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Vstup do eurozony a p¥ijeti euro mény v CR

Entry into the euro area and the adoption of the euro

currency in the Czech Republic

Souhrn

Diplomova prace se zabyva problematikou vstupu Ceské republiky do eurozony
a nasledného pfijeti spole¢né mény — eura. Cilem prace je zhodnotit pFipravenost Ceské

republiky na vstup do eurozony.

V praci je ukazan historicky vznik a vyvoj evropské hospodaiské a ménové unie.
Jsou zde uvedeny dulezité¢ instituce ménové unie a jejich hlavni cile a charakteristika
maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii. Je popsana spole¢na ména a uvedeny staty, které
euro jeSté¢ nepfijaly jako svoji ménu a staty, které euro pouzivaji, ale Cleny eurozony
nejsou. Nedilnou soucésti diplomové prace je také vyhodnoceni plnéni konvergen¢nich
kritérii Ceskou republikou a ekonomicka sladénost s eurozénou. Po vstupu Ceské
republiky do eurozény jsou zde uvedeny zmény, které by nastaly pro CNB. Poté jsou
analyzovany mozné vyhody a nevyhody eura pro Ceskou republiku a nastinéna budoucnost

jednotné mény.

Summary

This diploma thesis deals with issues of entry of the Czech Republic to the euro
area and the subsequent adoption of a common currency — the euro. The aim of thesis is to

evaluate the preparedness of Czech Republic to entry into euro area.

In this document is shown historical emergence and development of European
economic and monetary union. There are described important institutions Monetary Union
and their main objectives and characteristics of the Maastricht convergence criteria. It
describes the common currency and states which have not yet adopted the euro as their



currency and states using the euro, but not members of the euro area. An integral part of
diploma thesis is also evaluation the fulfilment of the convergence criteria by the Czech
Republic and economic alignment with the euro area. After entry the Czech Republic to
the euro area there are described changes that would occur for CNB. Then are analyzed
possible advantages and disadvantages of the euro in the Czech Republic and outlined the

future of the single currency.

Kli¢ova slova: euro, Evropskd centralni banka, Ceskd narodni banka, maastrichtska

konvergenéni kritéria, ménova unie, piinosy ménové unie, rizika ménové unie

Keywords: Euro, the European Central Bank, Czech National Bank, the Maastricht
Convergence Criteria, Monetary Union, the Benefits of Monetary Union, Monetary Union
Risks
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1 Uvod

Jednim z hlavnich trendd ve vyvoji Evropy je jeji integrace. Z tohoto diivodu jsou
zakladany riizné spolecnosti, jako je napt. Evropska unie. Jejim cilem je sjednoceni celého
kontinentu, rozvijeni hospodaistvi a posileni postaveni Evropy na mezinarodnim trhu.
Dalsim cilem bylo zavedeni spolecné mény. Touto myslenkou se uz v roce 1957 zabyvaly
Rimské smlouvy a byly zikladnim kamenem pro budovani Hospodatské a ménové unie.
O nékolik let pozdéji byly definovany faze procesu dosazeni HMU ve Wernerové zprave.
Névrhy této zpravy ale nebyly uskute¢nény. Byl ptfedlozen novy navrh znamy pod pojmem
Evropsky ménovy systém, ktery prosel n¢kolika upravami. Dokument ptedstavujici findlni
realizaci HMU je zndm pod nazvem Delorsova zprava, kterd vychazela z Wernerova planu.
Delorsova zprava byla ptrevzata Maastrichtskou smlouvou a ta roz¢lenila proces tvorby
HMU do tfech fazi. Od ledna 1999 do ¢ervna 2002 zacala zavérecna a cilova etapa HMU,
kdy doslo ke wvzniku eurozény. Proces rozSifovani ménové unie tim ale neskoncil.

Z 27 ¢lenskych stati EU zavedlo euro jenom 17 zemi.

Ceska republika 1. kvétna 2004 spolu s dal§imi deviti staty Evropy vstoupila do Evropské
unie. Ceska republika se pti tomto vstupu do EU zavazala spolu s ostatnimi vstupujicimi
staty pfijmout spole¢nou ménu euro. P&t vstupujicich stath uz uspésné euro zavedlo jako
svoji novou ménu, ale Ceska republika v tuto chvili nestanovila ani datum, kdy by
spole¢nou ménu mohla piijmout. Teprve po absolvovani dvouletého obdobi v kurzovém
mechanismu ERM I, 1ze zavést novou ménu. Aby mohla byt Ceskd koruna zapojena do
ERM II musi nejdiive Ceska republika spliiovat konvergenéni kritéria, mezi n& patii
kritérium cenové stability, kritérium stability sménného kurzu, kritérium dlouhodobych
trokovych sazeb a kritérium vefejnych financi. Nyni se nachazi CR od roku 2004

Vv |. etapé¢ integrace do EU, kde se pravidelné sleduje plnéni jiz zminénych kritérii.
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2 Cil prace a metodika

Cilem diplomové prace je podat piehledny vyvoj evropské ménové integrace a zhodnotit
pripravenost Ceské republiky na vstup do eurozoény, a to predeviim z hospodatského
hlediska, podle plnéni maastrichtskych kritérii. Prace se zamétuje i na mozné zmeény, které
nastanou pro Ceskou narodni banku po pfijeti spoleéné mény a na piipadné vyhody

a nevyhody zavedeni eura v Ceské republice.

V prvni Casti literarni reSerSe je popsana historie Evropské hospodarské a ménové unie.
Druhé c¢ast je vénovana charakteristice Maastrichtskych kritérii, ktera jsou dilezitd pro
vstup do eurozony. Ty jsou poté analyzovany a na zéklad¢ jejich plnéni bude moZzné urcit,
zda by mohla Ceska republika vstoupit do eurozény, & nikoliv. Analyzou stavu
ptipravenosti CR na zavedeni jednotné mény se zabyva dalsi &ast této prace, kterd je
zaloZzena na vyhodnoceni ukazatelt redlné konvergence. V ramci této prace je vénovana
pozornost zménam, které by nastaly pro CNB, kdyby Ceska republika spole¢nou ménu
pfijala a také uvedeny piinosy a naklady, které¢ Stouto ménou souviseji. Zavér prace

popisuje stav eurozony v soucasné dobé a mozné scénaie jejiho dalsiho vyvoje.

Jako hlavni zdroj teoretickych poznatki je vyuzito studia odborné literatury zabyvajici se
Evropskou hospodaiskou a mé€novou unii a ménovou integraci. Pro praktickou cast je
vyuzit dokument Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a sladénosti
CR s eurozénou, Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR a Narodni plan zavedeni
eura v Ceské republice. Dal§im zdrojem informaci jsou internetové zdroje jako je napiiklad
European Central Bank a Europa, a to z divodu aktualnosti pouzitych informaci. Data
pouzitd v této praci byla ziskana z internetovych stranek Eurostatu a Ministerstva financi
Ceské republiky. Pro tvorbu tabulek a grafii v této praci je pouzit Microsoft Word 2007
a Microsoft Excel 2007.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Evropska hospodarska a ménova unie

Evropska hospodaiska a ménova unie (HMU) piedstavuje dilezity krok v integraci
ekonomik Evropské unie (EU). Obsahuje koordinaci hospodaiskych a fiskdlnich politik,
spole¢nou meénovou politiku a spole€nou ménu — euro. Hospodéiské unie se ucastni vsech
27 ¢lenskych stati EU, avSak nékteré zeme postoupily v integraci dale a zavedli euro. Tyto

zem¢ spole¢né tvori eurozonu [1].

3.1.1 Vznik hospodarské a ménové unie

Myslenkou zavedeni spolecné mény, spolecné meénové politiky a koordinace
hospodaiskych politik jednotlivych stati se zabyvaly Rimské smlouvy uz v roce 1957.
Tyto smlouvy byly smluvnim zakladem pro vytvofeni Evropského hospodatského
spolecenstvi (EHS) a Evropského spolecenstvi pro atomovou energii (EURATOM) [2].

V pribéhu deseti let po podpisu Rimskych smluv se &lenskym stattim EHS nepodaiilo
dospét k ménové spolupraci a ke spoleéné ménové politice. Ménové otazky byly v té dobé
zalezitosti fungujiciho Brettonwoodského systému a hlavnim poslanim Smlouvy o EHS

bylo budovat spole¢ny vnitini trh [2].

V tijnu roku 1970 byla, pod vedenim lucemburského ministerského piedsedy Pierra
Wernera, ptfedlozena Wernerova zprava. Ta definovala tfi fdze procesu dosazeni HMU

behem deseti let. Plan ptedstavoval:

e . zavedeni uplné a neodvolatelné smeénitelnosti narodnich meén pri stabilité

ménovych kursii a neménnosti ménovych parit,

Jednotnou ménovou politiku Fizenou centralni ménovou instituci,

centralizované rozhodovani o hOspodarské a rozpoctové politice,

jednotnou politiku v oblasti pohybu kapitdlu,

e sjednoceni danovych soustav* [2, s. 141].
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I kdyz se Clenské staty liSily v ndzoru na néktera z hlavnich doporuceni zpravy, v bieznu
1971 piistoupili k HMU ve tiech etapach. Wernerova zprava zahrnovala i pevné sménné
kurzy vuci dolaru. Po srpnu roku 1971 USA uvolnila kurz dolaru a vlna trzni nestability
vytladila vzhiiru némeckou marku a zmatila myslenku na pevnéjsi propojeni mén ve

Spolecenstvi [3].

Pro zlepseni situace vytvofily v bfeznu roku 1972 ¢lenské staty usporadani znamé jako tzv.
had v tunelu (neboli ménovy had) jako mechanismus pro udrzovani fluktuaci mén v tizkém
rozpéti vaci rozpéti dolaru. Ale tato volba nebyla nejlepsi, mozna kvali ropné krizi,
rozdilnosti politik a oslabeni dolaru had ztratil mnoho ze svych slozek a Wernerav plan tak

ztroskotal [3].

Novy navth HMU vznikl v roce 1977. Byl pfijat roku 1979 v omezengjsi formé& a pod
nazvem Evropsky ménovy systém (EMS) [3].

., Evropsky ménovy systéem byl vybudovin na koncepci stabilnich, ale regulovatelnych
smennych kurzit definovanych ve vztahu k nové Vytvorené evropské ménové jednotce
(ECU) — kosové mené zalozené na vazeném pruméru men EMS. V rdamci EMS byly
fluktuace meén kontrolovany prostrednictvim mechanismu sménnych kurzii (ERM)
audrzovany v rozmezi +I- 2,25 % od centralnich parit viici evropské menové jednotce,

S vyjimkou italské liry, ktera se mohla odchylovat o +/- 6 % “ [4, s. 4].

Evropsky ménovy systém prosel nékolika vyvojovymi fazemi a jeho relativni uspéch dal
podnét v druhé poloving osmdesatych let k vytvoreni uplné ménové unie se spole¢nou
ménou a centralni bankou. V dubnu roku 1989 byla pfedloZena Delorsova zprava, ktera

vychazela z Wernerova planu a navrhovala vybudovat HMU ve tiech etapach [2].
Pro ménovou unii podle Delorsovy zpravy bylo charakteristické:
e neodvolatelnd a plna sménitelnost narodnich mén,
e zavedeni pevnych ménovych kursti bez kursovych rozpéti,
e urceni jediné centralni banky s pravomocemi v ménové politice,
e liberalizace pohybu kapitdlu a plnd integrace bankovniho sektoru a finan¢nich trht,

e stanoveni spole¢ného fondu rezerv cizich mén [2].
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Vétsina naméti Delorsovy zpravy byla pievzata Maastrichtskou smlouvou (neboli
smlouvou o Evropské unii), kterou ¢lenské zemé odsouhlasili v prosinci roku 1991
v Maastrichtu a 7. unora 1992 podepsali. Bylo zde také rozhodnuto, Ze Evropa bude mit do

konce stoleti silnou a stabilni ménu [2].

