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Piezkum spravy ekonomickych zalezitosti

Zprava o pouZzivani narizeni (EU) ¢. 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011,
1177/2011, 472/2013 a 473/2013 a o vhodnosti smérnice Rady 2011/85/EU*

1. Uvod

Euro je jednotnou ménou vice nez 340 miliond Evropant v 19 ¢lenskych statech a je jednim z
nejvyznamngjSich a nejhmatatelngjSich uspéchit Evropy. Euro je vSak vice nez jen ménovym
projektem. Poskytuje zaklad k tomu, aby se naSe ekonomiky vice integrovaly, a tak se zvétSila
stabilita a prosperita.

Architektura hospodatské a ménové unie, jez byla zavedena Maastrichtskou smlouvou v roce
1992, je jedine¢na. Kombinuje jednotnou ménovou politiku, ktera sleduje cil cenové stability,
s decentralizovanymi fiskalnimi a hospodaiskymi politikami spadajicimi do pravomoci
Clenskych stath. Maastrichtskd smlouva uznala potfebu fadnych fiskdlnich politik a
koordinace hospodaiskych politik, aby bylo mozné ucinn¢ provadét jednotnou meénovou
politiku a zajistit stabilni a uspéSné euro s ohledem na potencidlni rizika vedlejSich Gc¢inki
mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty a mozné chovani ve stylu ¢erného pasazérstvi vedouci k
nadmérnym schodkiim vetejnych financi a nadmérné mife zadluzeni. Ty by znamenaly
ohrozeni cenové stability a v konecném disledku by mohla byt centralni banka nucena k
tomu, aby ménové politiky vyuzivala k financovani rozpoctovych schodkd.

S ohledem na tyto aspekty Smlouva vyzaduje, aby Clenské staty povazovaly své hospodaiské
politiky za véc spole¢ného z4jmu a koordinovaly je v ramci Rady. Kromé toho stanovi
pozadavek, aby se Clenské staty vyvarovaly schodkd vetejnych financi ptesahujicich 3 %
HDP a zachovavaly miru vefejného zadluzeni pod 60 % HDP. Smlouva obsahuje také
ustanoveni pro zachovani trzni discipliny, zejména dolozku ,no bail-out”, podle niz by
Clenské staty nemély splacet dluhy jinych €lenskych statd, a zakazuje ménové financovani
vefejného dluhu centralni bankou. Tato architektura byla ovlivnéna zkuSenostmi s vysokou
inflaci v 70. a 80. letech 20. stoleti a pevnym piesvédCenim tvirct politik, Ze hospodarska a

! Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 1173/2011 ze dne 16. listopadu 2011 o u¢inném prosazovani
rozpodtového dohledu v eurozong, U, vést. L 306, 23.11.2011, s. 1; natizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) ¢. 1174/2011 ze dne 16. listopadu 2011 o donucovacich opatfenich k napravé nadmérné makroekonomické
nerovnovahy v eurozong, Ut. vést. L 306, 23.11.2011, s. 8; natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)

¢. 1175/2011 ze dne 16. listopadu 2011, kterym se méni natizeni Rady (ES) ¢. 1466/97 o posileni dohledu nad
stavy rozpoétil a nad hospodaiskymi politikami a 0 posileni koordinace hospodaiskych politik, Ut. vést. L 306,
23.11.2011, s. 12; natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1176/2011 ze dne 16. listopadu 2011 o
prevenci a napravé makroekonomické nerovnovahy, Uf. vést. L 306, 23.11.2011, s. 25; naiizeni (EU)
¢.1177/2011 ze dne 8. listopadu 2011, kterym se méni natizeni (ES) ¢. 1467/97 o urychleni a vyjasnéni postupu
pfi nadmérném schodku, Ut. vést. L 306, 23.11.2011, s. 33; smérnice Rady 2011/85/EU ze dne 8. listopadu 2011
o pozadavcich na rozpoétové ramce ¢lenskych statil, Ut. vést. L 306, 23.11.2011, s. 41; natizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) &. 472/2013 ze dne 21. kvétna 2013 o posileni hospodaiského a rozpoctového dohledu
nad ¢lenskymi staty eurozony, jejichz finanéni stabilita je postiZena ¢i ohroZena zavaznymi obtizemi, UF. vést.

L 140, 27.5.2013, s. 1; nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 473/2013 ze dne 21. kvétna 2013

0 spolecnych ustanovenich tykajicich se sledovani a posuzovani navrhli rozpoctovych plani a zajistovani
napravy nadmérného schodku ¢lenskych stati v eurozong, Ut. vést. L 140, 27.5.2013, s. 11.



finan¢ni integrace pfedstavuje mocnou hybnou silu konvergence a stabilizace v ramci ménové
unie.

Od pocatku 90. let 20. stoleti, kdy Maastrichtskd smlouva polozila zaklady prostoru s
jednotnou meénou, vytvorila Unie velmi komplexni a podrobny ramec hospodaiského a
fiskalniho dohledu. Tento rdmec je stanoven v fad¢ sekundarnich pravnich predpist
popsanych nize, jakoz i v jinych dokumentech, jez podrobnéji a transparentnéji popisuji
zpisob provadéni dohledu v praxi. Mezi tyto dokumenty patii soubor pravidel pro Pakt o
stabilit¢ a rastu a soubor pravidel pro balicek dvou pravnich akti. Dalsi podrobnosti o
provadéni ramce dohledu jsou uvedeny i v dokumentu Vademecum k Paktu o stabilité a ristu
a v kompendiu o postupu pii makroekonomické nerovnovaze.

Réamec se v prub¢hu ¢asu v riznych vinach vyvijel a byly v ném zavadény zmény v reakci na
nové vznikajici hospodaiské vyzvy a na zdklad€ zkuSenosti ziskanych pii jeho provadéni.
Nejdulezitéjsi etapy ve strucnosti:

e V roce 1997 byl zaveden Pakt o stabilité a rustu, aby byly posileny sledovani a
koordinace vnitrostatnich fiskalnich a hospodaiskych politik s cilem trvale prosazovat
limity pro schodek a zadluzeni stanovené pro vSechny clenské staty Maastrichtskou
smlouvou?. Do praxe bylo prostiednictvim napravné slozky® paktu zejména uvedeno
kritérium schodku podle Maastrichtské smlouvy a byla zavedena preventivni slozka®,
aby se predchazelo vzniku nadmérnych schodkii.

e Na pocatku 21. stoleti se dodrzovani cili stanovenych v Paktu o stabilité a ristu pro
nominalni schodek ukézalo byt v podminkéch recese pro nékteré clenské staty obtizné.
S ohledem na tyto pocatecni zkuSenosti byl Pakt o stabilité¢ a rastu reformovan, aby
bylo mozné vice piihlizet k hospodaiskym podminkam. Reforma z roku 2005 proto
kladla vétsi diraz na strukturalni fiskalni usili s cilem zohlednit dopad hospodaiského
cyklu na vetejné finance. Pakt o stabilit¢ a rlstu byl obecné¢ zménén tak, aby bylo
mozné vénovat vEtsi pozornost hospodaiské a rozpoctové situaci jednotlivych
Clenskych stath a rizikim tykajicim se udrZitelnosti, jimz clenské staty celi, véetné
vlivu starnuti obyvatelstva.

e V reakci na slabiny, jez odhalila hospodaiska a finan¢ni krize, ktera zasahla EU a
eurozonu po roce 2007, ptijala EU fadu opatieni, jez méla posilit jeji rdmec pro spravu
ekonomickych zalezitosti a dohled. Tato opatieni jsou relevantni pro vSechny clenské
staty, avSak maji fadu specifickych ryst tykajicich se statl, jez pouzivaji euro. Zasadni
v ramci tohoto Usili byly legislativni balicky znamé jako balicek Sesti pravnich aktt
(2011) a balicek dvou pravnich aktd (2013) tykajicich se spravy ekonomickych
zalezitosti (piehled prvki balic¢ki Sesti a dvou pravnich aktli viz ramecek ¢. 1). Tyto
balicky mély za cil zajistit uzsi koordinaci hospodarské politiky a trvalou konvergenci

% Natizeni Rady (ES) &. 1466/97 ze dne 7. Gervence 1997 o posileni dohledu nad stavy rozpodtii a nad
hospodatskymi politikami a o posileni koordinace hospodaiskych politik, natizeni Rady (ES) ¢. 1467/97 o
urychleni a vyjasnéni postupu pii nadmérném schodku a usneseni ze dne 17. Cervna 1997 o Paktu o stabilité a
rastu.

¥ Napravna slozka Paktu o stabilité a ristu zajistuje, aby Glenské staty piijaly vhodna politick4 opatieni k
napraveé nadmérnych schodkl nebo miry zadluzeni, a to uplatnénim postupu pii nadmérném schodku, ktery
Clenskym statim poskytuje zdvaznd a operativni doporuceni ohledné fiskalni korekce, jez je zapotfebi k naprave
nadmérného schodku ve stanovené 1htte.

* Preventivni slozka Paktu o stabilité a riistu podporuje ¢lenské staty pii plnéni jejich zavazkil v oblasti fadnych
fiskalnich politik. VyZzaduje, aby ¢lenské staty ve sttednédobém horizontu doséhly konkrétniho rozpoctového
cile, ktery je stanoven s ohledem na hospodaisky cyklus, a umoziuje tak automatickou stabilizaci pfi soucasné
podpoie udrzitelnych vefejnych financi.



hospodaiské vykonnosti a za timto ti¢elem stanovily posileni rozpo¢tového dohledu v
ramci Paktu o stabilité a ristu a povinnost ¢lenskych stati zavést vnitrostatni fiskalni
ramce. Balicky rovnéz rozsifily rozsah dohledu tak, aby zahrnoval makroekonomické
nerovnovahy. S cilem feSit zvlastni vyznam vedlejSich G¢inkti v ramci eurozony
zavedl bali¢ek dvou pravnich akti pravidla pro sledovani a posuzovani rozpoctovych
plant Clenskych statii eurozony, zvlastni posilend pravidla pro Clenské staty eurozony
v ramci ndpravné slozky Paktu o stabilité¢ a rlstu a ramec tykajici se ¢lenskych statt
eurozony, jejichZ finan¢ni stabilita je postizena ¢i ohrozena obtizemi. Tato posilena
pravidla byla zavedena v dobé¢, kdy diivéra na trhu a vzajemna diveéra mezi clenskymi
staty byly kiehké, a zamétovala se proto pfedevS§im na snizovani rizik v jednotlivych
Clenskych stitech a na zajiSténi stability eurozony jako celku. Oba balicky byly
soucasti SirSiho souboru opatieni k posileni hospodarské a financni stability Unie a
eurozony jako celku, k nimz patfilo vytvofeni mechanismi pro poskytovani
podminéné financni podpory Clenskym statim eurozony, jejichZ financni stabilita je
postizena ¢i ohroZzena problémy, a vytvoieni bankovni unie se spoleCnymi
mechanismy dohledu a feSeni krizi.

