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Shrnuti v bodech

Duvody, jez vedly k zavedeni maastrichtskych kritérii:

= Evropska unie si vytkla jako jeden z hlavnich cil spole¢né ekonomické politiky
ptijeti jednotné evropské mény

»  Maastrichtska kritéria posuzuji miru konvergence hospodaiského vyvoje
kandidatskych zemi k stdvajicim zemim eurozony, resp. k jejim hlavnim ¢lenim

= Krom¢ zajisténi schopnosti kandidatské zemé euro viibec ptijmout, je ukolem také
zabranéni vzniku negativnich externalit a pfenosu vlastnich hospodaiskych a
fiskalnich problému na eurozonu

Konkrétni napli kritérii a problémy s tim spojené:

= Zakladni popis, jenz je zakotven ve Smlouvé o fungovani Evropské unie, je dale
konkretizovan v Protokolu pfilozenému ke smlouve

= Pozadavky se tykaji vyvoje cenové hladiny, fiskalni oblasti, sménnych kurzt a
dlouhodobych urokovych sazeb

* Problémy pfinasi, resp. piinasela zejména pro-cyklicnost fiskalnich kritérii; diskuzi
vyvolava rovnéz nutnost casoveé shodného plnéni podminek vymezenych pro inflaci
a sménny kurz

= Zdaleka nejvétsim problémem je ovSem ve skutecnosti nevymahatelnost fiskalnich
kritérii po vstupu do eurozény. Dohled nad analogickym Paktem stability a ristu
limitujicim rozpoctovou volnost ¢lenti spole¢né ménové unie je zaloZen na
politickém organu — Rad¢, coz vede k nevyuzivani dostupnych sank¢nich
mechanismi

Evaluace maastrichtskych kritérii z pohledu jejich plnéni v CR

= Ceska republika nema vyrazny problém s plnénim pozadavkii na miru inflace &i
dlouhodobé Grokové miry

= Hlavni problém spociva v soucasnych vysokych deficitech statniho rozpoctu, jez
znacéné prevysuji stanovené meze, pfi¢emz se ani ve sttednédobém vyhledu
neocekava zlepseni



» Pokud nedojde k reformé¢ Paktu stability a ristu s cilem zlepSeni vymahatelnosti
fiskalni discipliny v rAmci eurozony, piisobi oddalovani &lenstvi CR v ménové unii
jako neodiivodnéné

= Nutnost plnéni kritérii mize ovSem pfispét k vétsi politické motivaci €init potifebné

reformy

1. Maastrichtska kritéria a jejich kritika

ey ee

Sedesatych let. S postupnou ekonomickou konvergenci a zdokonalovanim spole¢ného
vnitiniho trhu nabyvaly rané myslenky konkrétni obraz.! Po netispésném pokusu o vzajemné
provazani jednotlivych mén s fixnimi oscilacnimi pasmy se podafilo ustavit spole¢nou
meénovou jednotku euro. Znacné ztraty the Bank of England utrpéné v duasledku
spekulativnich atak libry posilily britskou nechut’ k spole¢né méné, coz vedlo k opt-outu
Britanie z eurozony. Pozd&ji si vyjimku vymohlo i Dansko a de-facto ji drzi i Svédsko, kde
obcané v referendu euro odmitli. Pro ostatni zemé plati zavazek euro pfijmout, nebot’ se k

tomu zavazaly v piistupové smlouvé.
1.1 Legislativni ukotveni evropské ménové unie (EMU)

Pravni baze pro euro se opira predevs§im o ¢l. 3 odst. 1 pism. ¢ Smlouvy o fungovani
Evropské unie, jez stanovi vylu¢nou kompetenci EU pro monetarni politiku zemi, jejichz
meénou je euro, a ¢l. 119 zavazujici staty koordinovat hospodaiskou politiku se zietelem na

spole¢nou evropskou ménu.