,,Samotnd smlouva o Evropské unii obsahuje jednak ustanoveni, kterymi se podstatné méni
a dopliuji Rimské smlouvy z roku 1957 o zalozeni EHS, a jednak ndvrh zcela novych
opatreni, tykajici se spolecné zahranicni a vnitini bezpecnostni politiky, spoluprdce

V oblasti soudnictvi a vnitrnich véci a spolecného evropského obcanstvi* [2, s. 184].

3.1.2 Etapy hospodarské a ménové unie

Hospodaiské a ménové unie mélo byt dosaZzeno ve tfech samostatnych, avSak na sebe
navazujicich krocich. Etapy se od sebe lisily jak obsahem, tak i délkou trvani. Prvni etapa
napf. splnéni konvergenénich kritérii ¢lenskymi staty, ve tieti etap¢ doslo ke vzniku HMU

a prechodu na jednotnou evropskou ménu ,,euro® [5].

Prvni etapa HMU

Prvni neboli pfipravnd etapa byla realizovana 1. Cervence 1990 do 31. prosince 1993
a zahgjila proces budovani HMU sérii ptipravnych krokd. Tato faze nebyla na koordinaci
pftili§ naro¢na a jejim cilem bylo dokonceni jednotného vnitiniho trhu, realizace volného
pohybu zboZi, sluzeb, osob a kapitalu. Byly odstranény piekazky, které branily koordinaci
ekonomik, a tudiz byla dosaZzena vétsi mira konvergence zakladnich makroekonomickych
ukazatelli, kterd jsou pro dosazeni cenové stability dilezita. Cilem této etapy bylo také

zapojit mény ¢lenskych zemi do mechanismu sménnych kurzd EMS [5].

Piedpokladem pro piechod do dalsi etapy HMU bylo pfijeti a ratifikace Smlouvy o EU [5].

Druha etapa HMU

vvvvvv

o 24

pokroku ve fiskalni oblasti a dosazeni nominalni konvergence na zakladé¢ plnéni

konvergenénich kritérii jako nezbytného piedpokladu pro vstup do tieti etapy HMU [3].
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Na podporu vytvofeni jednotné ménové politiky byl vroce 1994 zalozen Evropsky
ménovy institut (EMI). Tento institut byl prvnim skute¢nym ptedchiidcem Evropské
centralni banky (ECB) a s koncem této etapy zanikl. Byl vytvofen proto, aby zacal
koordinovat ménovou politiku a ptfipravovat vznik Evropského systému centralnich bank
a ECB. Jeho tkolem bylo vytvoftit zaklady, které budou tyto instituce potifebovat k plnéni
svych ukoli. EMI bylo mozné charakterizovat jako instituci s velkym mnozstvim tkolt,
ale minimalnimi pravomocemi. Nemél pravni subjektivitu ani zZddna exekutivni opravnéni,
tudiz nemohl zasahovat do ménové politiky jednotlivych ¢lenskych zemi EU. Nemohl takeé
udé¢lovat instrukce ndrodnim centralnim bankam. Mohl pouze plnit tkoly a funkce svétené
mu Smlouvou o ES. Tvoftily ho narodni centralni banky ¢lenskych zemi a rozhodovacim
organem se stala Rada EMI, ktera se skladala z guvernéri narodnich bank a z prezidenta

EMI. Rada EMI také jmenovala z fad guvernéri viceprezidenta [3, 6].

V roce 1995 byla publikovana Komisi ES (dalezity organ v procesu realizace ménové
unie) Zelena kniha o vytvofeni HMU pod ang. nazvem ,,Green Paper on the practical
arrangements for the introduction of the single currency“. Tato kniha pfedstavovala

podrobné kroky k zavedeni spole¢né mény, které byly nasledné uplatnény ve teti fazi
HMU [7].

V tomto roce probéhlo i zasedani Evropské rady v Madridu a bylo zde stanoveno, Ze
jednotna ména se bude jmenovat ,,euro a nahradi doposud pouzivany nazev ECU. Byl zde
také schvalen prechod na posledni, tfeti, etapu HMU. Clenské staty byly hodnoceny na
zakladé svych makroekonomickych vysledkt z roku 1997. A Evropska rada zdiraznila, Ze
bude pozadovat striktni plnéni konvergencnich kritérii, to bylo schvaleno roku 1997 v tzv.

Paktu stability a rastu [3].

V roce 1998 rozhodla Evropska rada, ze do HMU vstoupi k 1. lednu 1999 jedenact
¢lenskych statt, které splnily dané podminky pro vstup do HMU. Témito staty byly:
Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko,
Rakousko a Spanélsko. Staty, které nesplnily konvergenéni kritéria a zistaly tedy, mimo
oblast eurozény bylo Recko a Svédsko. Velk4 Britanie a Dansko vyuZily své vyjimky ve
Smlouve o EU a svoji ti¢ast ve treti fazi HMU odmitly [3, 8].
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Treti etapa HMU

Od 1. ledna 1999 do 30. Cervna 2002 zacala zavérecna, cilova a tfeti etapa HMU. V této

fazi zahajila HMU oficialné svou ¢innost. Ménové kurzy jedenacti zemi se neodvolatelné

zafixovaly a doSlo k zaniku dosavadni mény (ECU) [3].

, 1. ledna 1999 bylo zavedeno euro a tzv. Eurosystém, slozeny z ECB a ndrodnich

centrdlnich bank (NCB) clenskych zemi eurozony, prevzal odpovédnost za meénovou

politiku v nové eurozoné. To byl zacatek prechodného obdobi, které trvalo tA roky

a skoncilo zavedenim eurobankovek a eurominci a stazenim narodnich bankovek a minci

z obéhu. V roce 2000 Rada rozhodla, Ze Recko splnilo potiebné podminky pro prijeti

Jednotné mény, a tato zemé vstoupila do eurozony k 1. lednu 2001 “ [4, s. 8].

Tabulka €. 1: Pirepoditaci koeficienty mezi ménami zemi HMU a eurem

Zemé Ména Koeficient Vstup do eurozény
Belgie BEF 40,3399 1.1.1999
Finsko FIM 5,94573 1.1.1999
Francie FRF 6,55957 1.1.1999
Irsko IEP 0,787564 1.1.1999
Italie ITL 1936,27 1.1.1999
Lucembursko LUF 40,3399 1.1.1999
Némecko DEM 1,95583 1.1.1999
Nizozemsko NLG 2,2371 1.1.1999
Portugalsko PTE 200,482 1.1.1999
Rakousko ATS 13,7603 1.1.1999
Spanélsko ESP 166,386 1.1. 1999
Recko GRD 340,75 1.1. 2001

Zdroj: EUROPA.EU
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Proces nahrazeni tak velkého poctu narodnich mén v jednom okamziku ménou spole¢nou
byl organiza¢né a technicky tak naro¢ny, Ze tfeti etapa HMU prob¢hla ve dvou fazich.
V prvni fazi od 1. ledna 1999 do 31. prosince 2001 fungovala jako neliplnd ménova unie,
kdy fungovalo pouze jako bezhotovostni nebo ,u¢etni penize. Bankovky a mince
narodnich mén zistaly prosttedkem kazdodennich hotovostnich transakci. Evropska
centralni banka zacala uplatiiovat spole¢nou ménovou politiku, pfipravovat tisk novych
bankovek a vypracovavat metodiky ptechodu na spoleénou ménu jak pro podniky, tak i pro

Sirokou vetejnost [4, 6].

Do druhé faze tiplné HMU pieslo dvanact statii 1. ledna 2002. To probéhla nejvétsi smeéna
bankovek a minci v historii. Narodni centralni banky poskytly kolem 144 miliard EUR
v hotovosti bankam a tyto banky maloobchodnikim, aby se zabranilo zasobovacim potizim
v dodavatelském fetézci. Vymeéna hotovostnich prostfedkii byla dokoncena béhem dvou
mésict. 28. tnora 2002 doslo k ukonceni platnosti vétSiny narodnich mén a z obéhu bylo
stazeno vice nez 6 miliard bankovek a téméf 30 miliard minci. Za oficialni ukonceni treti
etapy HMU je povazovano datum 30. cervna 2002, kdy pro vice nez 300 milionti ob¢anti

ve 12 zemich zacalo platit euro [4].

V okamziku zahdjeni tieti etapy HMU byl v ramci Evropského ménového systému
nahrazen ptavodni kursovy mechanismus (ERM) novym mechanismem ERM II, ve kterém
jsou meny clenskych statu EU mimo eurozonu vazany na euro se standardnim fluktua¢nim
pasmem +/- 15 %. Ucast v novém kursovém mechanismu je dobrovolna a predpoklada se,
ze v ramci postupu ke treti etapé HMU vSechny staty EU do ERM 1I vstoupi. Smlouva
0 EU stanovuje povinnost setrvat v tomto kursovém mechanismu alespon po dobu dvou let

pied vstupem do eurozony [9, 10].

Eurozéna se do dnesni doby rozrostla 0 nasledujici staty:
e 1.2007 — Slovinsko,
e .2008 — Kypr a Malta,
e 1.2009 - Slovensko,

e r.2011 — Estonsko.
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Dle guvernéra CNB Miroslava Singera je Gsp&sny vstup Slovenska do systému ERM II
spojen se zaznamendni hodnou zkuSenosti Narodni banky Slovenska, =ziskanou
z komunikace s Evropskou komisi. Slovenské centralni bance bylo naznaceno, ze jakakoliv
jeji vyjadieni ke kursu (€1 jen zminky o ném) bude komisi hodnoceno jako naruSovani
rezimu. Ale skutecné intervence, a to az do pomérné zna¢ného rozsahu, jako problematické
hodnoceny nebudou. I pro intervence velkého mnozstvi bude mozné ziskat souhlas velmi
rychle. Takové vnimani kursového rezimu znaci, ze ERM II vznikl jako rezim pro zemé,
které vuci sobé pomoci stalych intervenci udrzovaly pevny kurs a ktery jejich autority

komentovaly pouze v ptipadech velkych tenzi [11].

.S litosti konstatuji, Ze pro CNB je toto pojimdni komunikace nestastné a pristup
K intervencim v ERM II nevyhodny. Uz témér pét let jsme na trzich fakticky neintervenovali
a naopak opatrnd, ale casta komunikace o kursu a s ni spojené ovliviiovani inflace pres
kursovy kandl je pro CNB jednim ze zdkladnich ndstrojii jeji politiky.“ Rika Miroslav
Singer [11, s. 34].

3.1.3 Instituce ménové unie

V ramci ménové unie byly zalozeny nové instituce, které byly v roce 1992 zaclenény do

vvvvvv

institucemi je Evropsky systém centralnich bank (ESCB) a Evropska centralni banka
(ECB), jejichz predchiadcem byl Evropsky ménovy institut, ktery zanikl v druhé etapé
HMU [12].