Takto ptfepracovany makroekonomicky a rozpoctovy dohled byl zaclenén do
evropského semestru, spole¢ného harmonogramu pro koordinaci hospodatskych
politik a politik zaméstnanosti na Urovni EU, ktery byl zaveden ve stejném kontextu.
Od zavedeni v roce 2011 se evropsky semestr postupné stale vice vyviji smérem k
integrovanéj$imu hospodatrskému dohledu, véetné monitorovani tsili clenskych stati v
rdmci strategie Evropa 2020.



Ramecek €. 1: Reformy ramce hospodarského dohledu na zakladé bali¢ki Sesti a dvou
pravnich akti tykajicich se spravy ekonomickych zaleZitosti

Reformni balicek Sesti pravnich akti (2011)

Reformni balicek Sesti pravnich aktl se skladal z péti nafizeni a jedné smérnice, které posilily
fiskalni dohled a rozsifily rozsah hospodaiského dohledu tak, aby zahrnoval
makroekonomické nerovnovahy®. Bali¢ek konkrétng zpiisnil fiskalni dohled tim, Ze byla
posilena preventivni slozka Paktu o stabilit¢ a rustu, nebot’ fadné fiskalni politiky v
hospodaisky ptiznivych obdobich upeviiuji schopnost ¢lenskych statii odolavat hospodarskym
otfesim a vytvareji prostor pro vyuziti fiskalni politiky v horSich ¢asech. Za timto ucelem byl
zaveden pojem vyznamneé odchylky od stfednédobého rozpoctového cile nebo od cesty
postupného dosazeni tohoto cile a byl stanoven postup, kterym maji Clenské staty tuto
odchylku napravit. V pfipadé Clenskych statli eurozény by nedostateéna politickd reakce
mohla nakonec vést k ulozeni finan¢nich sankci. Aby bylo mozné 1épe sledovat, jak ¢lenské
staty plni rozpoétové zavazky, bylo jako dopln€k strukturalniho salda zavedeno vydajové
kritérium. Vydajové kritérium poskytuje ¢lenskym statim operativnéjsi voditko pii provadéni
obezietnych fiskalnich politik tim, Ze zamétuje dohled na ukazatele pfimo pod kontrolou
vlady.

Reformni bali¢ek Sesti pravnich aktd posilil 1 ndpravnou slozku Paktu o stabilité a ristu, a to
tak, e do praxe uved! kritérium dluhu® podie Smlouvy, ¢imz posunul zaméreni od vyvarovani
se nadmeérnych schodkii k zajistovani udrzitelného vyvoje dluhu.

Balicek kromé toho posilil také mozné sankce v ptipadé, Ze ¢lenské staty eurozony nedodrzuji
doporuceni a rozhodnuti Rady v ramci Paktu o stabilité a rlstu.

Smérnice o rozpoctovych ramcich zavedla pozadavky na vnitrostatni fiskalni ramce ¢lenskych
stati. Podporovala vétsi zamétfeni na stfednédobé planovani a transparentni rozpoctové
procesy. Prosazovala také vyuZzivani objektivnich makroekonomickych a rozpoctovych
progn6z pro fiskalni plany a nezavislé monitorovani dodrzovani fiskalnich pravidel na
vnitrostatni drovni.

Krom¢ posileni fiskdlniho dohledu zavedl balicek Sesti pravnich akti postup pfi
makroekonomické nerovnovaze s cilem odhalovat $kodlivé makroekonomické nerovnovahy,
predchazet jejich vzniku a =zajistit napravu stavajicich nerovnovah. Komise zjistuje
makroekonomické nerovnovahy a jejich zavaznost, véetné existence nebo rizika negativnich
vedlejsich G¢inkd na jiné clenské staty eurozony, a Rada predklada dotéenym cElenskym
stathm doporuceni k jejich fteSeni. V pfipad¢ zjiSténi nadmérné makroekonomickeé
nerovnovahy umoziuje postup pii makroeckonomické nerovnovaze zahajeni postupu pii
nadmérné nerovnovaze, ktery se zaméfuje na plany napravnych opatieni predkladané a
provadéné ¢lenskymi staty a monitorovane Komisi a Radou.

Reformni balicek dvou pravnich aktit (2013)

Dvé nafizeni, z nichz sestaval reformni balicek dvou pravnich aktii, zavedla vzhledem k
potenciadlnim vedlej$im ucinkim v rdmci hospodaiské a ménové unie zvlaStni postupy
dohledu a monitorovani pro ¢lenské staty eurozony.

Balicek dvou pravnich aktli konkrétné stanovil rdmec tykajici se clenskych statid, jejichz
finan¢ni stabilita je postizena ¢i ohrozena obtizemi, statli, jimz je poskytovana financni

® Viz poznamka pod &arou ¢&. 1.
® Kritérium dluhu odkazuje na ustanoveni Smlouvy, ktera vyzaduji, aby &lenské staty vykazovaly miru zadluZeni
nizsi nez 60 % HDP, ledaze se tato mira dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k uvedené hodnotg.




pomoc, nebo statd, které ukoncuji program finanéni pomoci. Je zasadni, ze tento balicek
rovnéz dale posilil rozpoctovou koordinaci mezi c¢lenskymi staty eurozony, nebot bylo
zavedeno mnohostranné posuzovani rozpoctovych plant CElenskych statti podle spoleéného
harmonogramu. V ramci tohoto procesu vypracovava Komise stanoviska k rozpoétovym
planim pfed jejich pfijetim vnitrostatnimi parlamenty a v Euroskupiné se projednava
rozpoctova situace a vyhlidky v jednotlivych ¢lenskych statech, jakoZz i v eurozoné jako celku.
Balicek dvou pravnich aktd posilil také dohled v ptipadé clenskych stati eurozény s
nadmérnym schodkem.

Zacatek nového politického cyklu v Unii piedstavuje vhodny okamzik pro posouzeni
ucinnosti stavajiciho ramce pro hospodarsky a fiskalni dohled, zejména pokud jde o reformni
balicky Sesti a dvou pravnich aktl, o jejichz uplatiovani ma Komise podat zpravu. Hlavni
otazky, jimiz se zabyva tento pfezkum, se tykaji miry, v niz byly rizné prvky dohledu
zavedené nebo pozménéné reformnimi balicky Sesti a dvou pravnich akti G€inné pti plnéni
svych hlavnich cili, kterymi jsou i) zajisténi udrZitelnych vefejnych financi a ristu a
vyvarovani se makroekonomickych nerovnovah, ii) vytvoreni integrované¢ho ramce dohledu,
ktery umoznuje uzsi koordinaci hospodaiskych politik, zejména v eurozéné, a iii) podpora
konvergence hospodatské vykonnosti mezi lenskymi staty. Ugelem tohoto sdéleni je zahajit
vetejnou diskusi o téchto otazkach.

V souvislosti s pfezkumem je tieba poznamenat, ze hospodatsky kontext se podstatné zménil.
Deset let po velké recesi se Clenské staty potykaji s riznymi problémy, které se liSi od
problémi, jimz Celily v dobé piijeti reformnich balicki Sesti a dvou pravnich aktd. Ackoli
oziveni trva od té doby historicky dlouho, ristovy potencidl mnoha ¢lenskych statli se nevratil
na uroven pred krizi a Grokové sazby ziistavaji nadale nizké’. Pokles potencialniho rlistu a
arokovych sazeb v kontextu starnouciho obyvatelstva jde ruku v ruce s trvale nizkou
inflaci. V. obdobi po krizi se sice intenzivné provadély strukturalni reformy k posileni
potencialniho ristu a na podporu ekonomického pfizpisobeni, avSak dynamika reforem
zeslabla a pokrok zacal byt v jednotlivych Clenskych stitech a oblastech politiky
nerovnomerny.

Tento vyvoj je tfeba vnimat v souvislosti s §irSim cilem uvedenym v ro¢ni strategii pro
udrZzitelny rist?, kterym je vytvofit novy model ristu, jenZ bude respektovat skutecnost, Ze
naSe piirodni zdroje jsou omezené, a zajisti tvorbu pracovnich mist a trvalou prosperitu pro
budoucnost. Konkrétn€ byl tento cil rozpracovan v Zelené dohodé pro Evropu9 a ve sdéleni
Silna socialni Evropa pro spravedlivou transformaci'?, které nastifuji strategii pro udrzitelny
rast, jez ma z EU ucinit prvni klimaticky neutralni kontinent svéta, ktery G¢inné vyuziva
zdroje a je pfipraveny na digitdlni vék, a zaroven zajistit socialni spravedlnost. Dosazeni
téchto cili bude po del§i dobu vyzadovat znacné dodate¢né soukromé a vetejné investice.
Tyto ambice jsou v souladu se zavazkem Evropy vénovat cilim udrzitelného rozvoje ustredni
pozornost pii tvorbé¢ politik a ¢innosti EU.

Je tfeba dukladné uvazit, jaké dusledky maji prevladajici hospodaiské podminky pro ramec
pro spravu ekonomickych zalezitosti. Zaprvé je tieba peclivé posoudit, zda ma dany vyvoj
dopad na rizika tykajici se udrZitelnosti dluhu. Z nékterych nedavnych zkusSenosti vyplyva, ze

"K tomu je tieba uvést, 7e ackoli se obecné zlepsila situace v oblasti zaméstnanosti a v socialni oblasti, v
nekterych Clenskych statech se taktéz dosud nevratila na troven pied krizi.

8 Viz Strategie pro udrzitelny rist na rok 2020; COM(2019) 650 final.

® COM(2019) 640 final.

19 COM(2020) 14 final.




nalady na trzich se mohou prudce ménit a mohou vést k ndhlym zménam urokovych sazeb.
To by mohlo i1 pii nezménénych zakladnich ekonomickych veli¢indich znamenat nartst
danového zatizeni, zejména u vysoce zadluzenych zemi, a ohrozit udrzitelnost dluhu téchto
zemi. Toto riziko je pravdépodobné jest¢ vaznéjsi v ménové unii, v niz vlady s velmi
rozdilnymi mirami zadluzeni sdileji stejnou ménu a centralni banka nemtze ve vztahu k
vladam fungovat jako véfitel posledni instance. Potvrzuje se tim nutnost klast trvale diraz na
zajisténi udrzitelnosti dluhu. JelikozZ ménova politika je stale vice omezovana efektivni dolni
hranici trokovych sazeb, je tieba zaroven posoudit, jakou tlohu by mély hrat fiskalni a
hospodarské politiky pii makroekonomické stabilizaci. Vnitrostatni fiskalni politiky maji
krom¢ toho také vliv na fungovani financnich trhi a vzajemné¢ se ovliviiuji s ménovymi
politikami, zejména vzhledem k uloze statnich dluhopist jako referen¢nich bezpecnych aktiv
a moznému dopadu v pfipad¢ relativniho nedostatku bezpecnych aktiv. V neposledni fad¢ je
tieba zminit rizika spojena s klimatem a jejich dusledky pro stabilitu finan¢nich trhti a vetejné
finance, které v ramci procesti dohledu v EU rovnéZ nabyvaji na vyznamu.

