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Cesko si nemiiZe dovolit nebyt bez dluhu

Jana Havligerova

Rozhovor nejen o fiskalni discipling, o ohrozeni ekonomického riistu v Evropé, o regulaci bank a
trhi, ale také o studii think-tanku IDEA "Jak inteligentné reformovat verejné finance"

Cesko ma podle §éfa Institutu pro demokracii a ekonomickou analyzu (IDEA) Jana Svejnara
realnou Sanci stabilizovat uroven vladniho dluhu okolo 50 procent hrubého doméciho produktu.
Nutné je ovSem provést reformu vetejnych financi, a ne pouze jednorazové zvysit dané nebo
nahodné Skrtat ve vydajich.

E15: Summit EU rozhodl, Ze Brusel bude kontrolovat statni rozpocty ¢lenskych zemi jesté
predtim, nez je schvali narodni parlamenty. PomiiZe to k vétsi fiskalni discipling?

Evropska unie svoji ¢innost propojila v mnoha oblastech v¢etné monetarni politiky, ale po
fiskalni strance, co se tyce rozpoctl a dluhi, vlastné jede atomizované. Kazda zemé jede jinak,
maji se sice dodrzovat maastrichtska kritéria, ale nedodrzuji se. To je vlastné hlavni kdmen urazu
krize, ktera nyni postihla Evropu a ne zbytek svéta. Nyni vidime, Ze Evropa, oproti tieba
Spojenym statiim, nema dostate¢nou fiskalni koordinaci nebo unifikaci. Cili je pravda, Ze Evropa
potfebuje doplnit arzenal koordina¢nich mechanismu také po fiskalni strance.

E14: Maze ménova unie existovat bez té fiskalni?

Kdyz to zjednodusime, jsou vlastné¢ dvé cesty. Ta jedna je silna koordinace fiskdlni politiky,
ktera bude vyzadovat, aby staty tvrdé dodrzovaly urcitd pravidla. Anebo takovou koordinaci
nemit a viem oznamit, Ze staty se nebudou navzajem zachraiovat. Ze kdyz ptijde krize typu
Recka, tak to Recko, stejné jako to udélala Uruguay nebo jiné staty, prosté véfitelim oznami, Ze
nejsou schopny dluhy splacet. Trhy vi, jak s tim fungovat. Oba pfistupy jsou znamé. Problém je,
ze Evropa je nyni nékde na ptl a spekulanti spravné vycitili, Ze na podobnou krizi Evropa neni
pfipravena.

E15: Vzajemné zaruky uz jsou na stole. Pomohly by unii pfezit dluhovou krizi, pokud by do ni
spadly jizni staty od Spanélska po Italii?

Kdyby se dostal do potizi velky pocet statli nebo vétsi stat typu Italie, tak je to tézko stravitelné,
t&7ko se to fesi. Malé staty at’ uz je to Recko nebo Portugalsko, Irsko, to se da celkem zvladnout.
Cili existuje ur¢ity predpoklad, Ze krizi nebude vystaven velky podet statii nebo velka ¢ast unie.
Na druhé stran€, ceny maji sviij ekvilibra¢ni efekt. Jestlize euro bude dal a dal klesat, a to je
velice dobry ekvilibracni mechanismus, tak mlize pomoci i zemim, které jsou v eurozén€. Budou
na tom exportné Iépe. A ten tlak, je do urc¢ité miry od spekulantd, ktefi chtéji vyd¢€lat na tom, Ze



se jim podaii euro zhoupnout. Proto je potieba si pfipravit nastroje i na to, Ze spekulativni tlaky
mohou byt obrovské.

E15: Unijni staty nyni uz rad€ji preventivné podvazuji investice, Skrti vydaje. Muze to ohrozit
ekonomicky rtst v Evropé?

Myslim, ze ano. Neni dobré podcenovat, Ze expanzivni vladni hospodarska politika v dobé
prvotni krize byla potiebna. VSichni, at’ jsou jakéhokoliv filosofického razeni, souhlasi s tim, ze
doslo k velkému propadu poptavky ze strany jednotlivced, rodin, podniki a tak déle. A kdyz do
toho vlada vstoupila, tak doCasné nahradila poptavku. Otazka je, v jaké chvili z toho ma vlada
vycouvat, aby to pievzal soukromy sektor. Asie roste rychle, Cina b&hem krize dokonce jenom
zpomalila a Korea se rychle vyhoupla zpatky. Amerika jiz béhem poslednich ti ctvrtleti vypada
velmi nadéjné. A Evropa bohuzel pokulhava - nerovnomérné, nicmén¢ jako celek je pomala.

A tady je pro Evropu nebezpeci, ze kdyby statni pomoc rychle zmizela a soukromy sektor jeste
nebyl dostate¢né nastartovan, tak mtize dojit bud’ k pomalému rastu, nebo stagnaci, v extrémnim
ptipad¢ propadu do recese.

E15: Mohou k takovému scénafi ptispét i nové regulace bank a trhti?