Vzhledem k provazanosti monetarni a fiskalni politiky, bylo nutno stanovit urcité povinnosti
statl ohledné rozpoctové politiky. Kromé povazovani svych hospodatskych politik za véc
spole¢ného zajmu (¢l. 121) se staty zavazaly nepouzivat uvérové linky a podobné
instrumenty mezi vladou (popf. jinymi vefejnopravnimi subjekty) a narodni centralni bankou
(¢l. 123 a ¢l. 124). Staty jsou dale nuceny se vyvarovat nadmérnych deficiti vetejnych
financi (¢l. 126). Ideou téchto opatfeni je snaha zabranit vzniku externalit, kdy nevhodné
chovani jednoho statu pfinasi negativni efekty i pro ostatni, aniz by vinik nesl jejich naklady.
Zminéné zasady jsou dale rozpracovany v ramci Paktu stability a rdstu, resp. v
konvergencnich (pfistupovych) kritériich stanovenych v ¢l. 140 odst. 1.

! Birca, G, Craig, P. EU Law, 4. vydani, Oxford University Press, 2008, chapter 20



1.2 Maastrichtska kritéria

Ptistupova kritéria zvana téz maastrichtska se tykaji vyvoje cen, fiskalni oblasti, sménnych
kurzti a dlouhodobych urokovych sazeb a jsou konkretizovany v Protokolu pfilozeném ke
Smlouvé o fungovani EU. Uloha konvergenénich kritérii je tudiz dvoji. V prvni fadé zajistit
sladéni ekonomickych cyklt a viibec technické moznosti pfipojeni statli ke spolecné méné
bez vyraznych komplikaci a za druhé zabranit ptfenaseni dosavadnich fiskalnich a
ekonomickych problémi na tkor celé eurozony.

Maastrichtska kritéria konkrétn€ zahrnuji tyto podminky:

= dlouhodobé¢ udrzitelna stabilni cenova hladina, mira inflace v roce pied Setifenim
nepievysuje aritmeticky primér tfech statl eurozony s namétenou (pomoci
procentniho bodu (€l. 1 protokolu)

= zemé¢ nepodléha rozhodnuti Rady dle ¢l. 126 odst. 6 o nadmérném deficitu, coz
znamena, Ze nedisponuje deficitem vét§im nez 3 % HDP (vyjimkou je, pokud schodky
soustavne sniZuje, nebo se jedna o ojedinélou ¢i zvlastni situaci — napt. soucasna krize) a
zaroven nema dluh vefejného sektoru vyssi nez 60 % HDP (opét je vyjimkou situace,
kdy se pomér dluhu k HDP uspokojive snizuje) (€l. 2 protokolu)

= zem¢ se Ucastnila rezimu sménnych kurzi (ERM, resp. ERM II), aniz by se sménny kurz
pohyboval mimo fluktuaéni rozpéti (15 % na ob¢ strany) ¢i byl vystaven silnym tlakiim
odchylit se od centralni parity; a zdroven neprobéhla devalvace narodni mény (¢l. 3
protokolu)

= dlouhodoba urokova mira nepfevysuje o vice nez 2 procentni body aritmeticky pramér
mér (dle referencnich dlouhodobych dluhopist) tfi statt s nejnizsi inflaci (¢l. 4
protokolu)*.

1.3 Kritika maastrichtskych kritérii

Hlavni kritika maastrichtskych kritérii se tyka fiskalnich pravidel, a to nejen proto, Ze jsou na

~w v

ostatnimi pravidly, zvlast€ pochybnosti o moznosti splnit zaroven kritérium inflace a

sménného kurzu.

? Konvergenéni kritéria (online) http://www.ecb.int/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.cs.html,
[cit. 2010-02-27].



1.3.1 Kritérium inflace a sménného kurzu

Staty s volnym pohybem kapitalu (jeden z pozadavkd na clenstvi v EU obecné) nejsou
schopny kontrolovat penézni zasobu a zaroven upevnit mé€novy kurz. ,,Staty mohou pouzit
monetarnich ndstroju ke splnéni jednoho z téch kritérii, bud’ cilit inflaci, nebo fixovat sménny

“3 Lewis

kurz, poté se ovsem musi drzet zpét a doufat, zZe se podari splnit i druhé kritérium.
ve své studii tvrdi, ze inflacni cilovani je pro feSeni problémi s nominalni konvergenci
(diraz se klade na nomindlni veli¢iny, pfiCemz redlné veliCiny zlstdvaji opomenuty)
vhodngj§i nez fixovani ménového kurzu a devizové intervence." Centralni banka zvysi

urokové sazby, ¢imz snizi inflaci, ale zaroven ptilaka kapital a v disledku ména apreciuje.