Pfezkum bere v uvahu tyto nové problémy. Vychazi pfitom z posouzeni fiskalnich pravidel
EU Evropskou fiskalni radou®, jakoz i ze stavajicich zprav Evropského parlamentu®,
Glenskych statd, Evropského tgetniho dvora'® a dalSich zGdastndnych stran a akademické
obce.

2. Posouzeni uplatiiovani balicku Sesti a dvou pravnich akti tykajicich se spravy
ekonomickych zaleZitosti

2.1 Pakt o stabilité a rustu a vnitrostatni fiskalni ramce

V tomto pododdile se posuzuje, nakolik ramec fiskalniho dohledu pIni své hlavni cile, tj.
nakolik napomaha zajisténi udrZitelnych vetejnych financi, vytvaii prostor pro hospodaiskou
stabilizaci, uznava vyznam kvality vetfejnych financi a posiluje ztotoZznéni se s fiskalnimi
pravidly EU. Posuzuje se taktéZ to, jaky dopad ma smérnice 2011/85 na vnitrostatni fiskalni
ramce.

UdrZitelnost veiejnych financi

A%

HDP, kladl Pakt o stabilit¢ a rlstu diiraz na pfedchdzeni vedlejSim ucinkim nadmérné
vysokych schodkl, jez by mohly narusit cenovou stabilitu v hospodaiské a ménové unii a
ovlivnit t¢innost ménové politiky.

Po vypuknuti hospodaiské a finan¢ni krize se fiskdlni dohled zafal zaméfovat na rizika
vyplyvajici z neudrzitelné miry vetejného zadluzeni a na mozné dluhové krize, které by
mohly ohrozit finan¢ni stabilitu eurozony jako celku. V souvislosti se zvySenim trzniho tlaku

1 Evropska fiskalni rada, Assessment of the EU fiscal rules with a focus on the six-pack and two-pack legislation
(Posouzeni fiskalnich pravidel EU se zaméfenim na balicky Sesti a dvou pravnich akti tykajicich se spravy
ekonomickych zalezitosti), srpen 2019.

12 Usneseni Evropského parlamentu ze dne 24. Gervna 2015 o prezkumu ramce pro spravu ekonomickych
zalezitosti: kontrolni hodnoceni a vyzvy, UF. vést. C 407, 4.11.2016, s. 86.

3 Evropsky ucetni dviir, Je naplitovan hlavni cil preventivni slozky Paktu o stabilité a ristu?, zvlastni zprava

¢. 18/2018; Pro zajisténi ¢inného provadéni postupu pii nadmérném schodku jsou zapotiebi dalsi zlepseni,
zvlastni zprava €. 10/2016; Pozadavky EU na vnitrostatni rozpoctové ramce: je tieba je dale posilit a 1épe
sledovat jejich uplatiovani, zvlastni zprava ¢. 22/2019; Audit postupu pii makroekonomické nerovnovaze,
zvlastni zprava ¢. 3/2018.



a rychle rostoucimi mirami zadluzeni bylo tfeba rozhodnym zplisobem posilit zaruky pro
udrzitelnost dluhu. V tomto kontextu byly koncipovéany balicky Sesti a dvou pravnich akti
tykajicich se spravy ekonomickych zalezitosti.

Reformovany Pakt o stabilité a rastu Clenské staty vybizel k tomu, aby snizily své schodky a
zaCaly snizovat miru zadluzeni, a vratily se tak ke zdravému stavu rozpoctu. Jako u€inny
nastroj pro napravu vysokych schodku se ukazal byt zejména postup pii nadmérném schodku:
vSechny clenské staty, které béhem hospodaiské a financni krize zahajily postup pfi
nadmérném schodku, své vysoké schodky skute¢né¢ napravily. Zatimco v roce 2010
vykazovaly vsSechny clenské staty kromé tii v disledku hospodaiské a financni krize
nadmérny schodek (pficemz kvuli hloubce recese a potiebam v oblasti rekapitalizace bank
ptekracoval v nékterych clenskych statech celkovy schodek vladniho sektoru v letech 2009—
2010 na agregovane arovni EU 6 % HDP), v roce 2018 kritérium schodku ve vysi 3 % HDP
viechny ¢Glenské staty dodrzely™. Sestnact &lenskych statd rovnéz dosahlo — nebo témdf
dosahlo — svych stiednédobych rozpoctovych cill, coz jim poskytuje vhodné fiskalni rezervy
a fiskalni prostor pro investice.

V poslednich letech byla v§ak naprava nadmérnych schodkii a nésledna korekce k dosazeni
sttednédobych rozpoctovych cili pohénéna spiSe pfiznivymi makroekonomickymi
podminkami, neo¢ekavanymi piijmy a niz$imi Grokovymi sazbami nez trvalymi fiskalnimi
korekcemi. Postup pii vyznamné odchylce, jehoz cilem je predchazet nadmérnym schodkiim
tim, ze Clenské staty dostanou pfilezitost napravit odchylky od svych stfednédobych
rozpoc¢tovych cilti nebo od postupu korekce k jejich dosazeni, se ukadzal byt malo u¢inny v
ptipadé ¢lenskych stati mimo eurozoénu™.

Mira zadluzeni v EU a v eurozoné se poté, co se mezi lety 2009 a 2014 zvysila na témér 90 %
HDP, zacala v roce 2015 sniZovat, a to diky niz§im primarnim schodktim / vys$§im piebytktim,
vyraznéj§imu hospodarskému ristu a historicky nizkym trokovym sazbam u vetejného dluhu.
Komise celkové odhaduje, Ze pomér dluhu k HDP bude i nadale stejné jako v poslednich
letech klesat a v roce 2020 se sniZi piiblizné na 79 %, coz je vyrazné niz§i hodnota nez v
piipad€ USA nebo Japonska (pfiblizn€ 114 %, resp. 237 %). Dynamika dluhu se nicméné od
hospodaiské a finan¢ni krize v jednotlivych €lenskych statech zna¢né 1isi. Odrazi to velké
rozdily v tempu fiskalni konsolidace a hospodatského riistu, jakoz i ve fiskalnich nékladech
jednotlivych zemi v souvislosti s podpirnymi opatfenimi pro bankovni sektor. Mira vefejného
zadluzeni je nyni (opét) nizsi nez 60 % HDP piiblizné v poloviné ¢lenskych stati, ale zstava
na urovni zhruba 100 % HDP ¢i tuto troven (zna¢né) piekracuje v nékterych jinych statech,
na néz piipada velky podil na HDP eurozony.

Mira zadluzeni nékterych Clenskych stati se ve skute¢nosti nadale zvySovala nebo se v
nejlepSim piipadé€ stabilizovala. Vedlo to k vétSim rozdiliim, pokud jde o miru zadluZeni v
EU. N¢které vysoce zadluzené Clenské staty maji stale schodky, které neposkytuji dostatecnou
bezpecnostni rezervu k dosazeni referencéni hodnoty ve vysi 3 % HDP, a to i ptes pfiznivé
hospodaiské podminky. Nadale zdaleka neplni ani své stfednédobé rozpoctové cile.

1 Jedinou vyjimkou je Kypr, kde vladni sektor v roce 2018 dotasné zaznamenal schodek ve vysi 4,4 % HDP v
disledku jednorazovych podplrnych opatieni v souvislosti s prodejem banky Cyprus Cooperative Bank.
Predpoklada se, ze v roce 2019 se rozpoctové saldo vratilo k vyraznému piebytku ve vysi témet 4 % HDP.

> Dosud byl postup pti vyznamné odchylce zahjen v piipadé dvou &lenskych stati mimo eurozénu: Rumunska
v roce 2017 a Mad’arska v roce 2018. Ani jedna z téchto zemi nepfijala u¢innd opatfeni k napraveé vyznamné
odchylky a u obou bylo nutné ptislusné postupy nasledn€ opakovat; to zpochybniuje i¢innost postupu pfi
vyznamné odchylce v ptipadé clenskych stati mimo eurozonu, jelikoz pravidla neumoziuji, aby v piipadé
nedodrzeni pozadavkl podléhaly sankcim.



Tato zjisténi podtrhuji vyznam ucinné preventivni slozky a v€asného a efektivniho provadéni
doporuceni v oblasti fiskalni politiky vSemi Clenskymi staty. Svéd¢i rovnéz o tom, ze
prosazovani fiskélnich pravidel nevedlo k podstatnym zménam v piipadech, kdy byla fiskalni
kazen nejnutnéjsi. Jako politicky a ekonomicky obtizné se ukazalo byt prosazovani
doporucené hodnoty pro snizovani dluhu v obdobich slabého redlného rastu a velmi nizké
inflace. V nékterych vysoce zadluzenych zemich si doporucend hodnota pro snizovani dluhu
vyzadala obzvlast¢ vysoké fiskalni usili, coz mohlo ve skute¢nosti zhorSit dynamiku dluhu.
Posouzeni Komise tykajici se dodrzovani kritéria dluhu a nasledna stanoviska vydana
Hospodaiskym a finan¢nim vyborem proto nalezit¢ zohlednily vSechny relevantni faktory v
souladu s ustanovenimi balicku Sesti pravnich aktii, véetné nizké inflace a slabého riistu, a
zejména dodrzovani pozadavkl preventivni slozky.

Hospodadiska stabilizace na urovni jednotlivych clenskych stitii a eurozony

Pravni predpisy obsazené v reformnich baliccich Sesti a dvou pravnich aktl uznévaji ulohu
makroekonomické stabilizace, a zejména vyznam vyvarovani se procyklické politiky. Jejich
cilem je zajistit, aby ¢lenské staty béhem hospodaisky ptiznivych obdobi upravily své fiskalni
politiky tak, aby si vytvarely fiskalni rezervy, a mély tak dostatek fiskalniho prostoru, ktery
umozni nechat ptisobit automatické stabilizatory a poskytovat fiskalni podporu v obdobich
hospodatského poklesu. Posilena fiskalni koordinace kladla rovnéz vétsi duraz na celkovou
orientaci fiskalni politiky eurozény jako celku. Nasledny vyklad a provadéni piisluSnych
pravnich predpisi Komisi a Radou®® postupné posilovaly prvky kratkodobé stabilizace
hospodartské ¢innosti.

Zejména preventivni slozka Paktu o stabilité a rastu je koncipovana tak, aby c¢lenské staty
mohly feSit potfeby v oblasti udrzitelnosti a stabilizace. Dosazenim stfednédobého
rozpoctového cile ziskavaji Clenské staty prostor k tomu, aby mohly vyuzit fiskalni politiky v
hospodatsky neptiznivych obdobich pro ucely makroekonomické stabilizace tim, ze nechaji
volné pisobit automatické stabilizatory nebo zvysi investice. Kromé toho jsou samotny
sttednédoby rozpoctovy cil 1 Usili €lenského stitu o dosaZeni tohoto cile stanoveny ve
strukturdlnim vyjadfeni, tj. jsou o€istény o vliv hospodatského cyklu. PoZzadované strukturalni
usili odrazi pozici Clenského statu v hospodaiském cyklu (tj. je vys$S$i v hospodarsky
ptiznivych obdobich a nizsi v hospodatsky neptiznivych obdobich) a miru zadluzeni.

