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Analyzy

Podaii se eurozéné piekonat problémy Recka?

Tomas Bury

Finanéni problémy Recka s likviditou a solvenci srazi kredibilitu spoleéné evropské mény. Kurz
eura k dolaru v dasledku obav finan¢nich trhi o zdravi Feckych financi v poslednich nékolika
mésicich razantné klesl na zhruba 1,3 z pfedchozich 1,5. Diskuzi o moznostech eura nahradit
stavajici rezervni ménu dolar nahradila debata o samotné existenci Evropské ménové unie.

| pfes jistou roli_spekulantu, ktefi svymi prodeji nakratko (short selling) problém umocriuji, se
nejedna o nelegitimni Gvahu. Recké obtiZe zplsobené nekonkurenceschopnosti pfi silné méné a
vlastni fiskalni nezodpovédnosti podpofené falSovanim statistik patrné nezlstanou ojedinélé.
Uvérové derivaty pro pfipad upadku (CDS — credit default swap) pfedstavuijici uréité pojisténi
dluhopisu proti bankrotu statu se obchoduji v pfipadé Portugalska na osmé nejvy$Si urovni.
Situace kdy se bankrot Portugalska jevi jako pravdépodobnéjsi nez krach Libanonu, Ize povazZovat
za jasnou znamku nakazy fecké nemoci ve vztahu k zemim eurozény s podobnymi problémy.
Rovnéz rozpéti (spread) dluhopist nékterych statd a Némecka (benchmark) se citelné rozsifuje. |
pres znatelné rozdily ve struktufe verejnych dluhd a ekonomického stavu zemi PIIGS (Portugalsko,
Italie, Irsko, Recko a Spanélsko) se z dvouprocentniho feckého zlomku evropského HDP problémy
mohou prelit postupné az do Spanélska, paté nejvétsi evropské ekonomiky. Recky problém je
tudiz jednoznacné problémem celé eurozony.

Ro¢ni vynos do splatnosti dvouletého feckého dluhopisu vy$Si nez 13% tvofi jednoznacny dikaz,
Ze Recko potykajici se s dluhem vy38im nez vlastni HDP pfi neschopnosti devalvovat ménu je bez
vné&j§i pomoci odsouzeno k bankrotu. Recky premiér proto jiZ poZadal o aktivaci 30 mid.
zachranného baliCku predbéZzné odsouhlaseného ostatnimi staty eurozény. Vzhledem



http://www.indexmundi.com/xrates/graph.aspx?c1=USD&c2=EUR&days=1825&lastday=20100427
http://www.cnbc.com/id/36795709
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=anJnPqMexHGM
http://www.voxeu.org/index.php?q=node/4914
http://www.fxstreet.com/technical/market-view/daily-forex-news/2010-04-27.html
http://www.bloombergutv.com/news/latest-business-news-europe/50200/greece-calls-for-eu-imf-help-.html
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k regionalnim volbam v Némecku, nejbohatsi zemi EU, jez by méla pfispét nejvétsi Castkou, je
ovSem nepredvidatelné, kdy ke konkrétni pomoci dojde. Némecka kancléika stupriuje pozadavky
na fecka usporna opatieni ve snaze obmékgit voliCe pfi prosazovani nepopularniho opatfeni.

Recko pfitom musi 19. kvétna umofit urdité dluhopisy a penize promptné potfebuje. O&ekavana
pomoc ve vysi az 15 miliard euro ze strany Mezinarodniho ménového fondu tak mozna pfijde dfive
nez evropska (byt obé jsou koordinované a iniciované EU). Obé finanéni injekce maiji mit podobu
pujéky s mnohem nizSi nez trzni Urokovou mérou, ovSem za predpokladu jasnych uspornych
opatfeni. Natlak mezinarodni finanéni instituce muaze ulehéit pozici vlady pfi prosazovani
reformnich opatfeni, nebot nepopularni kroky bude moci oznaéit za vné nafizené. OvSem na
druhou stranu lezi na statu dlouhodobé stigma de facto (nikoli de jure) zbankrotované zemé.

V této souvislosti se jasné ukazala neschopnost eurozony Fesit urychlené potize svych ¢lenu, coz
bude mit dlouhodobé negativni dusledky pro kredibilitu ménové unie. Promptni Cisté evropské
feSeni by navic bylo aspirovalo na zabranéni Sifeni obtizi. Eurozéna naopak nechala trh vnimat
fecky bankrot jako realny, investofi se stali velmi citlivi na stav vefejnych financi evropskych zemi,
a proto rozhodné nelze vylou€it vysoké naklady na adresovani problém( dalSich statll. Rovnéz
v pfipadé samotného Recka Ize v prfistich letech o&ekavat nutnost dalsich financi,

dobé uzavérky vydani NL se spekuluje o znaéném navysSeni pivodné planované pomoci pravé se
zfetelem na dalsi Iéta. Vysledna suma by mohla prekrocit hranici 100 mid., pficemz pujcka by byla
rozprostiena do delSiho ¢asového obdobi. Konec¢na dohoda o zachranném balicku ma byt udajné
dosazZena v radu hodin ¢i nékolika dnu.)