Revalvace centralni parity (administrativni posileni stfedniho kurzu kandidatské mény ve
vztahu k euru) je ovSem dovolena. Kromé nepfili§ dlouhé referencni doby pro plnéni kritérii
je totiz inflatni i ménové kritérium definovano s urCitou flexibilitou. ,,Mira inflace je

“> Apreciace mény

stanovena jako strop, zatimco méenovy kurz je urcen jako spodni mez.
ovSem piinasi negativni efekt na konkurenceschopnost domacich podnikil, snizeny export se
projevi na niz§im HDP. Pokud je tedy stat nucen snizit inflaci vice, nez je optimalni, nese

v disledku konvergence nemalé ekonomické naklady.

S ekonomickymi néaklady plnéni kritérii se nabizi obecnéjSi otdzka, zda interpretovat
konvergenéni kritéria, konkrétné inflaéni, liberalné ¢&i restriktivng. Ugelem nizké inflace pred
vstupem do eurozony je ochrana pied presunem infla¢nich impulsi do ménové unie a
prokazani schopnosti (a viile) statu dosahnout nizké inflace. Problémem ovsem je, Ze staty se
nachazeji strukturalné v odlisné situaci, a proto shodné usili dvou statd o nizkou inflaci
neznamena stejnou miru inflace. V rychleji ekonomicky rostoucich statech s niz§imi nez
praimérnymi mzdami v EU (typicky kandidatské zemé stfedni a vychodni Evropy pro vstup
do spolecné meénové unie) lze ocekavat vyssi inflaci nez v zemich s opacnou situaci (napf.

Francie ¢i Némecko).

? Lewis, J. Hitting and hoping? Meeting the exchange rate and inflation criteria during a period of
nominal, Cesifo working paper no. 1902, 2007, s.4 ,dostupny z
www:http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract 1d=962046 “The authorities can use monetary
policy to hit one of the criteria- either to target inflation, or to fix the exchange rate- but must then sit
back and simply “hope” to hit the other criterion.”

4 Srov. Jonas, J. Euro adoption and Maastricht criteria: Rules or discretion? Economic Systems Vol.
30, Iss.4, 2006, s. 336. Toto je ovsem v kontrastu s oficialnim nazorem evropskych instituci, jenz
prikazuje statim, které vstoupily do ERM II pfisoudit prioritu stabilnimu ménovému kurzu.

> Jonas, J. Euro adoption and Maastricht criteria: Rules or discretion? Economic Systems Vol. 30,
Iss.4, 2006, s. 335.



Smlouva o fungovani EU hovofi o referencnim ramci pro infla¢ni ukazatel o tiech statech,
které ,,v oblasti cenové stability dosahly nejlepsSich vysledkd* s implikaci, Ze nejlepsi
vysledek se rovna nejnizsi inflaci. Zminéna rovnice ovsem neplati absolutné, jak naznacuje
japonska zkugenost s deflaci, ktera jiz po dlouhé obdobi suzuje hospodaiskou situaci zems.
Jonas proto navrhuje, aby bylo kandidatskym zemim umoznéno vméstnat inflaci nikoliv do
1,5 procentniho bodu nad pramér tii statd s nejnizsi inflaci, nybrz do 1,5 procentniho bodu
nad cilovani ECB (tj. 2 %). Dalsi alternativou by podle n€j mohl byt vyklad nejlepSich
vysledki jako téch, které se nejlépe blizi cili ECB. Jak je ziejmé z grafu 1, takovato feSeni
by poskytla statim usilujicim o euro vétsi flexibilitu a lepsi predvidatelnost kritéria
v disledku nizsi volatility.
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Graf 1: Maastrichtska kritéria: inflaéni referenéni hodnota (v %), zdroj: Zpravy o konvergenci v evropském spolecenstvi;
Eurostat, pfevzato z citované studie Jiriho Jonase, s. 332
Vysvétlivky: ECB target: infla¢ni cil ECB
Current calculation: konkrétni hodnoty podle souc¢asného vypoctu
Proposed calculation: konkrétni hodnoty podle navrhovaného vypoctu (nejlepsi vysledky jako ty, které se
nejvice blizi cili ECB)