Fiskalni politiky ¢lenskych stati vSak zlstaly z velké ¢asti procyklické. Fiskalni politika byla
procyklicka jiZ v polovin€é prvniho desetileti 21. stoleti, tedy v hospodaisky obzvlaste
ptfiznivém obdobi, a do znacné miry zustala procyklickd i béhem krize, nebot” konsolidace
probihala v kontextu zvyseného trzniho tlaku v obdobi poznamenaném velmi nizkym ristem
¢1 dokonce utlumem hospodarské Cinnosti. A€koli reformovany fiskalni rdmec umoznoval,
aby mohly ptlisobit automatické stabilizatory, jejich Gc€inek byl kompenzovan diskre¢nimi
konsolida¢nimi opatfenimi, jez byla nezbytna pro korekci neudrzitelnych pozic v kontextu
zvySeného trzniho tlaku. To pfispélo ke slabé hospodaiské vykonnosti a vykonnosti v oblasti
zaméstnanosti v tomto obdobi, i kdyZ cilem bylo zajistit udrzitelnost vyvoje vefejnych financi
a obnovit divéru na trzich. Fiskalni konsolidace se zastavila v roce 2014, kdy byla v eurozéné
stale zaporna mezera vystupu. Celkova orientace fiskdlni politiky v eurozoné vsak byla i1
nadale obecné¢ neutralni, ackoli se mezera vystupu v eurozoné dostala do roku 2017 do
kladnych hodnot. Dal§im aspektem bylo i1 rozloZeni orientace fiskalni politiky v jednotlivych

1° Sdéleni Komise ze dne 13. ledna 2015 nazvané ,,Optimalni vyuziti flexibility v ramci soudasnych pravidel
Paktu o stabilit€ a rastu vytvotilo novy, byt omezeny prostor pro diskrecni fiskalni stabilizaci. Na zaklad¢
tohoto sdéleni piijal Hospodatsky a finan¢ni vybor v listopadu 2015 spolecné dohodnuty postoj, ktery dne
12. tnora 2016 schvalila Rada pro hospodarské a finan¢ni véci (ECOFIN).



clenskych statech, jez nebylo s ohledem na jejich konkrétni potfeby v oblasti udrzitelnosti a
stabilizace vhodné. Navzdory posileni preventivni slozky tak mnohé ¢lenské staty nevyuzily

v

ptiznivéjsich hospodarskych podminek k vytvoteni proticyklickych rezerv.

Pakt o stabilit¢ a rGstu se krom¢ toho zaméiuje na ndpravu vysokych schodkii vefejnych
financi a miry zadluzeni. Stanovi postupy pro napravu vysokych schodkl vefejnych financi z
hlediska nominalnich prahovych hodnot, ale nemtze vyzadovat fiskalni politiku podporujici
hospodaiskou ¢innost.

Reformni balicek dvou pravnich aktd zavedl pro eurozonu spoleény rozpoctovy
harmonogram, podle n¢hoz se provéiuje rozpoctova situace a vyhlidky v eurozoné na zakladé
rozpoctovych plant Clenskych stata a jejich interakci v rdmci eurozony pied piijetim rozpoctt
ve vnitrostatnich parlamentech. Pravni rdmec pfedpokladd moznost Komise a Rady stanovit
opatfeni k posileni koordinace rozpoctové a makroekonomické politiky na Grovni eurozony,
ale neumoziuje organim Unie prosazovat vhodnou orientaci fiskalni politiky pro eurozénu
jako celek. Ackoli evropsky semestr vede ¢lenské staty k tomu, aby zohlediiovaly doporuceni
tykajici se hospodaiské politiky eurozony'’ ve svych programech stability a narodnich
programech reforem, rozmér eurozony stale neni usttednim prvkem politik ¢lenskych stata.

Za téchto okolnosti a vzhledem k tomu, ze neexistuje centralni fiskalni kapacita se
stabilizacnimi prvky, zlstava schopnost fidit orientaci fiskalni politiky eurozony jako celku
omezena. To zmenSuje prostor pro to, aby se v piipadé rozsahlych otiest, které nejsou
vyvolany politikou, fiskalni politika podilela na makroekonomické stabilizaci na Grovni
eurozoény jako celku. Makroekonomickd stabilizace v eurozoné proto kromé vnitrostatnich
fiskalnich a hospodaiskych politik zavisi i naddle zejména na ménové politice, coz si v dobg,
kdy se ménova politika blizi efektivni dolni hranici, zaslouzi zvlastni pozornost. Zavedeni
fiskalni stabiliza¢ni kapacity pro eurozénu, kterd by dopliiovala vnitrostatni fiskalni politiky,
by umoznilo, aby ménova politika byla efektivnéjsi a méla méné vedlejSich Gcink.

Kvalita veiejnych financi, véetné rozvoje veiejnych investic

Kvalita vetejnych financi je komplexni otdzka s mnoha aspekty. Tyka se sloZeni vetejnych
piijmli a vydaji a toho, zda tyto piijmy a vydaje odpovidajicim zplsobem podporu;ji
udrzitelny rast a socialni zacleniovani. Souvisi také s ucinnosti vybéru dani a mechanismu
kontroly vetejnych vydajii a stanovovani jejich priorit. V tomto kontextu mohou k lepSimu
rozdelovani vydaji prispét prezkumy vydaji. Jedna z otazek zvlastniho vyznamu souvisi se
zjisténim, ze v obdobich fiskalni konsolidace je Casto vyhodnéj$i omezit vefejné investice
nebo zvysit dané nez zracionalizovat dalsi polozky vydaji. Je dilezité, aby ramec fiskalniho
dohledu, ktery je zalozen na pravidlech, vénoval témto otazkdm dostatecnou pozornostlg, ato
veetné ulohy vefejnych investic, jeZ predstavuji nezbytnou podminku podpory udrzitelného
hospodaiského ristu a dlouhodobé udrzitelnosti.

Zasadni uloha vefejnych investic pfi zajiStovani vetfejnych statkii a podpoie udrzitelnych
vefejnych financi je ve fiskalnim ramci EU jasné uznana. Zaprvé, v ¢l. 126 odst. 3 Smlouvy o
fungovani Evropské unie se stanovi, Ze zvazuje-li Komise, zda mé clensky stat nadmérny

" Na podzim kazdého roku piijima Komise v ndvaznosti na posouzeni Evropské fiskalni rady z &ervna
doporuceni pro eurozoénu s pokyny ohledné vhodné orientace fiskalni politiky pro prostor s jednotnou ménou
jako celek.

'8V tomto ohledu se v &l. 6 odst. 3 pism. d) natizeni &. 473/2013 uvadi, Ze ,,navrh rozpo&tového planu musi
obsahovat [...] ptislusné informace o vydajich vladnich instituci rozdé€lené podle funkci, véetné vydaji na
vzdélavani, zdravotni péci a zamestnanost, a pokud mozno udaje o ocekadvaném distribu¢nim dopadu hlavnich
vydajovych a pfijmovych opatieni.



schodek, pfihlizi k vefejnym investicnim vydajim. Zadruhé, Pakt o stabilit¢ a ristu uznava
svym nazvem i obsahem nutnost posuzovat celkovou kvalitu vefejnych financi z hlediska
proriistové povahy systému zdanéni a vefejnych vydaji. Zatfeti, definice stfednédobého
rozpoctového cile odkazuje na volnéjsi nakladéani s rozpoctem, a predevsim potieby vetejnych
investic'®. Tyto aspekty vedly k tomu, Ze do fiskalniho ramce byla zahrnuta ustanoveni, ktera
se snazi chranit uroven vetejnych investic v obdobich hospodaiského poklesu a podnécovat k
provadéni strukturdlnich reforem, jez pfispivaji k udrzitelnym vetejnym financim, a to mimo
jiné zvySenim potencialniho ristu.

Celkové vsak stavajici fiskalni rimec nezabranil snizeni Grovné vefejnych investic v obdobich
fiskalni konsolidace, ani nevedl k tomu, aby veiejné finance vice podporovaly rast®. Odrazi
to zejména zamerna politickd rozhodnuti v ¢lenskych statech. Neexistuji totiz jasné dikazy o
tom, ze investicim skutecné¢ branila fiskalni pravidla. Zahéjenim uplatiiovani investicni
dolozky v letech 2015 a 2016** mé&la byt posilena proristova orientace Paktu o stabilité a
ristu prostfednictvim ochrany investic v obdobich hospodéiského poklesu, ale nezda se, Ze by
tento krok mél na vetejné investice vyznamny pozitivni dopad. Zejména zaméfeni na ochranu
investic v konkrétni situaci hlubokého hospodaiského poklesu znamenalo obecné moznost jen
omezeného pouziti uvedené dolozky®’. Obdobna je situace i v piipadé dolozky o
strukturdlnich reforméch, jez byla dosud pouzita p&tkrat® a zaznamenala jen pomérné maly
uspéch, pokud jde o podporu reforem, jez maji zlepsit kvalitu vefejnych financi a/nebo zvysit
potencialni rust.

Tato zjisténi si zadaji diikkladné posouzeni, zejména s ohledem na zna¢né dodatecné investice,
jez jsou zapotiebi k modernizaci infrastruktury, zajisténi klimatické neutrality hospodaistvi
EU do roku 2050 a podpofe digitalni transformace. V této souvislosti bude Komise spolu s
Clenskymi staty 1 naddle zkoumat moZnosti vétsiho vyuziti ekologickych rozpoctovych
nastroju.

Ztotoznéni se s fiskalnimi pravidly EU a jejich sprava

Podoba stavajiciho ramce EU pro spravu fiskalnich zalezitosti se vyznacuje fadou pravidel,
kterd jsou spojena s riznymi ukazateli pro posuzovani plnéni pozadavki, a obsahuje rizné
dolozky, jez umoznuji odchylky od téchto pozadavkd, pfiCemz u kazdé z téchto dolozek jsou
stanovena konkrétni kritéria zptsobilosti.

Tato ¢etna pravidla nevedou vzdy ke stejnému zavéru, pokud jde o plnéni pozadavki, a je
tedy nutné uchylit se k pouziti ekonomického usudku. Rdmec navic do zna¢né miry spoléha
na riizné promeénné, které nejsou piimo pozorovatelné a jsou Casto revidovany (jedna se napf.
0 mezeru vystupu a strukturalni saldo), coz ztéZuje poskytovani stabilnich politickych
pokyni. Vyssi stupen propracovanosti Paktu o stabilité¢ a rastu ma zajistit, aby se ramec mohl
Iépe pfizplsobit ménicim se hospodarskym podminkam, ale tato propracovanost zaroven

19 Clenské staty eurozony, na néz se vztahuje postup pii nadmérném schodku, musi navic predloZit program
hospodarského partnerstvi popisujici politicka opatieni a strukturalni reformy, jez jsou nezbytné k zajisténi
ucinné a trvalé napravy nadmérného schodku. Politické priority uvedené v programu musi byt rovnéz v souladu
se strategii Unie pro rust a zaméstnanost.

