpokladalo se, Ze tato koordinace bude pro
zajisténi tadnych politik na vnitrostatni Grovni dostate¢na. Jiz v roce 2008 Komise
prosttednictvim zpravy EMU@10° navrhla fadu moznych zmén tohoto uspotadani. Krize
potiebu zmén urychlila.

Od roku 2008 ¢eli eurozona predevsim témto hlavnim problémiim:

a) Clenské staty dostateéné nedohlizely na dodrzovani Paktu o stabilitd a ristu a chybély
spolehlivé mechanismy pro zajisténi udrzitelnych vefejnych financi. Prosazovani preventivni
slozky Paktu o stabilit¢ a ristu, podle které musi ¢lenské staty udrzovat silnou zdkladni
rozpoctovou pozici, bylo nedostatecné a Clenské staty nevyuZzily obdobi stabilniho ristu
k tomu, aby provadely ambicidzni rozpoctové politiky. Zaroven se v ramci napravné slozky
Paktu o stabilit¢ a rstu v praxi neuplatnilo kritérium dluhu stanovené ve Smlouvé.
Vysledkem bylo nariistani rozpo¢tovych schodkt v dob¢ prosperity a neschopnost snizit dluh
vysoce zadluzenych zemi.

b) Koordinace vnitrostatnich hospodaiskych politik (pokud odhlédneme od rozpoctu)
probihala pomoci mirnych nastroji — vyvijeni vzajemného tlaku a vydavani doporuceni —
pfiCemz na opatfeni jednotlivych ¢lenskych stati eurozony méla jen omezeny vliv. Tento
nastroj byl tedy pfili§ slaby na to, aby mohl zabrdnit postupnému nartstu rozdili mezi
Clenskymi staty, pokud jde o konkurenceschopnost a rast. Malo se pfihlizelo k tomu, ze

j_—y s 1 . P vr o v ,
Pfidavné jméno ,fiskalni“ je v tomto textu pouzivano ve smyslu ,rozpoctovy”.

2 Politicky ramec HMU zahrnuje nékolik podrobnych ustanoveni Smlouvy, kterymi a) byla zalozena Evropska
centralni banka (ECB), jez je nezavislym rozpoctovym organem eurozony, b) se stanovi soubor pravidel
upravuyjicich provadéni vnitrostatnich rozpoctovych politik (napf. postup pfi nadmérném schodku, zakaz
meénového financovani a zvyhodnéného piistupu a takzvana dolozka ,,no bail-out”) a c) kterymi se obecnéji
upravuje dohled nad hospodaiskymi politikami v ¢lenskych statech.

® Http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication_summary12680_en.htm



vcelé eurozoné dochazelo kefektu prelévani vnitrostatnich opatieni. Pfi provadéni
vnitrostatnich hospodatskych politik se nevénovala dostatecnd pozornost evropském
kontextu, v jehoz ramci hospodaistvi ¢lenskych stati funguji. K tomu ptispéla skutecnost, ze
diky nadbytku likvidity v celosvétovém hospodaistvi obecné neexistovala rizika.

c¢) Financ¢ni trhy hraji diillezitou tlohu pfi motivovani zemi k tomu, aby spravovaly vefejné
finance udrzZitelnym zplsobem. Oceniuji totiZz riziko selhdni a promitaji ho do urokovych
sazeb, za které si staity mohou piijcovat penize. Na konci devadesatych let se celosvétove
zmirnily inflaéni tlaky a centralni banky zacaly rychle a trvale poskytovat velké mnozstvi
penéz. Spolu s tim, jak finan¢ni systém zacal nové pfistupovat k presunu rizika, to vedlo
k ptebytku likvidity v globalnim méfitku, ke vSeobecné snaze o zisk a nakonec k velmi
chybnému oceniovani rizika soukromych i vetejnych aktiv. Evropskd centradlni banka
(,,ECB*) se po zavedeni eura pfi svych operacich na otevieném trhu navic spoléhala na statni
dluhopisy, ¢imz jim propujcila status vysoké kvality, ktery se u centralnich bank pozaduje
pro finanéni zajisténi. Vysledkem byla silnd konvergence vynost a vyrazné omezeni trzni
discipliny, a to i ptes rozdilnou vykonnost rozpoctu ¢lenskych statti. Mimo jiné to prispélo
k tomu, ze banky zaCaly hojné investovat do statnich dluhopisi. Ekonomiky eurozony
zazivaly cyklickou expanzi, mira inflace byla relativné vyssi a bylo bézné, ze si ekonomiky
bezproblémové plijcovaly penize za nizké nebo dokonce zdporné redlné urokové sazby. To v
nékterych zemich vedlo k vyrazné expanzi avért, kterd prikrmovala velké bubliny na trhu s
nemovitostmi.

d) Ztizenim HMU se znacné€ zrychlilo tempo finan¢ni integrace. Na jedné stran¢ to umozZnilo
nové moznosti pro diverzifikaci portfolii, na druhé stran¢ to ovSem urychlilo pfenos otiest
pfes hranice statll. Pfestoze byl trh integrovangjsi, odpoveédnost za obezietnostni dohled a
feSeni krizi zlistala pfevazné na vnitrostatni Grovni. Na jedné strané byly financni trhy
integrované, na druh¢ stran¢ vSak byl systém dohledu nad finan¢ni stabilitou nadéle roztistén
na vnitrostatni urovni. Tato asymetrie zpusobila, ze ve vSech fazich soucasné krize byla
koordinace mezi pfislusSnymi organy nedostateCna. Skute¢nost, Ze neexistovala spolecnd
pravidla, dohled nad celou eurozonou a organy rozhodujici o finanénim sektoru,
predstavovala pii feSeni krize vazny problém. Protoze chybél integrovany ramec na trovni
EU a mechanismus pro spole¢nou reakci na rizika plynouci z bankovniho odvétvi a
zasahujici nekolik ¢lenskych statli nebo vSechny Clenské staty, ve zranitelnych statech doslo k
silnym a Skodlivym negativnim smyckam mezi bankovnim systémem a staty. Tyto smycky
jesté vice prohloubily dluhovou krizi a zménily smér kapitdlovych tokd. V disledku toho
prestaly trhy nékterym Cclenskym statim poskytovat finanéni prostiedky a hrozilo, ze
disledky této ndkazy postihnou eurozonu jako celek. V této souvislosti se ukazalo, Ze
neexistence u¢inného mechanismu, jehoz prostfednictvim by se ¢lenskym statim v nouzi
poskytovala likvidita, a tedy zvladala rizika nakazy a ochranila se finan¢ni stabilita eurozony,
je jasnym nedostatkem opatieni pro feseni krizi.

EU sice pfijala rozhodna opatieni s cilem vytesit tyto hlavni problémy, HMU vsSak musi byt
presto dale prohloubena. Tento navrh na prohloubenou a skutecnou HMU popisuje nezbytné
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prvky a kroky, kterymi lze dosdhnout uplné bankovni, hospodéiské, rozpoctové a politické
unie.

2. Dosud prijata opatieni: reakce na krizi

V ramci feSeni krize se Komise ujala vedouci ulohy pii realizovani riznych opatfeni: pfi
ochran¢ jednotného trhu pfed vznikajicimi protekcionistickymi tendencemi a pied jeho
roztfisténim podle hranic jednotlivych statii, zejména v bankovnim odvétvi; pfi revizi spravy
ekonomickych zélezitosti HMU s cilem napravit nedostatky ekonomického dohledu; pfi
predkladani dtlezitych legislativnich navrhi, jejichz cilem je zahajeni reformy dohledu nad
finan¢nim sektorem; pfi zajistovani koordinace na irovni EU a dohledu nad zachranou bank
a pii vedeni podpory poskytované realné ekonomice v ramci planu evropské hospodarské
obnovy.

Ptinosem byla silnd podpora ze strany Evropského parlamentu, nebot’ umoznila rychly
pokrok pfi realizaci téchto iniciativ a rychly vstup v platnost piislusnych legislativnich
navrhii. Diky pracovni skuping, kterou ztidil pfedseda Evropské rady s cilem posilit spravu
ekonomickych zalezitosti, se Clenské staty v roce 2010 rychle dohodly na podpotfe navrhii
predlozenych Komisi. Na Castych zasedanich Evropské rady pfijaly ¢lenské staty vyznamné
zavazky a dohodly se na krocich pro feSeni krize v Evropé.

Vsechny c¢lenské staty eurozony a vétSina ostatnich ¢lenskych stati EU se zavazaly k tomu,
ze do svych vnitrostatnich pravnich ramci zacleni pravidla a zasady EU ohledné dohledu nad
rozpocty, a to podle Smlouvy o stabilité, koordinaci a spravé v hospodaiské a ménové unii,
kterou v bieznu 2012 podepsaly viechny zemé EU s vyjimkou Ceské republiky a Spojeného
kralovstvi. Vytvofenim finan¢ni ochrany eurozény a pfijetim nadslednych rozhodnuti, jejichz
cilem bylo rozsitit ochranu a ucinit ji flexibilngjsi a trvalou, se vyznamné posilila kapacita
feSeni krizi.

2.1  Dohled nad rozpocty

Ve sdé&lenich z 12. kvétna 2010 a 30. &ervna 2010* Komise piedstavila strategii pro posileni
spravy ekonomickych zalezitosti v Evrop€. Po vydani téchto sdéleni byl piedlozen bali¢ek
legislativnich navrht, které Komise ptijala dne 29. zati 2010.

Diky ucinné interinstitucionalni spolupraci postupoval legislativni proces rychle a v prosinci
2011 byl piijetim balicku Sesti legislativnich navrhti pfepracovan evropsky rdmec
hospodarského a rozpoctového dohledu. Tyto navrhy maji feSit nedostatky, které odhalila
hospodéiska a finanéni krize. Balicek tvofi tii nafizeni, kterd posiluji evropsky ramec

* Viz sdéleni Komise ze dne 12. kvétna 2010 (KOM (2010) 250 v konec¢ném znéni) a ze dne 30. ¢ervna 2010 (KOM (2010) 367
v koneéném znéni), a bali¢ek Sesti legislativnich navrhti ze dne 29. zari 2010 (KOM (2010) 522 prostfednictvim 527
v koneéném znéni).



rozpo¢tového dohledu — Pakt o stabilité a rustu, dvé nafizeni, kterymi se zavadi novy postup
dohledu pii makroekonomické nerovnovaze, a smérnice, ktera stanovi minimalni normy pro
vnitrostatni rozpoctové ramce v Clenskych statech.

Tento legislativni balicek vyrazné posilil preventivni slozku Paktu o stabilité a ristu tim, ze
zavedl vydajové pravidlo, podle kterého sméji vydaje rist jen do vysSe sttednédobé miry ristu
potencidlniho HDP. Tyto pravni pfedpisy rovnéz zavedly moZznost piijeti sankci jiz od
samého pocatku. Zemé budou nyni muset sloZzit uroceny vklad ve vysi 0,2 % HDP, jestlize
jejich zakladni rozpoctova pozice nebude dostatecné solidni. Nové predpisy rovnéZz v ramci
napravné slozky Paktu o stabilit¢ a riistu stanovi pfisnéj$i opatfeni k ndpravé hrubych
politickych chyb a nové definuji pravidla, podle kterych musi ¢lenské staty, které prekroci
maximalni dovolenou miru zadluzeni podle Maastrichtské smlouvy, toto piekroceni rychle
snizit. Pokud se bude vefejny dluh negativné vyvijet nebo schodek vetejnych financi bude
vysoky, bude nyni mozné zahdjit postup pii nadmérném schodku. Zavedeni pravidla
obracené kvalifikované vétSiny vyznamné posililo pravomoc Komise pii rozhodovani
ohledné sankci pro ¢lenské staty eurozony. Zatimco v minulosti byla pro piijeti takovych
rozhodnuti nutnd podpora kvalifikované vétSiny v Rad€, v budoucnu bude kvalifikovana
vét§ina nutna, aby byly zastaveny sankce navrzené Komisi.

V ramci balicku Sesti navrhii byla také pfijata smérnice, kterd stanovi minimalni pozadavky
pro vnitrostatni rozpo€tové ramce s cilem zajistit, aby fiskdlni rdmce ¢lenskych statd byly
zdravé a byly s to dodrzovat pravidla EU. Tento pfistup, kterym se zajiStuje, aby vnitrostatni
rozhodovaci procesy byly nastaveny tak, aby uskutectiovaly politiku v souladu s evropskymi
pozadavky, je rovnéz zakladem mezivladni Smlouvy o stabilité¢, koordinaci a spravé
v hospodéiské a ménové unii. Clenské staty, které patii do eurozény a které viechny tuto
smlouvu podepsaly, se zavazaly, Ze zacleni hlavni zasady Paktu o stabilité a ristu pfimo do
svého pravniho ramce prostfednictvim zdvaznych a trvalych ustanoveni, které mj. vytvori
vnitrostatni opravny mechanismus. Na tento mechanismus bude dohlizet nezavisly kontrolni
organ, aby se v ramci preventivni slozky paktu zajistilo splnéni rozpoctovych cild. Ac¢koli se
jednd o mezivladni smlouvu, Smlouva o stabilit¢, koordinaci a spravé v hospodarské a
ménove unii predpokladd, ze se jeji ustanoveni stanou béhem péti let soucasti prava Unie.
Komise jiz spolupracuje s Evropskym parlamentem a Radou na zaClenéni nékterych prvki
této smlouvy do pravnich piedpistt EU platnych pro Clenské staty eurozony. Hodla tak ucinit
prostfednictvim legislativnich navrhi zndmych jako bali¢ek dvou ptedpist, o kterych se v
soucasnosti rozhoduje na trovni EU.

Tento balicek dvou predpisti — ktery tvoii dvé nafizeni — Komise navrhla v listopadu 2011 a
ma jesté vice posilit rozpoctovou koordinaci i dohled nad rozpocty. Jejich smyslem jsou
cilen¢j$i prevence a ucinnéjS§i népravnd opatfeni v pfipadé, ze nebudou dodrzovéany
pozadavky ohledné rozpoctové politiky vyplyvajici z Paktu o stabilité¢ a rastu. Jesté predtim,
nez rozpoctové plany Clenskych stati eurozony na piiSti rok schvali jejich parlamenty,
predlozi je tyto stdity Komisi a ostatnim partneriim v eurozoné v souladu se spoleénym
harmonogramem. Bali¢ek dvou pfedpisi rovnéz zpfisiuje postupy kontroly a dohledu
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v piipadé ¢lenskych statl, které se potykaji s vaznymi potizemi tykajicimi se jejich finan¢ni
stability, nebo v ptipad¢ stati, kterym je poskytovana finanéni pomoc.

2.2 Dohled nad hospodarskou politikou

Hlavni slabinou kontrolnich mechanismi v dobé pied krizi byl nedostatecny systematicky
dohled nad makroekonomickou nerovnovdhou a vyvojem konkurenceschopnosti. Ackoli
tento vyvoj byl analyzovan v kontextu zprav Komise o ¢lenskych statech, véetné stanovisek o
programech stability a konvergencnich programech, a na zékladé¢ neformalnich prizkumu
konkurenceschopnosti eurozony provadénych kazdé dva roky, neexistoval zddny formalni
nastroj pro jeho systematickou analyzu a naslednou formulaci konkrétnich politickych
doporuceni. Tento nedostatek odstranuje balicek Sesti pravnich aktl, ktery zavadi postup pfi
nadmérné nerovnovaze: Jedna se o novy kontrolni mechanismus, jehoZz cilem je predchazet
makroekonomické nerovnovaze, identifikovat ptipadné rozdily v konkurenceschopnosti
thned pfi jejich vzniku a umoznit jejich v€asnou napravu. Je zaloZen na systému vc¢asného
varovani, ktery na zakladé¢ srovnavaciho ptehledu ukazateld a hloubkovych studii
jednotlivych zemi identifikuje nerovnovahu a v ptipad€é potfeby zahaji novy postup pfi
nadmérné nerovnovaze. Prosazovani tohoto nového postupu bude zajisténo formou
finan¢nich sankci pro Clenské staty eurozony, které postup pii nadmérné nerovnovaze
nedodrzi.

V dusledku zmén zavedenych od poc¢atku krize, které vedly ke vzniku evropského semestru,
byly rovnéz pIn¢ integrovany jednotlivé slozky hospodaiského, rozpoctového a strukturalniho
dohledu. Dtive byly tyto slozky posuzovany oddélené, zatimco nyni jsou béhem prvnich Sesti
mesici  kalenddiniho roku sledovany paralelné, diky c¢emuz mohou c¢lenské staty
v nasledujicich Sesti mésicich zohlednit ve svych vnitrostatnich rozpoctovych procesech
individualni pokyny pro jednotlivé staty. Clenské staty dostanou doporuéeni ohledné své
politiky pied tim, nez zacnou sestavovat konecny navrh svého statniho rozpoctu na dalsi rok.

23 Finan¢ni regulace a dohled

Za posledni c¢tyfi roky ucinila Evropskéd unie vyznamné kroky v oblasti financni regulace
a dohledu. Zaroven se provadi i rozsadhly a ambicidézni program finanéni reformy. Cilem je
zajistit, aby finan¢ni instituce a trhy, které stdly u zrodu krize, byly stabilngjsi,
konkurenceschopnéjs$i a odolngjsi. Pfedseda Komise pozadal byvalého vykonného feditele
MMF a guvernéra Banque de France Jacquesa de Larosié¢ra, aby ptedlozil souhrnnou zpravu
o vhodnych opatienich. Na zékladé jeho zpravy pak Komise navrhla komplexni program
reformy regulace finan¢niho sektoru.

Aktudlné se projednava ctvrtd smernice o kapitalovych pozadavcich a natizeni o kapitalovych
pozadavcich (CRD4/CRR), v nichz je navrzeno zpfisnéni obezietnostnich pozadavki pro
banky a investi¢ni podniky. Pozadavky kapitadlové piiméfenosti budou poprvé stanoveny
v nafizeni, a nikoli ve smérnici. Pfijeti nafizeni o kapitdlovych pozadavcich bude dilezitym
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krokem vpied pii dokoncovani jednotného souboru pravidel pro finan¢ni instituce v Evropské
unii. EU rovnéz piijala opatieni v oblasti spravy, nebot’ zavadi zdvazna pravidla pro postupy
odménovani, aby se zabranilo nadmérnému riskovani ze strany bank.

EU zpftisnila dohled nad finan¢nimi trhy vytvofenim Evropského systému organii financniho
dohledu (ESFS), ktery sestava ze tii evropskych organti dohledu (ESA) — Evropského organu
pro bankovnictvi (EBA), Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni
pojisténi (EIOPA) a Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) — a z Evropské rady
pro systémova rizika (ESRB), jeZz vykonava obezfetnostni dohled na makrotrovni. Tii
evropské organy dohledu spolupracuji s vnitrostatnimi kontrolnimi organy clenskych stat na
zajiSténi harmonizovanych pravidel i na disledném a jednotném provadéni novych
pozadavkl.. Evropskd rada pro systémova rizika sleduje potencialni hrozby pro stabilitu
celé¢ho finan¢niho systému a zajist'uje, aby bylo mozné vcas tesit ptipadné slabiny.

Na ratingové agentury, které sehraly vyznamnou roli pii vzniku krize, nyni pozorné dohlizi
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy. Diky pravnim ptedpisim piijatym v roce 2012
budou vSechny standardizované OTC derivaty zO¢tovany prostiednictvim ustfedni
protistrany, ¢imz se snizuje riziko selhani protistrany. Po pfijeti pravnich ptedpisi
navrzenych Komisi budou dale vSechny standardizované a dostatecné likvidni derivaty
obchodovany na regulovanych platformach. Problém kratkého prodeje jiz byl feSen v ramci
ptijeti pravnich pfedpisli o zvySeni transparentnosti.