6 Ceskoslovenska republika se ostatné v disledku Rasinovy deflagni politiky v tficatych letech také
vymanovala ze svétové hospodarské krize déle nez srovnatelné zemé s vyssi mirou inflace.



1.3.2 Kritérium dlouhodobé urokové miry

Kritérium dlouhodobé urokové miry nestalo pfili§ v popfedi zajmu, nebot’ plnéni tohoto
kritéria vychazi z velké casti z fiskalni discipliny a nizké inflace, navic trh do nastupu
finan¢ni krize nepovazoval riziko statnich bankrotd za pfili§ redlné a nerozliSoval az tak
vyrazné mezi dluhopisy vydanymi v EU rtiznymi zemémi. V soucasnosti ovSem i mezi ¢leny
eurozony panuji veétsi rozdily a rozpéti mezi némeckym (benchmark) a feckym
(problémovym) vladnim dluhopisem &ini i 300 bazickych bodi.” Pro zemi typu Madarska
bude velmi obtizné ziskat divéru investorti a splnit kritérium dlouhodobé tirokové miry,
oviem i zde problémy prameni vyhradné z fiskalni nediscipliny.®

1.3.3 Fiskalni kritéria

Naopak jako nejkontroverzng€jsi z konvergenénich kritérii se dlouhodobé ukazuji fiskalni
kritéria. Snaha o ,.harmonizaci fiskalni politiky ¢i stanoveni jejich zakladnich principti pro
zem¢ v ménové unii prameni z jiz vySe naznacené obavy ze vzniku externalit a chovani
¢erného pasazéra.

Deficit vetejnych rozpocti (zpravidla financovany ze zahranic¢i) zvySuje mnozstvi pen¢z
v ekonomice a vytvari tlaky na piehiati ekonomiky a tvofeni ,,bublin“ na trhu. Privodnim
jevem je zvySeni cen v disledku vysSich vefejnych vydaji a nabidky penéz. Aby se centralni
banka vyhnula nepfiméfené vysoké inflaci a piiliSné expanzi ekonomiky, zvoli restriktivni
meénovou politiku a zvysi Grokové sazby. Zdrazeni uveéri a vétsi stimul ke spofeni
domacnosti se poté projevi na snizeni ekonomického ristu. Pokud tedy stat s vlastni ménou
plytva vefejnymi financemi ve prospéch kratkodobych cilt, postihne jej sankce v podobé
dlouhodobé nizsiho ekonomického ristu. Bude-li ovSem stat utracet za vefejné statky na
dluh vramci ménové unie, bude inflacnimi tlaky postizena cela eurozona, ECB zvysi

urokové sazby, ¢imz zbrzdi ekonomiku ve vsech statech unie.

Riziko externalit nelze redukovat pouze na makroekonomické ukazatele. Systémové riziko
vyvolané insolvenci nckterého clenského statu je rozhodné nezanedbatelné, jak mutzeme
vidét na soucCasné situaci. Problémy Recka se jasn¢ ptendseji do celé eurozony, stradaji

7 10-year Greek/German govt bond spread widens to 302 bps (online)

http://www .reuters.com/article/idUSLDE61B1C020100212 [cit. 2010-02-27].