20 Veiejné investice v EU se z nejvyssi hodnoty 3,7 % HDP v roce 2009 snizily v roce 2017 na 2,7 %, pfi¢emz
viceméné stabilni zistal podil vetejnych investic na ochranu Zivotniho prostiedi, ktery ¢inil 5-6 %, viz Eurostat,
vydaje vladnich instituci podle funkci (COFOG).

1 Viz poznamka pod &arou ¢&. 15.

%2 Investi¢ni dolozky dosud vyuzily v roce 2016 pouze Italie a Finsko.

% Dolozka o strukturalnich reformach byla pouZita v piipadé Italie v roce 2016, Lotysska, Litvy a Finska v roce
2017 a Belgie v roce 2019.
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preventivni slozku. To ma za nésledek mensi ztotoznéni se s pravidly a omezeni komunikace
a politické podpory. Komise tyto nedostatky do urcité miry fesi vyraznéjSim zaméfenim na
vydajové kritérium, které poskytuje stabilnéjsi a operativnéjsi politické voditko a soustfedi se
na rozpoctové polozky ptimo pod kontrolou vlady.

S vySe uvedenym souvisi 1 skutecnost, ze zatimco se zacal klast vétSi diiraz na ro¢ni fiskalni
korekce a posuzovani souladu, zaméfeni na stfednédobé rozpoctové planovani zeslablo a
mnoho ¢&lenskych statd dosaZeni svych stfednédobych rozpoctovych cili odklada®’. Silny
diiraz na dodrzovani ro¢nich pozadavkd mohl rovnéz pfispet k nedostatecné diferenciaci mezi
Clenskymi staty, které maji vyrazné odlisné fiskalni pozice a Celi odliSnym rizikim v oblasti
udrzitelnosti.

Kazdoro¢ni piezkum navrhii rozpoctovych plant Elenskych stati eurozéony dal Komisi
moznost ovlivilovat rozpoctové procesy Clenskych statti diive, avSak ukazal také, jak obtizné
muze byt pfimét ¢lenské staty na konci roku ke zméne¢ jejich planid a rozpoutat v Euroskupiné
skute¢nou diskusi na téma orientace fiskalni politiky v eurozoné.

Vnitrostatni fiskalni ramce

Pozadavky tykajici se vnitrostatnich fiskalnich ramct® ve smérmici 2011/85 a v nafizeni
¢.473/2013 vedly k Sirokému rozvoji a posileni pravidel, postupl a instituci, které jsou
zékladem pro provadéni rozpoctové politiky v Clenskych stitech. To vedlo k vyraznému
posileni vnitrostatnich fiskalnich rdmct, coz zvysilo vnitrostatni ztotoZznéni se s fiskalni kazni
a podpoftilo dodrzovani fiskalnich pravidel EU. Pokrok je nejvyraznéjsi v ¢lenskych statech,
které pted krizi nemély zddné, nebo mély pouze elementdrni vnitrostatni rdmce. Pozadavky
EU jim slouzily jako zéklad pro sestaveni moderniho fiskdlniho rdmce. VSechny prvky
fiskdlnich rdmch zaznamenaly rychly rozvoj, ale vétSina pokroku se tykala vnitrostatnich
fiskalnich pravidel a zfizeni nezavislych fiskdlnich instituci. Poet a kvalita numerickych
fiskalnich pravidel se vyrazné zvysily. Jsou nyni tstfedni soucasti fiskalnich ramct ve vSech
¢lenskych statech a podporuji fiskalni kdzen a dodrzovani pravidel EU.

Nezavislé fiskalni instituce byly zfizeny nebo posileny prakticky ve vSech ¢lenskych statech a
hraji stale dulezitéjsi Glohu v jednanich o fiskalnich otdzkach na vnitrostatni Grovni i na
urovni EU. Nezavislé sledovani fiskalni politiky spolu s lepSi fiskalni statistikou a
ustanovenimi souvisejicimi s vypracovavanim a zvefejiovanim prognodz a vyhledii znac¢né
zZlepsilo transparentnost fiskalni politiky. Vnitrostatni za¢astnéné strany obecné povazuji silné
vnitrostatni ramce za G¢inny a ucelny nastroj na podporu dodrZzovani fiskalnich pravidel EU.

Zaroven se v jednotlivych ¢lenskych statech vyrazné 1i8i koncepce a G€innost vnitrostatnich
ramcu. Je tomu tak proto, ze 1) pravo Unie stanovi pouze minimalni pozadavky na vnitrostatni
ramce a ii) skute¢né provadeéni vnitrostatnich predpisi a jejich dodrzovani se lisi. S
rozpo&tovym paktem® a jeho pravidlem strukturdlng vyrovnaného rozpodtu se soubor
ustanoveni pro vnitrostatni rdmce stal navic pomérné slozitym, coz vede k nekonzistentnosti

? Uloha programi stability a konvergenénich programii v ramci dohledu se sniZila, coz rovnéz pispélo k
opakovanym odkladiim, pokud jde o dosazeni stfednédobych rozpoctovych cilt ¢lenskych stata.

% Soubor pravidel a instituci upravujicich fiskalni politiku na vnitrostatni rovni.

% Rozpoétovy pakt je soutasti Smlouvy o stabilité, koordinaci a spravé v hospodaiské a ménové unii, ktera
vstoupila v platnost dne 1. ledna 2013. Hlavnim ustanovenim této mezivladni smlouvy je pozadavek na pravidlo
vyrovnaného rozpo&tu ve vnitrostatnich pravnich fadech (rozpoétovy pakt). Ugelem bylo doplnit fiskalni ramec
zalozeny na pravidlech EU ustanovenimi na vnitrostatni arovni s cilem 1épe dosdhnout fddné rozpoctové politiky
smluvnich stran. Rozpoctovy pakt zavazuje vsechny Clenské staty eurozdny a na dobrovolném zaklad¢€ pak tii
Clenské staty mimo eurozénu (Bulharsko, Dansko a Rumunsko).
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mezi piedpisy EU a nékterymi piedpisy vnitrostatnimi. To pfimélo nékteré clenské staty k
arbitrazi mezi vnitrostatnimi predpisy a piedpisy EU.

Ramecek €. 2: Spriava ekonomickych zileZitosti v kontextu evropského semestru pro
koordinaci hospodarskych politik

Od svého vzniku v roce 2011 v podob¢ balicku Sesti pravnich akt tykajicich se spravy
ckonomickych zalezitosti se evropsky semestr stal zavedenym radmcem pro koordinaci
hospodaiskych politik. Jeho cilem je poskytnout integrovany ptistup kombinovanim riznych
slozek, tj. fiskalni, strukturdlni a finan¢ni politiky, v oblasti dohledu nad hospodaiskymi
politikami, a to na zaklad& spole¢ného harmonogramu a ramce ro¢niho cyklu dohledu?®’. Za
timto ucelem jsou v ramci evropského semestru usporadany klicové kroky pii provadeéni
Paktu o stabilité a rastu a postupu pii makroekonomické nerovnovaze, co do nacasovani i
ptipadné co do podavani zprav a sledovani. Toto vytyCeni trasy poméaha zajistit, aby clenské
staty vyuzivaly integrovaného piistupu, pokud jde o hospodarské politiky.

V poslednich letech se zaméteni evropského semestru rozsitilo s cilem 1épe zohlednit rozmér
eurozony, jakoz i hledisko zaméstnanosti a socialni aspekty, zejména zaclenénim evropského
pilite socidlnich prav. Rovnéz byl posilen dialog s Evropskym parlamentem, vnitrostatnimi
organy a socialnimi partnery. V souladu se Zelenou dohodou pro Evropu se ma v evropském
semestru vyrazné dostat do popfedi environmentalni rozmér politik ¢lenskych stati v oblasti
hospodafstvi a zaméstnanosti a stat se rovnéz soucdsti ramce pro posuzovani a koordinaci
hospodaiskych politik nezbytnych pro dosazeni cilii udrzitelného rozvoje, pii pokracujicim
zaméteni na klicové vyzvy pro hospodatskou politiku a politiku zaméstnanosti.

2.2 Postup pri makroekonomické nerovnovaze
RozSireni rozsahu makroekonomického dohledu

Postup pfi makroekonomické nerovnovéaze rozsitil rozsah ramce dohledu mimo fiskalni
politiky tak, aby zahrnoval i jiné potencialni zdroje makroekonomické nerovnovahy, které
byly dfive zanedbavany. To zahrnovalo mimo jiné vétsi zaméfeni na makrostrukturalni a
makrofinan¢ni problémy souvisejici s makroekonomickou stabilitou, kupiikladu vné&;jsi
nerovnovahy, produktivitu, konkurenceschopnost, trh s bydlenim a zadluzenost soukromého
sektoru. V ramci postupu pii makroekonomické nerovnovaze se nadto analyzuje rovnéz vyvoj
vetejnych financi, zejména vefejny dluh, a to vzhledem k jeho vyznamu pro celkovou
makroekonomickou stabilitu. V tomto ohledu postup pfi makroekonomické nerovnovaze
doplnil dal$i nastroje dohledu a poskytl zaklad pro upfednostnéni politik, na néz se Pakt o
stabilit¢ a rdstu nevztahuje, ale které maji vyznam pro fadny vyvoj vefejnych financi.
Analyticky zéklad pro zjisténi nerovnovahy byl posilen a byly zavedeny postupy pro
sledovani hospodéiského vyvoje a politickych opatieni. I kdyz rozsah dohledu v ramci
postupu pii makroekonomické nerovnovaze zustal zakotven v aspektech souvisejicich s
makroekonomickou stabilitou, byl rovnéZz postupné rozsifovan tak, aby zohlednil Sirsi
dasledky souvisejici s ptizptisobenim, kuptikladu disledky ovliviiujici vyvoj zaméstnanosti a
socialni situace.

% Natizenim ¢&. 1175/2011 byl do natizeni &. 1466/97 vlozen pravni zaklad pro evropsky semestr s cilem zajistit
uz$i koordinaci hospodatskych politik a trvalou konvergenci hospodaiské vykonnosti ¢lenskych statti a
poskytovat integrované a soudrzné politické poradenstvi v oblasti hospodatské politiky a politiky zaméstnanosti
Clenskych stati.
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Vazby na jiné slozky dohledu vsak nebyly vzdy plné vyuzity. To se tyk& vzajemného vztahu
mezi postupem pii makroekonomické nerovnovaze a dohledem v ramci Paktu o stabilité¢ a
rustu s cilem fesit sou¢asné makroekonomickou nerovnovahu, potencialni problémy v oblasti
rustu a rizika pro udrzitelnost vetejného dluhu. Dohled v ramci postupu pii makroekonomické
nerovhovdze zatim mozna dostatecné nezahrnoval interakce s nové se objevujicimi
hospodaiskymi problémy, zejména v souvislosti se zménou klimatu a dalSimi
environmentalnimi tlaky.