Evropsky systém centralnich bank

Evropsky systém centralnich bank (ESCB) byl zalozen 1. cervna 1998 a sklada se
z Evropské centralni banky a z narodnich centralnich bank vsech ¢lenskych stata EU bez

ohledu na to zda zavedly euro nebo nikoliv [13].
Hlavni ukoly Evropského systému centralnich bank:
e urcovani a provadéni jednotné ménové politiky v ramci Evropské unie,

e provadéni devizovych operaci — provadéni devizovych intervenci podle
dohodnutého mechanismu ménovych kursli, jejichz cilem je udrZeni stability

spole¢né mény,
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udrZovani a spravovani oficialnich devizovych rezerv ¢lenskych zemi eurozony
— centralni banky clenskych statl eurozony piesouvaji do ECB cast svych
devizovych rezerv. Podily jednotlivych CB na devizovych rezervach jsou stejné
s jejich podily na zakladnim kapitalu a jsou pohledavkami téchto bank za ECB.
Devizové rezervy ECB jsou tvofeny z 15 % zlatem a z 85 % narodnich mén

neclenskych statd EU,

zajiStovani plynulého platebniho styku — za timto Gcelem vznikl v roce 1999
platebni systém TARGET?, ktery zajistuje zuctovani plateb mezi bankami

V realném Case,

povolovat emisi bankovek — ECB jako jedina instituce v ramci eurosystému ma
vyhradni pravo povolovat emisi bankovek. Vlastni emisi vykondva piimo ECB
nebo centrdlni banky jednotlivych zemi. Emitované bankovky jsou shodné pro celé
uzemi eurozony. Emisi minci provadi narodni centrdlni banky, které se fidi
rozhodnutim ECB o jejich objemu. Mince maji shodnou pouze jednu stranu, druha

strana nese narodni prvky dané zemg,

provadéni bankovniho dohledu — ECB se podili s ostatnimi organy na provadéni
bankovniho dohledu v ramci eurosystému. Cilem je zajisténi stability finan¢niho
systétmu. ECB se omezuje vét§inou jen na koordinaci narodnich postupil a vénuje

vEtsi pozornost pouze dohledu nad narodnimi bankovnimi spole¢nostmi,

poradenska c¢innost — ECB poskytuje také poradenskou c¢innost ve vztahu
K centralnim bankam a vladam ve vsech zalezitostech, které spadaji do jeji
pravomoci. Podili se na ptipravé pravnich dokumentli EU a néarodnich zakond,

které se vztahuji k ikolim ESCB a ECB,

! TARGET je platebni systém, ktery vstoupil v platnost spolecns s fungovanim EMU a jehoZ prostfednictvim

se realizuje ménova politika ECB. Je slozen z narodnich platebnich systémt ¢lent EU, platebniho

mechanismu ECB a spojovaciho mechanismu, ktery umoziuje vzajemné provadéni plateb. Jednd se

0 integrovany systém, jehoz pomoci se realizuji platby nejen mezi bankami ¢lenskych zemi, ale také mezi

¢lenskymi zemémi navzajem [14].
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e shromazd’ovani statistickych ddaji — ECB spolu snarodnimi centralnimi
bankami seskupuje statistické udaje, které pottebuje k provadéni jednotné ménové

politiky a pro jejich publikovani [2].

Rozhodovacimi organy jsou Rada guvernéri a Vykonna rada s pisobnosti pro

Eurosystém a cely systém ESCB koordinuje Generalni rada [2].

V ramci ESCB zasedaji tyto vybory: Vybor pro ucetnictvi a ménové ptijmy, Vybor pro
bankovky, Vybor pro bankovni dohled, Vybor pro metodiku nékladt, Eurosystému/ESCB
pro komunikaci, Vybor vnitfnich auditorti, Vybor pro mezinarodni vztahy, Vybor pro
informaéni technologie, Ridici vybor Eurosystému pro IT, Vybor pro pravni zaleZitosti,
Vybor pro trzni operace, Vybor pro ménovou politiku, Vybor pro platebni styk a zaétovani

a Vybor pro statistiku [15].

Evropska centralni banka

Evropska centralni banka (European Central Bank — ECB) je centralni bankou sedmnacti
statli Evropské unie. Byla zalozena 1. ¢ervna 1998 a své sidlo ma v némeckém Frankfurtu
nad Mohanem. Od 1. ledna 1999 odpovida za provadéni hospodaiské a ménové politiky
Vv eurozéong. Povoluje vydavani euro mény a pracuje nezavisle, neni tedy podfizena
zadnému organu EU ani Clenskym statim. ECB je slozena z Rady guvernéri, Vykonné

rady a Generalni rady [16, 17].

Hlavnim rozhodovacim organem ECB je Rada guvernéri, ktera se sklada z prezidenta,
viceprezidenta ECB a guvernéri centralnich bank statdi EU, jejichz ména je euro.
Neclenskd zem& meénové unie se nemuize podilet na rozhodnutich, kterd se vztahuji
K jednotné ménové politice eurozony. Rada guvernéri vykonava mnoho ukold,
nejhlavnéjsi z nich je pravo povolovat vydavani bankovek v celé eurozoné. Daéle napf.

schvaluje ro¢ni Gcetni uzavérku ESCB [16, 17].

Vykonna rada je slozena zprezidenta, viceprezidenta ECB a ¢tyf dalSich c¢lent.
Zodpovida za b&zné zalezitosti ECB a sestavuje ro¢ni Gidetni uzavérku ESCB. Clenové
Vykonné rady jsou voleni na osm let bez moznosti opakovani a jsou jmenovani pouze
vSeobecné¢ uzndvani odbornici s bohatymi zkuSenostmi v ménové oblasti nebo

bankovnictvi [16, 17].
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Generalni radu tvoii prezident, viceprezident ECB a guvernéfi narodnich centralnich
bank vSech ¢lenskych statu EU. Plni tkoly ptevzaté od Evropského ménového institutu.
Lze ji povazovat za rozhodovaci organ vytvoieny na piechodné obdobi. Jakmile vSechny

¢lenské staty EU ptijmou euro, bude Generalni rada rozpusténa [16, 17].

., Zakladni kapital banky je ve vysi 5 mld. euro, pricemz jedinymi akcionari banky jsou
centrdlni banky clenskych zemi EU. Podily jednotlivych zemi jsou odvozeny z podilu HDP
zemé na celkovéem HDP Evropskeé unie a z podilu zemé na celkovém poctu obyvatel. Viha
kazdého z téchto kritérii je 50 %. Podle tohoto klice jsou nejvétsimi akciondri centralni

banky Némecka a Francie* [2, s. 2002].

Zakladni kapital se automaticky navysuje s pfistoupenim nové ¢lenské zemé do EU a se
zapojenim jeji centrdlni banky do ESCB. ZvySeni upsan¢ho kapitdlu ECB se urci
vyndsobenim dosavadni hodnoty upsaného kapitilu pomérem vazenych podila
vstupujicich narodnich centralnich bank k vazenym podilim narodnich centralnich bank
téch statd, které jsou soucasti ESCB. 1. kvétna 2004, kdy ptistoupily do EU deset novych
¢lent, se zakladni kapital ECB navysil na 5 564 669 247,19 EUR [2].

Evropské centralni banka spolu s narodnimi centralnimi bankami zemi, které¢ zavedly euro,
tvofi eurosystém. Dokud vSechny clenské stity EU nevstoupi do eurozény, bude

eurosystém a ESCB soubézné fungovat [2].

Evropska investi¢ni banka

1. ledna 1958 na zakladé Rimskych smluv za Gidelem stiednddobého a dlouhodobého
spolufinancovani kapitdlovych investic byla zalozena Evropska investi¢cni banka (EIB).
EIB sidli v Lucemburku a je to autonomni orgédn. Jejim hlavnim tkolem je poskytnuti
pomoci méné rozvinutym oblastem, ochrana Zivotniho prostfedi, podporovani méstského
rozvoje, podpora malého a sttedniho podnikéni a ochrana konkurenceschopnosti primyslu.

Banka je tvofena Radou guvernérii, Spravni radou a Vyborem feditelt [18].

Nejvyssim rozhodovacim organem je Rada guvernéri a skladd se z ministrii ¢lenskych
statll, jedna se zejména o ministry financi. Mezi hlavni tkoly Rady guvernérii patii napf.
formulovani obecnych pravidel avérové politiky banky, schvalovani vyro¢ni zpravy, ro¢ni
bilance a vykazu ziskl a ztrat, rozhodovani o zvySeni zakladniho kapitalu a rozhodovani

0 ucasti banky na financovani operaci mimo EU. Do jeji pravomoci spadd i jmenovani
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¢lent dal$ich organti banky, kterymi jsou Spravni rada a Vybor tediteli. Na zaklade
jednomysIného rozhodnuti miZze rada guvernérti také ukoncit ¢innost banky a rozhodnout

0 jeji ptipadné likvidaci. Ale ostatni rozhodnuti jsou pfijimana vétsinove [2].

Spravni rada ma 26 ¢lent a tvofi ji z&stupci, ktefi jsou jmenovani ¢lenskymi staty, kromeé
jednoho Clena, ten je jmenovan Evropskou komisi. Tato rada rozhoduje o ¢erpani zdroji na
mezinarodnich finan¢nich trzich, o poskytovani pijcek a zaruk a o vysi urokovych sazeb.
Dba na to, aby &innost banky byla v souladu s Rimskou smlouvou a statutem banky.
Prostfednictvim Vyboru feditelti pfedkladd Radé guvernéri vyrocni zpravu ke schvaleni.
Pokud nedojde ke schvaleni vyro¢ni zpravy, mize dojit k odstoupeni Spravni rady.
Prezident banky piedseda schlizim Spravni rady a je nadiizenym vSech zaméstnanctim
banky [2].

Vybor fediteli je tvofen prezidentem a osmi viceprezidenty banky. Viceprezidenti jsou
jmenovani Radou guvernérii na dobu Sesti let s moznosti opétovného zvoleni. Mezi hlavni
ukoly Vyboru feditelti patii fizeni vSech béznych bankovnich operaci a koncipovani dohod
o uvérech a vypujckach, které jsou nasledné piedkladany ke schvaleni Spravni radé.
Stanovuje také odmény ¢lenim Vyboru feditelit a vymezuje Cinnosti, které jsou s jejich

funkei neslucitelné [2].

Zakladni kapital EIB je tvoien podily jednotlivych ¢lenskych zemi. Pii zaloZeni banky byl
vymezen ¢astkou 1 mld. ECU rozdélenou do 1000 podild s nomindlni hodnotou 1 milion
ECU. Vyse podilu na zakladnim kapitalu je ur¢ena podle vyse hrubého domaciho produktu
dané clenské zem¢ v dobé vstupu do EU. NavySeni zidkladniho kapitdlu mize byt
provedeno kdykoliv, kdy to okolnosti vyzaduji a vyslovi s tim souhlas Rada guvernéra.
K poslednimu navyseni kapitalu doslo 1. kvétna 2004, kdy do EU vstoupilo deset novych
zemi. Ze 150 mld. EUR byl zakladni kapital Evropské investi¢ni banky navysen na 163,3
mld. EUR [2].

3.2 Konvergenéni kritéria

Kazdy ¢lensky stat, ktery by se chtél ptipojit k eurozoné, musi podle smluvnich ustanoveni
a dodate¢nych protokoll splnit pfesné¢ formulované vstupni podminky, tj. konvergencni
kritéria. Tato kritéria konvergence byla formulovana v ¢lanku 121 Smlouvy o zaloZeni

Evropského spolecenstvi v nizozemském Maastrichtu (proto tzv. Maastrichtska smlouva

25



a maastrichtska kritéria). Podminky pro prijeti eura také podrobné vysvétluje Protokol

o0 konvergen¢nich kritériich a Protokol o postupu pii nadmérném schodku [3, 13].