8 Hungary government ten year yield bond (online)
http://www.tradingeconomics.com/Economics/Government-Bond-Yield.aspx?Symbol=HUF [cit.
2010-02-27].



akciové trhy i dluhopisové aukce v celé EU. Prestoze Buiter ve své studii systémové riziko

v . . . . v . rv , v 9 . r
ponékud marginalizuje a navrhuje mu celit spiSe regulaci finan¢niho sektoru’, je omezeni
volnosti fiskalni politiky stati mnohem pfiméjsi a efektivnéjsi feseni.

Jelikoz by stat mohl nezodpovédné prosazovat rozpoctovou politiku i po vstupu do
eurozony, vztahuji se na soucasné ¢leny ménové unie analogicka pravidla stanovena v Paktu
stability a ristu. V ramci dalsi analyzy nebudu odliSovat maastrichtska fiskalni kritéria od
Paktu, jelikoz plni stejny icel a jsou v podstaté shodna.

1.3.3.1 Arbitrarnost a nevhodnost pro kandidatské zemé

V otdzce teorie a prospéSnosti vyvazenych rozpocti a vefejnych vydaji se ekonomové
rozchéazeji. Cast ekonomil povazuje kritérium tiiprocentniho deficitu a $edesatiprocentniho
dluhu za nedostatecné priisné, argumentujic prospé$nosti vyrovnaného rozpoctu pro
konkrétni stat jako takovy. Pfijmeme-li ovSem tezi o prospéSnosti zvySenych vefejnych
vydaju, je tfeba zminit, Ze kritéria byla nastavena arbitrarn€ (po vzoru stavu némecké
ekonomiky) a ,,nent zde Zadny zvlastni diivod se domnivat, Ze stanoveny pomer dluhu k HDP
Jje udrzitelny.<'"° Pro pomalu rostouci ekonomiku s ro¢nim ristem 1 % az 2 % je roéni
schodek 3 % HDP zjevné neudrzitelny, naopak zemé s potencidlnim ristem 5 % a vice si
mize dovolit vétsi vefejné vydaje. Vzhledem ktomu, ze kandidatské zemé eurozony
konverguji k ekonomické trovni stavajicich ¢lent EMU, lze s jistotou ocekavat vyssi
ekonomicky rast v téchto zemich.

Fiskalni konsolidace piinadsi keynesiansky efekt ve snizeni ristu HDP, ovSem zaroveil
pfinasi pozitiva v podobé vétsi diveéryhodnosti zemé (vyssi divéra se projevi na nizsi
urokové sazb¢ za dluhopisy, coz povede k niz§im nakladiim na dluhovou sluzbu a vyssimu
ekonomickému ristu).'' Pokud pii sniZeni deficitu pod tfi procenta prevazi keynesiansky

° Buiter, W. The ‘Sense and Nonsense of Maastricht’ Revisited: What Have we Learnt about
Stabilization in EMU? Journal of Common Market Studies, Vol. 44, Iss. 4, 2006, s. 695

10 Artis, M., Marcelino, M. The solvency of government finances in Europe. European University
Institute, 2000, discussion paper, p.1-2, dostupny z www:
http://www.eui.eu/Personal/Marcellino/documents/paper18.pdf “There is no particular reason to think
that any set ratio of debt to GDP is sustainable.”

" Srov. analyza o dopadech fiskalnich kritérii Paktu stability a rlistu a maastrichtskych kritérii na
hospodarsky rist a nezaméstnanost: Soukiazis, E., Astro, V. The Impact of the Maastricht Criteria and
the Stability Pact on Growth and Unemployment in Europe CEUNEUROP Discussion Paper No. 15,
2003, pp. 31 dostupny z www: http://ssrn.com/abstract=422861

Zvlasté cast levicovych ekonomt ma problém s koncentraci na fiskalni konsolidaci a monetarni
politiku nizké inflace a navrhuji zohlednit dalsi makroekonomické faktory.



efekt, prinese plnéni kritéria ekonomické naklady, jez mohou znamenat sniZeni rychlosti
realné hospodarské konvergence statu.