Politické reakce a ucinnost, pokud jde o napravu makroekonomické nerovnoviahy

Postup pii makroekonomické nerovnovaze zvysil obecnou informovanost a zaméfil se na
politicka opatieni, v nékterych piipadech s uspéchem, prestoze nebyl nikdy aktivovan postup
pfi nadmérné nerovnovaze. Postup pfi makroekonomické nerovnovaze pomohl prohloubit
dialog mezi organy EU a vnitrostatnimi orgény, pokud jde o zpisoby feSeni zjiSténych
problému, zaméfeni politické rozpravy na vnitrostatni trovni a posileni procest tvorby
politik. V tadé piipadi poskytl postup pii makroekonomické nerovnovaze ramec pro
uptfednostnéni politik za ucelem feSeni makrostrukturdlnich a makrofinan¢nich otdzek v
zemich vazné ohroZenych rizikem financni nestability. V téchto ptipadech pfiisla po sledovani
v ramci postupu pii makroekonomické nerovnovaze politicka opatieni podléhajici piisnému a
pravidelnému monitorovani a déle pak snizeni napéti na finan¢nich trzich, aniz by bylo nutné
uchylovat se k invazivnéj$imu postupu pii nadmérné nerovnovaze.

Postup pii makroekonomické nerovnovaze vSak nevytvofil politickou taznou silu nezbytnou k
udrzeni reformnich ambici v ¢lenskych statech, v nichz nerovnovaha pretrvava, vcetné stati, v
nichz vnitrostatni 1 zahranic¢ni dluh ziistava vysoky. I kdyz existuji dikazy, Ze doporuceni pro
jednotlivé zeme€ v ramci postupu pii makroekonomické nerovnovaze byla ptivodné spojena s
diiraznéjSimi naslednymi opatfenimi, provadéni reforem se v pribéhu ¢asu stalo srovnatelnym
s provadénim jinych doporuéeni v ramci evropského semestru, kterd nesouviseji s postupem
pii makroekonomické nerovnovéze. Pokrok v odstrafiovani nerovnovahy se v poslednich
letech zpomalil, pravdépodobné v disledku mensiho tlaku finan¢nich trhit a pomalejSiho
tempa reforem.

vvvvvv

nez pii sniZzovani pfetrvavajicich a velkych prebytki béZzného tctu. Politicka opatfeni byla
obzvlast’ naléhavé potirebnd v Clenskych statech, které vykazuji vysoké schodky bézného tctu
a Ubytky konkurenceschopnosti, a to vzhledem k obavam o udrzitelnost jejich vnéjsiho
zadluzeni a souvisejicim rizikiim tykajicim se solventnosti, které jsou znepokojujici zejména
v kombinaci se setrvalymi ztratami nakladové konkurenceschopnosti a setrvalymi ztratami
podili na svétovém vyvozu. Postup pii makroekonomické nerovnovaze vSak nebyl s to
podpoiit korekci velkych a pietrvavajicich prebytkii bézného uctu, coz nelze plné vysvétlit
zékladnimi ekonomickymi veli€inami. Vysoké a trvalé¢ prebytky bézné¢ho uctu, ackoli
nevytvareji bezprostfedni rizika pro narodni hospodaiskou stabilitu, mohou ovlivnit fadné
fungovani eurozony. Jejich korekce by pomohla zvysit redlny HDP v dotCenych ¢lenskych
statech a méla by vyvolat pozitivni vedlejsi i€inky na zbytek eurozény. A konecné vzhledem
k tomu, Ze postup pii makroekonomické nerovnovaze byl zaveden v situaci, kdy nerovnovéaha
a nadmérna nerovnovéha jiz byly v mnoha ¢lenskych statech ptfitomny, jeho Gc¢innost pti
prevenci hromadéni novych nerovnovah, slabych mist a rizik je jeSté tieba otestovat. To
vyzaduje v€asné zjisténi noveé se objevujicich nerovnovéah, aby bylo mozné pfijmout vhodna
preventivni politické opatieni.

Ztotoinéni se s postupem pri makroekonomické nerovnovaze
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Vzhledem k Sirokému rozsahu mozné nerovnovdhy se dohled v ramci postupu pfi
makroekonomické nerovnovaze opira o vyuziti kvantitativni i kvalitativni analyzy a nehodi se
k mechanické interpretaci ukazatell. Komise tedy pfi provadéni rdmce vyuzila volného
uvazeni pfiznaného nafizenim ¢. 1174/2011 a nafizenim ¢. 1176/2011 a Rada vzdy v rozsahlé
mife potvrdila ndzory Komise na existenci a zdvaznost nerovnovahy. V roce 2016 Komise
vyjasnila kritéria pro urCovani a posuzovani nerovnovah a zjednodusila jejich klasifikaci®.
Provadéni preventivni slozky postupu pifi makroekonomické nerovnovaze bylo od pocatku
zaClenéno do evropského semestru a jeji uplatnovani se vyvijelo s ohledem na ziskané
zkuSenosti, vyvoj vyzev a v dasledku neustalého dialogu s Clenskymi staty a zicastnénymi
stranami.

Ptes pokrok dosazeny pii transparentnim provadéni postupu pii makroekonomické
nerovnovaze by mohlo byt vyvinuto dalsi Gsili o propojeni mezi analyzou a doporuc¢enimi v
ramci postupu pfi makroekonomické nerovnovaze a o interakci mezi postupem pfi
makroekonomické nerovnovaze a jinymi postupy dohledu. Pokud byly c¢lenské staty
identifikovany jako staty s nadmérnou nerovnovahou, Komise vyuzila moznost stanovenou
ramcem pro postup pii makroekonomické nerovnovaze, aby zahajila konkrétni a peclivé
sledovani provadéni politik, ptispivani k vzajemnému tlaku a podporu reformnich opatteni v
dotéenych clenskych statech. Doty¢ny cClensky stat vSak nebyl povinen provést konkrétni
politickéd opatieni stanovena v dohodnutém planu napravnych opatieni. Tato praxe podnitila
nckteré vyzvy k tomu, aby Komise pln€ vyuzivala nastroji postupu pii makroekonomické
nerovnovaze, véetné¢ doporuceni, aby Rada aktivovala postup pii nadmérné nerovnovaze, a
aby se zvysila transparentnost v ptipadech, kdy postup pfi nadmérné nerovnovaze neni u
&lenskych statii identifikovanych jako staty s nadm&rnou nerovnovahou zahajen?’.

2.3 Clenské staty eurozony, jejichZ financni stabilita je postiZzena ¢i ohroZena zavaznymi
obtiZemi

Rdamec pro koncipovani a sledovani programii makroekonomické financni pomoci

Béhem prvniho desetileti hospodaiské a ménové unie neexistoval rdmec pro poskytovani
podpory cClenskym statim eurozony, jejichz finan¢ni stabilita je postizena ¢i ohroZena
zavaznymi obtizemi. V pribchu roku 2010 a v nasledujicich letech byly vytvofeny zvlastni
mechanismy pro poskytovani finanéni podpory®, coz vedlo ke ziizeni Evropského
mechanismu stability (ESM). Dosud vSak chybély pravni ptedpisy Unie poskytujici rdmec
dohledu a strukturu fizeni této podpory. Nafizeni €. 472/2013 vytvofilo ramec pro organizaci
této podpory s cilem zajistit transparentnost a demokratickou odpovédnost.

Tento rdmec se vztahoval na programy tykajici se Irska a Portugalska financované z EFSF a z
EFSM, Spanélska a Kypru financované z ESM, jakoZ i Recka (druhy a tieti program), které
obdrzelo finan¢ni pomoc z EFSF 1 z ESM. Vn¢jsi a fiskdlni schodky byly z velké c¢asti
vyfeSeny a stabilita finan¢niho sektoru byla zachovana nebo obnovena. Strukturalni politiky v

%8V roce 2016 Komise zvefejnila kompendium, které komplexng a transparentné dokumentuje provadéni
postupu pii makroekonomické nerovnovaze; Evropska komise (2016), The Macroeconomic Imbalance
Procedure. Rationale, Process, Application: A Compendium (Postup pii makroekonomické nerovnovaze.
Duivody, proces, aplikace: ptehled).

9 Uketni dviir doporugil zvysit transparentnost vzdy, kdyz Komise nedoporuéi zahajit postup pfi nadmérné
nerovnovaze (Evropsky ucetni dvir (2018), ,,Audit postupu pfi makroekonomické nerovnovaze*, zvlastni zprava
¢.3)

¥ Tteba dohoda o mechanismu uvért pro Recko (GLF), Evropsky nastroj finanéni stability (EFSF) a evropsky
mechanismus finan¢ni stabilizace (EFSM).
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ramci programil navic pomohly podpofit potencidlni riist. VSechny c¢lenské staty eurozony,
které obdrzely finan¢ni pomoc, se uspésSn¢ vratily na trhy za pfiméfené sazby financovani a
nyni podléhaji dohledu po ukonceni programu.

Byla dodrzena ustanoveni o koncipovani makroekonomickych ozdravnych programi,
zejména pokud jde o: i) vypracovani programu a informovéani zucastnénych stran o
dosazeném pokroku; i1) zajiSténi konzistence mezi memorandem o porozumeéni podepsanym s
Clenskym statem eurozony a makroekonomickym ozdravnym programem pfijatym Radous; iii)
monitorovani pokroku pii provadéni programu prostiednictvim pravidelnych pfezkumii a
zapojeni socialnich partnertt a organizaci obCanské spolecnosti; iv) poskytnuti technické
pomoci pii provadéni podminénosti programu. Natizeni ¢. 472/2013 rovnéz zavedenim téchto
postupit umoznilo zachovat finan¢ni stabilitu eurozony jako celku.

U mechanisml fizeni napfic¢ institucemi zapojenymi do makroekonomickych ozdravnych
programt — Komise ve spolupraci s Evropskou centralni bankou a piipadné¢ i Mezinarodnim
ménovym fondem — poskytuje ramec urcitou flexibilitu, pokud jde o to, jak jsou tyto
mechanismy provadény v praxi, s tou vyhradou, ze by mély byt pln¢ dodrzeny vSechny
konkrétné ptidélené role. Mechanismy fizeni celkové fungovaly dobte.

Natizeni €. 472/2013 rovnéz pomohlo zlepsit transparentnost a odpovédnost opatieni Komise,
zejména posilenim dialogu s Evropskym parlamentem a vnitrostatnimi parlamenty®. Natizeni
je nadto v interakci se Smlouvou o zfizeni Evropského mechanismu stability (ESM). Komise
musi zajistit, aby kazdé memorandum o porozuméni podepsané s ¢lenskym stitem eurozony
jménem ESM bylo v souladu s pfislusnym makroekonomickym ozdravnym programem a
pravem Unie. Pokud jde o vztah mezi Komisi a ESM, bylo praktické provadéni specifikovano
memorandem o porozuméni podepsanym dne 27. dubna 2018 a spoleCnym postojem
dohodnutym dne 14. listopadu 2018, které slouzi jako zaklad pro probihajici revizi smlouvy o
ESM.