Maastrichtska konvergenéni kritéria mtizeme rozdélit na dvé rozpoctova (fiskalni) a tfi
meénova kritéria. Rozpoctova kritéria stanovuji maximalni vysi schodku statniho rozpoctu
a vetejného dluhu v poméru k HDP. Ménova Kritéria se tykaji podminky podobnosti miry
inflace, stability ménového kurzu a dlouhodobych arokovych sazeb ve vztahu k zemim

eurozony [19].

,Splnéni konvergencnich kritérii neni jen zaleZitosti politiky jednotlivych statu, ale je to
zaroven podminéno jejich ekonomickou situaci (napv. tempo ekonomického riistu,

investicni aktiva, rist produktivity, mira nezaméstnanosti apod.) ““ [20, s. 96].

Konvergencni kritéria vznikla, kdyZz se EMU zakladala. Z toho vznika jejich Casta kritika,
kterd tika, ze kritéria byla vytvofena pfedevSim pro potieby zavedeni spolecné mény,

a jsou tedy uz mén¢ vhodna pro rozsitovani ménové unie [5].

., Kritice podléha zejména nejednoznacna specifikace kritéria cenové stability, fiskdalnim
kritériim je zase vycitana jejich nevhodné stanovena vyse (prilis mékké nastaveni
verejného dluhu). Existence kritéria dlouhodobych urokovych sazeb je diskutabilni, nebot
v dusledku reakci kapitalovych trhii ke sblizeni sazeb dojde pred viastnim stupem do EMU

a trvani tohoto kritéria se jevi jako nadbytecné “ [5, s. 120].

Pochybnosti jsou i 0 schopnosti plnit vS§echna ménova kritéria soucasn¢, hlavné kritérium
inflace a sménného kurzu. Negativni reakce vyvolava i to, ze hodné stavajicich ¢lenskych
zemi tato Kritéria nedodrzuje. I ptes velkou kritiku ale nelze ocekavat vyrazné€jsi zmeény

u stanovenych kritérii [5].

Evropska centralni banka a Evropska komise pravideln¢ vydavaji hodnoceni stavu plnéni
konvergenénich kritérii ve svych Konvergen¢nich zpravach. Kazdoro¢né vydava zpravu

i Ceska narodni banka o stavu pribézného plnéni konvergenénich kritérii [21].

Kritérium cenové stability

Clensky stat musi vykazovat dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru

inflace. Primérna mira inflace se sleduje béhem jednoho roku pfed hodnocenim a nesmi
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byt vyssi nez 1,5 procentniho bodu miry inflace nejvyse tii Clenskych statii s nejlepSimi

vysledky v oblasti cenové stability, tj. S nejniz§im tempem inflace [21].

Pojem ,,nejvyse tii Clenskych statt s nejlepSimi vysledky v oblasti cenové stability™ se
Vv praxi uplatiuje jako nevazeny aritmeticky primér miry inflace ve tfech zemich, které
meély nejniz§i hodnotu inflace, ale zaroven u nich byt splnén pfedpoklad, Ze tato mira
inflace je v souladu s pozadavky cenové stability. V soucasné dob¢ se uplatiuje pravidlo,
ze se musi jednat o tfi zemé s nejnizsi kladnou inflaci. Mira inflace je méfena pomoci tzv.

harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) s piihlédnutim k rozdilim v jeho

vymezeni jednotlivymi staty [19].

Urokové sazby jsou zjisfovany na zakladé dlouhodobych stitnich dluhopisii nebo
srovnatelnych cennych papirti. Dlouhodobé trokové sazby pievazn€ odrazi posouzeni
dlouhodobé inflace trhem. Dosazeni nizké dlouhodobé trokové sazby vyzaduje piesveédcit

nedavefivé finanéni trhy, ze mira inflace zlstane ,,potad™ stejna [22].

Dtvodem vzniku kritéria byla obava z inflaénich dopadi na ménovou unii. Pokud by se
V ni nachdzely zemé¢ s rozdilnymi mirami inflace, tak by bylo narocné aplikovat spole¢nou
ménovou politiku vyhovujici vSem c¢lenskym zemim. Zemé s nizsi inflaci na vstup do unie
doplati, protoze spoletnd meénova politika musi odrazet primérné predstavy vSech
Clenskych zemi. Vysledna inflace potom bude pravdépodobné vyssi nez puvodni nizka

inflace [19].

Kritérium stability sménného kurzu

Pro splnéni tohoto kritéria je vyZzadovano, aby ¢lensky stat béhem alespon poslednich dvou
let pted Setfenim dodrZoval fluktuaéni rozpéti stanovené evropskym mechanismem
sménnych kurz (ERM II), aniz by byl vystaven silnym tlaklim. Zejména pak nesmi
devalvovat centralni paritu vici euru. V soucasnosti dosahuje vymezené fluktuacni pasmo
+/- 15 % od stanoveného stiedniho kurzu (centralni parity) k euru, Dansko musi dodrZovat

uzsi fluktuaéni pasmo, a to +/- 2,25 % [19].

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Treti ménové kritérium specifikuje, Ze v prubéhu jednoho roku pied Setfenim nesmi

primérnd dlouhodoba nomindlni tUrokova sazba clenského statu piekro€it o vice nez
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2 procentni body trokovou sazbu tii ¢lenskych statt, které dosahly v oblasti stability
nejlepsich vysledkti. Urokové sazby jsou zajistovany na zakladé dlouhodobych statnich
dluhopisti, nebo srovnatelnych cennych papirt, s piihlédnutim k rozdilnym definicim
Vv jednotlivych Clenskych statech. Dlouhodoba Urokova sazba se vypocita jako nevazeny
aritmeticky pramér miry inflace ve tfech statech, jejichz mira inflace dosahovala nejnizsich

hodnot, za poslednich rok, kdy jsou k dispozici udaje o HICP [19].

Kritérium udrzitelnosti verejnych financi

Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi ma dvé casti. Prvnim kritériem je kritérium

schodku vefejnych financi a druhym kritériem je kritérium vetejného dluhu [13].
Kritérium schodku verejnych financi

Toto kritérium uvadi, ze pomér planovaného nebo skutecného schodku verejnych financi

k HDP v trznich cenach neptekona 3 %, kromé ptipadu, kdy:

e pomér vyrazné klesl, nebo se neustdle snizoval, az dosahl trovné, kterd se blizi

referen¢ni hodnoté,

e piekroceni nad referenéni hodnotu by bylo pouze vyjimecné a docasné a pomér

zastava blizko k referenéni hodnoté [23].

Vetejny deficit je deficit, vztahujici se k ustiedni vlad¢é vcetné regionalnich a mistnich
ufadll a fondd socidlniho zabezpeceni, s vyjimkou komerénich operaci, definovanych

vV Evropském systému makroekonomickych aétu [23].
Kritérium vefejného dluhu

Kritérium hrubého vetejného dluhu ptedstavuje, ze pomér vefejného vladniho dluhu
V trznich cenach k hrubému domacimu produktu nesmi piekrocit 60 %, kromé piipadd,
kdy se pomér dostate¢né¢ snizuje a blizi se k referen¢ni hodnoté. Vetejny dluh ptedstavuje
hruby thrn dluht v nomindlnich hodnotach na konci roku, konsolidovanych uvnitf a mezi

jednotlivymi odvétvimi statniho sektoru [24].
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Tabulka €. 2: Plnéni maastrichtskych kritérii v roce 1997

Deficit verejného

Zemé Inflace U;‘;)Zkk;);e V\e/r;:/{)nlzf' SIF:lh rozp|(_)|é[t)l|1D v % Slgllelt\;l
Belgie 1,4 5,7 122,2 2,1 ano
Dansko 1,9 6,2 65,1 -0,7 ano
Finsko 1,3 59 55,8 11 ano*
Francie 1,2 5,5 58,0 3,0 ano
Irsko 1,2 6,2 66,3 -0,9 ano
Italie 1,8 6,7 121,6 2,7 ano*
Lucembursko 1,4 5,6 6,7 -1,7 ano
Némecko 1,4 5,6 61,3 2,7 ano
Nizozemsko 1,8 5,5 72,1 1,4 ano
Portugalsko 1,8 6,2 62,0 2,5 ano
Rakousko 11 5,6 66,1 2,5 ano
Recko 5,2 9,8 108,7 4,0 ne
Spanélsko 1,8 6,3 68,8 2,6 ano
Svédsko 1,9 6,5 76,6 0,8 ne
Velka Britanie 1,8 7,0 53,4 19 ne

* Finsko a Italie se zapojily do ERM az v roce 1996

Zdroj: MARKOVA, 2006

V Priloze ¢. 1 je uvedeného grafu patrné, ze nejmensi miru inflace v roce 1997 vykazovalo

Rakousko, Francie a Irsko. Primérné tempo inflace v téchto tiech statech bylo 1,16 %.

Toto kritérium spliiovaly viechny zemé& kromé Recka, které piesahlo referenéni hodnotu

0 2,5 procentniho bodu. Limitni hodnota pro vysi dlouhodobé nominalni Grokové miry

byla vypocitana z priméru dlouhodobych nominalnich trokovych mér ve tiech zemich

S nejveétsi cenovou stabilitou — Rakousko, Francie a Irsko. Tento prumér dosahl 5,76 %

a povolena hranice byla zhruba 7,8 % [2].
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Dalsim kritériem byl podil deficitu vefejného rozpoctu na hrubém domécim produktu
nepiekracujici 3 %. Kviili neplnéni tohoto kritéria doslo k uréitému zmékceni v tom, ze za
plnéni se povazovala 1 hodnota ptekracujici 3 %, pokud schodek vefejnych rozpocth
vyrazné€ poklekl nebo se neustale ptriblizoval ke stanovené hodnoté. I toto kritérium bylo

splnéno vSemi ¢lenskymi zemémi kromé Recka [2].

S plnénim druhého rozpoctového kritéria byly nejvétsi problémy. Pomér veiejného
vladniho dluhu k hrubému domacimu produktu nesmél piekrocit 60 %. Toto kritérium
spliiovaly pouze tfi zemé — Finsko, Francie a Lucembursko. VétSina ostatnich zemi nebyla
schopna toto kritérium plnit, a proto bylo i v tomto pifipad¢ pfistoupeno na urcité¢ zmekceni.
Za splnéni se povazovala i situace, kdy staty s vy$§im podilem dluhu na HDP sviij vefejny
dluh snizuji a jeho pomér k hrubému domacimu produktu se dostatenym tempem
ptiblizuje k hranici 60 %. Toto zmirnéni bylo zvoleno pfedevsim kvili Belgii a Italii, které
prekracovaly povolenou hranici skoro dvojndsobné a byly by tak vylouceny z uCasti na

ménové unii [2].

Vsechny zemé zapojené do kurzového mechanismu pozadavek plnéni kritéria kurzové
stability splnily. Pouze Italie a Finsko neplnily poZadavek ucasti v kurzovém mechanismu
dva roky pfed vstupem do ménové unie. V fijnu 1996 Finsko tuto skute¢nost napravilo

a zapojilo se do kurzového mechanismu, Italie se zapojila v listopadu 1996 [2].

3.3 Spole¢na ména euro

Ménova jednotka euro pouzivd mezinarodni zkratku EUR. Symbolem této mény je
stylizované tfecké pismeno epsilon, symbolizuje odkaz na kolébku evropské civilizace.
Dvojita vodorovna ¢ara uvnitt tohoto pismene symbolizuje stabilitu nové vznikajici mény

[13].