Srovname-li situaci Recka a Kalifornie, ktera se rovné&z potyka s finanénimi problémy, nelze soudit,
Ze momentalné vysSi davéra trha v kalifornské dluhopisy se opira o lepSi strukturu jeji ekonomiky.
Klicovou diferenci najdeme v moznosti ziskat pomoc z federalniho rozpoctu. Evropska ménova
unie ma pomérné uspésnou spoleénou monetarni politiku uréovanou ECB. Nicméné koordinace
politiky fiskalni jednoznacné selhala. Pakt stability a rlstu, jenz mél zajistit bezpecné standardy
fiskalniho rozhodovani ¢&lenskych vlad, ziskal postupné relevanci caru papiru vzhledem k jeho
poruSovani a absenci vymahani ze strany velkych statu.

Do budoucna je tedy nutna reforma pravidel eurozony, nebot fiskalni a monetarni politika se
vzajemné ovliviiuji a spole€¢na evropska ekonomika nemulze fungovat bez jejich koordinace.
Evropsky komisaf pro ekonomické a monetarni zalezitosti jiz pfipravuje reformu na zvySeni
vymahatelnosti poruSovani pravidel. Posuzovani pInéni maastrichtskych pfistupovych Kkritérii
kandidatskymi zemémi se pravdépodobné zpfisni. Tato opatfeni se z dlouhodobého hlediska jevi
jako nedostatec¢na. Hovofi se o moznosti vytvofeni institutu schvalovani navrhG rozpoctl
jednotlivych Elenskych zemi ostatnimi ministry financi z eurozény. Vznik fondu na pomoc zemim
pfi nahlych problémech se rovnéz zacina zminovat. Celkové Ize doporucit pro reformu posileni
pravomoci technokratickych organu, Komise, pfipadné ECB, pokud zlstane EU u meziviadni
spoluprace. Politické organy, napf. Rada, se ukazaly jako neefektivni. V pfipadé federalizace EU
by se tento problém naopak fesil nadstatni politickou instituci.



http://www.cnbc.com/id/36803137
http://www.ft.com/cms/s/0/5791b63a-514e-11df-bed9-00144feab49a.html
http://www.economist.com/business-finance/displaystory.cfm?story_id=15772801
http://www.reuters.com/article/idUSTRE6400KN20100501
http://volokh.com/2010/02/08/how-do-california-and-greece-compare/
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Komentované udalosti

Nova éra vztahti EU — Japonsko?

Ve stfedu 28. dubna 2010 se v Tokiu uskutecnil 19. summit EU - Japonsko. Poc¢etna evropska
delegace ve slozeni pfedseda Komise Barroso, pfedseda Rady van Rompuy, stala predstavitelka
Ashton a komisaf pro obchod de Gucht se setkala s japonskym premiérem Hatoyamou a
ministrem zahrani¢i Okadou. Jednalo se o prvni bilateralni setkani na nejvyssi drovni od doby, kdy
oba partnefi prosli zasadnimi politickymi zménami — v EU vstoupila v platnost Lisabonska smlouva,
v Japonsku po lofiskych volbach pfevzala moc nova viada.

Béhem setkani diskutovali lidfi o celé fadé témat - napf. o situaci v Afganistanu, boji proti piratstvi
u africkych bfeh(, otazkach zmén klimatu nebo vztazich s iranem a Cinou. Vzhledem k tomu, Ze
stavajici ramec spoluprace mezi EU a Japonskem vyprsi v roce 2011, summit odstartoval kliCova
jednani o jeho nastupci. Velka ofekavani od néj maji zejména predstavitelé businessu. Zatimco
uvahy o ustaveni plné zény volného obchodu povaZzuji néktefi komentatofi za nerealistické, priorita
by méla byt dana odstrafiovani pfekazek v oblasti regulace a necelnich bariér, zejména téch, které
se zakladaji na kulturnich rozdilech a odliSnych preferencich spotfebitelt. Podle Philippa de Bucka
z BusinessEurope vidi evropské firmy ve vztahu k Japonsku obrovsky potencial pro obchod a
investice. Maximalni spoluprace mezi EU a Japonskem by méla byt také vyznamnym nastrojem pfi
feSeni sou€asné ekonomickeé krize.