Hospodaiska vykonnost a soudrinost s postupy EU v oblasti dohledu

Natizeni ¢.472/2013 piispélo k té€snéjSi koordinaci hospodatskych politik a k trvalé
konvergenci ¢lenskych statli eurozony zajisténim souladu mezi normalnim cyklem dohledu v
ramci evropského semestru a zesilenym sledovanim podle uvedeného natizeni. Nafizeni
zefektivnilo postupy s cilem zajistit soudrznost dohledu nad hospodaiskou politikou a zabrénit
zdvojovani povinnosti tykajicich se podavani zprav. V makroekonomickych ozdravnych
programech byla vyslovné feSena slabd mista a nerovnovahy zjis§téné v ramci standardnich
postupt dohledu (Pakt o stabilité¢ a rastu a postup pfi makroekonomické nerovnovaze).
Veskera nerealizovana piizplisobeni byla po ukonceni programu pievzata v doporucenich pro
jednotlivé zemé v ramci normdlniho cyklu dohledu a dohledu po ukonceni programu.
Posileny dohled zavedeny natfizenim tedy piispél ke sniZeni pfechodnych rozdili mezi
dotéenymi Clenskymi staty a ostatnimi Clenskymi staty eurozony a polozil zéklady pro
obnovenou konvergenci.

Ustanoveni tykajici se dohledu po ukonceni programu Komise plné provedla. Pokud jde o
¢innost posileného dohledu, vztahuji se piislusné pozadavky na Recko od srpna 2018 (konec
programu finan¢ni pomoci). Po¢ate¢ni posouzeni zalozené na omezenych zkuSenostech se
zvlastnimi ustanovenimi je pozitivni. I kdyZ byl posileny dohled plivodné koncipovan jako

# To potvrdil audit vykonnosti provedeny Evropskym téetnim dvorem, viz zvla§tni zprava &. 17/2017:
Intervence Komise v fecké finan¢ni krizi).
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preventivni ramec s cilem pomoci ¢lenskym statim, u nichz hrozi, Ze budou muset pozadat o
finan¢ni pomoc, dosud nebyl za timto ucelem aktivovan.

Zaroven je dulezité zachovat odpovidajici vnitrostatni ztotoznéni se s programy, zejména v
dobé vystoupeni z programu nebo ukonceni programu. Rovnéz pfetrvavaji problémy s
transparentnosti a odpovédnosti, mimo jiné s ohledem na skute¢nost, ze ESM dosud zGstava
mezivladnim organem.

2.4 Celkova zjisténi

Tento prezkum odhaluje silné stranky i mozné oblasti, v nichZ je tfeba dosahnout zlepSeni.
Potvrzuje, ze reforma v podob¢ balicku Sesti a dvou pravnich aktd tykajicich se spravy
ekonomickych zalezitosti spolu se zavedenim evropského semestru posilila ramec pro
hospodaisky dohled v EU a eurozoné a vedla Clenské staty pii dosahovani jejich cilti v oblasti
hospodaiské a fiskalni politiky. Vedla rovnéz k SirSimu a integrovanéjSimu pfistupu k
dohledu, ktery 1épe zajistuje celkovou soudrznost politického poradenstvi v rdmci evropského
semestru (viz rdmecek €. 2). Vytvoteni spoleéného rozpoctového harmonogramu a politické
pokyny vydavané na zaklad¢ navrhi rozpoctovych plant ¢lenskych stati vedly k tésnéjsi
koordinaci v ramci eurozony. Opatfeni zavedend reformou v podobé balickli Sesti a dvou
pravnich aktt tykajicich se spravy ekonomickych zalezitosti tedy prispéla k zajisténi te€snéjsi
koordinace hospodaiskych politik.

Provadéni doporucenych politik ¢lenskymi staty ptispélo vedle jinych faktorti k postupnému
posilovani ekonomik EU a k vyraznému vytvafeni pracovnich mist zaznamenanému v
poslednich letech. Tim, Ze podpofil napravu stavajicich makroekonomickych nerovnovah,
zamezil vytvofeni novych nerovnovéh a snizil urovné vefejného dluhu, pomohl ramec
dohledu vytvotit podminky pro udrzitelny rist, posilil odolnost, omezil zranitelnosti a snizil
riziko potencidln€ Skodlivych vedlejSich G€inkli. Reformy v podobé balicku Sesti a dvou
pravnich akth tykajicich se spravy ekonomickych zalezitosti tedy ptispély k realizaci strategie
Unie pro rist a zaméstnanost.

Posileny ramec dohledu rovnéz posilil konvergenci hospodaiské vykonnosti ¢lenskych stati, s
celkovym navratem k hospodafskému ristu a poklesem miry nezaméstnanosti ve vSech
¢lenskych statech, snizenim makroekonomické nerovnovahy a poklesem vetejnych schodkl a
urovni zadluzeni, pficemZz vSechny clenské staty vystoupily z postupu pifi nadmérném
schodku. R&mec zavedeny na podporu ¢lenskych statt eurozony, jejichZ finanéni stabilita je
postiZzena nebo ohrozena obtiZemi, navic pfispél ke snizeni docasného rozdilu mezi dot¢enymi
¢lenskymi staty a zbytkem eurozony a polozil zéklad pro obnovenou konvergenci.

Oziveni po finan¢ni krizi bylo podle historickych standardti dlouhé, ale doslo také k poklesu v
trendovém ristu doprovazenému setrvale nizkou inflaci. Soucasné zlstavaji urovné vetejného
dluhu v nékterych €lenskych statech vysoké a také daleko od stfednédobych rozpoctovych
cili, zatimco reformni usili t€chto ¢lenskych statd slabne. Ekonomiky nékterych Elenskych
stat jsou i nadale zranitelné vici hospodarskému zpomaleni, s riziky vedlejsich u¢inkd, které
by mohly ovlivnit fungovani eurozony jako celku.

Orientace fiskalni politiky na urovni ¢lenskych statd byla casto procyklicka. Slozeni
vefejnych financi se nadto nestalo vice proristovym a vlady ¢Elenskych stath ukazaly, Ze
uptfednostnuji zvySené bézné vydaje, a nikoli ochranu investic. V piipad¢ velkych otfest,
které nejsou politické povahy, je schopnost fidit orientaci fiskalni politiky pro eurozonu jako
celek, s odpovidajicim diferencovanym fiskalnim uGsilim mezi ¢lenskymi staty, omezena
nedostatkem obezietné politiky v dobrych ¢asech a omezena zlistava, nebot spociva vyhradné
v koordinaci vnitrostatnich fiskéalnich politik pii neexistenci Ustfedni stabilizacni kapacity.
Stavajici rdmec a jeho provadéni tedy nepfispely k makroekonomické stabilizaci.
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Stavajici rdmec dohledu a jeho provadéni dale nezajistily dostateCnou diferenciaci mezi
Clenskymi staty, které maji vyrazné odlisné fiskalni pozice, rizika pro udrzitelnost ¢i jiné
zranitelnosti. Dalsi oblasti zlepSeni je interakce mezi fiskalnimi pravidly Unie a vnitrostatnimi
fiskalnimi ramci.

Fiskalni ramec (ktery zahrnuje sekundarni pravni piedpisy a dal§i dokumenty, které poskytuji
vice podrobnosti a transparentnosti ohledné toho, jak se dohled provadi v praxi) se stal
nadmérné slozitym. Tato slozitost vyplyva z toho, ze ramec sleduje vice cilti a musi zohlednit
Sirokou Skalu vyvijejicich se okolnosti, t€z s vyuzitim flexibility, a to v souvislosti s
rozdilnymi nazory c¢lenskych statd. Odrazi se ve velmi podrobné kodifikaci, ktera zahrnuje
nekolik operacnich ukazatelli, z nichz je urcity poCet nepozorovatelny a Casto revidovany,
jakoz 1 v rozmanitych unikovych dolozkach. V disledku toho se fiskalni pravidla stala méné
transparentnimi, coz brani piedvidatelnosti, komunikaci a politické podpote.

Dalsi nerovnovahy nahromadéné béhem hospodaiské krize ustupuji, ale v mnoha piipadech
bézného uctu nez pti snizovani pietrvavajicich a velkych prebytkli bézného uctu. I kdyz to Ize
vysvétlit naléhavéjsi potiebou korigovat velké schodky bézného uétu vzhledem k obavam o
udrzitelnost, setrvalymi ptebytky bézného uctu mize byt rovnéz dotéeno hladké fungovani
eurozony. Tazné sila politickych doporuceni neni optimalni a ¢asem postupné klesa, nebot’
dynamika reforem polevila. Ackoli interakce mezi jednotlivymi slozkami dohledu byla
adekvatni, existuje navic dal$i prostor pro jejich lepsi souhru. Nejsou dostateéné zohlednény
dilezité vazby mezi jednotlivymi nastroji dohledu, zejména pokud jsou otazky udrzitelnosti
vetejného dluhu neoddélitelné spjaty s SirSi makroekonomickou nerovnovahou nebo s nizkym
ristovym potencialem™.

V neposledni fadé je nutno zvazit, zda je tfeba, aby ramec dohledu pfispival k feSeni
soucasnych i budoucich naléhavych ekonomickych, demografickych a environmentélnich
problémil. V soucasné¢ dobé je jednou z hlavnich ekonomickych vyzev skutecnost, Ze rlst
muze zustat nizky po delsi dobu, dokud nebudou pfijata politickd opatieni na podporu
potencialniho riistu. S jiz tak velmi expanzivni ménovou politikou je dilezité zvazit, zda a jak
by fiskalni a strukturalni politiky ¢lenskych statlh mohly pfispét k souboru opatfeni v eurozoné
a ke zvySeni potencialniho ristu a také jakou tilohu by v tomto ohledu mohl hrat ramec EU
pro spravu ekonomickych zalezitosti. Dale je tieba zvazit, do jaké miry mize ramec podpofit
potieby v oblasti hospodatské, environmentalni a socidlni politiky v souvislosti s pfechodem
ke klimaticky neutrdlnimu, UCinn€ vyuzivajicimu zdroje a digitalnimu evropskému
hospodarstvi tim, ze bude dopliovat kli¢ovou ulohu regula¢niho prostiedi a strukturalnich
reforem.

3. Otazky k veiejné diskusi

Na zédklad¢é dosavadnich zkuSenosti s pravnimi ptfedpisy lze nastolit fadu otdzek pro vetejnou
diskusi:

Jak Ize ramec zlepsit tak, aby zajistoval udrzitelné verejné finance ve vsech clenskych
statech a pomahal odstranit stavajici makroekonomickou nerovnovahu a branit vzniku
novych pripadi této nerovnovahy? S ohledem na zkuSenosti je kliové zajistit
efektivni plnéni cili spocivajicich v zajiSténi udrzZitelného stavu vetfejnych financi a

% Ustiedni ulohu v daném ramei nadto nehral dohled nad vedlejsimi dopady propojeni mezi bankami a staty,
ackoli jejich vyznam pro makroekonomickou a finan¢ni stabilitu pfetrvava.