1.3.3.2. Prohlubovani hospodarského cyklu

Pro-cykli¢nost kritérii byla rovnéz hojné¢ debatovana. V ¢ase hospodatrského ttlumu, kdy stat
ptichazi o predpokladané danové piijmy, roste schodek statniho rozpocétu. Aby vlada
navratila deficit pod 3 %, musi zvysit dan¢ nebo snizit vladni vydaje, coz snizuje agregatni
poptavku, a tudiz mé negativni vliv na HDP. Pravidlo tedy prohlubuje hospodaisky cyklus.
V casech konjunktury stat nema problém jej splnit, problémy ¢ini zv1asté v horSich obdobich
a snaha o jejich splnéni vede stat k jest¢ silngjsi krizi. Alternativou doporucovanou
nekterymi ekonomy byly vydajové stropy, které by se orientovaly na vydaje, nikoli na
rozpoget jako celek, ¢imz by nereflektovaly hospodatské cykly a vypadky piijmi. '

Namisto nich bylo reformou Patku stability a riistu v roce 2005 ovSem zvoleno zmékéeni
kritérii a vétsi diraz na stfednédobé cile. Deficit statu se nebude povazovat za nadmérny,
pokud je zpuisoben ojedinélymi okolnostmi, zapornym ristem HDP ¢i dokonce dlouhodobé
nizkym ristem HDP. Je otazné, zda zmékcéeni kritérii Paktu neklade dalsi prekazky
k vlastnimu vymahani fiskalnich kritérii.

1.3.3.3 (Ne)vymahatelnost

Fiskalni kritéria pro eurozéonu lze vymahat efektivné pouze vici kandidatskym zemim.
»Pouze clenové EU, kteri jesté nejsou v evropské ménové unii a zaroven se kni chtéji
pripojit, mohou byt predmétem efektivniho tlaku ze strany pravidel procedury nadmérnych
schodki.“" Pii jejich neplnéni nastupuje prosta sankce v podobé nepfijeti do unie. Relevance
a kredibilita Paktu se znacné€ znehodnotila jeho soustavnym porusovanim ze strany velkych
stath EMU Francie, Italie a Némecka, jez nebylo nasledovano sankci.

Srov. Arestis, P.,McCauley, K., Sawyer, M. An Alternative Stability Pact for the European Union,
Jerome Levy Economics Institute Working Paper No. 296, 2000, pp. 12, dostupny z www:
http://ssrn.com/abstract=219170

12 Srov. a dalsi analyza: Briick, T., Cors, A., Zimmermann, K. a Zwiener, R., Stability Criteria and
Convergence: The Role of the System of National Accounts for Fiscal Policy in Europe (2002). DIW
Discussion Paper No. 318. dostupny z www: http://ssrn.com/abstract=382720

13 Buiter, W. The ‘Sense and Nonsense of Maastricht’ Revisited: What Have we Learnt about
Stabilization in EMU? Journal of Common Market Studies, Vol. 44, Iss. 4, 20006, s. 691.“Only EU
members not yet in EMU but wishing to join can be subjected to effective pressure by the EDP’s rules,
because these are part of the Maastricht criteria for EMU membership.”



Postup pfi nadmérném schodku spoc¢iva v kooperaci mezi Komisi a Radou ve smyslu ¢l. 126
Smlouvy o fungovéani Evropské unie. Komise pfipravi zpravu, kde popise problémy stath
s fiskalnimi kritérii a zohledni vSechny relevantni faktory. Rada rozhoduje, zda se jedna o
nadmérny excesivni schodek, pokud ano, pfijme doporuceni (zpravidla ptipravované
Komisi) pro dany stat. Pokud ten se jimi nefidi, mize Rada doporuceni zvetejnit, coz by
mélo mit pro stat obavajici se negativni reakce trhu odstrasujici efekt.'* Nasledng miize Rada
vyzvat stat snizit v urCité lhiit€¢ schodek. Nesnizi-li stat deficit, mize po ném Rada mimo jiné
pozadovat neuroc¢eny vklad Unii nebo mu ulozit pokutu.