2.4  Mechanismy pro FeSeni krizi

Kli¢ovou soucasti pfistupu k fteSeni krizi bylo vytvofeni mechanismu, ktery by fesil
nestabilitu finan¢niho trhu a zmirnil riziko Sifeni krize v dalSich ¢lenskych statech. Z podnétu
Komise vznikly v kvétnu 2010 dva docCasné mechanismy pro feSeni krizi: evropsky
mechanismus finan¢ni stabilizace (EFSM) a evropsky nastroj finan¢ni stability (EFSF).
Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace pifedstavuje nastroj financni podpory kryty
prostiedky zrozpo¢tu EU, ktery je k dispozici vSem 27 clenskym stati Evropské unie
a vychazi ze stavajiciho ramce Smlouvy. Evropsky néstroj finan¢ni stability je spolecnost ve
vlastnictvi €lenskych statli eurozony, kterd je registrovana v Lucembursku a jejiz fungovani
se fidi mezivladni dohodou. Uvérova kapacita evropského nastroje finanéni stability je
zajiSténa vyhradné zdrukami zacastnénych ¢lenskych stati a mohou ji vyuzivat pouze ¢lenské
staty eurozony.

Kwviili hrozb¢ dal§iho prohloubeni krize ¢lenské staty eurozony posilily stavajici mechanismy
podpory a zvysily jejich flexibilitu. V zajmu zlepSeni financni stability eurozéony a jejich
Clenskych stati se dale dohodly na vytvofeni stalého mechanismu pro feSeni krizi.
Vysledkem je staly zachranny fond eurozony — Evropsky mechanismus stability (ESM), ktery
byl zfizen 8. fijna 2012 a po dokonceni ratifikace smlouvy o ESM ve vSech ¢lenskych statech
eurozony je nyni plné funkéni. V celosvétovém meéfitku se jedna o nejlépe kapitalizovanou
finan¢ni instituci, kterd predstavuje nejsilngjsi regionadlni ochranny mechanismus (500 mld.
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EUR). Vytvoreni tohoto zachranného fondu je klicové k zajisténi dostatecné kapacity
eurozony potiebné pro zachranu ¢lenskych statl, které se kvuli selhani potykaji s finanénim
obtizemi. Dne 27. listopadu 2012 Evropsky soudni dviir potvrdil, Ze smlouva o ESM ve
stavajici podobé je v souladu s pravnimi predpisy EU’.

ECB hraje stézejni ulohu v reakci eurozony na hospodatskou a financni krizi. Nejprve byla
kviili zpomaleni ekonomiky snizena oficialni sazba refinancovani témét na nulu. Kdyz se na
mezibankovnim trhu téméf zastavila ¢innost, ECB rovnéZ pfijala fadu opatfeni k feSeni
dopadii krize na fungovani finan¢nich trhl. Jednim z prvnich dopadd byl Ubytek financi na
mezibankovnim trhu, a to v dob€ vzristajicich obav ohledné kvality aktiv v rozvahach bank.
ECB reagovala tak, Ze rozsifila pfistup bank k operacim ménové politiky uvolnénim pravidel
zajisSténi jak pro bézné refinancni operace, tak pro krizovou pomoc v oblasti likvidity. V
kvétnu 2010 Eurosystém zahdjil Program pro trh s cennymi papiry (SOM), ktery provadi
omezené a sterilizované intervencéni nakupy statnich dluhopisti. Se vzrustajicim finan¢nim
tlakem ve druhé poloviné roku 2011, kdy byla ohrozena finan¢ni stabilita v eurozoné, zacala
ECB umoziiovat bankam piistup k mimofddnym dlouhodobym refinanénim operacim
s dobou splatnosti az tfi roky (v porovnani s maximaln¢ tfimésicni splatnosti podle obvyklych
postuptt). Tti piidélené dlouhodobé refinancni operace vyrazné ovlivnily smysleni investora a
podstatné snizily tlak na financ¢nich trzich. Pfistup k financovani na mezibankovnim trhu
zlstava pro mnoho bank stale problematicky, ale podle poslednich zprav se tyto trhy zacinaji
postupné uvoliiovat, zejména pro vétsi banky.

Rozsiteni krize na trhy se statnimi dluhopisy spolu s naristem negativnich zpétnovazebnich
smycek mezi bankami a staty vedlo k vétsi roztfiSténosti financniho systému eurozony a ke
vzniku tzv. rizika zmény denominace, jeZ souvisi s obavami o reversibilitu eura. ECB pfijala
rozhodnuti, které je zakladem k provadéni piimych penéznich transakci (OMT) na
sekundarnich trzich se statnimi dluhopisy za piisnych a G&¢innych podminek®. Cilem je zajistit
spravné promitnuti postoje ECB do redlné ekonomiky v celé eurozoné a posilit jednotnost
ménové politiky. Transakce by byly provadény pouze v ramci mandatu ECB, jehoz cilem je
zachovat stabilitu cen ve strednédobém horizontu. Nezbytnou podminkou pro pfimé penézni
transakce jsou ptisné a u¢inné podminky navazujici na program evropského nastroje finan¢ni
stability nebo evropského mechanismu stability (EFSF/ESM). Pokud jsou podminky
programu zcela dodrzeny, Rada guvernéri ECB zvazi ptimé ménové transakce do té miry,
aby byly z hlediska ménové politiky opravnéné. Ukon¢i je, jakmile budou dosazeny jejich
cile nebo pokud nebudou v souladu s programem makroekonomickych zmén nebo

> Rozsudek ze dne 27. listopadu 2012 ve véci Pringle, C-370/12. Soudni dvir déle potvrdil, e rozhodnuti
Evropské rady 2011/199/EU, kterym se méni ¢lanek 136 SFEU, je platné a Ze ¢lenské staty mohly uzavfit a
ratifikovat smlouvu o ESM pred vstupem tohoto rozhodnuti v platnost.

® Tiskova zprava ECB ze dne 6. z4fi 2012 o technickych specifikacich pfimych mé&novych transakei:
http://www.ecb.int/press/pr/date/2012/html/pr120906_1.en.html



preventivnim programem. Likvidita vytvofend prostfednictvim pfimych ménovych transakci
bude plné sterilizovana. Oznameni programu piimych ménovych transakci jakozto ndhrady
za omezen¢jsi program pro trh s cennymi papiry opét vyrazné ovlivnilo smysleni investort a
v disledku doslo k vyznamnému sniZzeni vynosi statnich dluhopist v ohrozenych ¢lenskych
statech.

Hospodarska a ménova unie prosla zasadnimi zménami, ale prace jesté neni dokonc¢ena

Vsechna dosud pfijatd opatfeni jako celek pfedstavuji rozhodnou reakci na krizi, predev§im
ve srovnani s tim, co bylo povazovano za politicky proveditelné pted nékolika mélo lety.
Zavedeni nékterych opatfeni, jako napfiklad revidovanych nastroji pro koordinaci
hospodaiské a rozpoctové politiky nebo stalého mechanismu finan¢ni ochrany, trvalo delsi
dobu. Také je nutné zdliraznit, Ze pozitivni dopad nékterych opatieni na divéru se projevi az
po urcité dobé¢ jejich spravného fungovani. To je jeden z divodu, pro¢ navzdory silné odezvé
nebylo mozné zabranit pfeméné krize statnich dluhii na krizi divéry, v niz je zpochybnovana
integrita samotné eurozony.

Dalsim klicovym faktorem je nesoulad mezi vyraznym urychlenim finan¢ni integrace v ramci
hospodaiské a ménové unie a naopak pomérné¢ pomalym pokrokem pfi integraci finan¢ni
regulace a dohledu na urovni EU.

Kwvuli nedostatku silnych nadnérodnich instituci vykonavajicich bankovni dohled na urovni
bylo v opaéném piipad¢. Jesté dilezitéjsi je vSak skuteCnost, ze kvili absenci téchto instituci
méla krize duvéry spolu s nedostatkem vhodné spravy finanéniho sektoru (struktury pro
regulaci, dohled a feSeni) a z toho plynouci reakce vefejnych organti héjicich narodni z4jmy
za nasledek opétovné roztfisténi financnich trhii. Ocenovani rizik zaloZzené na vnitrostatnich
referen¢nich dluhopisech totiz vedlo k vyrazné€ odlisnym finanénim podminkdm pro podniky
a domdcnosti v riznych ¢lenskych statech eurozony, ¢imz se smazala fada vyhod evropské
finan¢ni integrace.

To v nékterych Clenskych statech déale zbrzdilo rist, nebot’ Gvérové podminky se zpfisnily,
zejména pak ve statech, kde jiz aktivita stagnovala. Nasledn¢ se v danych clenskych statech
dale zhorsila zpétna vazba mezi bankami a staty, coz omezilo jejich schopnost piekonat krizi
a promitlo se v jejich schopnosti vlastniho refinancovani na trzich a mozné potteb¢ financni
pomoci. V ¢lenskych statech, kde jiz probihala pomérné ¢ila aktivita, se ivérové podminky
naopak uvolnily.

Nedostatek silnych integrovanych organii na urovni EU mél tedy za nésledek poruSeni
principu integrace a vedl k nerovnym podminkdm pro podniky a domécnosti pouze na
zaklad¢ toho, zda se nachazeji na jedné nebo druhé stran¢ hranic mezi dvéma ¢lenskymi staty
eurozony. Prakticky stejné podniky vzdalené jen nékolik kilometrd, ale sidlici na opacné
stran¢ hranice tak nemohou financovat své investice za srovnatelnych podminek. Na jedné
stran¢ hranice tak kvili nepfiznivym uv€rovym podminkdm mulze dochézet k rlstu
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nezaméstnanosti a pozastaveni investic, zatimco na opacné stran¢ hranice se investi¢ni
naklady snizuji a nezaméstnanost klesa. Stejny princip plati i u podminek pro financovani
domacnosti. Takovyto nesourody vyvoj je v rozporu s hospodaiskymi zasadami 1 potiebami
obcCant a podnik®l a mize ohrozit cely projekt evropské integrace.

Kvili negativnim zpétnym vazbam a smyckam mezi staty a bankami a s tim souvisejicim
opétovnym roztfiSténim finan¢nich trht EU nakonec znovu vyvstalo riziko zmény
denominace, které by podle Gcastnikli finan¢niho trhu mohlo v disledku ohrozit existenci
jednotné mény.

Ohlédneme-li se zpé&t do minulosti, 1ze fict, Ze vice neZ padesat let po zalozeni Evropské unie
krize divéry znovu zdiiraziiuje omezujici funkei statnich hranic a zpochybiiuje jednotny trh a
dosazené uspéchy i zatim nenaplnéné ambice hospodarské a ménové unie. Piedstavuje také
hrozbu pro evropsky model socialné trzniho hospodarstvi.

ZkuSenosti ziskané v souvislosti s hospodarskou a finan¢ni krizi a krizi statnich dluhd od
roku 2008 byly hnaci silou celkové zmény spravy ekonomickych zalezitosti hospodaiské a
ménové unie, kterd jiz vedla kbezprecedentnim krokiim. Diky této zméné je nyni
hospodaiska a ménovd unie mnohem siln€jsi nez pied propuknutim krize. Krize jasné
ukazala, nakolik se od zalozeni hospodaiské a ménové unie zvysila vzajemna provazanost
naSich ekonomik. Nepopiratelné z ni také vyplyva, ze uspéch nebo neuspéch hospodaiské a
ménové unie znamend uspéch nebo netspéch také pro viechny zucastnéné strany.

Hrozba vyplyvajici z krize divéry je vS§ak mnohem zasadné&j$i. Proto i reakce na ni musi byt
zasadni. Musi obnovit diivéru v to, ze dosavadni Uspéchy jednotného trhu a jednotné meny
nepiijdou nazmar a Ze bude dosazeno zatim nenaplnénych cilti v zajmu ob¢ant a podnikd.

Ma-li byt reakce ucinnd a diivéryhodnd, musi nejprve fesit naléhavé praktické problémy, jimz
obcané, podniky, a ¢lenské staty v soucasné¢ dob¢ cCeli. Zavedenim bankovni unie by bylo
mozné ukoncit roztiiSténost financniho trhu EU a zajistit srovnatelné podminky financovani
pro domacnosti a podniky v celé EU. Pomohla by i odstranit negativni zpétnovazebni smycky
mezi Clenskymi stdty a bankami. Diky bankovni unii by v eurozoné¢ béhem jednotlivych
hospodarskych cykli také déale nedochézelo k umélému prohloubeni nesoumérného vyvoje.
Rovnéz je tieba fict, ze reakce musi piijit s vizi o hlubsi integraci rozpoctové a hospodaiské
unie v budoucnu. V neposledni fad¢ musi také definovat jasny a realisticky postup, jak tohoto
cile za pomoci odhodléni organt EU a ¢lenskych stati dosahnout.
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3. Cesta vpred: spojit ambiciézni cile s vhodnym nacasovanim

Hospodatska a ménova unie musi ¢elit zasadni vyzve, zejména pokud jde o eurozénu, a musi
byt posilena, jinak v budoucnu nezajisti hospodaisky a socialni blahobyt. Evropské rada
vyzvala v Cervnu 2012 svého ptredsedu, aby v uzké spolupraci s predsedou Komise,
piredsedou Euroskupiny a prezidentem ECB pfedlozil konkrétni a terminovany plan, jak
dosédhnout skutecné hospodaiské a ménové unie. Na fijnovém zasedani Evropské rady byla
ptedloZzena prozatimni zprdva a konecnd zprava se ocekavd v prosinci 2012. Dne 20.
listopadu pfijal Evropsky parlament svou zpravu ,,Smérem ke skute¢né hospodaiské a
ménové unii®, v niz jsou nastinény preference Parlamentu pro integrovanéjsi hospodaiskou a
meénovou unii. Komise v tomto navrhu nastinuje dal§i navrhované kroky.

V zajmu upevnéni stability a prosperity je nezbytna komplexni vize prohloubené a skute¢né
hospodaiské a ménové unie, ktera vytvari podminky pro silnou a stabilni strukturu ve
finan¢ni, rozpoctové, hospodaiské a politické oblasti. VSechna vyznamnd rozhodnuti
v oblasti hospodaiské a rozpoctové politiky, jez budou Cinit ¢lenské staty prohloubené a
skute¢né hospodarské a ménové unie, by méla podléhat vétsi koordinaci, schvaleni a dohledu
na evropské trovni. Tyto politiky by mély zahrnovat také oblast dani a zaméstnanosti, jakoz 1
dalsi politické oblasti, které maji pro fungovani HMU zasadni vyznam. Tato HMU by m¢la
byt podpofena i autonomni a dostateCnou rozpoctovou kapacitou, kterd umozni efektivné
podporovat politickd rozhodnuti vyplyvajici z procesu koordinace. Pfimétena ¢ast rozhodnuti
o ptijmech, vydajich a vydavani dluhopisti by méla podléhat spoleénému rozhodovani a
provadéni na trovni HMU.

Je ztejmé, ze stavajici HMU nemuze byt pfes noc pieménéna do takto prohloubené a plné
integrované podoby, zejména vezmeme-li v uvahu vyrazny pievod dalSich politickych
pravomoci z vnitrostditni na evropskou turoven. Aby se podafilo vytvorit takovou
hospodaiskou a ménovou unii, kterd svym obCaniim zajisti trvalou stabilitu, udrzitelnost a
prosperitu, je nutné jiz v kratkodobém horizontu zahgjit rozhodné kroky k dosazeni
vyty¢eného cile (v ptistich 618 mésicich). Po téchto krocich musi nasledovat dalsi opatieni
ve stfednédobém a dlouhodobém horizontu. Opatieni, ktera maji byt piijata v kratkodobém,
sttednédobém a dlouhodobém horizontu, se musi vzdjemné vyuzivat a navazovat na sebe.

Cesta vpred musi byt peclivé vyvazena. Kroky smérem k vétsi odpoveédnosti a hospodarskeé
kazni by mély byt spojeny s vétSi mirou solidarity a financni podpory. Tuto vyvazenost je
nutné zajistit soucasné s postupem vyvoje HMU a ve vSech jeho fazich. HIubsi integrace
politiky finan¢ni regulace, rozpoctové a hospodatské politiky a odpovidajicich nastroji musi
byt doprovdzena piiméfenou politickou integraci, jeZ zajisti demokratickou legitimitu a
odpovédnost.

V této kapitole jsou urCeny kroky a opatieni, jez je nezbytné provést v kratkodobém,
sttednédobém a dlouhodobém horizontu v zdjmu dosaZeni prohloubené a skute¢cné HMU na
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trvalém zakladé: od vétsi koordinace politik pfes rozpoctovou kapacitu az po $irsi spolecné
prijimani rozhodnuti tykajicich se vefejnych piijmu, vydaji a vydavani dluhopisu.

Nekteré z téchto nastroji mohou byt pfijaty v ramci souc¢asnych smluv, jiné si vyzadaji jejich
upravy a nové pravomoci svéfené¢ Unii. Prvné uvedené nastroje proto mohou fungovat jiz v
kratkodobém horizontu a dokonceny by mély byt nejpozdéji ve stfednédobém horizontu.
Druhd skupina nastroji muize byt spusSténa az ve stiednédobém horizontu a dokoncena v
dlouhodobém horizontu. Mélo by vSak byt jasné, ze celkové jde o holistickou koncepci, v niz
kazda faze navazuje na fazi predchozi.

~rw

V kratkodobém horizontu (v priStich 6-18 mésicich) by mélo byt bezprostiedni prioritou
plné zavedeni novych nastrojii pro spravu ekonomickych zalezitosti, jez zavadi bali¢ek Sesti
pravnich aktl, jakoz i urychlené pfijeti stavajicich ndvrhi Komise, jako jsou navrhy dvou
pravnich akti a navrh na jednotny mechanismus dohledu. Jesté vétSiho pokroku lze
dosédhnout prostiednictvim sekundarnich pravnich ptedpisi, zejména v oblasti koordinace
hospodatské politiky a podpory strukturdlnich reforem, které jsou nezbytné k odstranéni
nerovnovahy a ke zlepSeni konkurenceschopnosti. Po piijeti rozhodnuti o pfistim viceletém
finan¢nim ramci EU bude zfizeni financniho nastroje v rozpoctu EU, ktery podpofi opétovné
vyvazeni, tpravy a tim irust ekonomik zemi HMU, tvofit prvni etapu v procesu zavadéni
silngj$i rozpoctové kapacity a integrovanéjSich mechanismi pro koordinaci politik. Dalsi
krok v koordinaci rozpo€tové a hospodarské politiky spolu s odpovidajici pocatecni fazi
budovani rozpoctové kapacity by mohl mit podobu ,néstroje pro konvergenci a
konkurenceschopnost®. Po schvaleni jednotného mechanismu dohledu bude navrZen jednotny
mechanismus dohledu nad bankami.

V stiednédobém horizontu (18 mésici az 5 let), je tieba zavést dalS$i rozpoctovou
koordinaci (v¢etné moZznosti vyzadovat revizi vnitrostatnich rozpo¢tli v souladu se zavazky
na evropské urovni), rozSifeni politické koordinace na oblast dani a zaméstnanosti a
vytvoteni fadné rozpoctové kapacity HMU na podporu provadéni politickych rozhodnuti
vyplyvajicich z hlubsi koordinace. Nékteré z téchto prvki si vyzadaji zménu Smluv.

Snizeni vetejného dluhu, ktery vyrazné prekracuje kritéria dana Smlouvou, Ize fesit ziizenim
fondu pro umoteni dluhu. Ptipadnym hybnym prvkem pro podporu integrace finan¢nich trhti
eurozony a zejména pro stabilizaci rozkyvanych trhii statnich dluhopisii je spole¢né vydavani
kratkodobych statnich dluhopisti se splatnosti do 1 az 2 let ¢lenskymi staty eurozony. Obé
tyto mozZnosti by vyzadovaly zménu Smluv.