17



zabranéni vzniku makroekonomické nerovnovahy. Uginna koordinace hospodaiskych
politik a dohled jsou zékladnim kamenem pro zajisténi odolnosti v EU a hospodaiské
a ménové unii s ohledem na mozné negativni vedlejsi ucinky plynouci z vytvareni
neudrzitelnych pozic. Ackoli doslo k celkovému pokroku, pokud jde o udrzitelnost
dluhu a napravu makroekonomické nerovnovahy, tento pokrok nebyl vzdy dostacujici,
pricemz mezi Clenskymi staty existuji velké rozdily. Proto musi u¢inny ramec zajistit
udrzitelnost vetejného dluhu, a to véetné situaci, kdy je to absolutné nezbytné, a
piredchdzeni makroekonomické nerovnovaze a jeji napravu. V této souvislosti je tieba
zohlednit rizika spojend se zménou klimatu.

Jak zajistit odpovédné fiskalni politiky, které zarucuji dlouhodobou udrZitelnost a
zdroven umozni kratkodobou stabilizaci? Pokyny v oblasti fiskalni politiky podporuji
Clenské staty pii zajistovani dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi a pfi
provadéni proticyklickych fiskalnich politik, které maji piispivat k lepsi
makroekonomické stabilizaci v dobrych i1 Spatnych Casech. Ackoli by G€inny rdmec
m¢él byt v dobrych i $patnych ¢asech proticyklicky, nebylo to ¢asto v praxi naplnéno.
Vhodné fiskalni Usili a snizeni dluhu v dobrych ekonomickych c¢asech poméha
vytvofit prostor pro to, aby se ve Spatnych ¢asech vyuzivala fiskalni politika. Pomoc je
v tomto ohledu ukotvena ve vhodném stfednédobém politickém planovani, pokud jde
o fiskalni cile i strukturalni reformy na podporu produktivity a investic, a ve vhodné
politice.

Jaka je vhodnd uloha ramce EU pro dohled pri podnécovani clenskych statu k
provadent klicovych reforem a investic, které jsou nezbytné k tomu, aby pomohly resit
soucasné i budouci hospodarské, socidalni a environmentalni problémy, pri uchovani
zaruk proti rizikum pro udrZitelnost dluhu? Rémec by mél byt v souladu s dneSnimi a
budoucimi vyzvami. Je tfeba diskutovat o tom, jakd je vhodna uloha ramce EU pro
dohled, mé-li podporovat slozeni vefejnych financi pfispivajici k udrzitelnému ristu a
napomahat k tomu, aby ¢lenské staty zachovaly odpovidajici iroven investic. Zejména
budou zapotfebi vyznamné investice, aby byly splnény $ir§i ambice Zelené¢ dohody
pro Evropu. To vyvolava otazku, do jaké miry miize fiskdlni rdmec podpoftit reformy a
investice, vcetné investic do lidského kapitdlu a dovednosti, které jsou potiebné pro
piechod ke klimaticky neutralni a konkurenceschopné ekonomice G¢inné vyuZzivajici
zdroje, odpovidajici digitdlnimu veéku, a to zpisobem, ktery nikoho neopomene. To
zahrnuje opétovné posouzeni vhodnosti stavajicich dolozek flexibility z hlediska jejich
rozsahu a zpiisobilosti, aby se usnadnil spravny druh a troven investic pfi zachovani
udrzitelnosti dluhu. Navic by méla byt uvdzena uloha fiskalniho rdmce ve vétSim
zohledniovani ekologickych dirazli ve vnitrostatnich rozpoctech.

Jak lze zjednodusit ramec EU a zvysit transparentnost jeho provadeni? Jelikoz
stavajici ramec pro fiskalni dohled zahrnuje prvky flexibility a prostoru pro uvaZzeni
prostiednictvim slozitého souboru ustanoveni piijatych v souvislosti s nedostatkem
divéry mezi klicovymi zucastnénymi stranami, je tfeba UCinng, objektivné a
transparentné uplatiovat ekonomicky usudek v ramci zalozeném na pravidlech. To
zahrnuje napiiklad zvaZeni toho, zda by jasné zaméfeni na zavazné politické chyby,
jak je stanoveno ve Smlouvé, zalozené na jasné vymezenych cilech a cilech
operacnich politik mohlo pfispét k u¢innému provadéni ramce dohledu. Jednodussi
rdmec a provadéni by mohly pfispét k vétSimu ztotoznéni se s pozadavky, lepsi
komunikaci a niz§im politickym nakladiim na prosazovani a dodrzovani predpisi.
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Jak se miize dohled zameérit na clenské staty s naléhavejsimi politickymi problémy a
zajistit kvalitni dialog a zapojeni? Sledovani by mélo byt imérné zavaznosti situace a
m¢élo by se vice zaméfit na nejnaléhavéjsi pripady a uplatiiovat méné rusivé postupy v
piipadech, kdy jsou celkova rizika nizka. Je proto tieba zvazit, zda by se rdmec
dohledu, aby byl G&inny, mé&l vice zaméfit na zjisfovani zavaznych chyb®, tj. na
Clenské staty, jejichz politickd strategie potencidlné ohrozuje udrzitelnost vefejného
dluhu nebo vede k jinym makroekonomickym nerovnovaham. Zasadni vyznam mé
navic silny politicky dialog s ¢lenskymi staty a zaCastnénymi stranami, zejména v
mnohostranném prostredi, ale také bilateraln¢ s Komisi.

Jak miize ramec zajistit ucinné prosazovani? Jaka by méla byt uloha penéZitych
sankci, reputacnich ndakladit a pozitivnich pobidek? Je tieba peclivé zvazit patfinou
rovnovahu mezi penézitymi sankcemi a nastroji pobizejicimi k makroekonomické
stabilit¢ a udrzitelnému ristu, jako je rozpoCtovy nastroj pro konvergenci a
konkurenceschopnost nebo néstroj pro konvergenci a reformy, jako prvek zajiSt'ujici
ucinné provadéni ramce.

Existuje prostor pro posileni vnitrostdtnich fiskdalnich ramcii a zlepSeni jejich
interakce s fiskalnim ramcem EU? Je tfeba zvazit, zda by vyznamnéjsi uloha
vnitrostatnich fiskalnich ramct, zejména nezdvislych fiskalnich instituci, pfispéla k
lepSimu dodrzovani fiskalnich pravidel EU a zvysila ztotoznéni se s ramcem. Jelikoz
vysoce kvalitni statistiky maji nadto kli¢ovy vyznam pro transparentnost fiskalniho
ramce, je tfeba posoudit, jaké dalsi zlepSeni kvality udajii by bylo zapotiebi.

Jak by mél tento ramec zohlediiovat rozmér eurozony a program prohlubovani
hospodarské a ménové unie? Existuje fada konkrétnich vazeb mezi ramcem pro
spravu ekonomickych zalezitosti a Sir§Sim programem pro dotvoieni hospodarské a
ménové unie. Zaprvé se Pakt o stabilit¢ a rlstu i postup pfi makroekonomické
nerovnovaze zameétuji vyhradn€ na vnitrostatni politiky, zejména na prevenci a
napravu vysokych urovni vetejného dluhu a schodkli b&ézného uctu. V takovém
kontextu a pii neexistenci centralni fiskalni kapacity se stabilizatnimi prvky je
schopnost Fidit orientaci fiskalni politiky pro eurozénu jako celek i nadale omezena.
Zavedenti stabiliza¢ni kapacity vhodné velikosti by umoznilo, aby fiskalni politika vice
pfispivala k makroekonomické stabilizaci na urovni eurozony jako celku. Zadruhé
dotvofeni finan¢ni unie (bankovni unie a unie kapitalovych trhlt), zavedeni spole¢ného
bezpecného aktiva a prezkum regulatorniho zachdzeni s bankovnimi expozicemi statu
by v zavislosti na konkrétni koncepci mohly usnadnit trzni disciplinu a umoznit dalsi
zjednoduseni koncepce uc¢inného ramce fiskalniho dohledu. Zatteti pulzujici a odolna
hospodaiska a meénova unie, kterd spo€ivd na pevnych zakladech, je nejlepSim
prostiedkem ke zvySeni finan¢ni stability v Evropé€. Je nezbytnym ptedpokladem pro
posileni mezinarodni Glohy eura, které je nastrojem k posileni vlivu Evropy ve svété a
na svétovych trzich, a tim k prosazovani evropskych hodnot a k podpofe zajmul
evropskych podnikd, spottebitelt a vlad.

Jak mohou v kontextu evropského semestru Pakt o stabilité a ristu a postup pri
makroekonomické nerovnovaze byt v interakci a lépe spolupracovat, aby se zlepsila
koordinace hospodarskych politik mezi clenskymi staty? Evropsky semestr uspésné
slad’uje rozlicné slozky dohledu v rdmci jednoho spolecného harmonogramu. Rovnéz

¥ Viz &l. 126 odst. 2 Smlouvy o fungovéani Evropské unie.
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pomaha synchronizovat vnitrostatni postupy a piispiva ke konvergenci v ramci EU.
Miize vsak existovat prostor pro jeho dalsi posileni jakozto nastroje pro koordinaci
politik s perspektivou Iépe integrovaného dohledu a v souvislosti s nové se
objevujicimi vyzvami. Jednotlivé oblasti se zaméfuji na vlastni cile, ale je tfeba
posoudit, zda by mohly byt u¢innéji provadény spolecné, pokud jsou problémy
vzajemn¢ propojeny. Toho lze naptiklad dosdhnout vyuzitim stavajicich vazeb mezi
postupem pii makroekonomické nerovnovaze a Paktem o stabilité a riistu v pripadech,
kdy jsou problémy udrzitelnosti vefejného dluhu spojeny s fiskalni kézni i
strukturdlnimi ptekdzkami potencialniho ristu.

Efektivni fungovani ramce dohledu je kolektivnim tkolem vsech ¢lenskych statt, evropskych
organu a dalSich klicovych zucastnénych stran. Zasadni vyznam pro u¢innost hospodaiského
dohledu v Unii ma vysoky stupenn shody a divéry mezi vSemi klicovymi zacastnénymi
stranami. Komise vyzyva vSechny zcastnéné strany, aby se zapojily do vetejné diskuse s
cilem poskytnout nazory na to, jak posilit provadéni ramce pro spravu ekonomickych
zalezitosti.

Verejnd diskuse by méla zacastnénym strandm poskytnout prtilezitost vyjadfit ndzory na
dosavadni fungovani dohledu a mozné zplisoby, jak zvysit u¢innost rdmce pii plnéni hlavnich
cili. Komise se té§i na inkluzivni diskusi, do niz se zapoji Evropsky parlament, Rada,
Evropska centralni banka, Evropsky hospodaisky a socidlni vybor, Vybor regionti, narodni
vlady a parlamenty, narodni centrélni banky, nezavislé fiskalni instituce, vnitrostatni rady pro
produktivitu, socidlni partnefi, organizace obCanské spolecnosti a akademické instituce, s
cilem ziskat zpétnou vazbu v prvni poloviné roku 2020. Komise bude spolupracovat s témito
zuCastnénymi stranami v nadchéazejicich mésicich rliznymi prostfedky, mimo jiné
prostfednictvim specializovanych setkani, pracovnich seminafd a internetové platformy pro
konzultace. Komise zohledni v§echny ndzory a na tomto zékladé dokon¢i do konce roku 2020
své vnitini vahy o rozsahu moznych budoucich kroki.
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