Jak je nasnadé, zahrnuti politického organu do rozhodovani o sankci namisto
technokratického, pfeménuje jasna matematicka kritéria v politickou zaleZitost. Pfestoze stat,
kterého se procedura tyka, v Radé nesmi hlasovat a ostatni stity eurozony jsou jasné
stimulovany proti nevhodné politice zakrocit, nelze ocekéavat, ze Rada bude hlasovat proti
vlivnému c¢lenovi Unie. I pres zalobu Komise u Evropského soudniho dvora nebyla v roce
2004 stanovena zadna sankce proti Francii a Némecku. ESD rozhodl, Ze rozhodnuti, zda se
jedna o nadmérny deficit, at’ se jedna o jakoukoli v¥si, je v kompetenci Rady."

Reforma v roce 2005 pfinesla kromé¢ jiz zminéné vyjimKy pii negativnim ristu také vagné
definované ,,relevantni faktory®, které staty omlouvaji, a zvysila dobu pro korekci z jednoho
na dva roky. Timto se stal Pakt velmi obtizn¢ vymahatelnym, resp. de facto nevymahatelnym
u velkych (a nejdulezitéjSich) stati. Navic kreativni UCetnictvi tvoii stdle 1 pfes
harmonizované Gi¢etni standardy ESA 95'® a reformou zavedené postihy nikoliv neobvykly
jev. Staty se snazi vyhybat kritériim projekty partnerstvi vefejného a soukromého sektoru,
zadluzenymi vefejnymi spole¢nostmi a podobné. Prestoze je ESA 95 teoreticky postihuje,
vyzaduje zna¢né administrativni usili na takové aktivity dohlizet. Zajimavou otazkou je
rovnéZ potencialni zohlednéni $edé ekonomiky do HDP."

' Je oviem otazkou, do jaké miry trh povazuje doporudeni za relevantni a zda nema o situaci statu
lepsi predstavu nez evropské instituce.

15 Buiter, W. The ‘Sense and Nonsense of Maastricht’ Revisited: What Have we Learnt about
Stabilization in EMU? Journal of Common Market Studies, Vol. 44, Iss. 4, 2006, s. 689

16 Briick, T., Cors, A., Zimmermann, K. a Zwiener, R., Stability Criteria and Convergence: The Role
of the System of National Accounts for Fiscal Policy in Europe (2002). DIW Discussion Paper No.
318. dostupny z www: http://ssrn.com/abstract=382720

17 Lovringevi¢, Z, Mari¢, Z, Mikuli¢, D. Maastricht Criteria and the Inclusion of the Underground
Economy - the Case of Croatia. Economic Trends and Economic Policy, Vol.16 No.106, 2006, pp. 69-
106, dostupny z www:http://hrcak.srce.hr/index.php?lang=en&show=clanak&id clanak jezik=28743



1.4 Souhrnna evaluace maastrichtskych kritérii

I presto, ze jsou fiskalni maastrichtska kritéria stanovena arbitrarné a mohou pfinaset urcité
ekonomické naklady, slouzi legitimnimu cili. Pokud ovSem nejsou pozdé€ji vymahana
vramci ménové unie, plsobi ,oddalovani prijeti kandidatskych zemi na zdklade
nedostatecné fiskdlni konsolidace jako neodiivodnéné'“. Na druhou stranu muze striktni
trvani na kritériich pomoci prekonat problémy politické ekonomie, kdy se politik snazi
sousttedit na kratkodobé cile na tkor dlouhodobych pro zachovani popularity. Poptavka po
prijeti eura tak muze vést k (alespon docasné) konsolidaci vefejnych financi, jak se jasné
ukézalo v piipadé Slovenska.

1.5 PInéni maastrichtskych kritérii v CR (hodnoceni CNB)

Ceska republika dlouhodob& nema problém s kritériem nomindlni konvergence vyjadiené
tirokovou mirou a Ceské narodni banka rovnéz nepiedpoklada v bliz§i budoucnosti problémy
s inflaénim kritériem."” Piestoze inflace v roce 2008 byla vysoka, byla zptisobena prevazné
zvySovanim cen komodit a zesilenou poptavkou ve svété. Vzhledem k ekonomické krizi
roste cenova hladina momentaln¢ velmi zvolna. V souvislosti sexpanzivni ménovou
politikou vlad po celém svété lze pii potencialnim znaéném oziveni ekonomiky ocekavat
nartst inflace, jenz by ovem zvysil i referenéni kritérium, dle kterého se CR orientuje.