A konecné v dlouhodobém horizontu (nad 5 let) by na zikladé¢ postupného sdileni
suverenity a tim i odpoveédnosti a kompetenci v oblasti solidarity na evropské trovni mélo byt
mozné sestavit samostatny rozpocet eurozony, ktery HMU poskytne rozpoctovou kapacitu na
podporu ¢lenskych statl, jez se vyrovnavaji s otfesy. Pevné¢ integrovany ramec hospodaiské a
rozpo¢tové spravy by navic mohl umoznit spole¢né vydavani vetejnych dluhopisii, coz by
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zlepsilo fungovani trhti a provadéni ménové politiky. Jak je uvedeno v zelené knize Komise o
proveditelnosti zavedeni dluhopist stability ze dne 23. listopadu 20117, mohla by spole¢na
emise dluhopisi vytvofit nové zplsoby, jak by vlady mohly financovat své zadluzeni,
vkladatelim a finan¢nim institucim poskytnout bezpecné a likvidni investi¢ni piilezitosti a
vytvorit integrovany trh eurozony s dluhopisy, ktery by z hlediska velikosti a likvidity
odpovidal trhu americkému.

Tato postupnd hlubsi integrace eurozény smérem k uplné bankovni, rozpoctové a
hospodéiské unii si soucasné¢ vyzadda kroky smeétujici k politické unii s posilenou
demokratickou legitimitou a odpovédnosti.

Pokrok v integraci se bude rovnéz muset promitnout do externiho rozméru, zejména do
opatieni vedoucich k jednotnému vnéjsimu ekonomickému zastupovani eurozony.

Ramecdek 1: Zakladni pravni zasady

HMU musi mit v zajmu zajisténi udrzitelnosti spole¢né mény moznost prohlubovat se
rychleji a vyraznéji nez EU jako celek, pfi¢em? je tfeba zachovat integritu celé EU.

Toho lze dosahnout dodrzovanim téchto zasad:

Za prvé, v zajmu legitimity, rovnosti mezi ¢lenskymi staty a ucinnosti by prohloubeni HMU
mélo vychazet z institucionalniho a pravniho ramce Smluv. Eurozéna je produktem Smluv.
Jeji prohlubovani by proto mélo probihat v jejich mezich, aby se zabrénilo roztiisténi
pravniho ramce, jez by vedlo k oslabeni Unie a zpochybnilo prvofady vyznam prava EU pro
dynamiku integrace. Plnou U¢innost zajistuji pouze pravidla rozhodovani EU, jez namisto
zatézujicitho pozadavku jednomyslnosti stoji na kvalifikované vétSiné a na pevném
demokratickém ramci.

Mezivladni feseni by proto méla byt zvazovana pouze vyjimecné a prechodné v pripadech,
kdy by fesSeni na urovni EU vyzadovalo zménu smlouvy, a pouze do doby jejiho pozménéni.
Musi byt rovnéz peclivé navrzena tak, aby byla v souladu s pravnimi ptedpisy a spravnimi
postupy EU a nevyvoléavala nové problémy s odpovédnosti.

Za druhé, prohlubovani HMU by mélo v prvni fadé a v plné mife vyuzivat potencidlu
celounijnich ndstrojl, aniz by bylo dotCeno piijimani opatieni specifickych pro eurozonu.
Dobry zaklad k vypracovani komplexniho pravniho a financniho rdmce pro hospodaiskou
koordinaci, integraci a skute€nou konvergenci poskytuji evropsky semestr, acquis v oblasti
vnitiniho trhu a podpora konkurenceschopnosti a soudrznosti v rozpoctu EU. K posileni

7 KOM(2011) 818.
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HMU pftispéje rovnéz stavajici Gsili o zefektivnéni téchto politik, napt. prostfednictvim
makroekonomické podminénosti strukturdlnich fondi nebo nového pfistupu ke sprave
jednotného trhu.

Zaroven by mély byt — bude-li to tieba — zfizeny dalsi nastroje specifické pro eurozénu a
zaméeiené na financni, rozpoc¢tovou a strukturdlni koordinaci nebo podporu, jez by mély byt
koncipovany jako dopln¢k zdklad EU. UZite€ny pravni zéklad (¢lanek 136 Smlouvy o
fungovani Evropské unie) pro prohloubeni integrace eurozony poskytuje Lisabonska
smlouva. Tento pravni zadklad se jiz bézn€ pouziva, mj. v bali¢ku Sesti a poté dvou pravnich
akti.

Pokud je to z pravniho hlediska mozné, moznost zapojit se do opatieni pro eurozénu by méli
mit i dalsi ¢lenské staty. Smlouvy sice stanovi, zZe se fada pravidel vztahuje pouze na ¢lenské
staty eurozony, ale soucasnd konfigurace eurozony je pouze docasnd, protoze podle Smluv se
¢leny HMU maji stat vSechny ¢lenské staty kromé dvou (Dansko a Spojené kralovstvi).

Za treti, k ptechodu ke skutecné HMU by se mélo v prvé fadé vyuzit vSech opatieni, kterd
nabizeji Smlouvy ve stavajici podobé¢, a to prostiednictvim pfijeti sekundarnich pravnich
predpist. Zmény smluv by mélo byt zvazovany pouze v piipad¢, kdy opatfeni nezbytné pro
zlepseni fungovani HMU neni mozné zabudovat do stavajiciho rdmce. Mozné zmény by
mely byt peclivé piipraveny, aby byla zajiSténa politickd a demokraticka odpovédnost
potiebna pro hladky proces ratifikace.

v rv

3.1 V kratkodobém horizontu (v priStich 6-18 mésicich): opatieni realizovatelna
v ramci sekundarniho prava EU, jejichZ cilem bude pribliZit se k bankovni unii, zlepsit

koordinaci politik, pfijmout rozhodnuti o pristim viceletém finanénim ramci a vytvorit
»nastroj pro konvergenci a konkurenceschopnost*

Prohlubovani hospodaiské a ménové unie musi fesit disledky nadmérného hromadéni dluhi
veiejného a soukromého sektoru, a omezit tak souvisejici nerovnovahy, jez se v evropském
hospodarstvi vytvorily. AvSak pfizptisobovani se ukazuje byt zdlouhavym a obtiznym
ukolem, ktery doprovazi omezend nabidka véri, ,,natahovani vefejnych financi a slaby rist
v soukromém sektoru, jelikoz firmy a domacnosti uvadéji do potadku svou rozvahu.

Zakladni pojistkou pro stabilitu eurozény a potfebnym krokem k plnohodnotnému
integrovanému rozpoctovému rdmci je odhodlani dodrzovat rozpoctovou kéazen. To zajisti
zdravé rozpoctové politiky na vnitrostatni a evropské trovni, a piispéje tak k udrzitelnému
ristu a makroekonomické stabilité. NejvysSsi prioritou by mélo byt plné zavedeni novych
nastrojui pro rozpoctovy a hospodaisky dohled a rychlé pfijeti soucasnych navrhii. Soucasné
je tteba pokrocit a vydat se na cestu k bankovni unii pfijetim a provedenim navrhi tykajicich
se finan¢ni regulace a dohledu, zejména navrhu na jednotny mechanismus dohledu v
eurozoné a v téch Clenskych statech, které ¢leny eurozony nejsou, ale chtéji se jimi stat.
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V zajmu zajisténi bezproblémového fungovani hospodaiské a ménové unie by se mélo vice
zapracovat na koordinaci hospodéiskych politik. Rozmér problému, kterému eurozéna celi co
do riistu a ptizptisobovani, kontrastuje s absenci silnych forem politické koordinace v oblasti
strukturdlnich reforem. Znamky rozsahlych externalit mezi staty volaji po tom, aby se zlepsil
zpusob, jakym se v eurozoné musi vést hospodaiska politika. Radné fungovani hospodaiské a
ménové unie si vyZaduje, aby Clenské staty eurozony spolecné vypracovaly hospodéiskou
politiku, jez by stavéla na stdvajicich mechanismech koordinace hospodarské politiky a
zaroven by zahrnovala pfijeti nutnych krokl a opatieni ve vSech oblastech, které jsou pro
fadné fungovani eurozony zasadni. Zejména je nutné zavést postup pro piedchozi diskusi o
vSech dulezitych reformach hospodaiské politiky. Oporou by v této souvislosti méla byt
pfislusna pocatecni faze budovani rozpoctové kapacity pro HMU, v jejimz rdmci bude
poskytnuta cilend finanéni podpora Clenskym statim, které nardzeji na potize
s ptizptisobovanim.

Ve dnech 28. a 29. ¢ervna 2012 byl uzavien Pakt pro riist a zaméstnanost, jenz piipomina
vyznam zdravych vefejnych financi, strukturalnich reforem a cilenych investic pro udrzitelny
rust a jehoz podpisem hlavy stath a vlad vyjadfily své odhodlani stimulovat riist vedouci k
vytvareni pracovnich mist a také pfislib dbat o zdravé veiejné finance. Komise také sleduje
dopad ptisnych rozpoctovych omezeni na proriistové vefejné vydaje a na vefejné investice.
V tomto sméru by eurozona méla zajistit, aby se investice udrzely na pfiméfené Urovni, a
zaruCily se tak rdmcové podminky pro rozvoj konkurenceschopnosti a piinos pro rast a
zaméstnanost.

Vsechny iniciativy pfedstavené v tomto oddilu mohou byt piijaty v kratkodobém casovém
horizontu a v mezich platnych Smluv.

3.1.1 PIné provedeni evropského semestru a balicku Sesti pravnich akta
tykajicich se spravy ekonomickych zalezZitosti a urychlena dohoda o balicku dvou
dalSich pravnich akti a jeho provedeni

Dokonceni soucasného ramce pro spravu ekonomickych zalezitosti a jeho uplné provedeni
musi byt nejvyssi prioritou.

Zavedeni evropského semestru a balicku Sesti pravnich aktli zareagovalo na hlavni poznatky
zjisténé v souvislosti s krizi. Soucasti téchto opatfeni je reforma Paktu o stabilité a ristu,
vytvoreni postupu pii makroekonomické nerovnovaze a zavedeni minimalnich standardt pro
vnitrostatni fiskdlni rdmce. Jedna se o vyrazny krok vpied, pokud jde o koordinaci
hospodaiské politiky. Tato opatieni slibuji dislednéjsi provadeéni politiky na vnitrostatni
urovni, zejména v Clenskych statech eurozony, a potazmo 1 lepsi fungovani HMU, ¢imz
pfispivaji k obnoveni divéry. Nyni je tfeba tento slib naplnit, a to plnym vyuzivanim a
diislednym provadénim novych néstroja, které jsou jiz v platnosti.

Aby bylo mozné podniknout jakékoli dalsi kroky k vytvoreni prohloubené a skutecné HMU,
spoluzdkonodarci by méli bezodkladné dospét k dohodé¢ o navrhovaném balicku dvou
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pravnich akti. Ten obsahuje dllezité néstroje pro zptisnéni rozpoctového dohledu a pro
ucinnéjsi feSeni financni nestability v Clenskych statech. Rychlé pfijeti tohoto balicku a
nasledné uplatiiovani dvou pravnich akt v ném zahrnutych by mélo posilit divéru v to, ze
organy EU dostoji svému zavazku a dokonc¢i dikladnou reformu spravy ekonomickych
zalezitosti.

3.1.2 Finanéni regulace a dohled: jednotny soubor pravidel a navrhy na
jednotny mechanismus dohledu

Summit eurozény, ktery se konal 29. Gervna 2012, pFinesl obrat v pfistupu ke krizi. Uéastnici
této schiizky uznali, Ze je ,,naprosto* nezbytné ,,prolomit bludny kruh mezi bankami a staty*,
ktery oslabuje finance zemi eurozony, a to natolik, Ze je ohrozena samotna existence HMU.
Konkrétnéji, vychodiskem dohody o vytvofeni jednotného mechanismu dohledu bylo
pfesvédCeni, Ze se musi prekonat financni roztiiSténost a Ze je zapotiebi centralizovat
bankovni dohled tak, aby mohly vSechny zemé eurozony plné divétovat jeho kvalité¢ a
nestrannosti.

Skutecna hospodarska a ménova unie musi byt spojena se spole¢nou odpoveédnosti za tvorbu
bankovni politiky a za zésahy v pfipad¢ krize. Jedin¢ tak Ize u¢inn€ prolomit bludny kruh,
ktery spojuje veiejné finance Clenskych stati se zdravim jejich bank, a omezit negativni
ucinky v podobé¢ pteshrani¢niho Sifeni.

Integrovany finanéni rdmec, z néhoz by se postupem casu vyvinula plna bankovni unie, by
ptinesl rozhodujici pomoc, nebot’ by nabizel uceleny soubor nastroji pro lepsi sledovani a
leps$i zvladani rizik ve finanénim systému. To by snizilo finanéni roztfiSténost, znacné
omezilo nutnost zasahi ze strany vefejného sektoru, napomohlo opétovnému nalezeni
rovnovahy, a tim zlepS$ilo vyhlidky na riist. Néstroje jsou integrovany, protoze v piipade
slabosti kterékoli jednotlivé slozky se jejich dopad snizi. Ackoli vytvoreni nékterych
potfebnych ¢asti systému si vyzada ¢as, nesmi se kvili tomu opozdit rychlé provedeni
uvedenych slozek, jez maze ptinést okamzité pozitivni vysledky.

Komise nacrtla svou pfedstavu postupného vyvoje v bankovni unii ve svém sdéleni z 12. zafi
2012%. Piedsedové Evropské rady, Komise, Euroskupiny a Evropské centralni banky tuto
predstavu v zasadé podpotili’. Evropska rada dne 18. fijna 2012 potvrdila nutnost vytvofit
Lintegrovany financni ramec, ktery bude v co nejvétsi mire otevien vSem clenskym statiim,

& Sdéleni Komise s nazvem ,Plan ustaveni bankovni unie”, ve kterém Komise nacrtla svou celkovou predstavou
vytvoreni bankovni unie, jejiz souéasti by byla jednotna pravidla, spolecna ochrana vkladd a jednotny
mechanismus pro restrukturalizaci bank, KOM (2012) 510,

http://ec.europa.eu/internal _market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-510 en.pdf

® http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/132809.pdf
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které se chtéji zapojit.“"° Evropsky parlament ve své zpravé z listopadu 2011 ,,Smérem ke
skute¢né¢ hospodaiské a meénové unii“ vyzval k pfijeti souvisejicich navrhi Komise
v nejkrat$i mozné lhité.

Prvnim a zdsadnim krokem na této cest¢ bude vytvoreni jednotného mechanismu dohledu,
ktery musi byt nasledné¢ doplnén jednotnym mechanismem pro feSeni problémi bank (viz
oddil 3.2.1).

Jednotny mechanismus dohledu musi zajistit plné sdileni informaci o bankdch mezi organy
dohledu, spolecné preventivni nastroje a spoleCna opatieni k feSeni probléml v co
nejranéjSim stadiu. Aby se obnovila divéra mezi bankami, investory a vnitrostatnimi
vefejnymi organy, musi mechanismus rovnéz umoziovat, aby se dozor vykonaval striktné a
objektivné bez jakékoli regulaéni shovivavosti.

Dne 12. zafi 2012 predlozila Komise legislativni navrhy na vytvofeni jednotného
mechanismu dohledu, ktery by se skladal z ECB a vnitrostatnich organti dohledu'', a na
zménu natizeni z roku 2010 o ziizeni Evropského orgdnu pro bankovnictvi, jejimz ucelem je
nafizeni uzpusobit vytvafenému jednotnému mechanismu dohledu a zajistit mezi ¢lenskymi
staty eurozony a Clenskymi staity mimo ni rovnovahu v rozhodovacich strukturach uvedené¢ho
organu'?.

Zéakladem jednotného mechanismu dohledu, jak jej navrhuje Komise, je pieneseni
konkrétnich klicovych kol dohledu na evropskou uroven, a to jednak z bank se sidlem v
Clenskych statech eurozony, jednak z bank se sidlem v ¢lenskych statech, jez k eurozoné
nepatii, ale jez se do bankovni unie rozhodnou vstoupit. Podle tohoto nového ramce bude
ECB odpovédna za dohled nad vSemi bankami v bankovni unii, na které bude uplatiiovat
jednotny soubor pravidel pouzitelny na celém jednotném trhu. Ramec navrhovany Komisi
zajistuje ucinny a dasledny dohled ve vsech Clenskych statech, které se ho budou ucastnit,
pfi¢emz se spoléha na konkrétni znalosti vnitrostatnich organt dohledu. Je nanejvys dulezité,
aby byla jednani o jednotném mechanismu dohledu dokon¢ena pted koncem roku a za¢atkem
roku 2013 se zacalo s jeho provadénim. Doplitkem se novému rdmci pro dohled nad bankami
uzpusobi Evropsky organ pro bankovnictvi, aby se zajistila integrita jednotného trhu.

% http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms data/docs/pressdata/en/ec/132986.pdf

" http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-511 cs.pdf

12 http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-512 cs.pdf
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Vyse uvedené polozi zaklad pro vyuzivani Evropského mechanismu stability jako vefejné
pojistky — jakmile se ve véci tohoto nastroje dosahne dohody, bude tento mechanismus v
prislusnych ptipadech slouzit pro pfimou rekapitalizaci bank v souladu se zavéry Evropské
rady ze dne 19. fijna 2012. To pomulze pietrhnout negativni zpétnou vazbu mezi bankami a
staty, ¢imz dojde k dalSimu upevnéni eurozony.

Pti feSeni problémt bank ma zésadni vyznam divéra vkladatelii a ucastniki trhu. Aby se u
vetejnosti dosahlo takové urovné divéry, kterd bude srovnatelnd s organy, které pii feSeni
problémil bank odvadéji ve svéte nejlepsi vysledky, bude zapotiebi divéryhodny jednotny
systém pro feSeni problémi a silna finan¢ni pojistka. Odpovédnost zlstava v kratkodobém
horizontu na vnitrostatni urovni. Jakmile vSak bude zaveden jednotny mechanismus dohledu,
meélo by se za existence piisluSnych pokyndi umoznit, aby Evropsky mechanismus stability
nabizel oboustrannou podporu pro pfimou rekapitalizaci bank, kterym se nedafi ziskavat
finan¢ni prostfedky na trhu a které nemohou byt zachranény domovskym ¢lenskym statem,
aniz by doslo k ohroZeni jeho vetejnych financi.

Integrovany finan¢ni rdmec vcetné jednotného dohledu a nasledné jednotného mechanismu
pro feSeni problémil bank se musi zakladat na jednotném souboru pravidel. Proto je nezbytné
bezodkladné dokoncit jedndni o navrzich Komise na stanoveni novych regula¢nich ramci
v oblasti obezietnostnich pravidel, pojisténi vkladl, obnovy bank a feSeni problémi bank.

3.1.3 Jednotny mechanismus pro FeSeni probléma bank

Pro t¢innou bankovni unii je tfeba nejen jednotny mechanismus dohledu zajist'ujici vysokou
kvalitu dohledu v c¢lenskych statech, ale také jednotny mechanismus pro feseni problému
bank v obtizich. Tuto skutecnost uznala Evropska rada dne 19. fijna 2012, kdyZ prohlésila, Ze
,bere na vedomi zamer Komise predlozit po prijeti navrhit smernice o ozdravnych postupech
a reSeni problémii bank a smérnice o systéemech pojistéeni vkladii navrh na vytvoreni
Jjednotného mechanismu pro reseni probléemii bank urceného clenskym statiim zapojenym do
jednotného mechanismu dohledu.*

Po pfijeti jednotného mechanismu dohledu proto Komise piedlozi navrh jednotného
mechanismu pro feSeni problémii bank, ktery bude mit na starosti restrukturalizaci a feSeni
problémt bank v rdmci ¢lenskych stath, které se ucastni bankovni unie. Tento mechanismus
bude spocivat v samostatném evropském orgénu pro feSeni problému, ktery bude fidit feSeni
problémii bank a koordinovat zejména uplatiiovani souvisejicich nastroji. Tento
mechanismus bude G¢innéj$i nez sit’” vnitrostatnich orgdnl pro feSeni problémil, zejména
pokud jde o preshrani¢ni bankovni skupiny, pro néz jsou v dob¢ krize rychlost a koordinace
velmi dulezité pro minimalizaci ndkladt a obnoveni diveéry. Mechanismus by s sebou piinesl
rovnéz vyznamné uspory z rozsahu a zamezil by negativnim externim faktorim, které mohou
vyplynout z €isté vnitrostatnich rozhodnuti.
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Jakykoli zasah ze strany jednotného mechanismu pro feSeni problému bank se bude muset
zakladat na téchto zasadach:

— potieba feSeni problémil by méla byt omezena na minimum, a to diky pfisnym spolecnym
obezietnostnim pravidlim a lepSi koordinaci dohledu v rédmci jednotného mechanismu
dohledu,

— pokud je zasah jednotného mechanismu pro feSeni problémi bank nezbytny, v souladu
s navthem Komise ohledné ozdravnych postupli a feSeni problémt bank by méli pted
poskytnutim jakéhokoli externiho financovéani nést naklady na feSeni problému akcionaii a
veritelé,

— veskeré dodatecné zdroje potiebné k financovani restrukturalizaéniho procesu by mély byt
poskytnuty z mechanismi financovanych bankovnim sektorem namisto pouziti penéz
danovych poplatnikd.