Mohou, a to ve dvou hlavnich aspektech. Regulace sama o sobé opravdu usmérni chod

o sobé. Pokud budou typu, ze Evropa konecn¢ pochopila co je potfeba udélat a pojede
systematicky dal, mohou byt pozitivni a investofi budou investovat. Ale mohou byt negativni,
kdyZ se ukaze, ze Evropa to dé€la polovicaté, ze fada stat s tim nesouhlasi, a v budoucnu bude
situaci komplikovat. Cili, diileZité je podat jasnou zpravu. Nevim, do jaké miry toho Evropa bude
v nyn¢&j$i situaci schopna.

E15: Zatim to na jasnou zpravu moc nevypada.

Pro spolecnou Evropu, jeji dalsi etapu asi nejvétsi vyzvou je, jak nejlépe a do jaké miry
instituéné zajistit a zkoordinovat fiskalni politiku a regulaci finan¢niho sektoru. Pou¢né je
podivat se béhem posledni krize do svéta. V Americe byla jedna centrdlni banka a jedno
ministerstvo financi, v nich lidé, kteti se velice dobfe znaji. Studovali na stejnych univerzitach,
prechazeli z jedné instituce do druhé. Méli plné ruce prace, nicméné ta koordinace tam byla
jasnd. Tady byl guvernér Evropské centralni banky a nemél protéjsek. Byli to jednotlivi ministii
financi, kazdy z nich mé¢l jiny nazor. Kdyz do Evropy pfijel prezident Obama, mél dva cile.
Prvni, aby se Amerika stala opét popularni. To se mu podafilo. Druhy, neméné dulezity cil, byla
snaha presvédcit evropské predstavitele, jestli by se nemohla vytvofit spole¢na fiskalni politika
vici krizi. S tim neuspél. Kapituloval, odjel s prazdnou.

E15: Myslite si, ze globalnim krizim je potieba Celit globalni politikou?

Bylo by to nejlepsi feSeni. Evropa byla roztiisténa uz pred touto krizi a hospodarsky ptistup tomu
odpovidal. A potad to tak je. Opravdu je potieba se nad tim zamyslet. A podivat se také, co se
déje jinde. Spojené staty také ptipravuji fadu patteni, jak regulovat a jak neregulovat. Bylo by
optimalni, jelikoz kapitélovy trh je tak globalni, mit silnou koordinaci alespon, feknéme mezi



Styimi hradi. Spojenymi staty, Evropou, Cinou a Japonskem. Ti tvoii tfi &tvrtiny svétového HDP.
Ctyfi hraci jsou schopni naprosto ovlivnit co se d&je.

E15: Mtize Cesko z dluhové krize profitovat alespoii tim, Ze bude donuceno reformovat vefejné
finance?

Ano, je to znacna prilezitost a bude na politicich, aby ji inteligentné vyuzili. Maji potencial
vytvotit silnou vladu, a ta by tudiz méla nyt schopna podstoupit fadu reforem, které jsou
potiebné. Ja bych to jesté uvedl v kontextu té krize tim, Ze Asie vS§eobecné uZ ma silnou
konjunkturu. Protoze Spojené staty se zdaji byt pravé v nastupni fazi a Evropa je vidéna jako
nemocny ¢lanek, tak investofi plijdou samoziejmé do Asie a pijdou téZ do Ameriky. Jistéze
budou chtit byt i v Evropé, ale budou si velice peclivé vybirat, do kterych evropskych zemi
pujdou.

E15: Takze potiebujeme byt atraktivni.

Pro nas to znamena, ze potiebujeme byt vidéni jako jeden z téch dobrych, spolehlivych stati

v Evropé. To se bude odvijet od toho, jak vérohodné€ se budou vyvijet reformy. Proto navrhuji,
abychom si vyty¢ili stfedn¢ a dlouhodobou strategii, kterd nezbytn¢ nemusi byt krkolomna nebo
ptekotnd. Naopak, lepsi je si vytycit mirngjsi cil, ktery vSak zvlddneme. Takze budeme seriozni
v tom smyslu, Ze ho budeme schopni uskute¢nit. Jsme ve vyhodné situaci, jsme stale jednou

z nejméné zadluzenych zemi v Evropé€. Vnéjsi situace tikd, ze si mizeme vytycit strategii a
postup, ktery je rozumny, a kterym mizeme investory piesvédcit, Zze jedeme podle dohodnutého
scénafe a dodrZzujeme ho.

E15: Vas think-thank IDEA ve studii nazvané Jak inteligentné reformovat vefejné finance
navrhuje, aby se schvaloval nikoliv kazdoro¢ni, ale vlastné sttednédoby statni rozpocet. Jenze,
sttednédobé ramce se spolecné s rozpoctem na dany rok schvaluji uz ted’, a také se porusuji.
V ¢em by byla zména?