Celkové pozitivni ton setkani udaval pfedseda Rady van Rompuy, ktery je znam pro svou zalibu
v japonské poezii - v poloviné dubna dokonce vySla jeho prvni sbirka basni _haiku. Japonsky
velvyslanec pfi EU Odano pfi této pfilezitosti uvedl, Ze van Rompuy osobné pfispiva k lepSimu
povédomi o Japonsku v celém svété. Chemie nového vedeni na osobni bazi tedy funguje dobre.
Promitne se i do naro€nych obchodnich jednani?

Evropsky boj s détskou pornografii

Boj s détskou pornografii si ziskal znaénou pozornost poté, co bylo odhaleno zneuzivani déti
pfedstaviteli katolické cirkve v Némecku €i v Irsku. EU v této souvislosti odstartovala dvé iniciativy,
které si davaji za cil ochranit déti v realném zivoté i svété internetu.

Koncem bfezna pfedloZila Komise komplexni navrh na boj proti zneuzivani déti, ktery mimo jiné
predstavuje moznost blokovat webové stranky, které Sifi détskou pornografii. Navrh, ktery pfipravil
tym komisarky pro vnitini zalezitosti Cecilie Malmstrom, v8ak narazil na odpor v Evropském
parlamentu. Poslanci vyjadfili obavy ze zneuZiti prava blokace napf. také proti strankam
s kritickymi politickymi texty. Jini ozna€uji zamér Komise za populisticky, protoZe nelegalni obsah
by sice zmizel z o&i vefejnosti, nicméné praktické vySetfovani celé zalezitosti by se tim mohlo
spiSe zkomplikovat.

Druhou iniciativu vede Rada, ktera koncem dubna poZadala Komisi o vypracovani studie o
moznosti vytvofeni specializované agentury EU, ktera by se zabyvala bojem proti zlo€inu na



http://www.deljpn.ec.europa.eu/modules/media/2010/100429.html
http://www.deljpn.ec.europa.eu/modules/media/2010/100429.html
http://www.euractiv.com/en/trade/call-for-eu-japan-economic-council-news-483000
http://www.euractiv.cz/evropske-instituce/clanek/prezident-poeta-van-rompuy-vydal-sbirku-haiku-007376
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/10/379&format=HTML&aged=0&language=EN&guiLanguage=en
http://www.euractiv.com/en/infosociety/eu-divided-ways-defeat-child-pornography-online-news-395487
http://www.euractiv.com/en/infosociety/eu-establish-cybercrime-agency-news-486715
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internetu, zejména finanénimi podvody a zneuzivanim déti. Kritici v ¢ele s Némeckem, Francii i
Spojenym kralovstvim vSak namitaji, Ze zamyslena agentura by jen duplikovala ¢innost stavajicich
organu na evropské i narodni arovni.

Ostra a ¢asto emocionalni debata vyvrcholi zfejmé na podzim 2010, kdy EU pfedstavi svou novou
strategii vnitfni bezpec€nosti, jejimz pilifem ma byt i bezpe€nost kyberprostoru.

Ocekavané udalosti

Volby ve Velké Britanii

ZacCatkem kvétna prob&hnou ve Velké Britanii dlouho oCekavané parlamentni volby, které urci dalSi
sméfovani zemé. Predvolebni prlzkumy naznacuji, ze labourist¢é Gordona Browna tentokrat
vitézstvi neobhaji. NejvétSi Sance se obecné pfisuzuji konzervativellm vedenym Davidem
Cameronem, v nedavnych televiznich debatach ale publikum zaujal nejvice vudce liberalnich
demokratll Nick Clegg, a komentatofi tak stale vice hovofi o moznosti vzniku tzv. ,hung
parliament, tj. parlamentu, ve kterém Zadna strana nema vétsinu.

Summit EU - Kanada

5. kvétna se v Bruselu sejdou zastupci Kanady a Evropské unie. Jedna se o prvni bilateralni
schizku od vstupu Lisabonské smlouvy v platnost. Za EU se zucastni jak predseda Rady van
Rompuy, tak pfedseda Komise Barroso, ale i vysoka predstavitelka Catherine Ashton. Kromé
obchodnich vztah(, zmén klimatu aj. bude na poradu jednani i vzajemna vizova politika, coz je pro
Ceskou republiku vysoce zajimavé téma.

Tipy na publikace

Centre for European Policy Studies

V prosinci 2009 udélala Unie po dlouhém obdobi sebereflexe krok novym smérem v podobé
Lisabonské smlouvy. Bilanci cesty, kterou Unie prosla za poslednich 5 mésicu pfinasi publikace
,,Lisbon five months on: Surveying the new EU political scene” analyzujici Sest oblasti. Nékteré
hodnoti pozitivné, napfiklad posilnéni ulohy Evropského parlamentu, jiné jako napfiklad zmény
v Radé ministri se udajné mohou vratit jako bumerang.