Budouci navrhy Komise na vytvofeni jednotného mechanismu pro feSeni problémi bank
budou zalozeny na téchto zasadach.

Komise se domniva, ze stejn¢ jako zavedeni uc¢inného jednotného mechanismu dohledu Ize i
zavedeni jednotného mechanismu pro feSeni problémi bank dosdhnout sekundarnimi
pravnimi predpisy, aniz by to vyzadovalo zménu stavajicich Smluv.

~ v

3.1.4 Rychlé rozhodnuti o pristim viceletém finanénim ramci

Navrh viceletého finan¢niho ramce na obdobi 2014-2020 je rozhodujicim nastrojem pro
povzbuzeni investic, ristu a zaméstnanosti na urovni EU. Tento navrh Komise mimo jiné
evropské namotni a rybaiské politiky na rizné postupy pro spravu ekonomickych zalezitosti.
Spole¢ny strategicky ramec vytvaii silnou vazbu mezi fondy, které do né&ho spadaji
(Evropsky fond pro regionélni rozvoj, Evropsky socialni fond, Fond soudrznosti, Evropsky
zem&délsky fond pro rozvoj venkova a Evropsky ndmoini a rybaisky fond), a narodnimi
reformnimi programy, programy stability a konvergen¢nimi programy, které vypracovavaji
Clenské staty, a také mezi individudlnimi doporucenimi, ktera pro kazdy ¢lensky stat pifijima
Rada.

Mezi ¢lenskymi staty a Komisi se budou v této souvislosti uzavirat smlouvy/dohody o
partnerstvi a bude se uplatitovat diisledna makroekonomicka podminénost. V navrhu Komise
se makroekonomicka podminénost uplatiiuje dvéma zpisoby:

1. Zména programi: jednd se o zmény smluv o partnerstvi a pfisluSnych programi v
navaznosti na doporuceni Rady, v z4mu feSeni nadmérného schodku,
makroekonomickych nerovnovah ¢i jinych hospodatskych a socialnich potizi nebo v
z4jmu maximalizace dopadu na rist a konkurenceschopnost, ktery maji fondy
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spole¢ného strategického ramce v ¢lenskych statech ptijimajicich finan¢ni pomoc od
EU. Pokud c¢lensky stat na takovou zadost uspokojivé nezareaguje, Komise muze
pozastavit realizaci ¢asti ¢i vSech plateb na pfedmétné programy.

2. Pozastaveni: dojde k nému tehdy, pokud néktery ¢lensky stat nepodnikne népravna
opatfeni v ramci postupti pro spravu ekonomickych zalezitosti. V takovém ptipadé
Komise pozastavi realizaci ¢asti ¢i vSech plateb a zavazki na predmétné programy.

Smlouvy o partnerstvi a operacni programy zajisti, Ze planované investice spolufinancované z
fondii spole¢ného strategického ramce budou ucinné prispivat k feSeni strukturalnich
problémi, pied kterymi stoji ¢lenské staty. V ptipad¢ doporuceni Rady ve smyslu ¢lankt 121
a 148 Smlouvy a napravné slozky orienta¢niho viceletého programu se ke zméné programi
pristoupi u téch doporuceni, ktera jsou pro fondy spole¢ného strategického ramce relevantni a
ktera souviseji se strukturdlnimi problémy, jez Ize fesSit viceletymi investicnimi strategiemi.
Takova doporuceni se tykaji mimo jiné:

e reforem trhu prace, které zlepsi jeho fungovani, napt. feSeni nesouladu mezi
poptavkou po dovednostech a jejich nabidkou,

e opatfeni na zvySeni konkurenceschopnosti, napi. zlepSeni vzdélavacich systémt nebo
podpora vyzkumu a vyvoje, inovaci a infrastruktury,

e opatieni ke zkvalitnéni vefejné spravy, napt. zlepSeni administrativnich kapacit a
statistik.

Rychlym pftijetim viceleté¢ho finan¢niho ramce a relevantnich odvétvovych piedpist, zejména
,hatfizeni o spole¢nych ustanovenich® pro fondy spole¢ného strategického ramce, se rychle
posili pobidky a podpora strukturalnich reforem v ¢lenskych statech.

3.1.5 Piedchozi koordinace velkych reforem a vytvofeni nastroje pro
»konvergenci a konkurenceschopnost*

Béhem krize se jasn¢ ukazalo, Ze hospodaiské politiky €lenskych statli, zejména v eurozong,
jsou véci spole¢ného z4jmu. Po dlouhou dobu pomald realizace nebo nerealizace diilezitych
strukturalnich reforem zhorSovala problémy s konkurenceschopnosti a (v nékterych
pfipadech vyrazn¢) matila schopnost ¢lenskych stath prizpisobovat se. To jeSt¢ vice
prohloubilo zranitelnost téchto ¢lenskych statt. Kratkodobé naklady, at’ uz politické nebo
hospodatské povahy, ¢asto odrazuji od provadéni reforem, a to i v pfipadé, kdy jsou
sttednédobé az dlouhodobé piinosy dosti vysoké. Potencidlné vyznamné efekty pielévani,
které jsou spojeny se strukturdlnimi reformami v eurozén€, odivodinuji pouziti zvlastnich
nastrojl, jak se ostatné jiz stalo v piipad¢ donucovacich mechanismi, které¢ zavedl bali¢ek
Sesti pravnich piedpist. S ohledem na to by se mél déle posilit stdvajici radmec spravy
hospodaiskych zaleZitosti v eurozoné, a to zajiSténim vétsi predchozi koordinace velkych
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reformnich projekt a — v ndvaznosti na rozhodnuti o ptistim VFR — vytvofenim ,,nastroje pro
konvergenci a konkurenceschopnost® s cilem podpofit v€asnou realizaci strukturdlnich
reforem (podrobné¢j$i popis zamySleného uspotfadani viz piiloha 1). Tento néstroj by
kombinoval prohlubujici se integraci hospodarské politiky s finan¢ni podporou, a tim by byla
dodrzena zéasada, podle niz se kroky k vétsi odpovédnosti a hospodaiské kazni maji
kombinovat s vétsi solidaritou. Komise v pfipravovaném navrhu stanovi pro tento ndstroj
ptesné podminky.

Predchozi koordinace velkych reforem

Stavajici ramec hospodaiského dohledu EU jiz poskytuje zaklad pro koordinaci hospodarské
politiky. Tento ramec vSak nepocitd se systematickou piedchozi koordinaci mezi ¢lenskymi
staty, pokud jde o jejich plany velkych reforem hospodaiské politiky. Predchozi diskuse a
koordinace plant zasadnich reforem, jak piedpoklada clanek 11 smlouvy o stabilité,
koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii, by Komisi a ¢lenskym statiim umoznila
posuzovat mozné efekty prelévani vnitrostatnich opatieni a pfipominkovat plany ptedtim, nez
budou na vnitrostatni Grovni pfijata kone¢na rozhodnuti. V ptfipravovaném navrhu navrhne
Komise radmec pro pifedchozi koordinaci velkych strukturdlnich reforem v kontextu
evropského semestru.

Ndastroj pro konvergenci a konkurenceschopnost: smluvni ujednani a financni podpora

Navrhovany néstroj pro konvergenci a konkurenceschopnost by zahrnoval smluvni ujednani
podlozené finan¢ni podporou.

Provadeéni strukturalnich reforem v ¢lenskych statech eurozony by bylo usnadnéno smluvnimi
ujednanimi mezi témito staty a Komisi. Tento novy systém by se opiral o stavajici ramec
dohledu EU, zejména o postup pro prevenci a napravu makroekonomickych nerovnovéah
(postup pii makroekonomické nerovnovaze neboli MIP)."* Tato ujednani by byla sjednana
mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty a Komisi, byla by projedndna v Euroskupiné a uzaviena
Komisi a ¢lenskym statem. Byla by povinna pro ¢lenské staty eurozony na néz se vztahuje
postup pii nadmérné nerovnovaze, a jejich zdkladem by byl plan napravnych opatieni, ktery
musi podle tohoto postupu Clenské staty predkladat. Pro ¢lenské staty eurozony, na které se
vztahuji preventivni opatfeni, pokud jde o jejich makroekonomické nerovnovahy, by byla
ucast dobrovolna a spocivala by v prezentaci planu akci podobného tomu, ktery se vyzaduje
v ramci postupu pii nadmérné nerovnovaze.

Tato ujednani by tedy vzdy vychéazela z doporuceni pro jednotlivé zemé, kterd vyplyvaji
z postupu pii makreekonomické nerovnovaze a kterd se obvykle zaméfuji na posileni
schopnosti pfizplsobit se, na posileni konkurenceschopnosti a na podporu finanéni stability,

B Natizeni (EU) & 1176/2011
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tj. na zésadni faktory pro tfadné fungovani hospodaiské a ménové unie. Postup pii
makroekonomické nerovnovaze zavadi citlivy filtr pro velké reformy, které jsou zptsobilé
k tomu, aby je doprovazela finan¢ni podpora s ohledem na souvisejici externality existujici
v ménové unii.

Clenskym statem piedlozeny plan opatieni by posoudila Komise a koneény soubor reforem,
opatieni a lhit pro jejich provedeni by byl pfijat ve formé ujednéni. Toto ujednani by tak
stanovilo podrobné&jsi opatieni, k jejichz provedeni se Clensky stat zavaze poté, co ziska
souhlas svého narodniho parlamentu, pokud jej vnitrostatni postupy vyzaduji. Tento systém
sjednanych ujednani by zkvalitnil dialog mezi Komisi a ¢lenskymi staty a posilil by zavazek
Clenskych statii provadét reformy a vzit je za své.

Reformy piijaté v rdmci smluvnich ujednani by byly finanéné podpoteny a byly by doplitkem
k pozadavku kéznég, ktery zavedl jiz balicek Sesti pravnich pfedpist. Tato podpora by méla
mit vést k v€asnému pfijeti a provadéni reforem,a to tim, Ze by piekonala ¢i alespoi zmirnila
politické a ekonomické faktory, jez od reforem odrazuji. Podporou strukturalnich reforem,
které posiluji schopnost ptizptisobeni clenského statu, by nastroj pro konvergenci a
konkurenceschopnost zlepsil schopnost hospodaistvi absorbovat asymetrické otfesy pomoci
1épe fungujiciho trhu.

Finan¢ni podpora by se poskytovala pouze pro reformni balicky, jez by byly dohodnuté a
dilezité jak pro doty¢ny Clensky stat, tak pro fadné fungovani hospodaiské a ménové unie.
Finan¢éni podpora by podporovala usili c¢lenského stitu zejména v piipadech, kdy
nerovnovaha vznikla navzdory dodrzovani ptedchozich doporuceni, ktera mu byla urcena.

Finan¢ni podpora bude jasn¢ signalizovat, Ze se uznavaji jak reformni naklady c¢lenského
statu, tak pfinosy jeho vnitrostatnich reforem pro zbytek eurozény, vzhledem k pozitivnim
preshrani¢nim externalitdm (které ovSem nemusi stacit k tomu, aby se staly impulsem pro
reformy v Clenskych statech). Pokud Komise nasledné zjisti, ze Clensky stat smlouvu plné
nesplnil, finan¢ni podpora miize byt odepiena.

Finan¢ni podpora by méla byt koncipovana jako celkovy pfid€l, jenz ma byt pouzit jako
ptispévek k financnim opatienim lemujicim obtizné reformy. Naptiklad kratkodoby dopad
reforem, diky némuz se zvysila flexibilita na trhu prace, by mohl byt doplnén o vzdélavaci
programy financované ¢astecné z nastroje pro konvergenci a konkurenceschopnost. Vyuziti
finan¢ni podpory by bylo definovano ve smluvnim ujednéni uzavieném mezi Clenskym
statem a Komisi.

Na podporu tohoto mechanismu finan¢ni podpory by mohl byt zasadné v ramci rozpoctu EU
ziizen zvlastni finan¢ni néstro;j.

Tento nastroj by byl zfizen sekundarnim pravnim ptedpisem. Mohl by se vykladat jako
nedilnd soucast postupu pifi makroekonomické nerovnovaze a byl by podpoien smluvnimi
ujedndnimi a finanénim ptispévkem, jak je uvedeno vyse. Mohl by se tudiz zakladdat na
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¢lanku 136 Smlouvy o fungovani Evropské unie. Nebo by se dal vyuzit ¢lanek 352 SFEU a
v piipadé potieby formou posilené spoluprace (spolu s rozhodnutim podle ¢lanku 332 SFEU
o zahrnuti vydaji do rozpoctu EU).

Nezbytné financni piispévky pro néstroj by mohly byt zalozeny na zavazku c¢lenskych stati
eurozony nebo na pravnim zavazku zakotveném za timto ucelem v pravnich predpisech EU o
vlastnich zdrojich. Tyto ptispévky by mély byt v rozpoctu EU zapsany jako ucelové vazané
pfijmy. Jelikoz by byl financovan z ucelové vazanych piijmid, na tento nastroj by se
nevztahovaly stropy stanovené v nafizeni o VFR. Uzavirat smluvni ujednani s Komisi a
vyuzivat finanéni podporu by mohly pouze pfispivajici Clenské staty. Podpora poskytovand
prostiednictvim néstroje pro konvergenci a konkurenceschopnost by byla soudrzna a ve
shod¢ s podporou poskytovanou ze strukturalnich fondd, zvlast€ z Evropského socidlniho
fondu. Objem tohoto nastroje by v pocatecni fazi mohl zlistat omezeny, ale ve sttednédobém
horizontu by se mohl zvétSovat za predpokladu, ze mechanismus podpory prokdze svou
ucinnost, co se ty¢e vyvazovani, ptizpisobovani a v kone¢ném dusledku udrzitelného rustu v
eurozong.

Komise v ramci chystanych navrhi stanovi pro tento nastroj konvergence a
konkurenceschopnosti® pfesné podminky, které budou vychazet ze smluvnich ujednani a
finan¢ni podpory.

3.1.6 Podpora investic v eurozoné

Strukturalni reformy podporované zaprvé VFR a zadruhé nastrojem pro konvergenci a
konkurenceschopnost budou nezbytné pro zlepseni sttednédobého ristového potencialu ¢lent
eurozény a jejich ptizptusobivosti otfesim. Duvéryhodna a prortstova konsolidace, ktera
zvySuje ucinnost struktury dani i kvalitu vefejnych vydaji, pfispéje ke stimulaci rastu. Jak je
doporuceno v ro¢nich analyzach ristu na rok 2012 a 2013, ¢lenské staty by mély usilovat
zejména o to, aby udrzely pfiméfené tempo fiskdlni konsolidace a zarovenn zachovaly
investice zaméfené na dosazeni cilu strategie Evropa 2020 pro rlst a zaméstnanost.

Rozpoctovy ramec EU nabizi prostor pro rovnovdhu mezi uznanim potieb produktivnich
vetejnych investic a cili rozpoctové kdzné.

Vefejné investice jsou jednim z relevantnich faktorl, jez se maji zohlednit pfi posuzovani
rozpoctové pozice ¢lenského statu v rdmci zpravy, o niz se zminuje ¢l. 126 odst. 3 SFEU a po
které se zahajuje postup pfi nadmérném schodku'®. Vyznam takovych relevantnich faktord,
jako jsou vefejné investice, se vyrazné zvysil po nedavné reformé Paktu o stabilité a ristu. Za
ur¢itych podminek mize zohlednéni relevantnich faktor vést k tomu, ze se na Clensky stat

“ Konkrétng podle ¢l. 126 odst. 3 Smlouvy o fungovani EU: ,,Zprava Komise pfihlédne k tomu, zda schodek
vefejnych financi prekracuje vetejné investicni vydaje, jakoz i ke v§em dal§im rozhodujicim faktorim (...) .
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neuplatni postup pii nadmérném schodku'®, a relevantni faktory by mély byt zohlednény pii
formulovéni doporuceni k népravé nadmérného schodku, véetné cesty ke zmirnéni schodku.

V rédmci preventivni slozky Paktu o stabilité a ristu se vefejné investice zohlediiuji v novém
orientacnim ukazateli vydaji, ktery se pouziva spolu se strukturdlni rovnovahou k posouzeni
pokroku, jehoz bylo dosazeno pii plnéni sttednédobého rozpoctového cile. Konkrétné se to
déla tak, ze se za n€kolik let zpriméruje tvorba hrubého fixniho kapitalu ve vetejném sektoru,
aby se &lenské staty netrestaly kvilli tomu, e maji v n&kterych letech zvysené investice'®.

Komise prozkouma dalSi zplsoby, jak v rdmci preventivni slozky pojmout investicni
programy do posuzovani programi stability a konvergencnich programt. Za urcitych
podminek by jednordazové programy vefejnych investic s prokazanym uclinkem na
udrzitelnost vefejnych financi mohly spliiovat podminky pro docasnou odchylku od
sttednédobych rozpo&tovych cilii & od uprav vedoucich k dosaZzeni tohoto cile'’. Mohlo by se
to vztahovat napiiklad na vefejné investi¢ni projekty spolufinancované s EU, avSak disledné
v ramci makroekonomické podminénosti.

Na jedné strané by se musel vypracovat plnohodnotny ramec, aby tyto podminky mohly
pusobit (zejména co se tyce pozadavkl na informace a definice), na druhé stran¢ by zvlastni
rezim vetejnych investic mohl vést jen k doCasné odchylce od strednédobého rozpoctového
cile nebo od cesty, ktera k nému vede. Sdéleni o vhodné cesté k dosazeni sttednédobého cile
vyda Komise na jaie roku 2013.

Zvlastni ustanoveni o investi¢nich projektech by se neméla zaménovat za ,,zlaté¢ pravidlo®,
které by umoznovalo trvalou vyjimku pro vSechny vetejné investice. Takovy nerozliSujici
piistup by mohl snadno ohrozit prvotni cil Paktu o stabilit¢ a ristu tim, ze by podkopaval
udrzitelnost vefejného dluhu.

' Zaprvé zohlednéni relevantnich faktord mize vést k tomu, Ze proti ¢lenskému statu nebude zahajen postup pii
nadmérném schodku, ackoli kritéria schodku porusi, pokud je jeho mira zadluZeni nizs$i nez referencni hodnota.
Za druhé, nesplnéni orientacniho ukazatele pro snizeni dluhu by mélo vyustit v zahdjeni postupu pfi nadmérném
schodku pouze po posouzeni relevantnich faktort.

'® Rovnéz vydaje na programy EU, a tim i investiéni vydaje, pokud jsou pIné vyrovnany s piijmy z fondi EU, se
rovnéz vylucuji ze zohlednovanych vydaji pro ucely posouzeni toho, zda byl dodrzen orientaéni ukazatel
vydaju.

' Pakt o stabilité a ristu zahrnuje zvlastni ustanovent, ktera povoluji takové moznosti. Nafizeni ¢. 1466/97 — ¢l.
5 odst. 1: ,,...Pfi stanoveni cesty k postupnému dosaZeni stfednédobého rozpoctového cile pro Clenské staty,
dosahly, za podminky, ze je zachovana dostate¢na rezerva vzhledem k doporu¢ené hodnoté schodku a Ze se
béhem programového obdobi piedpoklada navrat rozpoctového stavu na troven stfednédobého rozpoctového
cile, bere Rada v tivahu provadéni vyznamnych strukturalnich reforem ptinasejicich ptimé dlouhodobé uspory
nakladd, vcetné uspor dosazenych zvySovanim potencialniho ristu, které tedy maji prokazatelny dopad na
dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi...
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3.1.7 Vnéjsi zastoupeni eurozony

V navaznosti na pokrok, kterého bylo dosazeno v hospodaiské spravé eurozony, je tfeba
usilovat o posilovani a konsolidaci jejiho vnéjSiho zastoupeni. Toho miize byt pln¢ dosazeno
na zaklad¢ stavajicich smluv (¢lanek 17 Smlouvy o EU a ¢lanek 138 SFEU).