Podoba eura odrazi Evropu, ktera je jednotnd v rozmanitosti. Kazdy stat eurozény ma
mince s vlastnimi narodnimi motivy, které piedstavuji jeji narodni d€jiny a kulturu. Podoba
eurobankovek, které jsou vydavany centrdln€, piedstavuje spoleCnou historii Evropy
pomoci architektonickych slohli ze sedmi obdobi evropské kulturni historie: klasicky,
romansky, goticky, renesan¢ni, barokni a rokolovy a moderni architektura. Bankovky jsou
ruzné veliké, maji ndpaditou barvu a vyvySené €asti na povrchu, které pomahaji zrakove

postizenym lidem rozpoznat jejich hodnotu [4, 25].
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Jednou za rok muze kazdy Clensky stat eurozony vydat pamétni minci v hodnoté 2 eur.
Tyto mince maji stejné vlastnosti, néalezitosti a stejnou spole¢nou stranu jako klasicka
mince v hodnoté 2 eur. Odli$nosti je pamétni motiv na narodni strané mince. Naptiklad
v lednu 2012 v8ech 17 zemi eurozony vydalo spole¢nou pamétni eurominci na oslavu deset
let hotovostniho eura. Tato udalost, kdy se ¢lenské staty eurozény rozhodly spole¢né vydat
pamétni minci, se stala potfeti. Poprvé to bylo v roce 2007, kdy se ministfi financi 13 zemi
rozhodli oslavit 50. vyro¢i Rimské smlouvy. A podruhé v roce 2009, kdy 16 zemi oslavily
10 let HMU. V tmoru 2013 vydaly své pamétni mince Spanélsko a Slovinsko [1, 4].

Proces ménové integrace stale pokracCuje, protoZe stdle existuji staty, které stoji mimo
eurozonu. Duvodem mizZe byt jejich nesplnéni konvergenénich kritérii, vyjimka ze
Smlouvy o EU, tj. napf. Velka Britanie a Dansko (opt-outs) nebo se doposud nestaly ¢leny
Evropské unie (pre-ins). Rozdil je v tom, ze zemé s pre-ins se mohou pfipojit do eurozony,

zatimco zem¢ s opt-outs nemusi [13].

Euro navic pouzivaji i satelitni staty Monako, San Marino a Vatikan na zdklad¢ formalni
dohody s Evropskym spolecenstvim. Tyto zem& maji povoleno razit omezené mnozstvi

eurominci se svou specifickou narodni stranou, ale nemohou tisknout eurobankovky [13].

Euro dale nahradilo ndrodni ménu, podle rozhodnuti mistnich ufadii, v zemich jako je
Andorra, Cerna Hora a Kosovo. Tyto zemé ale s EU formélni dohodu neuzaviely, jde

0 tzv. euroizaci a 0 euroizované zemée [13].

V Priloze ¢. 2 je uvedena mapa zemi pouzivajici ménu euro a zemi, které spole¢nou ménu

jeste nezavedly.
Jedinou prozatim neuspesnou zemi usilujici o vstup do eurozony je Litva.

., Pribeh Litvy a odmitnuti jejiho vstupu do eurozony jsou dostatecné znamé. Dle soucasné
interpretace evropskych autorit bylo odmitnuti Litvy dano predevsim tim, Ze jeji inflace
nebyla dlouhodobé udrzitelna na hodnotach zaznamenanych v dobé hodnoceni. Pro pristi
hodnoceni kandidatii z toho vyplyvd, ze udrzitelnost inflace v budoucnu bude hrat patrné

vétsi roli, nez tomu bylo doposud* ¥ika guvernér CNB Miroslav Singer [11, s. 33].

Rada Clenskych stati Evropské unie stile euro nezavedla. S vyjimkou Svédska jiz

zvefejnily termin planovaného vstupu do eurozony, vétsSinou ho ale nedodrzely a posunuly:
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e Bulharsko — stanovilo termin 2013,

o Ceska republika — stanovila termin zavedeni eura ptivodné k 1. 1. 2010, termin

v roce 2006 zrusSila a neurcila termin novy,

e Litva — po netspésném pokusu zavést euro k 1. 1. 2007 stanovila pouze zacatek

v

obdobi, kdy by bylo zavedeni eura nejptiznivéjsi (pocinaje rokem 2010),
e LotySsko — odsunulo ptivodni termin 1. 1. 2008 na neurcito,

e Mad’arsko — nejprve pocitalo s datem 1. 1. 2008 a poté s terminem 1. 1. 2010. Po
zruSeni tohoto terminu nebyl novy termin stanoven. Navic zruSilo k 26. 2. 2008

svou kvazi-uc¢ast v ERM 11, kterou udrzovalo od kvétna 2001,

e Polsko — ptvodné pocitalo s horizontem pfijeti eura v roce 2008 nebo 2009, ale
oficidlné tento termin nebyl vyhlaSen. Novy termin byl oznamen polskou vladou

Vv i{jnu 2008 na 1. 1. 2012. Termin byl nasledn€ odsunut na neurcito,
e Rumunsko — stanovilo termin 2014,

e Svédsko — odmitlo ptijmout euro v lidovém referendu v zaii 2003. Tento vysledek
sice neznamend zménu v zdvazku euro pfijmout je vSak politickym argumentem

Svédské vlady pro odkladani piijeti eura [13].

Z vyse uvedenych zemi zadna dosud nepiijala spolecnou ménu a nékteré staty stéle
nestanovily novy termin pro pfijeti euro mény. Rumunsko posunulo planovany termin na
rok 2015. Lotyssko by se chtélo stat 18. ¢lenem eurozony v roce 2014 a Litva premysli

0 terminu 2015.
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4 Prakticka Cast

4.1 Zavedeni euro mény v CR

1. kvétna 2004 doslo k nejvétsimu rozsifeni Evropské unie a mezi stavajici Clenské staty
EU se piipojilo dalsich 10 zemi. Pfistupujicimi staty se stala Ceska republika, Slovensko,
Mad’arsko, Polsko, Litva, LotySsko, Estonsko, Malta, Slovinsko a Kypr. Ceska republika
se pti vstupu do EU zavézala spolu s ostatnimi vstupujicimi staty ptijmout spolecnou ménu

euro [13].

Aby se mohla Ceska republika piipojit k eurozong, musi podle smluvnich ustanoveni
a dodate¢nych protokola splnit piesné formulované vstupni podminky, tj. konvergencni

kritéria.
4.2 Integrace CR do EU

Integrace Ceské republiky do Evropské unie oficidlné zacala 1. unora 1995, kdy vstoupila
v platnost Evropska dohoda®. V roce 1996 Ceska republika potvrdila sviij zdjem o &lenstvi
v Unii a premiér Vaclav Klaus piedal v Rimé& 23. 1. 1996 zadost CR o vstup do Evropské
unie. 16. 4. 2003 byla podepsana Smlouva o pfistoupeni v Aténach a dne 1. kvétna 2004
vstoupila v platnost a Ceska republika se stala s dal§imi deviti pfistupujicimi staty

plnopravnym ¢lenem Evropské unie [26].

,,Obcané Ceské republiky rozhodli o pristoupeni CR do EU v referendu ve dnech 13. — 14,
6. 2003 pomerem 77,33 % kladnych hlasu vici 22,67 % odpurcum clenstvi. Volebni ucast
dosdahla 55,21 %" [26].

2 Evropska dohoda (tzv. asociatni dohoda) je dohoda zakladajici pfidruzeni mezi CR na strand jedné
a Evropskym spolecenstvim a jejich ¢lenskymi zemémi na strané¢ druhé. Evropska dohoda byla kliCovou

dohodou upravujici vztahy mezi Ceskou republikou a Evropskou unii v obdobi pied vstupem [26].
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Integrace Ceské republiky do Evropské unie zahrnuje tyto etapy:

Piedvstupni etapa (1995 — 2004) — pfiprava na zakladé plnéni Evropské dohody
a kodanskych kritérii pro vstup do EU. Integrace do EU je zakladnim vychodiskem,
jak se vyrovnat ve vykonnosti Ceské ekonomiky s vyspélou trzni ekonomikou
predevsim zapadoevropskych zemi a zdroveinn s nimi utvaiet podminky pro dalsi
rust integrovanych ekonomik na principech, které jsou zdkladnim funkénim rysem
EU: volny pohyb osob, zboZi, sluzeb, a kapitalu, princip volného podnikdni
a perspektiva spoleéné mény. V piedvstupnim procesu se CR soustfed’ovala hlavng
na strukturdlni a ekonomické reformy za soucasného rozvijeni své administrativni

kapacity [27].

I. etapa (2004 — soulasnost) — po pfistoupeni do EU zadala Ceska republika
pracovat na plnéni Konvergen¢niho programu, jehoz splnéni je dilezitym kritériem
K pfipojeni do eurozény. Splnéni kritérii je nezbytné proto, aby nebyla narusena
stabilita euro mény a nebyl narusen ekonomicky vyvoj eurozony nebo pfistupujici

zem¢ [28].

Il. etapa — predstavuje zapojeni ¢eské koruny do kurzového mechanizmu ERM |II,
ve kterém musi setrvat minimaln& 2 roky. Vhodny ¢&as, kdy CR vstoupi do ERM II
bude zaviset na ptipravenosti dodrZzovat podminky tohoto systému. Po vstupu do

systému se zacne intenzivné pracovat na piipravach zavedeni eura [28].

I11. etapa — vstup statu do eurozony. Rada EU rozhodne po zruseni vyjimky na
zavedeni eura o pifesném datu vstupu statu do eurozony (tj. o dob¢, kdy zruSeni
vyjimky vstoupi v platnost) a ur¢i prepocitaci koeficient (tj. kurz narodni mény
vaci euru, kterym po zavedeni eura budou piepocitdvany vsechny penézni ¢astky)

[23].

Soucasti strategie ptistoupeni CR k eurozoné je zachovani rezimu cilovani inflace az do

doby pfijeti eura. Infla¢nim cilem zafixované inflace na nizké urovni umoznuje splnéni

maastrichtského kritéria pro cenovou stabilitu a Urokové sazby. Zachovani flexibilniho

kurzu umoznuje také postupné piiblizovani domaci cenové hladiny k bézné hladiné

Vv ostatnich vyspélych zemich. Toto pfibliZovani prostfednictvim kurzového posilovani je

mozné i v dvouletém obdobi povinného setrvani v kurzovém mechanismu ERM II.
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V neposledni fad¢ plné¢ autonomni ménova politika v rezimu cilovani inflace umoziiuje
CNB provadét stabilizaéni politiku, kterd umozituje plynulé sblizovani vykonnosti &eské
ekonomiky s vykonnosti ekonomik stavajicich ¢lenti eurozoény. Dosavadni zkusenosti CNB
a dalSich zemi snazicich se 0 vstup do eurozony ukazuji, Zze zachovani cilovani inflace az

do pfijeti euro mény je spravny [29].
4.3  Plnéni konvergenénich kritérii Ceskou republikou

Kazdoro¢né predkladd Ministerstvo financi CR a CNB vladé CR ke schvaleni spoleny
dokument. Ugelem dokumentu ,,Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich
kritérii a sladénosti CR s eurozénou® je poskytnout vladé vychodisko pro rozhodnuti, zda
urcit cilové datum pro pfijeti eura a zaroven iniciovat vstup do kurzového mechanismu
ERM II. Ob¢ rozhodnuti jsou piitom uzce spjata, protoze nadale plati zamér setrvat v ERM
IT jen po nezbytné nutnou dobu dvou let. Vyse uvedend rozhodnuti vlady CR by méla
poskytnout Vv dostatecném predstihu ekonomickym subjektim informaci o blizicim se

pfijeti spolecné meny [24].
Predkladané dokumenty se skladaji ze Ctyt Casti:
o, Shrnuti pripravenosti CR na vstup do ERM Il a doporuceni viade,

e Vyhodnoceni soucasného a ocekdavaného plnéni maastrichtskych konvergencnich

kritérit (zpracovalo MF CR),
e Vyhodnoceni stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou (zpracovala CNB),

e Hodnoceni situace v eurozoné a nové vznikajici zdvazky pro pristupujici zemé

(zpracovalo MF CR s CNB) ““ [24].