Navrhujeme zménu, ktera je zdanlivé mala, ale velice podstatna. Napiiklad - schvalil by se
nejenom rozpocet na rok 2011, ale vlastné i na dalsi tfi roky, tedy na celé volebni obdobi. Kazdy
dalsi rok by se pak jednalo jenom o odchylkach. Ty by se do jisté miry mohly pfedurcit tim, ze
pokud jde ekonomika do recese, tak jsou mozné vyssi vydaje, a kdyz je vysoké tempo rastu,
muze byt rozpocet prebytkovy. Vyjimky by se povolily jenom do té miry, na jaké by se shodlo
ono téleso moudrych muzl a zen v parlamentu. Pokud by se zdkonodarci na ni¢em nedohodli,
pak by se jelo podle ptivodné schvaleného rozpoctu dal. To by davalo vic sily tém, kteti chté;ji
vést zodpoveédnou rozpoctovou politiku.

E15: Dosavadni zkuSenosti ze schvalovani rozpoctu fikaji, Ze zakopany pes je ¢asto prave na
stran¢ onéch moudrych muzil a Zen ve snémovné&. To by bylo nutné omezit i jejich pravomoc pfi
podavani pozménovacich navrhi.

Jisté omezeni by existovat m¢lo, avSak to neznamena, Ze bychom nicili demokracii. Odchylka by
se musela ospravedlnit, musela by byt dobie vyargumentovana, dobie podlozena propocty. Nas
navrh je lepsi nez soucasna praxe. A zemé¢, které na tomto principu funguji, maji v priméru lepsi



rozpoctovou politiku a vysledky nez zemé¢, které to nedélaji. Zda se to byt mald zména, ale byla
by velmi blahodarna. Méla by 1 vliv na ocekavani investorii. Tim bychom se automaticky
posunovali do zoény zemi, které jsou jako investi¢ni partnefi pfijateln&;jsi.

E15: Znamenalo by to i konkrétni sankce pii neplnéni schvaleného planu statnich financi.
Ano, musela by existovat vymahatelnost a tudiz urcité sankce.

E15: Bavime se o zadluZeni. Kde je onen pomyslny bod, kdy se investofi rozhodnou, ze stat uz
prestane byt schopen splacet dluhy?

Jasny, jednoduse identifikovatelny bod neexistuje. Pro n€které zemé je v urcité fazi vyvoje
optimalni byt vysoce zadluzen, pro jiné ne. Kdyz mate velice rychle rostouci ekonomiku, ktera je
plné velmi perspektivnich investi¢nich projektii s vysokou navratnosti, vyplati se pijcit si.
Protoze mira navratnosti je mnohem vyss$i nez urokova mira, za kterou si takovy stat pijcuje.
Cili Cina nyni, v minulosti Japonsko, ted’ i my - jsme rychleji se rozvijejici zemé& nez zbytek
Evropy - pro takové staty je optimalni se zadluzit. Pro nas by nebylo idedlni nemit dluh. Pak se
nedaji realizovat projekty, které jsou perspektivni a maji vysokou névratnost, zemé by se prestala
ekonomicky rozvijet. Ale musi se investovat efektivné do perspektivnich projektt.

E15: Jaké by bylo podle vas nyni optiméalni zadluzeni Ceska?

Ted’ jsme pod Ctyficeti procenty hrubého domaciho produktu a myslim, Zze miizeme jit k padesati
procentiim. Samoziejme, pokud by bylo dlouhé obdobi konjunktury, da se jit na nizsi procento.
TakZze feknéme tficet procent by v dalSich dvaceti letech, kdy budeme rychle rostouci zemé,
nebylo Spatné. Ale co je nejdulezitejsi, aby vSichni - jak obcané, tak investofi nasi 1 zahrani¢ni
vidéli, ze stdt ma koncepci, Ze je schopny v rdmci svych instituci padesat procent nebo tficet
procent dosahnout a udrzet. A ma danovou a rozpoctovou politiku, které jsou s tim konzistentné
svazané.

E15: Kdyby Cesko stabilizovalo dluh dejme tomu na tirovni okolo 50 procent HDP, na jaké
urovni by se musely pohybovat kazdoro¢ni schodky statniho rozpoctu?

Primarni rozpoctové deficity by se musely stlacit pod 1,8 procenta hrubého doméciho produktu,
tedy na vic nez polovinu souc¢asné tirovn¢, a pod touto urovni by bylo nutné je trvale udrzet.

E15: jenomze to asi neni mozné bez dalSich reforem, které by snizily predevsim socialni vydaje.

Uz dlouha léta fikam, ze potiebujeme dobie koncepéné pripravené reformy penzijniho systému,
zdravotnictvi, skol, védy a vyzkumu. Musime investovat tam, kde opravdu vidime komparativni
vyhodu. Coz musi byt v lidském kapitalu, protoze nemame surovinové zdroje. Musi to byt

v organizacni schopnosti, musime mit efektivné fungujici stat. Silny a Stihly statni aparat, ktery
slouzi a vymaha zakony. Takové reformy se daji pfipravit a to samo bude mit blahodarny efekt
jak na chod ekonomiky, tak na ofekéavani investort, to ndm hodné pomuize.