Uvedené posilovani je nezbytné, aby se zajistilo, Ze eurozona je zastoupena zplisobem, ktery
odpovidé jejimu hospodarskému vyznamu a ktery odrazi zmény, k nimz dochazi ve vnitini
spravé ekonomickych zélezitosti. Eurozéna musi byt schopna hrat aktivnéjsi ulohu jak v
mnohostrannych institucich, tak ve foérech, jakoz 1 pfi dvoustrannych jednénich se
strategickymi partnery. To by mélo vést k Sifeni jednotného stanoviska k otdzkam, jako jsou
hospodaiské a rozpoctové politiky eurozony, makroekonomicky dohled, ménova a devizova

politika a finan¢ni stabilita.

Pro dosazeni téchto cili bude tieba schvalit plan zaméfeny na racionalizaci a tam, kde je to
mozné, na sjednoceni vné&jSiho zastoupeni eurozéony v mezinarodnich hospodaiskych a
finan¢nich organizacich a férech.

Pozornost by se méla zaméiit na MMF, ktery je prostfednictvim svého uvérového néstroje a
dohledu zésadnim institucionalnim pilifem v celosvétové hospodaiské sprave. Jak ukéazala
krize, pro eurozénu je nanejvys dilezité vystupovat jednotné, zejména pokud jde o programy,
opatfeni v oblasti financovani a politiku MMF pii feSeni krizi. Proto bude tfeba posilit
koordina¢ni postupy eurozény v Bruselu a Washingtonu ohledné zaleZitosti spojenych s
HMU tak, aby se ve vnitini spravé HMU odrazely zmény a zajistila soudrZnost a ucinnost
vydanych stanovisek.

Posileni zastoupeni eurozony v MMF by se mélo uskute¢nit ve dvou etapach. V prvni fazi by
skupiny zemi mély byt preskupeny tak, aby se seskupily zemé& do skupin eurozony, které by
mohly zahrnovat rovnéz budouci ¢lenské staty eurozony. Soubézné by se meélo usilovat pro
eurozoénu o status pozorovatele ve Vykonné radé MMF'®,

Tato opatfeni by méla pfipravit podminky pro eurozoénu usilujici v druhé etapé o jediné
zastoupeni v organech MMF (Vykonné radé¢ a IMFC). Komise v piihodné¢ dobé piedlozi
podle ¢l. 138 odst. 2 SFEU formalni ndvrhy zaujmout jednotny postoj k dosazeni statusu
pozorovatele eurozony v MMF, statusu pozorovatele ve Vykonné radé MMF a nasledné pro
jediné zastoupeni. Vhodnou instituci pro zastupovani eurozény v MMF by v souladu s
¢lankem 138 SFEU byla Komise, nebot’ s ECB spolupracuje v oblasti ménové politiky. Vice
podrobnosti o tomto aspektu prohloubeni HMU je uvedeno v ptiloze 2.

18 Tj. EU zastupuje clenské staty eurozony v souladu se Smlouvami
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3.2 Stiednédoby horizont: posilena integrace hospodarské a rozpoctové politiky a kroky
smérem Kk Fadné rozpoctové kapacité

Ve stirednédobém horizontu je tieba zavést dalsi rozpoctovou koordinaci (v€etné moznosti
vyzadovat revizi vnitrostatnich rozpocti v souladu s evropskymi zavazky), prohloubeni
politické koordinace v oblasti dani a zaméstnanosti a vytvoreni samostatné, fadné rozpoctové
kapacity pro HMU na podporu provadéni politickych rozhodnuti vyplyvajicich z hlubsi
koordinace. Né¢které z téchto prvki si vyzadaji zménu Smluv.

Snizeni vetfejného dluhu, ktery vyrazné ptekracuje kritéria Paktu stability a ristu, by se
mohlo fesit ziizenim fondu pro umoteni dluhu. Pfipadnym hybnym prvkem pro podporu
integrace finan¢nich trhi eurozony a zejména pro stabilizaci rozkyvanych trhl statnich
dluhopist je spole¢né vydavani kratkodobych statnich dluhopisti se splatnosti do 1 az 2 let
&lenskymi staty eurozony. Obé tyto moznosti by vyzadovaly zménu Smluv'’.

3.2.1 Posileni rozpoc¢tové a hospodaiské integrace vyzadujici zmény Smlouvy

Reforma spravy rozpoctovych a hospodaiskych zalezitosti, kterou by eurozéna absolvovala
pfijetim balicku dvou pravnich ptedpist, a nastroj pro konvergenci a konkurenceschopnost by
predstavovaly zasadni kroky sméfujici k zajiSténi rozpoctové kazné, ale také hospodarské
konkurenceschopnosti.

Posun smérem k vétSimu sdileni finanéniho rizika by vSak vyzadoval, aby koordinace
rozpoctové politiky pokrocila o krok déle tim, Ze se ve vymezenych situacich zajisti spole¢na
kontrola nad vnitrostatni rozpoc¢tovou politikou.

Ptredevsim inovace, které piinasi balicek dvou pravnich predpist, a zejména moznost Komise
piijmout k navrhu rozpoc¢tovych plant stanovisko, a v krajnich piipadech moznost pozadat o
novy navrh rozpoctového planu v piipadé zavazného poruSeni povinnosti podle Paktu o
stabilit¢ a rlstu, se blizi krajni moZnosti koordinace a z4sahu z urovné EU do narodniho
rozpoctového procesu. Jakmile bude balicek dvou pravnich predpist piijat, EU v tomto
ohledu z velké ¢asti dosdhne meze svych legislativnich pravomoci.

Zménu smlouvy by si vyzadalo, kdybychom v oblasti kontroly vnitrostatni rozpoctové
politiky chtéli zajit dale a vytvofit na evropské urovni pravo vyzadovat revizi vnitrostatnich
rozpoctl v souladu s evropskymi zavazky.

Mg¢ly by se zvazit tyto moznosti (seznam neni vycerpavajici):

9 Viz rozsudek ze dne 27. listopadu 2012 ve véci Pringle, C-370/12, body 137 a 138.

26



. Zaprvé, povinnost ¢lenského statu prezkoumat sviij statni rozpocet (navrh rozpoctu),
pokud by se to na urovni EU vyzadovalo v ptipad¢ odchylky od povinnosti rozpo¢tové kazné
jiz stanovené na urovni EU. To by znamenalo zménu charakteru stanoviska k vnitrostatnim
rozpoctiim planovaného v balicku dvou pravnich ptredpisii z nezdvazného na zavazny.

. Za druhé, v navaznosti na ptisnéjSi proces monitorovani a koordinace, ktery zavedl
bali¢ek dvou pravnich aktl, zavést v jistych zvlast zdvaznych a vymezenych situacich pravo
vyzadovat revizi jednotlivych rozhodnuti o plnéni rozpoctu v souladu s evropskymi zavazky,
coz by mélo za nésledek vyraznou odchylku od cesty k rozpoctové konsolidaci stanovené na
urovni EU.

. Za tfeti, jasné pravomoci na Urovni EU, které maji za cil harmonizovat vnitrostatni

rozpoctové zakony (podle Smlouvy o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové
220 . . . NPT e

unii”") a dovolavat se rozhodnuti Soudniho dvora v pfipad¢, ze se nedodrzuji.

Pokud jde o hospodatskou politiku, mize danova politika podpofit koordinaci hospodaiské
politiky a pfispét k rozpoctové konsolidaci a rastu. Na zaklad¢ zkuSenosti nabytych
v budoucnosti ze strukturovanych diskusi o otazkach daiiové politiky, které se zamétuji na
o hlubsi koordinaci v této oblasti, a to v souvislosti se zménou Smlouvy, kterd by to
umoznila. Jinou obdobn¢ diileZitou oblasti, kde by bylo mozZné uvaZovat o takovém pokroku,
jsou trhy préace, a to vzhledem k vyznamu dobfe fungujicich trhi prace a zejména pracovni
mobility v zajmu ptizplsobivosti a ristu v eurozoné.

V ramci spravy HMU a v zdjmu konvergence v nize uvedenych oblastech by se méla posilit
koordinace politik v oblasti zaméstnanosti a socidlniho zabezpeceni a dohled nad nimi.
Stavajici hlavni sméry hospodatskych politik a politik zaméstnanosti by mohly byt slouc¢eny
do jediného néstroje a tim posileny.

Tyto zmény by mély poslouzit jako zadklad pro vytvofeni fadné rozpoctové kapacity pro
eurozonu s cilem podpofit strukturdlni reformy ve velkém méfitku, jakoz i pro umoznéni
forem sdileni dluhu k usnadnéni feSeni problémi s vysokym zadluZzenim a financni
segmentaci, které jsou jednim z dédictvi krize.

20\ kazdém pfipadé by obsah této smlouvy mél byt zaclenén do prava Unie, jak je uvedeno v jejim ¢lanku 16.
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3.2.2 Radna rozpoétova kapacita pro eurozénu

V navaznosti na zkuSenosti se systematickou predchozi koordinaci hlavnich strukturalnich
reforem a s nastrojem pro konvergenci a konkurenceschopnost by se pro eurozénu méla
zavést zvlastni rozpocCtova kapacita. Tento néstroj by mél byt nezavisly v tom smyslu, ze jeho
piijmy by zavisely pouze na vlastnich zdrojich, pfipadné by se mohlo pfistoupit k vyptjckam.
Nastroj by mél byt Ufinny a poskytnout dostatené zdroje na podporu dilezitych
strukturalnich reforem ve velké ekonomice v podminkach nouze.

Tato tadnd rozpoctovd kapacita pro eurozénu by mohla byt zpocatku zaloZena na
sekundarnim pravu, jak je vysvétleno v oddile 3.1.3. Jejimu zdokonaleni by vSak poslouzil
pravni zaklad nové, zvlastni Smlouvy, ktera by byla nutna, pokud ma tato kapacita dostat i
moznost vypujcek.

3.2.3 Fond pro umoreni dluhu

Jasné posileny ramec spravy ekonomickych a rozpoctovych zalezitosti by mohl umoznit
feSeni vefejného dluhu, ktery vyznamné piekracuje kritéria Paktu stability a ristu, a to
prostiednictvim fondu pro umoieni dluhu podléhajicimu ptisnym podminkam.

Pivodni navrh na Evropsky fond pro umoteni dluhu (ERF) jako okamzité pouzitelny krizovy
nastroj ptredlozila némeckd rada ekonomickych experti (GCEE) jako soucast strategie
eurozony ke snizeni dluhu.

Aby byl omezen morélni hazard a zajisténa stabilita této struktury, jakoz i umoteni plateb,
navrhla GCEE né&kolik néstrojii dohledu a stabilizace, jako jsou: 1) piisna dvérnost
odpovidajici pravidlim schvalenym v ramci programii evropského néstroje finan¢ni stability
nebo evropského mechanismu stability (EFSF/ESM); 2) okamzité platby sankci v piipadé
nedodrzeni pravidel; 3) pfisné monitorovani zvlastni instituci (napt. Soudnim dvorem EU); 4)
okamzité zastaveni pifevodu dluhu do fondu v pribéhu zavadéci faze v ptipad¢ nedodrzeni
pravidel; 5) zastaveni mezinarodnich rezerv ¢lenskych statli (devizové rezervy nebo zlaté
rezervy) jako zaruky proti jejich zdvazkim a/nebo pfidéleni (pfipadné i noveé zavedenych)
dani na kryti dluhové¢ sluzby (napft. piijmy z DPH) k omezeni rizik ze zavazk.

Komise souhlasi s tim, ze pevny ekonomicky a rozpoctovy ramec je nezbytnou podminkou
pro funkc¢ni fond pro umoteni dluhu. Jak bylo uvedeno v pfedchozim oddile, je zadouci
posileny dozor a pravomoc zasahovat do navrhovani a provadéni vnitrostatnich rozpoc¢tovych
politik. Divéryhodnost planii uprav by vyzadovala vhodné rozpoctové podminky, které¢ by
byly stanoveny pii vstupu clenského statu do systému. Pfisné dodrZovani cesty vedouci
k dosaZeni stfednédobého cile, jak jej navrhla Komise, by v tomto ohledu piedstavovalo
minimalni podminku.
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Evropsky fond pro umoteni dluhu s témito pfisnymi podminkami (viz téz prilohu 3) by tak
mohl poskytnout zaruku vérohodného snizeni vefejného dluhu, ¢imz by se mira vetejného
zadluzeni dostala zpé&t pod 60% strop uvedeny v Maastrichtské smlouvé.

Zavedeni takového ramce by mohlo byt dalSim signdlem, Ze Clenské staty eurozony jsou
ochotny, schopny a odhodlany snizit své veiejné zadluzeni. To by mohlo snizit celkové
naklady financovani piredluZzenych Cclenskych stath. Zajisténi nékladové udrzitelného
financovani opatieni na snizeni ,,nadmérného dluhu* v kombinaci s pobidkami i pribéznym
monitorovanim jeho snizovani, by mohlo ¢lenskym statim eurozoény poskytnout moznost
snizovat dluh zplisobem, ktery by usnadnil investice do opatieni podporujicich riist. Navic by
takovy ramec mohl pfispét ktomu, aby snizeni zadluzenosti bylo provedeno na
transparentnim a koordinovaném zakladé¢ v celé eurozoné, a doplnilo tak koordinaci
rozpoctovych politik.

O vytvoreni takového fondu pro umoteni dluhu by se dalo uvazovat pouze v rdmci revize
platnych smluv. Z diivodu odpovédnosti by akt zakladajici takovy fond musel byt sepsan s
velkou pravni presnosti, pokud jde o maximalni pfevoditelny dluh, maximalni dobu
fungovani fondu a vSechny ostatni charakteristiky fondu, aby byla zajiSténa pravni jistota
nezbytna podle vnitrostatnich ustavnich zakoni.

Mozny model zajisténi nalezité odpoveédnosti pro fond pro umoteni dluhu by tak mél mit tuto
podobu: pravni zédklad nové smlouvy by umoznil zfizeni fondu rozhodnutim Rady, ptijatym
jednomyslné cleny eurozény, odsouhlasenym Evropskym parlamentem a podléhajicim
ratifikaci Clenskymi staty v souladu s jejich Ustavnimi pozadavky. Uvedené rozhodnuti by
stanovilo maximalni finan¢ni prostfedky a délku fungovéani fondu a podminky tcasti v ném.
Subjekt pro spravu evropského dluhu v ramci Komise by sklddal ucty Evropskému
parlamentu a spravoval by fond podle pravidel stanovenych v rozhodnuti Rady.

3.2.4 Eurobondy

Vyznamnym dopadem krize bylo pfehodnoceni rizika stdtniho dluhu v ramci eurozoény. Po
vice nez deseti letech, béhem kterych si ¢lenské staity mohly ptijcovat za témét identickych
podminek, zacaly trhy znovu rozliSovat rizikové prémie podle jednotlivych zemi. Statni
dluhopisy vydané slabsimi ¢lenskymi staty eurozony byly obchodovany s vyrazné vySsimi
vynosy, coz ma negativni dusledky na udrzitelnost vetejnych financi danych stiti a na
solventnost finan¢nich instituci, které si vedou statni cenné papiry jako aktiva. Tato
segmentace uveérového rizika spolu s ,,doméacim zvyhodnénim®, které je pro finan¢ni instituce
charakteristické, se ukdzaly byt vyznamnymi podnéty financéni fragmentace v eurozoné.
na refinancovani, narazely na stale obtizn€j$i Gveérové podminky pro soukromy sektor a
zacaly se chovat rozdiln€, v zavislosti na tom, kde sidlil dluznik. Souc€asné¢ s tim segmentace
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finan¢niho trhu brani pfenosu ménové politiky a zklidnéni na centralni Grovni se neprojevuje
na odpovidajicim zlepSeni uvérovych podminek tam, kde by to bylo vice opravnéné.

Za této situace mame padny ditvod k vytvofeni nového vlastniho nastroje pro eurozonu.
Moznym motorem pro posileni integrace financ¢nich trhli eurozény a zejména ke stabilizaci
volatilnich trhl se statnimi dluhopisy jsou tzv. eurobondy. Spole¢né vydavani kratkodobych
statnich dluhopist s jednoletou az dvouletou splatnosti ¢lenskymi staty eurozony by vytvotilo
mocny nastroj proti stavajici rozttisténosti, snizilo by negativni zpétnovazebni smycku mezi
vladami a bankami a omezilo moralni hazard. Kromé& toho by to rovnéz napomohlo fadnému
ptenosu ménové politiky. Eurobondy postupné nahradi stavajici kratkodobé dluhopisy a
nezvysi celkovy objem vnitrostatnich kratkodobych dluhii zemi eurozony.

Tyto tzv. eurobondy pfispéji k doplnéni evropskych financnich trhli vytvofenim vysoce
integrovan¢ho trhu s kratkodobymi dluhopisy v eurozéné. S ohledem na dilezitou tlohu
kratkodobych cennych papirt pro fizeni hotovosti a na jejich kratkodobou povahu maji tyto
cenné papiry obvykle zvlast¢ vysokou uveérovou kvalitu. Soucasné revolvingova, kratkodoba
povaha téchto eurobondl umoziuje rychle prizpiisobovat rezimy financovani vnitrostatnimu
rozpoc¢tovému pristupu, coz vytvaii pobidky pro rozpoctovou disciplinu.

Spolecnd emise by posilila financni stabilitu, jelikoz by zajistila pohotové dodavky
kratkodobé likvidity pro vSechny clenské staty eurozony. Vytvoiil by se také soubor
bezpecnych aktiv v rdmci celé eurozony, ktery by znacné usnadnil fizeni likvidity finanénich
instituci, a tim snizil jejich Casto silné domaci zvyhodnovéni, které mélo v krizovych
situacich velmi neptiznivé dopady. Eurobondy by rovnéz vyznamné napomohly v provadéni
meénové politiky v eurozoné, protoze pienosové cesty by byly posileny a harmonizovany.
Eurobondy by tak byly plné slucitelné a komplementarni s pojetim fondu pro umoteni dluhu.

Kviili jejich charakteru finan¢niho nastroje vyZzadujiciho spole¢né a nerozdilné zaruky ze
strany zucastnénych Clenskych stath by si zavedeni téchto nastrojii vyzaddalo zmény smluv.
Eurobondy neptedstavuji ndhrazku za lepsi spravu ekonomickych zélezitosti a rozpoctovou
kazen. Realizace tohoto spole¢ného dluhového nastroje by vyzadovala tésnéjsi koordinaci a
dohled ze strany organi ¢lenskych statl, které jsou povéteny spravou dluht, s cilem zajistit
udrzitelné a ucinné vnitrostatni rozpoctové politiky. Tuto monitorovaci a fidici funkci by
mohla zajistovat pokladni sprava HMU v ramci Komise.

3.3. Dlouhodoba vize HMU

V dlouhodobéjsim horizontu by se Evropskd unie méla zménit smérem k uplné bankovni,
rozpoCtové a hospodaiské unii, coz vSe vyzaduje, jako Cctvrty prvek, prislusnou
demokratickou legitimitu a odpovédnost za proces rozhodovani. K tomu bude tfeba zdsadné
reformovat Smlouvu.
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3.3.1 Uplna bankovni unie

V dlouhodobéjsim vyhledu je zcela logické usilovat o uplnou bankovni unii pro vSechny
bankovni ustavy. Pfimy dohled provadény ECB, pii kterém bude uplatnén jednotny soubor
pravidel a normy vytvofené¢ Evropskym organem pro bankovnictvi, zajisti konzistentné
vysokou kvalitu dohledu v ramci celé eurozony. Kromé nastrojii obezietnostni politiky na
makro-urovni eurozény bude existovat U¢inny systém monitorovani a zvladani rizik na
mikro- a makro-irovni v ramci finan¢niho systému.