4.3.1 Kritérium cenové stability

Jak je patrné z Tabulky &. 3 kritérium cenové stability Ceska republika do roku 2011
pInila. Pfispiva k tomu i samotnd CNB, kter se snazi dlouhodobé udrZovat nizkou inflaci.
Svoji snahu o plnéni kritéria cenové stability podpoftila snizenim inflacniho cile ze 3 % na
2 %, platného do 1. ledna 2010. Takto stanoveny cil vytvaii vzhledem k definici cenové

stability ECB a inflaénim cilim stati EU stojici mimo eurozonu dobré piedpoklady pro
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budouci plnéni tohoto kritéria. Naopak v letech 2001, 2004, 2007, 2008 a 2012 Ceska

republika toto kritérium nesplnila.
Riist inflace v roce 2004 byl ovlivnén zejména:

e Upravami nepiimych dani, napt. pfesunem nékterych polozek sluzeb ze sniZzené do

zakladni sazby DPH,
e snizenim zakladni sazby DPH z 22 % na 19 %,
e zvySenim spotiebnich dani na cigarety, alkohol a benzin.
K dalSimu zlomu doSlo v roce 2007 a 2008. Pri¢inou vysoké inflace v roce 2008 byly:
e vysoky rust cen energetickych surovin,
e vysoky rust regulovanych cen (energie pro domacnosti, regulované ndjemné),
e zavedeni zdravotnickych poplatkii,
e zvySeni sazby DPH z 5 % na 9 %,

e zvySeni spotiebnich dani z cigaret.

Tabulka €. 3: PInéni kritéria cenové stability (rist v %)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 872012

Pramér3 zemiEU | 1¢ | 11 | 03 | 07 | 10 | 14 |13 | 26 | 00 | 09 | 16 | 15
s nejnizsi mflaci

Hodnota kritéria 31| 26 | 18 | 2.
(Liadek+15ph) | | | '

]
[ ]
Lh

29 | 28 | 41 | 15 | 24 | 31 3.0

W

CR 45 (14 | 01| 26 | 16 | 21 | 30 | 63 | 06 | 12 | 2.2 3.4

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012

Rok 2009 byl ve znameni mezirocné vyrazné niz§ich cen energii i potravin v podminkach
globalni recese, coZ se spole¢né¢ s poklesem domaci ekonomiky projevilo ve zna&né

dezinflaci. Od té doby dochazelo k pozvolnému rustu cen, ktery se v roce 2012 zrychlil.
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v

a DPH v roce 2010 u obou sazeb 0 1 p. b. a v roce 2012 u snizené sazby o 4 p. b.), cenami
ropy a potravin. Za vy$si mirou inflace a neplnénim kritéria cenové stability v srpnu 2012
tak stoji vySe uvedené nepiiznivé nabidkové Soky (ceny ropy a potravin) a predevsim

administrativni opatieni.

4.3.2 Kritérium stability sménného kurzu

Pro splnéni tohoto kritéria je vyZzadovéano, aby ¢lensky stat béhem alesponi dvou let pred
Settenim dodrzoval fluktuacni rozpéti stanovené evropskym mechanismem sménnych
kurzi II (ERM II), aniz by byl vystaven silnym tlakim. Zejména pak nesmi devalvovat
centralni paritu vi¢i euru. Ceska ména neni do systému zapojena, proto také nema
konkrétn¢ stanovenou centrdlni paritu k euru, vici niz by se pozorovala fluktuace

ménového kurzu a tudiz i plnéni tohoto kritéria.

Graf ¢. 1: Nominalni ménovy kurz CZK/EUR
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Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012

Kurz koruny vuc¢i euru ma dlouhodobou tendenci k posilovani. Vyjimka byla v druhé
poloving roku 2008 a na zacatku roku 2009, kdy doslo k vyznamnému oslabeni, jezZ bylo
dano zhorSenim sentimentu zahrani¢nich investort vii¢i stiedoevropskému regionu. Mezi

cervencem 2008 a tnorem 2009 rozsah depreciace (o 23 %) ukazuje mozné potize v plnéni
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kurzového kritéria. Od biezna roku 2009 ceska koruna opét zacala apreciovat a toto

pokracovalo i v pribéhu roku 2010.

Inspiraci pro vhodnou strategii pobytu v ERM II mize CNB poslouzit piiklad Slovenska,
které setrvani v ERM II zvladlo bez vétSich mé&novych turbulenci a béhem pobytu dvakrat
provedlo revalvaci centralni parity. Je tedy mozné, Ze stejny vyvoj éekd i Ceskou

republiku.

Pro Gspésné plnéni kritéria stability ménového kurzu do budoucnosti tak bude klicové
dobré nacasovani vstupu do kurzového mechanismu ERM II, kterému by mélo predchazet
predevsim perspektivné stabilni situace v domaci ekonomice, na svétovych finanénich

trzich a investiénich nalad vii¢i Ceské republice i celému nasemu regionu [24].

Ekonomika Ceské republiky je vysoce oteviena a tim i zranitelnd vici vnéj§im Sokdm,
mezi které patfily v roce 2008 naptiklad prudky rist cen komodit ¢i ndsledna ekonomicka
ekonomiku v CR. Napiiklad sniZeni zahraniéni poptavky vétsinou vyvolava oslabeni Geské
koruny, které mirni pokles Cistych exportl a tlumi tak dopady sniZzeni zahrani¢ni poptavky

na ¢eské hospodarstvi. Tento kurz tedy klade i niz8i naroky na reakci fiskalni a ménové

v v

4.3.3 Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb CR vzdy plnila a plni i pfes obtizné
predvidatelny vyvoj na finan¢nich trzich se neocekavaji natolik vyznamné tlaky, aby
zabranily plnéni tohoto kritéria i do budoucna. Ani dluhova krize neptedstavuje rizikovy

faktor.

V roce 2010 vynosy z urokovych sazeb klesly na 4,2 % (viz. Tabulka ¢. 4). Divodem je
isp&sna piiprava vladnich reforem, pozitivni vyhled ratingovych spole¢nosti pro CR

a zajem rezidentl a nerezidentli o Ceské statni dluhopisy.

Do budoucna lze oc¢ekavat, ze se vynosy ¢eskych statnich dluhopisti budou nadale vyvijet
stejnym smerem jako vynosy EU, resp. némecké vynosy statnich dluhopisi, a Ze rozpéti
mezi nimi nebude rust. Pfedpokladad se nizka a stabilni budouci domaci inflace a mirné

rostouci hodnoty konvergenéniho kritéria, které zohlediiuji mimo jiné zvySené riziko
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spojené s fiskalni nedisciplinovanosti nékterych stati v eurozoné a mozné zvyseni
inflac¢nich tlaki reagujicich na poskytnuté¢ financni stimuly a opatfeni podporujici

hospodarsky rist v eurozoné [24].

Neogekava se, ze by CR méla problémy s plnénim tohoto konvergenéniho kritéria, i kdyz
je potieba pocitat s tim, ze Grokové sazby referen¢nich zemi, napiiklad Némecka, se budou
pohybovat na velmi nizkych hodnotach. Dilezitou podminkou je zachovani duavéry
finan¢nich trhii ve sttednédobou konsolidaci a dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi

v Ceské republice.

Tabulka €. 4: Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb v %

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 8/2012

Primér3zemi EU | 409 | 485 | 412 | 428 (337424 | 44 | 42 | 39 | 40 | 33 | 21
s nejnizsi inflaci

Hodnota kritéria | 607 | 685 | 612 | 628 | 537 | 624 | 64 | 62 | 59 | 60 | 53 | 41
(L ¥idek + 2 pb)

CR 631 | 488 | 412 | 475|351 | 3,78 | 43 | 46 | 48 | 42 | 37 3.2

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012

4.3.4 Kritérium udrzitelnosti verejnych financi

Kritérium udrzitelnosti vetejnych financi je splnéno pouze, kdyz jsou udrziteln€ plnéna obé

fiskalni kritéria, tj. vladniho deficitu i vladniho dluhu.

Kritérium vladniho dluhu CR dlouhodobé splituje. Primérna hodnota veiejného dluhu se
az do roku 2008 pohybovala kolem 30 % (viz. Tabulka ¢. 5). V roce 2009 doslo vlivem
hospodarské krize K rastu vladniho dluhu, nebot’ jeho vysi ve velké mife ovliviiuje vyvoj
deficitu vetejnych rozpoctl, kde nejvétsi zastoupeni ma vyrazné zvyseny deficit statniho
rozpo¢tu. V porovndni s ostatnimi Clenskymi staty EU neni troven zadluzeni az tak

vysoka.
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Pii soucasném nastaveni fiskalni politiky roste relativni trovenn dluhu v celém horizontu

predpovedi, pii¢emz v roce 2015 by hodnota mohla dosahovat 49,2 % HDP [24].

Do budoucna je tedy potfeba vénovat pozornost plnéni kritéria, protoze je tu riziko
starnouciho obyvatelstva. Pokud nebudou provedeny nezbytné fiskalni reformy
dichodového systému a systému zdravotni péce, bude v dlouhodobém vyhledu nutné

pocitat s dal§im vyraznym zvySovanim podilu dluhu na HDP.

K dalsimu posileni fiskalni discipliny md prispét pripravovany ustavni zdkon — Zdkon
0 rozpoctoveé odpovednosti, ktery rozsiruje fiskalni pravidla z centralni viady i na ostatni
subsektory sektoru viadnich instituci véetné zavedeni tzv. dluhové brzdy. Stavajici pravidlo
vydajovych ramcu je tak ndavrhem ustavniho zdakona vyznamné vylepsovano v souladu se

Smérnici Rady o pozadavcich na rozpoctové ramce clenskych stati EU* [24, s. 4].

Ceskéa republika bohuZel dlouhodobé neplni kritérium vladniho deficitu. V disledku
velkého zpomaleni ekonomického ristu v roce 2008 a ekonomické recese v roce 2009

doslo po roce 2007 k vyznamnému zhorSeni salda vladniho sektoru.

Tabulka é&. 5: Vladni dluh v % HDP

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Hodnota kritéria | 60.0 | 60.0 | 60.0 | 60.0  60.0 | 60.0 | 60.0 | 60.0 60,0 | 60.0 60,0 | 60,0

W

(R 253 | 288378 304|298 296290287 342|378 408 |4

e
s

Rok 2012: Fiskalni vyhled CR (listopad 2012)
Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012

Od roku 2010 jsou vladou provadéna konsolidacni opatteni. V roce 2010 to bylo zvyseni
piijmt z DPH a pokles mzdovych vydaji. V roce 2011 opatieni spocivalo ve zméné v dani
z ptijmu fyzickych osob, v pojistném na socidlni zabezpecCeni, zdanéni darovanych
emisnich povolenek, zavedeni odvodt z fotovoltaickych elektraren, snizovani objemu

mzdovych prostfedkd Vv sektoru vladnich instituci a omezeni stitni socidlni podpory.
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V roce 2012 se zvysila snizena sazba DPH, doslo ke zdanéni piijmu z loterii, dale ke
snizeni pfispévku na stavebni spofeni a k Uspornym opatfenim vramci zdravotniho
systému. V roce 2012 deficit sektoru vladnich instituci jednorazoveé vyrazné prohloubilo

schvaleni vladniho navrhu zakona o napravé majetkovych ktivd zpusobenych cirkvim [24].