Ménové kritérium CR v soucasnosti plnit nemiize, protoze neni v ERM II systému. Vyvoj
kurzu pred krizi byl mirny a vykazoval apreciacni trend (revalvace je povolena). Privodnim
jevem finanéni krize je ovsem vy volatilita, proto by CR méla se vstupem do ERM II
vyckat na stabiln€jsi podminky na kapitalovych trzich.

Fiskélni kritérium ohledn& poméru dluhu k HDP CR s rezervou spliiuje (kolem 35 % HDP
oproti 60 %), v stfednédobém horizontu se ale dluh bude zvySovat diky naristajicim
deficitim a progndzovanému propadu ¢&i stagnovani HDP. Ceskd narodni banka zmifiuje
problém starnuti populace. P¥i neprovedeni reformy penzijniho systému by se CR vystavila
znaénym tlak@im na zvySovani dluhu. Kritérium deficitu CR v roce 2009 nesplnila o vice nez

'8 Bohnl1, F., Maastricht Criteria versus Stability Pact. Journal of Policy Modeling 28 (2006) s. 267 “It
seems unreasonable to delay the admission of candidate countries on the grounds of incomplete fiscal
adjustments.”

' Vyhodnoceni pInéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozoénou. Spoleéna zprava Ceské nérodni banky a Ministerstva financi CR, prosinec 2009, dostupny
Z WWW:

http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke dokumenty/download/
maastricht vyhodnoceni_2009.pdf



dvé procenta a ve stfednédobém horizontu nelze odekéavat zlepseni. CR potiebuje nutné
reformu vefejnych financi, pfiCemz nutnost plnéni kritérii by mohla poskytnout nalezity
stimul k jejimu uskutecnéni (viz vyse).
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Asociace pro mezinarodni otazky

Asociace pro mezinarodni otazky (AMO) je nevladni organizace zaloZzend za ucelem
vyzkumu a vzdélavani v oblasti mezinarodnich vztaht. Zakladnim poslanim AMO je
ptispivat k hlubsimu porozuméni mezinarodnimu déni. Diky svym aktivitdm a jiz vice nez
desetileté historii je AMO vniména jako pfedni nezavisly zahrani¢népoliticky think-tank v
Ceské republice.

K dosazeni svych cili Asociace:
» formuluje a vydava studie a analyzy;
» poradd mezinarodni konference, expertni seminafe, kulaté stoly, vefejné diskuse;
» organizuje vzdélavaci projekty;
= prezentuje kritické nazory a komentate k aktualnimu déni pro domaci a zahrani¢ni
média;
»  vytvali priznivéjs$i podminky pro riist nové generace expertu;
= podporuje zajem o disciplinu mezinarodnich vztahl mezi Sirokou vefejnosti;
= gspolupracuje s fadou dalSich domacich i zahrani¢nich instituci.

Vyzkumné centrum

Vyzkumné centrum Asociace pro mezinarodni otazky bylo zalozeno v fijnu 2003 jako jeden
z hlavnich pilifd ¢innosti Asociace zaméteny na vyzkum, analyzu a popularizaci vyzkumu v
oblasti mezinarodnich vztahd a zahranicni, bezpecnostni a obranné politiky.

Néplni ¢innosti Centra je piispivat k identifikaci a analyze problémui dulezitych pro
zahraniéni politiku Ceské republiky a jeji postaveni v soutasném svété. Centrum poskytuje
nezavislé analyzy, vytvaii prostor pro odbornou i vefejnou diskusi o problémech
mezinarodni politiky a navrhuje jejich moné feseni. Cinnost Centra lze rozdélit do dvou
zakladnich, vzdjemné provazanych oblasti: vyzkumu a expertni analyzy na strané jedné a
prostfedkovani politického a odborného dialogu na strané druhé.