Tento systém a spolecny systém pro feseni problému bank, spolecné¢ s ufinnymi a pevnymi
systémy zarucenych vkladii ve vSech ¢lenskych statech vytvoii dlouhodobé pevny zaklad
bankovniho systému a pfispéje k zachovani divéry v trvalou stabilitu eurozony. Aby se co
nejvice zvysila divéra vefejnosti, bude také tieba diveéryhodné a pevné finanéni jisténi. To
by se mohlo v kone¢ném disledku usnadnit vytvofenim bezpecnych aktiv eurozony.

Uplna bankovni unie zahrnujici viechny tyto prvky je kli¢ovou &asti dlouhodobé vize pro
hospodaiskou a rozpoétovou integraci'.

3.3.2 Uplna rozpo&tova a hospodaiska unie

Hospodatskd a ménova unie by ve své posledni fazi dospéla do uplné rozpoctové a
hospodarské unie. Na jejim konci by byla politickd unie s pfiméfenym sdilenim
svrchovanosti a s centralnim rozpoétem, jakozto jeji vlastni rozpoCtovou kapacitou, a
s prostiedky umoznujicimi ukladdat svym ¢lentim rozpoctova a hospodarska rozhodnuti za
urcitych a jasné stanovenych podminek. Jak velky by byl tento centralni rozpocet, to bude
zéviset na hloubce zadouci integrace a na ochoté¢ uzédkonit ptislusné politické zmény. Tak
hluboka integrace by vytvofila podminky pro spolecné emise dluhovych cennych papiri
formou dluhopist stability, jak je uvedeno v zelené knize Komise z roku 2011.

Neexistence centralniho rozpoctu se stabilizacni funkci se jiz dlouho povazuje za potencialni
nedostatek eurozony ve srovnani s ostatnimi uspéSnymi ménovymi uniemi.

Centralni rozpocet zajist’ujici rozpoctovou kapacitu se stabiliza¢ni funkci

Podle ramce zalozeného na pravidlech se stavajici struktury HMU opiraji o decentralizované
vnitrostatni fiskdlni politiky. Pfedpokladd se, ze v takto nastaveném systému pisobi
stabiliza¢ni funkce rozpoctové politiky jiz na vnitrostatni Grovni, v rdmci pravidel Smlouvy a

21 sdéleni Komise s ndzvem ,Plan ustaveni bankovni unie”, ve kterém Komise nacrtla svou celkovou predstavou
vytvoreni bankovni unie, jejiz soucasti by byla jednotna pravidla, spolec¢na ochrana vkladd a jednotny
mechanismus pro restrukturalizaci bank, KOM (2012) 510,

http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/committees/reform/20120912-com-2012-510 en.pdf
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Paktu o stabilit¢ a ristu. Podle tradi¢niho pojeti HMU je tkolem vnitrostatni rozpoctové
politiky reagovat na specifické otfesy v jednotlivych zemich a ukolem ménové politiky je
zajistit cenovou stabilitu a tim i stabilizovat makroekonomické podminky v celé HMU.
Narodni automatické stabilizdtory maji kromé toho vyznamny potencial pro stabilizaci v
zemich HMU, vzhledem k relativni velikosti socialnich statu.

V nédvaznosti na rozpoctovou kapacitu by se nastroj stabilizace na urovni HMU mohl stat
soucasti skutecné HMU, podporovat ptizptisobivost asymetrickym otfesum, usnadnovat
hospodafskou integraci a konvergenci a nevytvaret dlouhodobé transferové toky. Takovy
mechanismus by musel byt pfesné¢ zaméfen na feSeni kratkodobych asymetrii a na cyklické
vykyvy, aby se zabranilo neustdlym transferim v prabéhu cyklu. Musi podporovat
strukturalni reformy a podléhat pfisnym politickym podminkdm, aby se zabranilo moralnimu
hazardu.

Spole¢ny nastroj na makroekonomickou stabilizaci by mohl pfinést systém pojisténi, v némz
by si rizika hospodatskych otiesti rozdélily Clenské staty, a tim by se otupily vykyvy v
narodnich dichodech. Za druhé by mohl piispét k lepSimu provadéni vnitrostatnich
rozpocCtovych politik béhem celého cyklu. Zejména by pak mohl podpofit rozpoctova
omezeni v dobach hospodaiského rozmachu a zaroven vytvorit dalsi prostor pro manévrovani
v podplirné rozpoctové politice v dobach hospodaiského propadu. Celkové by sdileny néstroj
mohl byt ve srovnani se stavajicimi opatfenimi ¢istym piinosem ke stabiliza¢ni odolnosti.

V zavislosti na tom, jak by byl koncipovan, by se mechanismus mohl zaméfit na asymetrické
otfesy nebo i na otfesy, které jsou pro eurozénu spolecné. Tento druhy piistup ma sice Sirsi
zabér, ale vyzadoval by silné pojistky pro zachovani fiskalni davéryhodnosti, nebot’ vyssi
stabilizani odolnost vic¢i spoleénym nepfiznivym otfesim by bylo mozné nabyt pouze
ucinnym zvySovanim celkového toku vypijcek eurozény v téchto obdobich, a proto by
musela byt financovana z vysSich piebytkd v hospodaisky ptiznivych dobach. V ramci tohoto
pristupu by mél byt centralni rozpocet vybaven moznosti plijj¢ovat si a emitovat dluhopisy.
Navic by ménova politika stale zlistala prvofadym nastrojem na feSeni spolecnych otfesi.

Redeno co nejjednoduseji, systém na stabilizaci asymetrickych otfesti by mohl vyzadovat
Cisté platby, které jsou v pfiznivych letech negativni a v nepiiznivych letech pozitivni.
Naptiklad jednoduchy systém by stanovil Cisté ptispévky/platby zemi v zdvislosti na jejich
mezefe vystupu (pomérné k primeéru). Co se tyce pouZiti obdrzenych plateb z fondu, nebyly
by zadné dalsi pozadavky.

Alternativné by se mohlo vyZadovat, aby byly platby z fondu Géelové vyhrazeny a aby mély
proticyklické uc¢inky (jako napt. v USA systém davek v nezaméstnanosti, kde federalni fond
proplaci 50 % davek v nezaméstnanosti déle nez je stanoveno normou az do stanoveného
maxima, za predpokladu, Ze je dosaZena urcitd mira nezaméstnanosti a dale roste). Zatimco
ucelové vyhrazené transfery mohou podporovat stabilizani charakteristiky, nelze zcela
vyloucit riziko, ze vlady vykompenzuji dopad transferti prostfednictvim fiskalnich opatieni s
opacnym ucinkem.
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Systémy by mély fungovat tak, aby se zamezilo ,neustdlym transferim® mezi zemémi.
Jinymi slovy, mély by byt koncipovany tak, aby se v dlouhodobém méfitku jedna zemée
nestala Cisté ztratova nebo Cisté ziskova vzhledem k systému. Nezbytnou podminkou je, aby
rozdily v Cistych transferech do systému mezi jednotlivymi zemémi nebyly zavislé na
rozdilech v absolutnich pfijmech, ale spiSe na rozdilech v cyklickych pozicich. Rozdily v
urovni piijmi mohou pfetrvavat po desetileti, zatimco relativni cyklické pozice pribéhu
desetileti pravdépodobné zméni znaménko. Existuje rovnovaha mezi tim, do jaké miry musi
byt transfery docasné a tim, do jaké miry Ize feSit asymetrické dlouhodobé otfesy v poptavce
(napf. odliv kapitalu a snizovani pakového efektu)® .

Institucionalni aspekty

Zmény smlouvy, které by zajistily pravni zaklad pro takovou rozpoctovou kapacitu se
stabilizujici ulohou, by mimo jiné mohly:

» vytvorit novy, zcela jasny pravni zaklad, ktery by umoznil ziidit fond pro Sifeji
vymezené cile, nez jak je to v soucasnosti mozné podle ¢lanku 136 Smlouvy o
fungovani EU, vcetné cili v oblasti makroekonomické stabilizace;

* vytvorit odpovidajici specialné rozpoctovy postup a postup pro ziskavani vlastnich
zdrojt;

* vytvofit nové danové pravomoci na urovni EU nebo pravomoc ziskévat piijmy
zadluZovanim se na trzich (coz v sou€asnosti zakazuji ¢lanky 310 a 311 Smlouvy o
fungovani Evropské unie).

* vytvofit v ramci Komise pokladni spravu HMU;

* anakonec, pokud by si to ptaly, umoznit dal§im ¢lenskym statiim svobodné se zapojit
do takové rozpoctové kapacity, coz by byl jeden z krokl na jejich piipravé ke vstupu
do eurozony.

Dosazeni prohloubené a skutecné hospodarské a ménové unie vyzaduje postupna opatieni,
vychdazejici z toho, ¢eho by uz bylo dosazeno v kratkodobém a stfednédobém horizontu, a
zavadéjici dalSi integraci v jednotlivych krocich a po jednotlivych politikach. Timto
zpusobem by po hlubsi koordinaci hospodatské a rozpoctové politiky doplnéné o nastroje
finan¢ni podpory pro provadéni spolecné odsouhlasenych zasadnich priorit nakonec mohl
nasledovat vznik centrdlniho rozpocCtu se spoleCnymi mechanismy stabilizace, zaclenéni

?2 N&které stavajici analyzy posuzuji ekonometricky p¥inos stavajicich transferovych systémd ve federalnich
statech k absorpci asymetrickych otfesd. Napfiklad odhady stabilizaéni kapacity prevod(l mezi jednotlivymi
staty USA se lisi od 10% do 30% zmirnéni otfesu.
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evropského mechanismu stability (ESM) do ramce Smlouvy o EU a kroky smétujici
k vzajemnym emisim statnich dluhopisti mezi ¢lenskymi staty.

Pokrok na cesté k vytvotfeni prohloubené¢ a skutecné HMU by ve stifednédobém horizontu
vyzadoval v rdmci Komise struktury podobné pokladni spravé HMU, které by organizovaly
sdilené politiky provadéné se spolecnou rozpoctovou kapacitou do té miry, do jaké by stacily
spole¢né zdroje a/nebo spoleéné pilijcky. Tato pokladni sprdva by zahrnovala novy
rozpoc¢tovy orgén a spravovala by spole¢né zdroje. V jejim Cele by mél stat jeden z ptednich
¢lenit Komise, napi. mistopiedseda zodpoveédny za hospodaiské a finan¢ni véci a euro, ktery
by vhodné spolupracoval s komisafem zodpovédnym za rozpocet, a jemuz by se dostavala
podpora ze strany ptislusnych struktur kolegia.

I kdyz nelze vyloucit zaclenéni ESM do rdmce EU podle soucasnych Smluv na zakladé
rozhodnuti podle ¢lanku 352 Smlouvy o fungovani Evropské unie a zmény rozhodnuti o
vlastnich zdrojich EU, zda se, Zze vzhledem k politickému a finanénimu vyznamu takového
kroku a vzhledem k nutnym pravnim upravam by tato cesta nebyla méné pracna, nez zménou
smluv o EU. Tato druha moznost by také umoznila zavedeni ptizpiisobenych rozhodovacich
postupd.

Vsechny vySe zminéné kroky znamenaji vysSSi miru pfenesené svrchovanosti, tedy
odpovédnosti na evropskou uroven. Tento proces by mél byt doprovazen kroky smérem k
politické integraci, aby byla zajiSténa posilena demokraticka legitimita, odpovédnost a
kontrola.
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4. Politicka unie: Demokraticka legitimita a odpovédnost i zlepSeni spravy véci
verejnych v ramci prohloubené a skute¢né HMU

4.1. Obecné zasady

Jakakoli Cinnost tykajici se demokratické legitimity, jakozto zékladni stavebni kamen
skutecné HMU, musi vychazet ze dvou zékladnich zasad. Zaprvé je zapotiebi zajistit
odpovédnost v ramci systému vicelroviiové sprdvy na té Urovni, na niz se piislusné
exekutivni rozhodnuti pfijimda, a zaroven nalezit¢ zohlednit tu uroven, na niZ ma dané
rozhodnuti dopad. Zadruhé, pti rozvoji HMU, stejné jako pfi evropské integraci obecn¢, musi
urovenn demokratické legitimity odpovidat tomu, v jaké mife je z Clenskych stati na
evropskou uroven prevedena suverenita. Plati to zejména pro nové pravomoci ohledné
dohledu nad rozpocty a hospodarskou politikou, jakoZ i pro nova pravidla EU o solidarité
mezi Clenskymi staty. JednoduSe feceno, dal$i financni vzajemnost vyzaduje odpovidajici
uroven politické integrace. Tento oddil piinasi piehled nékterych piedbéznych krokt pro
ucely budouci prace.

Z prvni zésady vyplyva, ze demokratickou odpovédnost za jakékoli rozhodnuti pfijimané na
urovni EU, a zejména ze strany Komise, musi primarné zajistit Evropsky parlament.
Odpovidajici zapojeni Evropského parlamentu do postupit v rdmci EU bude proto muset byt
provéazeno posilenim ulohy instituci EU. Zaroven bude zapotifebi, bez ohledu na kone¢nou
podobu HMU, zachovat zasadni Glohu vnitrostatnich parlamentl pfi zajiStovani legitimity
opatieni Clenskych statti v Evropské rad¢ a v Rad¢, ale zejména pii realizaci vnitrostatnich
rozpoc¢tovych a hospodaiskych politik, a to i v pfipadé, Ze jsou blize koordinovany ze strany
EU. Vysoce cenéna je také spoluprace mezi Evropskym parlamentem a vnitrostatnimi
parlamenty. Poméha budovat vzajemné porozuméni a spolecnou odpovédnost za HMU,
jakozto systém vicetroviiové spravy. Vitana jsou proto konkrétni opatieni, kterd tuto
spolupraci v souladu s protokolem €. 1 ke Smlouvam o EU a ¢lankem 13 Smlouvy o stabilitg,
koordinaci a spravu v hospodaiské a ménové unii dale prohlubuji. Samotna spoluprace mezi
parlamenty vSak nezajiStuje demokratickou legitimitu rozhodovani v ramci EU. Ta vyzaduje
parlamentni shromdzdéni s reprezentativnim slozenim, které umoziuje hlasovani. Takovym
shromazdénim je v piipadé EU, a tedy i eura, pouze Evropsky parlament.

Zasada zajiStujici, aby uroven legitimity odpovidala mife pfevedeni suverenity a mife
solidarity v ramci politické Unie, vede ke dvéma obecnym zavéram.

Zaprvé, otazka odpoveédnosti vyvstava v podstatné odlisné podobé, pokud jde o kratkodoba
opatieni, kterd lze realizovat prostfednictvim sekundarniho prava EU, a pokud jde o
dlouhodobé¢jsi horizont, kdy se predpokldda zména Smlouvy. Lisabonska smlouva
zdokonalila jedine¢ny model EU jakozto nadnarodni demokracie a, pokud jde o soucasné
pravomoci EU, v zasad¢ upravila odpovidajici trovenn demokratické legitimity. Vzhledem k
tomu, ze dalsi zmény HMU lze provést na zakladé této Smlouvy, by nebylo piesné predesilat,
7e existuji nepiekonatelné problémy tykajici se odpovédnosti. Uvahy tykajici se zmény
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modelu demokratické legitimity EU budou naopak muset byt zahrnuty do diskusi ohledné
zmén Smlouvy ve stfednédobém a dlouhodobém horizontu, jak vyplyvaji z oddila 3.2 a 3.3.

Zadruhé, pokud by se mezivladni akce v eurozéné oproti stdvajicimu stavu podstatné
roz§itily, vznikly by zdvazné problémy v oblasti odpovédnosti a spravy. To by platilo
zejména v piipade, kdy by se prostfednictvim uvedenych opatieni ovliviitovalo provadéni
hospodaiskych politik clenskych stati. Tento krok by nejprve vyvolal problémy tykajici se
slucitelnosti s primarnim pradvem EU v této oblasti. Jak potvrdil Soudni dvir, Smlouva
svétuje Unii ukoly v oblasti koordinace hospodaiskych politik €lenskych statl. Smlouva o
ESM je v Uuplném souladu se Smlouvami, protoze jejim ucelem neni koordinace
hospodarskych politik ¢lenskych statli, nybrz se jednd o mechanismus financovani. Smlouva
navic obsahuje vyslovnd ustanoveni, diky nimz podminénost vyplyvajici ze smlouvy o ESM,
ktera neni nastrojem koordinace hospodaiské politiky, mé za cil zajistit slucitelnost ¢innosti
EMS s pravem EU a s koordina¢nimi opatfenimi piijatymi Unii. Mezivladni opatfeni mohou
navic organum Unie, jako je Komise a ECB, svéfit jen omezené tkoly, k nimz miize patfit
koordinace spole¢ného postupu nebo sprava finanéni pomoci, pokud jsou plnény jménem
Clenskych statii a nezasahuji do ptisobnosti, kterou Smlouvy témto organtim svéiuji.
23Kazdopadné neni ziejmé, jak by bylo mozné usporadat parlamentni odpovédnost na
mezivladni evropské urovni ve snaze ovlivnit hospodarské politiky jednotlivych Clenskych
statli eurozony.

S ohledem na to, Ze vznika potieba posilit spravni struktury v prohloubené HMU, je proto
zapotiebi tyto struktury efektivné a legitimné vytvofit a zapojit je do instituciondlniho ramce
Unie v souladu s metodou Spolecenstvi.

4.2 Optimalizace odpovédnosti a spravy v kratkodobém horizontu

Diskuse ohledn¢ zajisténi optimalni demokratické odpovédnosti a spravy, které by
nevyzadovalo zménu Smlouvy, by se s ohledem na vySe uvedené zdsady méla zaméfit na
prakticka opatieni, a zejména ta, ktera jsou navrzena k posileni parlamentni diskuse v ramci
evropského semestru.

Vychozim bodem by mél v tomto sméru byt hospodatsky dialog, ktery byl nedavno zaveden
balickem Sesti pravnich ptfedpist a ktery upravuje diskusi mezi Evropskym parlamentem na
stran¢ jedné a Radou, Komisi, Evropskou radou a Euroskupinou na stran¢ druhé. Lze tedy
ptedpokladat, Ze se Parlament zapoji do diskusi ohledné ro¢ni analyzy riistu vypracované
Komisi a ze se zejména tyto dvé debaty v Parlamentu uskute¢ni v klicovych okamzicich
evropského semestru, konkrétné predtim, nez Evropskéd rada projednd rocni analyzu rlstu
Komise a nez Rada pfijme doporuceni pro jednotlivé zemé. Lze toho dosdhnout sjednanim
interinstitucionalni dohody mezi Evropskym parlamentem, Radou a Komisi. Komise a Rada
by se rovnéZ mohly ucastnit meziparlamentnich setkdni, kterd se v ramci evropského
semestru uskute¢ni mezi zastupci Evropského parlamentu a vnitrostatnich parlamentti. Aby
se usnadnilo plnéni ulohy vnitrostatnich parlamentti, ¢lenové Komise by se mohli, na zakladé

2 Viz rozsudek ve véci C-370/12 Pringle, body 109-111 a 158-162.
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jejich zadosti, ucastnit projednavani doporuceni EU pro jednotlivé zemé v téchto
parlamentech.

V praxi je zapotiebi posilit uplatiiovani zasady ,,dodrzuj nebo vysvétli, podle niz je Rada
veiejné odpoveédna (predevsim Evropskému parlamentu) za jakoukoli zménu, kterou provede
v navrzich Komise ohledné¢ ekonomického dohledu, jako jsou doporuceni pro jednotlivé
zeme.

Parlament by mél byt v rdmci prohloubené HMU vice zapojen do vybéru viceletych priorit
Unie, které jsou vyjadfeny v integrovanych hlavnich smérech Rady (hlavni sméry
hospodatskych politik a politik zaméstnanosti).