Strednédoby vyhled statniho rozpoctu pro rok 2013 — 2015 piedpoklada dalsi postupné
zlepSovani salda vladniho sektoru, a to az na 2,4 % HDP v roce 2015, coz je v souladu

s pozadavky Paktu stability a ristu a s Programovym prohlasenim vlady [24].

Tabulka ¢&. 6: Saldo sektoru vladnich instituci v % HDP

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Hodnota kritéria | 3.0 | 30 | 30 | 30 30|30 30| 30] 3030 30 30

W

CR 39 | 68 [ -126 |30 36|26 | 07 -2,

| -}
]

[y

[ }

48133 | A0

Rok 2012: Fiskalni vyhled CR (listopad 2012)

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012
4.4 Pripravenost CR na prijeti spole¢né mény

Z vyse uvedeného vyplyva, e nejvét§im problémem pro vstup Ceské republiky do
eurozony bude splnéni kritéria rozpoc¢tového deficitu a inflaéniho kritéria, zatimco
kritérium trokové ani dluhové by problémem byt nemély. Je ovSem zaroven ziejmé, ze
ochota EK a ECB pii pfipravé konvergenénich zprav k ustupkiim a kompromisiim bude
zanedbatelna ¢i nulova a ze miizeme pii vyhodnocovéani zptsobilosti CR oéekavat striktni

ptistup velmi podobny tomu, ktery byl uplatnén v Litvé.

V zati 2003 byla vypracovana Strategie piistoupeni Ceské republiky k eurozong, kde vlada
stanovila nejblizsi mozny termin — 1. leden 2010. Od této doby CR pomalu sniZovala svilj
odstup od primémé ekonomické trovné eurozony a vykazovala rovnéz nékteré prvky
sladénosti s eurozonou v pribéhu hospodaiského cyklu. V srpnu 2006 ministr financi
Bohuslav Sobotka spolu s CNB od terminu pfistoupeni CR k eurozoné upustil. Byl zvolen

dal$i mozny termin a to rok 2012. Ten viak CNB nepotvrdila a vstup CR do eurozoény byl
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odsunut na dobu neur¢itou. V poslednich dvou letech byl vyvoj sladénosti ovlivnén dopady
celosvétové finanéni a hospodaiské krize. V Ceské republice a v eurozoné doslo

k ekonomické recesi a vyraznému zhorSeni stavu vefejnych financi [30].

Podle jedné studie Ceské narodni banky by mohlo rychlé piijeti eura Ceskou republiku
poskodit, pokud by CR neposilila svou ekonomiku a neomezila deficit vefejného rozpoétu
a zadluZenost. Snaha o rychle splnéni konvergen¢nich kritérii tak mulzZe posSkodit
konkurenceschopnost &eské ekonomiky. CNB naznadila, Ze Geska koruna mize mit
problém ziistat v uzkém kurzovém rozpéti ERM II. PfedCasné napojeni stitedoevropskych
men na euro by tak mohlo vést k nadhodnocenti jejich kurzi, coz by poskodilo ekonomiku.
Rychly vstup do ERM II miize byt podle centralni banky pro ¢eskou ekonomiku zbytecné
prili§ nakladny [31].

Ve své analyze Slovenska narodni banka upozorniuje na to, ze Spanclskd, fecka
a portugalska ekonomika také nebyly ptfed piijetim eura dostateCné sladény s ostatnimi
ekonomikami eurozony, zatimco nyni jiz je mira synchronizace podstatné lepsi. Vzrustajici
vnitroodvétvovy obchod mezi zemémi eurozony na jedné strané¢ a druhé strané staty
chystajicimi se na vstup do ménové unie by mél pfispivat k rostouci mife sladénosti

ekonomik a tim také snizovat naklady ze ztraty kurzové a ménové politiky [21].

Zasadné proti pfijeti eura je Hynek Fajmon, poslanec Evropského parlamentu. Podle jeho
nazoru je evropska ménova integrace rychld a neprospiva evropské ekonomice jako celku.
Vzorem mu jsou Velka Britanie a Dansko, které si vyzadaly tzv. opt-out vyjimku, taky by
chtél vyjimku pro CR. Nejlepsi cestu k jejimu ziskani vidi ve vyhlageni referenda. Taktéz
byvaly prezident CR Vaclav Klaus je proti pfijeti eura. Zdivodiiuje to zkuSenostmi
svyvojem ekonomiky v zemich eurozony, které podle né zaznamenaly zpomaleni
ekonomického ristu a zhorSeni vetejnych rozpoéti oproti zemim, které prozatim euro
nezavedly. Velké riziko vidi i v zafixovani koruny na nevhodné urovni kurzu. Hynek

Fajmon se chce drzet koruny nejméné do roku 2020 [32].

4.4.1 Ekonomicka sladénost CR s eurozénou

Se vstupem do eurozony souviseji nominalni tzv. Maastrichtska kritéria, ktera jsou
uvedena v piedchozi kapitole, ale také faktory, které jsou nad ramec téchto formalnich

kritérii a uréuji sladénost ekonomiky Ceské republiky s ekonomikou eurozony.
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Sladény ekonomicky vyvoj a hospodaiska struktura jednotlivych ¢lenskych zemi ménové
unie také snizuje riziko vyskytu tzv. asymetrickych Sokd, tj. udalosti, které nestejné
zasahnou Clenské zemé meénové unie. Sladénosti hospodaiského vyvoje je dosahovano

nominalni a redlnou konvergenci [13].
Redlna konvergence je vyjadiovana zejména nasledujicimi ukazateli:
e sblizovani ekonomické urovné,
e sblizovani cenovych hladin,
e sladénost hospodarskych cyklu,
e strukturalni podobnost ekonomik [13].

V poslednich letech dosahovalo HDP na 1 obyvatele zhruba tfi ¢tvrtiny priméru eurozony.
V pribéhu finan¢ni krize doslo vroce 2009 Kk poklesu cenové hladiny HDP.
Z nasledujiciho Grafu ¢. 2 je vidét, ze v roce 2011 se hladina HDP zvysila a dosahla 70 %
cenové hladiny eurozony. Stale se ale nachdzi na mirné niz8i hodnoté, nez by odpovidalo

dosazené vykonnosti ekonomiky.

Graf €. 2: Realna ekonomicka konvergence v roce 2011 (v %)

120 -

Ceska Némecko Portugalsko Rakousko  Slovensko  Slovinsko
republika

mHDP na obyvatele vparité kupnisily ~ mPramérna cenova hladina HDP

Zdroj: Vyhodnoceni pinéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012
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Vzhledem k dlouhodobé podobné mite inflace v Ceské republice a eurozéné (viz. Graf

¢. 3) lze piedpokladat sblizovani cenovych hladin.

Graf ¢&. 3: Inflace v Ceské republice a eurozoné v %
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Zdroj:EUROSTAT, viastni zpracovdni

Strukturalni podobnost ekonomiky CR a eurozoény se vyznaluje tim, Ze &eska ekonomika
ma vyssi podil primyslu (napt. automobilovy primysl) a nizsi podil nékterych sluzeb na

tvorbé HDP [24].

Graf &. 4: Rist HDP v Ceské republice a eurozéné v %
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Zdroj: EUROSTAT, vlastni zpracovani
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Z Grafu &. 4 vyplyva pomérné nizka synchronizace cyklu CR s cyklem v eurozoné do roku

2008, ale od roku 2009 jsou uz oba cykly synchronni.

Rychla konvergence nomindlnich urokovych sazeb pied vstupem do eurozény pusobila
v minulych letech na nckteré ekonomiky jako asymetricky Sok vyvoldvajici
makroekonomické nerovnovahy a rizika pro finanéni stabilitu. Pro stat pfipravujici se na
vstup do ménové unie je proto vyhodou diivéjsi postupné sblizeni urokovych sazeb.
Z tohoto divodu je ptfiznivé, ze rozdil mezi Ceskymi urokovymi sazbami a sazbami
eurozony byl dlouhodobé blizky nulovym hodnotam. U kratkodobych sazeb byl sice
Vv letech 2009 a 2010 mirny kladny tGrokovy diferencial, ten se ale postupné uzavtel, az
dosahl v druhé poloviné roku 2011 docasné¢ zapornych hodnot. Diferencialy vynosi
statnich dluhopisti vii¢i Némecku dosahly svého maxima na pocatku roku 2009, k jejich
mirnému a navic do¢asnému navyseni doslo také v souvislosti s dluhovou krizi eurozony
na konci roku 2011 a v prvni poloviné roku 2012. Dlouhodobé& vSak plati, Ze ve srovnani
s ostatnimi sledovanymi staty jsou ceské dlouhodobé urokové sazby na vyrazn€ nizsi

urovni [24].

Dalsim faktorem signalizujicim moznost pfijeti spolecné mény je dlouhodobé podobny
pohyb kurzii mén vaci referenéni meéné. Korelace vyvoje kurzii Ceské koruny a eura
k dolaru byla ve srovnani s ostatnimi sledovanymi ménami relativné vysoka. OvSsem
v letech 2001 a 2002 z divodu rychlého posilovani koruny doslo k docasnému poklesu
ataké vroce 2008 a 2009, kdy na svétovych financnich trzich doslo k padu Lehman

Brothers. K do¢asnému mirnému snizeni korelace doslo i v prvni poloviné roku 2012 [24].

Vysoké obchodni a vlastnicka provazanost ekonomiky CR s eurozénou umociuje piinosy
Z odstranéni moznych vykyvl vzdjemného ménového kurzu a snizeni transakénich
nakladi. Vysoky je podil vzajemného vnitroodvétvového obchodu. Mira vlastnické
provazanosti s eurozéonou na strané piilivu p¥imych investic je v ekonomice CR také

relativné vysoka a trendové nartsta [24].

Na Grafu ¢. 5 je patrné, Zze eurozona je partnerem pro 64 % ceského vyvozu a pro 60 %

dovozu, coz je stejné nebo vyssi nez u ostatnich sledovanych zemi.
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Graf ¢&. 5: Podil vyvozu/dovozu do/z eurozény na celkovém vyvozu/dovozu (v %0)

20

Ceska Némecko Portugalsko Rakousko Slowensko  Slovinsko
republika

B vwoz B dovoz
Zdroj: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR

S eurozonou, 2012

Nejkritiétéji vyzniva hodnoceni pruznosti trhu prace. Jedna se o nedostate¢né pruznosti
realnych mezd, vysokych ndkladl na propousténi, vysokych regionalnich rozdila v miie
nezaméstnanosti a vysoké miry dlouhodobé nezaméstnanosti. Urcité zlepSeni bylo
zaznamenano u vykonnosti trhu prace, poklesu strukturdlni nezaméstnanosti a pozitivni

ptinos pfilivu zahrani¢ni pracovni sily [21].

Struktura finanénich aktiv a pasiv nefinanénich podnikii a domacnosti v Ceské republice se
pozvolna ptiblizuje struktufe aktiv a pasiv subjektti v eurozoné. Dochazi ale K odlisnostem,
u podnikii je vysoky podil pohledavek z obchodniho styku na aktivech a v pfipadé
domacnosti je to vyssi podil obéziva a vkladi na aktivech. Zadluzenost ¢eskych podnikil
a domacnosti je vyrazn¢ niz$i nez zadluZenost zemi eurozény. Podil bankovnich tGvért
soukromému sektoru dosahuje v CR 56 % HDP, coz ve srovnani s eurozénou jsou zhruba
dveé pétiny. A vliv sazeb penézniho a finan¢niho trhu na klientské sazby byl v minulosti

v Ceské republice obdobny jako v eurozoné [24].