European Policy Centre

Pomérné optimisticky, ale pfesto zajimavy Policy Brief autora Floriana Biebera ,,Constitutional
reform in Bosnia and Herzegovina: preparing EU accession® nabizi pfehled o udalostech v Bosné
s ddrazem na reformu Ustavy, kterd nejen nevyhovuje evropskym standardim, ale také brzdi
pristupovy proces statu do Unie. Pokud chce Unie se svou diplomacii v této oblasti uspét, musi
nevyhnutelné pfehodnotit svou strategii, ktera by se neméla koncentrovat na protlaeni reforem,
ale spiSe na posilovani demokratickych instituci.



http://www.ceps.eu/book/lisbon-five-months-surveying-new-eu-political-scene
http://www.epc.eu/en/pb.asp?TYP=TEWN&LV=187&see=y&t=&PG=TEWN/EN/detailpub&l=12&AI=1014
http://www.epc.eu/en/pb.asp?TYP=TEWN&LV=187&see=y&t=&PG=TEWN/EN/detailpub&l=12&AI=1014
http://www.epc.eu/en/pb.asp?TYP=TEWN&LV=187&see=y&t=&PG=TEWN/EN/detailpub&l=12&AI=1014
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Deutsche Gesellschaft fur Auswartige Politik

Podminky pro kooperaci mezi Evropskou unii, Ruskem a Tureckem v ramci energetického dialogu
naznacuji, Ze by mohlo dojit k win-win dohodé. Unie je vysoko zavisla na Rusku — dodavateli
energie a opacné, ruskym hlavnim odbératelem je Unie. Role Turecka je v dané situaci nékde
uprostred, jelikoz je cilovou i tranzitni zemi. Aby mohla vzniknout efektivni trilateralni kooperace,
musi zlstat nacionalni rétorika stranou a energie nesmi byt nastrojem vyjednavani. O dané
problematice referuje publikace ,,Prospects of a Triangular Relationship? Energy Relations
between the EU, Russia and Turkey*.

Lisabonska smlouva a budoucnost evropské bezpeénostni politiky
Kdy: 6. kvétna 2010, 9:00 — 17:00

Kde: Poslanecka snémovna Parlamentu CR, Snémovni 1, Praha

Poradatel: Stfedisko bezpecCnostni politiky Centra pro socialni a ekonomické strategie FSV UK
(CESES), Institut ochrany obyvatelstva GR HZS Lazné& Bohdane¢, MV CR

Hosté: Gen. Miguel Ballesteros Martin, Feditel Instituto Espafiol de Estudios Estragégicos; Pedro
Villena Pérez, zastupce generalniho feditele pro zalezitosti Maghrebu, Ministerstvo zahrani¢nich
véci Spanélska; Tomas Hai$man, feditel odboru azylové a migraéni politiky Ministerstva vnitra CR
a dalsi

Vice

vavs

Kdy: 10. — 11. kvétna 2010

Kde: Kaiserstejnsky palac, Malostranské namésti 23; Goethe Institut, Masarykovo nabfezi 32,
Praha

Poradatel: Evropské hodnoty

Hosté: Gilles Kepel, vedouci katedry blizkovychodnich a stfedomorskych studii na Sciences Po v
Pafizi, autor knihy Valka v srdci islamu; Pierre Lévy, velvyslanec Francouzské republiky v Ceské
republice; Jurgen Matthes, ekonom institutu Internationale Wirtschaftspolitik, Institut der deutschen
Wirtschaft, Kolin nad Rynem; Lud&k Niedermeyer, byvaly viceguvernér Ceské narodni banky, a
dalsi

Vice

Kam skuteéné sméfuje EU, vyhlidky pro CR a jeji zajmy
Kdy: 13. kvétna 2010, 14:30

Kde: Vysoka Skola ekonomicka v Praze, nam. W. Churchilla 4, Praha 3


http://www.dgap.org/publikationen/view/1df47ad48db2e0047ad11df8273a96476a5fe4afe4a.html
http://www.dgap.org/publikationen/view/1df47ad48db2e0047ad11df8273a96476a5fe4afe4a.html
http://www.dgap.org/publikationen/view/1df47ad48db2e0047ad11df8273a96476a5fe4afe4a.html
http://www.fsv.cuni.cz/FSV-282.html
http://www.evropskehodnoty.cz/index.php?option=com_content&view=article&id=80&Itemid=82
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Poradatel: Vysoka Skola ekonomicka
Hosté: Pavel Telicka, BXL Consulting, s.r.o.

Vice

Rozvojova politika CR a EU: Partnerstvi misto konkurence
Kdy: 13. kvétna 2010, 9:00 — 13:00

Kde: Méstanska beseda, Jungmannova 17, Praha 1

Poradatel: CEVRO

Hosté: Jan Zahradil, europoslanec; Nirj Deva, europoslanec a dalSi

Vice
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