Evropsky parlament by mél byt, jak ptfedpoklada balicek dvou pravnich predpist, pravidelné
informovan o pfipravach a provadéni programii uprav tykajicich se Clenskych statd, které
ziskavaji financni pomoc. Je tieba zduraznit, Ze tuto podminénost hospodarské politiky ve
vztahu k dotéenym clenskym statim zastieSuje koordinace hospodarské politiky, jez se
provadi v ramci EU.

Evropsky parlament ma navic moznost pro ucely siln€¢jsi HMU piizptsobit svou vnitini
organizaci. Mohl by napfiklad ziidit zvlastni vybor pro otazky eura, ktery by odpovidal za
kontrolu a rozhodovani predevsim v zalezitostech eurozony.

Podobné tomu mohou byt pfijata, aniz by bylo zapotfebi ménit Smlouvu, nékterd dalsi
prakticka opatfeni s cilem zlepsit fungovani euroskupiny a jeji pfipravnych instanci, a to v
souladu s prohlaSenim ze summitu eurozony ze dne 26. fijna 2011.

Konec¢né je tieba uvést, aniz by se to tykalo vyslovné pouze HMU, ze lze pifijmout fadu
vyznamnych krokt, aby se prosadil vznik skutecné evropské politické sféry. V souvislosti s
evropskymi volbami v roce 2014 se jedna zejména o nominaci kandidatl na post piedsedy
Komise politickymi stranami i fadu pragmatickych krokl, které jsou podle stavajiciho
volebniho prava EU mozné. Navic by mél byt urychlené pfijat nedavno ptedlozeny névrh
Komise ohledné revize statutu evropskych politickych stran.

4.3 Otazky k diskusi v pripadé zmény Smlouvy

V souvislosti s reformou Smlouvy, kterd pievadi dal$i nadnarodni pravomoci na uroven EU,
a za ucelem zajisténi ptfimétrene silné demokratické odpovédnosti je zapotiebi vzit do ivahy
tyto kroky:

Zaprvé, stavajici hlavni sméry hospodaiskych politik a politik zaméstnanosti (aktudlné
uvadéné spolecné jako ,integrované hlavni sméry“, vychézejici vSak z rlznych pravnich
zakladl) by mély byt za ¢elem viditelnosti, transparentnosti a legitimity spojeny do jediného
nastroje, z né¢hoz vyplyvaji viceleté priority Unie. Podstatné je, Ze tento ndstroj by mél byt
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pfijat fadnym legislativnim postupem, ktery umozni spolurozhodovani Evropského
parlamentu a Rady.

Zadruhg, aby se zajistila fadna legitimita nové pravomoci, na zaklad¢ niz lze vyzadovat revizi
narodnich rozpoctl v souladu s evropskymi zavazky, lze v piipadé potieby piistoupit k
legislativnimu aktu pfijimanému postupem spolurozhodovani. Toto fteSeni zajiStuje
maximalni moZnou miru demokratické legitimity a je odivodnéné vzhledem k tomu, ze ro¢ni
rozpoCty Clenskych statli jsou rovnéz schvalovany pfislusSnymi parlamenty postupem, ktery
ma legislativni povahu. Aby se zajistilo rychlé pfijimani rozhodnuti, zména Smlouvy by méla
vytvofit novy zvlastni legislativni postup, ktery se bude skladat jen z jednoho cteni.

Integrace ESM do ramce EU, kterou tento navrh prosazuje, by umoznila, aby ESM podléhal
fadné kontrole Evropského parlamentu.

Do uvahy Ize vzit i institucionalni zmény:

,Burovybor* ziizeny v Evropském parlamentu, by mohl mit ur¢ité¢ zvlastni rozhodovaci

pravomoci nad ramec téch, jez jsou bézné priznany jinym vyborim, napf. vétsi vahu v
ptipravnych parlamentnich ¢innostech nebo dokonce moznost vykonavat nékteré funkce nebo
schvalovat urcité akty misto pléna.

Pokud jde o Komisi, jakékoli kroky, které by byly i do budoucna® v jejim ramci navrzeny k
posileni pozice mistopfedsedy pro hospodarské a ménové zalezitosti a euro, by vyzadovaly
zménu zasady spole¢né odpovédnosti, a tudiZ zménu Smlouvy. Dlouhodobé by se o nich dalo
uvazovat, aby se umoznilo politické vedeni a posilend demokratickd odpovédnost struktury,
kterd bude podobna pokladni spravé HMU v ramci Komise. V této souvislosti by mohl
vzniknout zvlastni vztah divéry a kontroly mezi mistopfedsedou Komise pro hospodaiské a
meénové zalezitosti a ,,eurovyborem® Evropského parlamentu. Jejich podobu je vSak zapotiebi
dikladné zvazit. Zéasada spolecné odpovédnosti se uplatni na rozhodnuti v rdmci vSech
oblasti politiky, v nichz md Komise pravomoc, tj. od hospodaiské soutéze po soudrznost.
Tato zasada piedstavuje systém kolektivnich vnitinich kontrol a protivah, ktery napomaha
zlepSovat legitimitu ¢innosti Komise.

* Je zapotrebi pfipomenout, Ze postaveni komisare pro hospodarské a ménové zalezZitosti bylo posileno jiz v
fijnu a listopadu 2011, a to nékolika akty pfijatymi v mezich stavajicich Smluv s cilem zajistit nezavislost,
objektivitu a ucinnost pfi provadéni Cinnosti, za néz odpovida Komise a které se tykaji koordinace, dohledu a
vymahani v oblasti hospodarské spravy Unie a eurozony. Po zméné jednaciho fadu Komise jde zejména o to, Ze
rozhodnuti Komise jsou v této oblasti pfijimana na zdkladé ndavrhu mistopredsedy odpovédného za
hospodarské a ménové zaleZitosti a euro, a to zvlastnim pisemnym postupem, ktery umoznuje objektivnéjsi a
efektivnéjsi rozhodovani. Mistopredseda ma rovnéz pravomoc pfijimat, na zakladé dohody s predsedou,
rozhodnuti jménem Komise v nékolika oblastech, které souviseji s balickem Sesti pravnich predpisd a tykaji se
programl hospodarského prizplisobovani v ramci EFSM, EFSF a ESM. Veskeré iniciativy Komise, které maji
pfipadny dopad na rlst, konkurenceschopnost nebo hospodafskou stabilitu, navic vyZaduji predbéinou
konzultaci s utvary mistopredsedy Komise.
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Neékdy jsou slySet hlasy volajici po dal$im posileni euroskupiny tim, ze bude odpovidat za
rozhodnuti tykajici se eurozony a prislusnych ¢lenskych statd. To by vSak vyzadovalo zménu
Smlouvy, protoze cisté neformalni charakter euroskupiny vyplyvajici z protokolu ¢. 14
znamena, ze se jedna o diskusni férum bez rozhodovacich pravomoci. Stavajici Smlouvy jiz
vSak v ¢lancich 136 a 138 SFEU vytvotily model, ze je v Rad¢€ pfijimano rozhodnuti, o némz
hlasuji pouze clenové eurozony. Komise v ramci tohoto ndvrhu rozpracovavd moznost
vytvofit na zakladé vySe uvedeného modelu dalsi pravni zaklad vyplyvajici ze Smlouvy.
Hlavni prakticky rozdil mezi timto modelem a euroskupinou vybavenou rozhodovacimi
pravomocemi by byl ten, Ze ve druhém piipadé by byli delegati z Clenskych statd, které
nejsou v eurozong, vylouceni nejen z hlasovani ale také z rozpravy a z ptipravnych praci
konanych mezi zasedanimi ministri. Komise je vSak toho ndzoru, Ze toto uspofadani je
nezadouci, nebot’ by ve skutec¢nosti vedlo k vytvofeni ,,Rady pro eurozénu* jakozto oddélené
instituce, pfiCemz by se dostate¢n¢ nezohlednila konvergence mezi stavajicimi a budoucimi
¢leny eurozony.

Zménou Smlouvy by se také musela posilit demokratickd odpovédnost za Cinnost ECB,
pokud jedna jako organ bankovniho dohledu, zejména tak, Ze béznou rozpoctovou kontrolu
této ¢innosti by vykonaval Evropsky parlament. Zaroven by bylo mozné pozménit ¢l. 127
odst. 6 SFEU, aby se zajistila pouzitelnost bézného legislativniho postupu a vyloucily nekteré
pravni piekazky, které v soucasné dobé vykazuje jednotny mechanismus dohledu (napf.
zavést pfimou a neodvolatelnou ucast Clenskych stath mimo eurozénu na jednotném
mechanismu dohledu, a to nad rdmec modelu ,,0zké spoluprace”, poskytnout ¢lenskym
statim, které se pln¢ ucastni jednotného mechanismu dohledu, prava v rozhodovacim procesu
ECB a jest¢ vice pokrocit v internim oddéleni rozhodovani ohledné ménové politiky a
dohledu). Lze rovnéz zvazit takovou zménu Smlouvy, kterd by poskytovala agenturdm v
oblasti finan¢ni regulace zvlastni status a posilila by jejich nadnarodni charakter a jejich
demokratickou odpovédnost. Vyznamné by to nejen posililo u¢innost evropskych organt
dohledu, ale také by to podstatn¢ usnadnilo zfizeni a fungovani jednotného mechanismu pro
feSeni problémil bank, ktery ma byt vytvoien.

Dalsim ze zptisobu, jak posilit legitimitu EU, by také bylo rozsifit pravomoci Soudniho
dvora, tj. zrusit ¢l. 126 odst. 10 SFEU, a pfipustit tak pro ¢lenské staty fizeni pro poruseni
Smlouvy, nebo vytvofit nové, zvlastni pravomoci a postupy, ackoli je zapotifebi mit na
paméti, zZe na nékteré zalezitosti se nevztahuje uplny soudni prezkum.

Pokud by reforma Smlouvy byla $irsi, nez jsou zélezitosti HMU, méla by obsahovat i cil,
ktery se tykd zobecnéni beézného legislativniho postupu. Znamend to umoZznit misto
stavajicich ojedinclych piipadd, kdy se uplatituje zvlastni legislativni postup, pouziti postupu
spolurozhodovani Evropského parlamentu a Rady a hlasovani kvalifikovanou vétSinou.

Zvlastni vyzvy tykajici se zajiSténi odpovidajici urovné demokratické odpovédnosti by se
objevily v ptipadé¢, kdy by zména Smlouvy umoznila spole¢né vydavani statnich dluhopisi
podlozenych spolecnou a nerozdilnou zarukou vSech ¢lenskych statli eurozony. Co se tyce
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souvisejici odpovédnosti, problém spoc¢iva v tom, Ze takova spolecnd a nerozdilnd zaruka
muze, pokud by ji véfitel narokoval, vést k velké finan¢ni zat¢zi doléhajici na verejné finance
jediného cClenského statu, za coz odpovida parlament tohoto ¢lenského statu, ackoli je tato
zatéz vysledkem politickych rozhodnuti, které byly piedtim pfijaty jednim nebo nékolika
jinymi ¢lenskymi staty v ramci odpovédnosti jejich parlament. Do doby, nez bude mit EU k
dispozici dalekosahlé pravomoci za ucelem tvorby hospodéiské politiky v eurozoné a nez
bude Evropsky parlament odpovidat za rozhodovdni o zdrojich a znacném vefejném
rozpoctu, nelze tento problém tykajici se odpovédnosti piekonat jen tim, Ze se fizeni
spolecného vefejného dluhu svéti vykonnému organu EU, a to 1 kdyZ tento organ odpovida
Evropskému parlamentu.

Na rozdil od toho by vsak tento problém nevznikl v uplné fiskalni a hospodaiské unii, jez by
sama o sob¢ disponovala znaénym centralnim rozpoctem. Zdroje do tohoto rozpoctu by z
velké casti pochdzely z cilené a autonomni pravomoci ukladat dan¢ a z moznosti EU vydavat
vlastni dluhopisy EU, coz by bylo doprovazeno rozsdhlym sdilenim suverenity, pokud jde o
realizaci hospodarské politiky na urovni EU. Evropsky parlament by pak disponoval
posilenou pravomoci spolupodilet se na pfijimani pravnich predpisi ohledné takového
autonomniho zdanéni a zajiStoval by potfebnou demokratickou kontrolu vSech rozhodnuti,
ktera piijima vykonny organ EU. Clenské staty by neodpovidaly spoleéné a nerozdilné za
jednotlivé statni dluhy, ale odpovidaly by maximalné za dluh EU.

Jestlize by se Smlouva méla zménit tak, aby jako pfechodny krok umoZiiovala vydavani
kratkodobych eurobondi, které by bylo doplnéno posilenymi pravomocemi v oblasti
hospodaiské spravy, bylo by zapotiebi vytvorit model odpovédnosti, jez by spocival jak na
urovni EU, tak na urovni clenskych stati. Evropsky parlament by zajistil potfebnou
odpovédnost za rozhodnuti ohledné spravy eurobondi, kterda by pfijimala pokladni sprava
HMU v ramci Komise. Néktera rozhodnuti Rady by vSak méla byt zaroven piijimana
jednomyslné ¢lenskymi staty eurozony se souhlasem Evropského parlamentu a méla by se
tykat nejprve zavedeni systému eurobondi a nasledné pravidelného obnovovani jeho
platnosti. Clenské staty by mohly v ramci vlastnich tstavnich systémi poskytnout takovou
miru odpovédnosti, kterou jejich vnitrostatni parlamenty povazuji za nezbytnou pro vyjadieni
souhlasu s témito rozhodnutimi o zavedeni a obnové platnosti uvedeného systému.

Navrh na zfizeni fondu pro umoieni dluhu vyvolava otdzky ohledné odpovédnosti, které maji
naprosto odliSnou povahu. Pfipravit model zajistujici fadnou odpovédnost za vyse uvedeny
navrh by znamenalo, ze je mozné jeho pravni zéklad nadefinovat s pravni pfesnosti, pokud
jde o maximalni vys$i dluhu, kterou lze pfevést, maximalni lhitu pro fungovéani a vSechny
dalsi rysy, aby se poskytla pravni jistota vyzadovand vnitrostatnim ustavnim pravem. Pokud
by bylo mozné toto zajistit, l1ze si pak predstavit novy pravni zaklad vychazejici ze Smlouvy,
ktery by umoznoval ziizeni fondu rozhodnutim Rady pfijatym jednomyslné v§emi ¢lenskymi
staty eurozony a se souhlasem Evropského parlamentu a za pfedpokladu, ze toto rozhodnuti
bude ratifikovano cClenskymi stity v souladu s pfisluSnymi ustavnimi pozadavky. Toto
rozhodnuti by stanovilo maximalni objem prostiedkli ve fondu, dobu jeho trvani a ptesné
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podminky ucasti. Komise, ktera odpovida Evropskému parlamentu, by pak fond spravovala v
souladu s presnymi pravidly vyplyvajicimi z rozhodnuti Rady.
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PRILOHA 1: Nastroj pro konvergenci a konkurenceschopnost

Kroky ke skute¢né rozpoctové a hospodaiské unii v oblasti v oblasti koordinace hospodaiské
politiky by mély vychazet ze stavajiciho systému a zaroven by mély tento proces dale
upevilovat. Pfevzeti odpovédnosti za své reformy ze strany jednotlivych zemi je v této situaci
rozhodujici, stejné jako postupné silici pronikéni pokynt na urovni eurozony, pokud ¢lenské
staty nepiijmou vhodné kroky. Rozsahlejsi efekty prelévani v rdmci ménové unie vyzaduji
takovyto ptisn€jsi proces koordinace hospodarské politiky pro ¢lenské staty eurozony. Na
zaklad¢ souCasnych Smluv by proto mohl zdkonodarny organ zfidit integrovany radmec
dohledu nad hospodafskymi politikami sestavajici ze dvou prvkid: 1) mechanismu pro
systematickou pfedchozi koordinaci vSech velkych projekti reforem v ¢lenskych statech v
souvislosti s evropskym semestrem, ktery pfedpoklada ¢lanek 11 TSCG, a 2) nastroj pro
konvergenci a konkurenceschopnost v ramci postupu pii makroekonomické nerovnovaze
zalozeného na smluvnich ujedndnich mezi Komisi a ¢lenskymi staty eurozony, na néz je
vazana moznost finan¢ni podpory.

Tento ramec by doplnoval postup pti makroekonomické nerovnovaze a stavajici ramec pro
sledovani rozpoctové situace v Clenskych statech (Pakt o stabilit¢ a rstu). Jeho cil by byl
dvoji: zaprvé by upeviioval stavajici postupy, a to zejména posilenim predchozi koordinace
velkych hospodaiskych reforem. Zadruhé by posilil dialog s Clenskymi staty eurozony s
cilem zvysit odpoveédnost jednotlivych statl zavedenim smluvnich ujednéni, kterd by byla
uzaviena mezi Komisi a ¢lenskymi stity. Na tato ujedndni by byl vazan specializovany
systém finanéni podpory, piedstavujici pocateéni fazi budovani fiskalni kapacity pro
hospodaiskou a ménovou unii. Pro hospodarskou a ménovou unii by smluvni ujednani spolu
s finan¢ni podporou bylo slouc¢eno do nastroje pro konvergenci a konkurenceschopnost.

Komise v rdmci chystanych navrhl stanovi pfesné podminky jak pro mechanismus ptedchozi
koordinace reforem, tak pro néstroj pro konvergenci a konkurenceschopnost, ktery je zalozen
na smluvnich ujednénich s finan¢ni podporou. Komise bude ve svych navrzich usilovat také o
zjednoduseni stavajicich postupt, které¢ v prubehu casu vznikly (evropsky semestr, narodni
programy reforem, postup ptfi makroekonomické nerovnovaze atd.).

Zamysleny proces by postupoval takto:

Inovace v evropském semestru by zahrnovaly zavedeni systematické predchozi koordinace
velkych hospodarskych reforem, intenzivnéjsi dialog s ¢lenskymi staty, zavedeni smluvnich
ujednani dohodnutych mezi Komisi a ¢lenskymi staty eurozény a finanéni podporu vazanou
na plnéni téchto smluvnich ujednani.
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Komise zvetejiiuje rocni analyzu rastu a navrh hlavnich integrovanych sméra: hlavni
sméry hospodarskych politik a politik zaméstnanosti. Ty by stanovily priority a cile
(kvantifikované ¢i nikoli) pro nadchézejici rok jak pro politiky ¢lenskych stata, tak na
urovni EU. Opatfeni na trovni EU by mohla zahrnovat konkrétni ndvrhy, na jejichz
zéklad¢ by zadkonodarné orgadny mély po odsouhlaseni a zahajeni jednat. Evropsky
parlament by byl konzultovan (toto je v souCasnosti povinné pouze pro politiku
zaméstnanosti; byla by uzaviena politicka dohoda, na jejimz zakladé by byl Evropsky
parlament konzultovan o celém souboru hlavnich sméril). Komise zéroven predklada
zpravu mechanismu varovani, v niz uvadi ¢lenské staty, jez jsou povazovany za
postizené nerovnovahou a které pak budou podléhat hloubkovému piezkumu (s cilem
posoudit, zda tato nerovnovaha existuje, a pokud ano, zda se jedna o nadmérnou
nerovnovahu).

Kazdy clensky stat eurozény na zékladeé téchto pokynt predlozi narodni program
reforem, tedy jednotny dokument obsahujici ndvrhy na opatfeni politiky, kterd jsou
zasadné dulezitd pro zlepsSeni rstu a konkurenceschopnosti, a program stability, ktery
predstavuje stiednédobé rozpoctové plany.

Komise programy posoudi a predstavi své hodnoceni v fad¢ pracovnich dokumentt
utvari Komise, které rovnéz upozorni na pretrvavajici problémy. Tyto dokumenty by
se zvetejiiovaly dfive, nez je tomu v soucCasnosti s cilem umoznit dialog o analyze.
Soubézné s tim Komise vypracuje horizontadlni hodnoceni hlavnich navrhovanych
hospodaftskych reforem v zemich eurozény. O tomto horizontalné pojatém dokumentu
a jeho zavérech se diskutuje v rdmci Euroskupiny a Rady pro hospodaiské a finanéni
véci s cilem zajistit systematickou piedchozi koordinaci plant velkych reforem.

Poté¢ Komise ptedlozi ndvrh na doporuceni pro jednotlivé zemé, kde stanovi konkrétni
dohodnutd politickd opatfeni a také harmonogram pro jejich realizaci. Komise
soubézné s tim stathm s nadmérnou nerovnovahou piedlozi doporuceni, ktera
konstatuji existenci nadmérné nerovnovahy a nabadaji dotcené Clenské staty, aby
pfijaly napravna opatieni. Diky procesu neformdlniho dialogu o politické analyze
budou doporuceni specifickd pro jednotlivé zemé& podrobnéjsi, politicky konkrétné;jsi
a Casov¢ lépe vymezena. Zvlastni doporuceni pro jednotlivé zemé by se zamétily na
omezeny pocet kliCovych prvka souvisejicich s riistem a s napravou nedostatkit v
dotéeném cClenském state. Tato vetsi zamétfenost a presnéj$i vymezeni by mohly
predstavovat intenzivnéj$i podnét pro reformni Gsili v ¢lenskych statech.

Poté, co Rada pfijme zvlastni doporuceni pro jednotlivé zemé véetné doporuceni pfi
makroekonomické nerovnovaze, predlozi ¢lenské staty, na néz se vztahuje preventivni
a napravna slozka postupu pii makroekonomické nerovnovaze (dobrovolné v prvnim
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pfipadé a povinné¢ v pripadé napravnych opatieni) na zakladé¢ vyse zminénych
doporuceni navrh smluvniho ujedndni obsahujici konkrétni politicka opatfeni, ktera
maji v umyslu provést, a harmonogram pro tato opatieni. V ptipad¢ Clenskych stati,
na néz se vztahuje napravna slozka postupu pii makroekonomické nerovnovaze, by
pléan napravnych opatfeni odpovidal smluvnim ujednanim, ktera maji byt dohodnuta s
Komisi. V ptipadé¢ ¢lenskych statli, na néz se vztahuje preventivni slozka postupu pfi
makroekonomické nerovnovaze, by smluvni ujednani sestavala z akéniho planu, ktery
by se podobal planu vyzadovanému v ramci napravné slozky.

U cClenskych statd, na které se vztahuje napravna slozka, se vyjednanim smluvnich
ujednani rozumi schvaleni planu napravnych opatfeni, a proto se pouziji ¢lanky 8 az
12 nafizeni ¢. 1176/2011.

Pro ¢lenské staty v ramci preventivni slozky by mél platit podobny postup i lhtity, a to
vcetné sledovani a posuzovani provadéni opatieni predpokladanych ve smluvnich
opatfenich. Sankce se vSak nepouziji.

Clenské staty by kazdoroéné podavaly zpravy o pokroku v provadéni svych
smluvnich ujednani ve svych narodnich programech reforem.

Na smluvni ujednani by byla vazana finan¢ni podpora. Souvisely by se zvlaStnimi
doporucenimi pro jednotlivé zemé vyplyvajicimi z postupu pii makroekonomické
nerovnovaze, kterda se zaméfuji na upravu kapacit a konkurenceschopnosti
jednotlivych cClenskych statd, tj. na oblasti, kde by reformy vedly k rozsahlym
ptiznivym efektim ptelévani do dalSich Clenskych statd, a jsou tudiZz nezbytné k
zajisténi bezproblémového fungovani hospodarské a ménovée unie.

Finan¢ni podpora by spocivala v poskytnuti pausalni ¢astky na zaklad¢ smluvniho
ujednani, aniz by byla vyclenéna na konkrétni reformy. Vymezeni a vyuziti
ptislusnych ¢astek a vyplaceni (které se miize probéhnout v nékolika tranSich) bude
zaviset na podminénosti (opatienich/reformach, které maji Clenské staty provést) a
také by mélo byt ve smluvnich ujednénich stanoveno.

Vedle sankci a ptislusného postupu pouzitelného pro ¢lenské staty v rdmei napravné
slozky (jak predpokladéa natizeni ¢. 1174/2011) by pak smluvni ujednani mohla byt
vykonatelna tim, ze Komise mize v ptipad¢, Ze ¢lensky stat smluvni ujednani neplni,
vydat varovani (s pouzitim ¢l. 121 odst. 4 SFEU). Tato varovani, kterda mize Komise
vydavat nezavisle, by mohla zahrnovat vyzvu ¢lenskym statim k napravé odchylek,
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vcetné odchylek od harmonogramu. V piipadech nesplnéni mize byt pozastavena
finan¢ni podpora.

Finan¢ni podpora bude financovana ze zvlastniho fondu/financniho néstroje, jak bylo
uvedeno v hlavni &asti textu. Clenské staty eurozony se budou na tomto fondu podilet
formou ptispévkl vypoctenych v zavislosti na vysi HND.

Az Komise ptfedstavi svlij navrh na posileni a zjednoduSeni stavajicich postupti, bude také
fesit rizika moznych nezamyslenych disledkli zavedeni takové finan¢ni podpory, jako je
moralni hazard (napf. odménovani relativné vykonnostné slabSich statl) a zbyte¢né
vynalozené ndklady (na reformy, které by byly provedeny v kazdém pftipadé, tj. i bez dalsi
pobidky).
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PRILOHA 2: Vnéjsi zastoupeni eurozény

Pokrok pfi dalsi integraci, na némz se Clenské staty dohodnou, se musi odrazit navenek,
predevsim jako pokrok smérem k dosazeni jednotné¢ho vnéjSiho ekonomického zastoupeni
EU a zejména eurozdny. Siln€jsi hlas hospodaiské a meénové unie je nedilnou soucasti
soucasného usili o lepsi hospodarskou spravu eurozony.

Jednim z klicovych pouceni z krize je, Ze kdyz dojde ke globalnimu otiesu, na ktery je nutné
zareagovat spolecné, je to jedin€ velikost eurozony, ktera ma vliv na povahu politickych
opatfeni, jeZ budou pfijata v mezinarodnich finan¢nich institucich a forech. Unie se zejména
diky euru v poslednich né€kolika letech stala ptfirozenym partnerem velkych hospodaiskych
mocnosti pfi jednanich o celosvétovém rustu, finanéni pomoci nebo finan¢nich natizenich.
Vzhledem k soucasné rozdrobenosti jejiho zastoupeni v mezinarodnich finan¢nich institucich
a forech vSak eurozoéna postrada vliv a vedeni, které¢ by odpovidaly jejimu hospodarskému
vyznamu.

Usili o posileni hospodaiské spravy eurozény musi byt doprovazeno posunem smérem k vétsi
jednoté a soudrznosti vnéjsiho zastoupeni eurozony, pokud ma byt tato zéna plné funkéni.
Tento krok by mél jit ruku v ruce s vyraznym posilovanim vnitini spravy ekonomickych
zalezitosti.

Vnéjsi zastoupeni eurozony25 by mélo byt posileno tak, aby mohla hrat aktivnéjsi Glohu jak
v mezinarodnich institucich a forech, tak i pfi bilateralnich jednanich s jejimi strategickymi
partnery. To by mélo vést k zaujimdni jednotného stanoviska k otazkdm, jako jsou
hospodaiské a rozpoctové politiky, makroekonomicky dohled, kurzova politika a finanéni
stabilita.

Pro dosazeni téchto cilti bude tieba schvalit plan zaméfeny na racionalizaci a na sjednocenti
vn¢jSiho zastoupeni eurozény v mezinarodnich hospodarskych a finan¢nich organizacich a
forech.

Pozornost by se méla zamétit na MMF, ktery je prostiednictvim svého uvérového ndastroje a
dohledu zasadnim instituciondlnim pilifem v celosvétové hospodaiské spraveé. V soucasné
dob¢ je 17 c¢lenskych stati eurozony roztrouseno do osmi skupin a zastoupeni a ma az pét
vykonnych fediteld. Pfitomnost organti Unie v  MMF je pfitom dnes velmi omezena.
Evropska centralni banka ma ve Vykonné radé MMF a v IMFC misto pozorovatele. Evropska
komise ma pouze status pozorovatele pii IMFC.

Ustanoveni ¢l. 138 odst. 2 SFEU umoZiuje pfijeti vhodnych opatfeni pro zajisténi jednotného
zastoupeni v mezinarodnich finan¢nich institucich a konferencich. Cilem tohoto ¢lanku

» Tj. EU zastupuijici ¢lenské staty eurozény v souladu se Smlouvami.
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Smlouvy bylo docilit siln€jsiho a jednotného zastoupeni Unie pro ¢lenské staty eurozony v
téchto institucich a konferencich vzhledem k tomu, Ze ucinnost soucasnych neformalnich
ujednani pro zastupovani eurozony byla povazovana za nevyhovujici.

Je nutné zvysit koordinaci mezi infrastrukturou eurozony v Bruselu a ve Washingtonu.
Zlepsit by se mél proces koordinace v rdmci eurozony a Clenské staty by se mély povinné
fidit spole¢nymi stanovisky. Skupiny by mély byt preskupeny tak, aby se seskupily zemé do
skupin eurozony pro MMF, které by mohly zahrnovat rovnéz budouci ¢lenské staty eurozony.
SoubéZzné by se mélo pro eurozoénu usilovat o status pozorovatele ve Vykonné radé¢ MMF. O
tom je s MMF zapotiebi jednat. Clenové eurozoény sdileji jednotnou ménu, jednotnou
ménovou a kurzovou politiku a spravu externich rezerv ¢lentt vykondvanou Evropskym
systémem centralnich bank. Neddvné zmény ve spravé eurozony podstatné zménily zpisob
koordinace rozpoctovych a hospodarskych politik na evropské tirovni. Pokud jde o zalezitosti
eurozony, stala se Evropska komise prirozenym partnerem MMF. Komise a ECB kromé toho
nedavno uzce spolupracovaly s MMF pfi jednanich o bali¢cich finan¢ni pomoci uréenych pro
eurozonu a Clenské staty EU spolupracuji obecné s timto fondem, pokud jde o otazky
dohledu. V této souvislosti je udéleni statusu pozorovatele eurozoné, zastupované Evropskou
komisi poté, co byla Evropska centralni banka zapojena do oblasti ménové politiky, zasadni
pro lepsi soucinnost pii spolupraci mezi MMF a orgény, které tvoii jddro kazdodenniho fizeni
eurozony.

Dosazeni dlouhodobého cile spocivajiciho v jediném zastoupeni eurozony v MMF by mélo
probihat postupné tak, aby se vSem zucastnénym aktérim umoZznilo provést nezbytné
institucionalni Upravy odpovidajici jedinému zastoupeni eurozony.

Pokud jde o konkrétni kroky vpied, Evropska komise:

piedlozi plan vedouci k postupné konsolidaci zastoupeni eurozony v MMF na jediné
zastoupenti,

e v piithodné dobé predlozi podle ¢l. 138 odst. 2 SFEU formalni navrhy zaujmout jednotny
postoj k dosazeni statusu pozorovatele eurozény v MMF, statusu pozorovatele ve
Vykonné radé MMF a nasledné pro jediné zastoupeni.

e piedlozi navrh na zlepSeni koordinace mezi ¢lenskymi staty ohledné otazek tykajicich se
MMF v souvislosti s HMU,

e zvazi vyuziti moznosti podle ¢l. 138 odst. 1 SFEU k navrZeni spolecného postoje k
otazkam, jez v ramci piisluSnych mezindrodnich finan¢nich instituci a konferenci maji

26 . ;4w v s . , . . . ., Iy v ;o ;. . .
Viz také zavérecnd zprava pracovni skupiny VI pro spravu ekonomickych zaleZitosti plsobici v ramci

Evropské umluvy, pracovni skupina VI 17, 21.10.2002, s. 8; srov. rovnéz zavérecna zprava pracovni skupiny VII
pro vnéjsi ¢innost plsobici v ramci Evropské umluvy, pracovni skupina VI 17, 21.10.2002, s. 66.
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zvlastni vyznam pro hospodaiskou a ménovou unii,

e nadale podpofi zastoupeni eurozény v ramci bilaterdlnich vztahi s hlavnimi
hospodéiskymi partnery. Struktura jednani s Cinou o makroekonomickych a devizovych
otazkach (jimiz se zabyva delegace eurozony”’) by mohla poslouzit jako model.

?7 Tuto delegaci tvofi komisaF pro hospodaFské a ménové zélezitosti spolu s pfedsedou euroskupiny a
prezidentem Evropské centralni banky.
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PRILOHA 3: Evropsky fond pro umoieni dluhu

Koncepci fondu pro umoteni dluhu poprvé predlozila némecké rada ekonomickych expertt v
roce 2011. Hlavni myslenkou fondu pro umoteni dluhu je poskytnout rdmec pro usili
Clenskych stati eurozony dostat jejich vetejné zadluzeni na udrZitelnou uroven tim, ze se
celkové finan¢ni naklady snizi vyménou za dodateéné zavazky v oblasti spravy rozpoctu.

Hlavnim vychodiskem by bylo rozdé€leni vefejného dluhu ¢lenskych stati na dveé casti: 1)
jedna cast by odpovidala 60 % HDP, coz je tirovenl stanovena Paktem o stabilité a rlstu; za
tuto cast by si zodpovidal samostatné kazdy clensky stat; a 2) cast vetejného dluhu
presahujici iroven 60 % HDP, jez by byla pfevedena a zatfazena do fondu pro splaceni dluhu,
ktery by se tak stal jejim vlastnikem, pficemz by vSak Clenské staty v urcité lhaté (napft. 25
let) musely ptevedeny dluh samostatné umoftit. Fond pro umoteni dluhu by se sam financoval
vydavanim vlastnich dluhopist, které by mohly byt splaceny spole¢né¢ vSemi zicastnénymi
Clenskymi staty. Aby byly tyto dluhopisy atraktivni a obchodovatelné, investofi budou
potfebovat dostateéné pevné zaruky ohledné jejich uvérové kvality. V idedlnim piipadé by
byly dluhopisy fondu pro umoteni dluhu zajistény spole¢nou a nerozdilnou zarukou vsech
Clenskych stati eurozony. Diky spolecné a nerozdilné zaruce za dluhopisy fondu pro umoteni
dluhu by ¢lenské staty nesly pomérné nizké naklady na financovani, ¢imz by se sniZila jejich
celkova zatéz pti obsluze dluhu. Bude tieba ptesné stanovit splatkovy kalendar, ktery se bude
fidit transparentnim kli¢em pro vypocet podle typu splatek (stejné po celou dobu splaceni,
nebo zavislé na hospodarské situaci, napft. jako procentni podil HDP, ¢imz by se ro¢ni platby
ptizplsobily hospodaiskému cyklu). Schéma tohoto ramce je zndzornéno na obrazku 1.

Obrazek 1: Schéma Fondu pro umoi‘eni dluhu

Clenské staty Drzitelé
dluhopist
Pravidelné platby urokl Lo -
Typ A statnich dluhopist
Statni dluh Vyplacant prostredK it typu A
(do 60 % HDP) splatnosti
Platby do fond ,
oy oo Evropsky fond
pro umoreni
dluhu
Pfevedeno
T 5 do fondu
yp o — I
e e : : Pravidelné
Statni dluh =——> Soucet viech platby Groku .
(nad 60 % HDP) statnich diuhu dluhopisil fondu
(nad 60 % HDP) S pro umofieni dluhu
prostfedku pfi
splatnosti
Prostredky k
vyplaceni
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Reseni s vyuzitim fondu pro umoteni dluhu v sob& skryvéa problém moralniho rizika, jelikoz
spolecna a nerozdilna zaruka a z ni vyplyvajici nizsi financni néklady pro Clenské staty by
mohly ptedstavovat nechténou pobidku pro dalsi zadluzovani. Toto nebezpeci moralniho
rizika by bylo tfeba vyieSit dodatecnymi zavazky Clenskych stati v oblasti spravy
hospodatskych zalezitosti. Pfedbéznou podminkou pro ¢ast ve fondu pro umoteni dluhu by
bylo vymezeni cesty k rozpo¢tové konsolidaci a strukturalni reformé pro kazdy ¢lensky stat,
ktera by zavazovala dany ¢lensky stat k samostatnému umotovani prevedené¢ho dluhu po
urcitou dobu. Dohody o konsolidaci a reformé jsou rozhodujici podminkou divéryhodnosti a
mohly by zahrnovat: i) vy€lenéni pfijmt z dani konkrétn€ na platebni zavazky vii¢i fondu pro
umoteni dluhu, ii) vklad kolateralu, iii) povinné zavazky k diive dohodnutym strukturalnim
reformam a konsolidacnim opatienim. V ptipad¢é neplnéni by mohl byt transfer statniho dluhu
do fondu pro umoteni dluhu neprodlen¢ ukoncen.

Z praktického hlediska by se splatné zdvazky a nové potieby financovani v zucastnénych
clenskych statech pokryvaly z prostfedkii obdrzenych z prodeje dluhopisii fondu pro umoteni
dluhu®®, dokud ptevedené zavazky nedosahnou dohodnuté vyse. Bude zapotiebi jasného a
ptisného pravniho rdmce ¢i smlouvy o pievodu dluhu, které budou upravovat zejména: 1)
maximalni ¢astku, kterou je mozno prevést”, ii) systém splaceni, jakoz i iii) pfednost
dluhopisi vydanych fondem pro umoteni dluhu pfed narodnimi dluhopisy.

V dtsledku tohoto pfevodu na fond pro umoteni dluhu by se celkovy dluh zemé rozdélil na
dvé &asti — vefejny dluh a dluhopisy vydané fondem™ (viz obrazek 2).

Obrazek 2: Struktura dluhi ¢lenskych statu pri existenci fondu pro umoreni dluhu
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Pramen: Prognoza Evropské komise z podzimu 2012, predpovéd’ zadluzenosti v roce 2013

2% Rizeni fondu pro umoteni dluhu by bylo svéfeno specializovanému organu, ktery by byl ziizen podle
Smlouvy, tedy subjektu pro spravu evropského dluhu v ramci Komise, ktery by byl odpovédny Evropskému
parlamentu.

¥ Ve smlouvé by rovnéz mélo byt jasné uvedeno, ze dohodnuté &astky k pievedeni nelze navysovat.

30 Celkovy objem fondu pro umoteni dluhu by mohl dosahnout az 3 biliond eur. Vypocet byl proveden na
zakladé predpovédi Evropské komise z podzimu 2012.
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Ztizeni fondu by piineslo n¢kolik problému. Za prvé, i kdyz by méla celd eurozéna prospéch
z poklesu statniho a systémového rizika spojeného se statnimi dluhopisy diky sniZzeni celkové
vySe dluhu, a zejména vySe dluhu ve zranitelngjSich zemich, pro ¢lenské staty s vysokou
uvérovou bonitou by zfizeni fondu bylo pravdépodobné méné vyhodné. Bylo by tudiz
potieba vytvofit pobidky pro ucast téchto clenskych statd. Za druhé by spolecnou a
nerozdilnou zarukou byly zajiStény velmi vysoké dluhy, které by se tak preménily na aktiva s
pomérné nizkym rizikem. Tim by se zdsadné€ oslabil G¢inek trzni kazné. Vlastné by tato uloha
zcela ptesla na spolurucitele. Za tieti, fond pro umoteni dluhu je zamyslen jako zpisob
snizeni dluhu a ¢lenské staty by nemély byt pobizeny k tomu, aby zbytecné prodluzovaly
svoji ucast v tomto fondu pouze proto, Ze mohou vyuzit nizSich nakladi na financovani.
Konec¢né, z hlediska trhu by omezena doba trvani tohoto rezimu postupné snizovala trzni
likviditu. To by zpochybnilo tlohu a vyuziti spole¢né¢ vydavanych dluhopist jako referencni
hodnoty a také pravdépodobnost vzniku skuteénych trhi s derivaty. Po uplynuti doby
splatnosti spole¢né emise by byl trh se statnimi dluhopisy v eurozéné stejné malo integrovany
jako je nyni a spole¢nym vydavanim dluhopist by se nedosahlo zadné z potencidlnich vyhod.
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