Z hlediska prFipravenosti CR na zavedeni eura lze charakteristiky &eského

hospodarstvi rozdélit na ¢tyri skupiny:

e ckonomické ukazatele hovotici dlouhodobé pro zavedeni eura v CR,

46



e oblasti, které¢ predstavuji riziko makroekonomickych nakladl z hlediska zavedeni

eurav CR,
e oblasti, kde byl narusen pozitivni vyvoj globalni krizi,

e oblasti vykazujici dlouhodobé problémy z hlediska pruznosti ekonomiky a jeji

schopnosti se ptizpisobit Soktim [33].

Mezi ukazatele hovotici dlouhodobé pro piijeti euro mény v Ceské republice patii vysoké
mira otevienosti Ceské ekonomiky a vysoka obchodni a vlastnickd provazanost
s eurozonou. Pozitivnim faktorem je také dosazeni dlouhodobé konvergence v mife inflace
a vV nominalnich urokovych sazbach. Problém neni ani s ceskym finan¢nim sektorem, ktery
je schopny napomahat pii vstfebavani ekonomickych Sokli a je silné¢ integrovany

s eurozonou [33].

Druha skupina pfedstavuje oblasti, které sice znamenaji z hlediska pfijeti eura v Ceské
republice riziko makroekonomickych nakladul, ale v poslednich letech vykazaly zlepSeni.
Je to ukazatel cyklické sladénosti vyvoje ekonomické aktivity v CR a v eurozong, ktery se
V poslednim obdobi vyrazné zvysil, a to na zdkladé vSech pouzitych analytickych metod.
Tento jev je do zna¢né miry zpiisoben extrémnim globdlnim vyvojem, takze aZ za par let
bude mozné potvrdit ¢i vyvratit hypotézu, ze doslo k vétsSimu sladéni hospodaiského cyklu
I Vpodminkadch bézného vyvoje svétové ekonomiky. Dalsi ptiznivy vyvoj z pohledu
pruznosti trhu prace piedstavovalo v minulosti snizovani poméru minimalni mzdy
K primérné mzdé. Prizptisobeni nominalnich mezd se projevilo skrze casté vyuziti
zmrazeni zakladnich mezd a snizovani nenarokovych slozek mezd. Pruznosti trhu prace
pomohlo také vyuziti ptilivu zahrani¢ni pracovni sily v dobé hospodaiského riistu a naopak

snizovanim poctu zahrani¢nich pracovnikll v dobé ekonomického utlumu [24].

Do tteti skupiny spadaji oblasti, kde byl dlouhodob¢ pozitivni vyvoj narusen globalni krizi
a jeji dozvuky jsou stdle patrné. Az do roku 2008 probihala redlnd ekonomicka
konvergence Ceské republiky k eurozong, nyni se zastavila a k obnoveni pravdépodobné
dojde, jakmile se domaci ekonomika zotavi znedavného hospodaiského propadu
a dusledkti pripravované konsolidace vefejnych financi. Ukazatel HDP na 1 obyvatele pii
pfepoétu pomoci parity kupni sily dosahuje CR vyssi absolutni trovné neZ nejméng

rozvinuté staty eurozony. Rozdil ale pretrvava v cenové hlading, u které doslo v roce 2009
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k doCasnému preruseni pfedchoziho konvergenéniho trendu v disledku zna¢né depreciace
kurzu ¢eské koruny, tento trend byl znovu obnoven v letech 2010 a 2011. Také doslo
k velkému zhorSeni deficitu vefejnych financi v dusledku hospodaiského propadu
a prijatych protikrizovych fiskalnich opatfeni. Dopady hospodaiského Utlumu se také

projevily v pretrvavajici zvysené urovni dlouhodobé nezaméstnanosti [33].

Do posledni skupiny obsahujici oblasti vykazujici dlouhodobé problémy z hlediska
pruznosti ekonomiky CR a jeji schopnosti pfizptsobit se $okim, u nich nedochéazi
K vyznamnému zlep$eni, spada pruznost ¢eského trhu prace. Mezi jeho slabé stranky patii

hlavné pietrvavajici zna¢né regionalni rozdily a vysoké celkové zdanéni prace [24].

Ekonomicka sladénost stati eurozony je zdkladnim piedpokladem pro bezproblémové
fungovani ménové unie. Ale vyvoj v posledni dobé poukazuje na nedostatky v této oblasti.
Az do pocatku financni krize se rozSifovaly rozdily v ekonomické urovni mezi ¢lenskymi
staty. Nasledné sniZzeni rozdilii je zplisobeno relativné vétSim poklesem realného HDP
U bohatsich zemi. Rozdily v meziro¢nich tempech ristu jednotlivych ekonomik znamenaji,
ze nedochazi k velké zmén¢ sladénosti hospodarskych cykli. Nejvyraznéjsi a nejrychleji
rostouci nesoulad v poslednich letech je u dlouhodobych urokovych sazeb, které nejvice

odrazeji rozdilné silné dluhové problémy napfic staty eurozony.
4.5 Narodni plan zavedeni spole¢né mény

Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice piedstavuje dokument, ktery obsahuje plan
jednotlivych technickych, organiza¢nich a legislativnich krokt, kterych je potieba splnit
pro uskute¢néni bezproblémového a uspé$ného piechodu z koruny na euro. Jedna se také
0 ramcovy dokument, ktery je ur€en pro samospravy a pro ostatni subjekty ekonomiky.
V jeho tivodu jsou definovany zékladni zasady, na kterych bude zavedeni spolecné mény
v Ceské republice zaloZeno. V dal§i &asti je uveden harmonogram nutnych krokd
a institucionalni zabezpecCeni. Obsahuje také Cast, ktera se zaméfuje na kroky, které je
potieba uskutec¢nit jesté pred oficidlnim stanovenim konecného data pfijeti. Na Narodnim
planu zavedeni eura v Ceské republice pracovalo pfedeviim Ministerstvo financi Ceské
republiky a Ceskd narodni banka. Na piipravach spolupracovaly ministerstvo pramyslu

a obchodu, ministerstvo spravedInosti a ministerstvo informatiky [34].
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., Konkrétni termin, ke kterému bude Ceskd republika usilovat o zavedeni eura, bude
stanoven viddou. Jako podklad pro rozhodnuti viddy o zavedeni eura v Ceské republice
slouzi kazdorocné pripravovany material Ministerstva financi Ceské republiky a Ceské
narodni banky vyhodnocujici sladénost ceské ekonomiky se stanovenymi predpoklady
vstupu do eurozony. Dalsim zdsadnim materidlem je Konvergencéni program Ceské
republiky, ktery stanovuje trajektorie zlepseni stavu veiejnych financi tak, aby Ceskd

republika splnila zmiziovand maastrichtska kritéria udrzitelnym zpisobem *“ [34, s. 7].
MoZnost vybéru scénare prechodu na jednotnou ménu je ze ti'i variant:

e scénarf s vyuzitim pfechodného obdobi (tzv. madridsky scénar),

e jednorazovy ptrechod na euro (tzv. velky tfesk neboli Big Bang),

e jednorazovy piechod na euro s vyuzitim tzv. dobéhu (Phasing Out) [35].

Madridsky scénar zavedeni eura

Tento scénaf byl pfijat v prosinci 1995 v Madridu a pouzily ho vSechny zakladajici staty
eurozony (Belgie, Finsko, Franci, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko,
Portugalsko, Rakousko a Spanélsko). V dob& vzniku eurozény se jednalo o jediny
existujici scéndf. Na pocatku roku 1999 bylo euro zavedeno pouze v bezhotovostnim
platebnim styku, kdy se stidle pouzivaly ndrodni meény jak Vhotovostnim tak
i Vv bezhotovostnim styku. Ekonomické subjekty mély tedy na vybér, v které méné budou
provadét bezhotovostni transakce. A po triletém obdobi bylo zavedeno iV hotovostni
podobé. Na narodni platidlo bylo pohlizeno z pravniho hlediska jako na necelociselné
nasobky eura. Tento scénatf mél tu vyhodu, Ze poskytoval dostatek ¢asu na technické
piipravy (napf. razba minci, predzasobeni bank a firem). Ale byl pomérné nakladny pro
bankovni a podnikatelsky sektor, protoze se udrzovaly napt. dva ménové okruhy pii vedeni
uctu a spravé systému platebniho styku. Dnes se madridsky scénai zda pfilis dlouhy,

a proto nove pristupujici staty do eurozony zavadéji euro metodou velkého tresku [35].

Scénar velkého tiresku zavedeni eura

V tomto scénafi se euro ména zavadi v ke stejnému terminu jak v hotovostni, tak

I v bezhotovostni podobé. Od madridského scénafe se odliSuje tim, Ze se neuplatiuje tiileté

N 24
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subjekty vefejného a soukromého sektoru museji pfejit na novou ménu Vv jednom
okamziku. Na druhou stranu je to nejjednodussi a nejlevnéjsi varianta z hlediska naklad
na zavedeni eura. Nové Clenské zemé eurozony volit tento scénaf bez vyjimky, také
i Ceska republika se v roce 2006 rozhodla pro tento zptisob zavedeni eura. Prvni zems,
které tento scénai zavedly, byly Slovinsko, Kypr a Malta. Scénai velkého tiesku se mize

doplnit i o prvek postupného vyvazovani se z narodni mény (tj. phasing-out) [35].

Scénar Phasing Out zavedeni eura

Tento scénaf je mozné pouzit pii volbé scénafe velkého tresku. A stejné jako
u ptedchoziho scénafe se euro zavadi ve schodném okamziku jak v hotovostnim
I Vv bezhotovostnim platebnim styku. V urCitych oblastech se po ur€itou dobu mize
pouzivat narodni ména, jedna se napt. o placeni dani a fakturace malych podnikatelt. Za
prepocet z fakturované narodni mény na euro ménu by podle dosavadniho vykladu EK mél
odpovidat ptijemce faktury nebo ten, kdo pro néj technicky zajisti platbu (banka, posta,
atd.) Délka tohoto pfechodného obdobi nesmi piekrocit jeden rok [35].

Nasledujici Tabulka ¢. 7 ptehledné zobrazuje rozdily u vSech scénaiti zavedeni euro mény.

Tabulka €. 7: Hlavni rozdily mezi jednotlivymi scénarii

Operace/uziti pravniho nastroje

Madridsky scénar | Big Ban i
po vstupu zemé do eurozény adridsky scénar ig Bang | Phasing Out

Vedeni uéta v narodni méné ano ne ne

Provadéni bezhotovostnich

, . ;v w ano ne ne
transakci v narodni méné
Provadéni !wtov?stl}lc\!l plateb ano ne* ne*
V narodni méné
Provadéni hotovostnich plateb ne** ano ano
Vv eurech
Vydavani faktur a jinych ano ne ano

instrumentu v narodni méné

* s vyjimkou obdobi dudlni cirkulace

** euro je mozné uzivat pro hotovostni platby, pokud se na tom dohodnou ob¢ strany kontraktu

Zdroj:Volba scéndre zavedeni eura v Ceské republice, 2006
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Ceska republika pii pfijeti eura vyuZije scénai velkého tiesku. Tento scénaf uvitaji
i instituce platebniho styku, protoze provadéni transakci ve dvou meénach by mohlo
zpusobit fadu problém, coz ale tento scénat velkého tresku vylu€uje. Znamena to tedy, ze
by méla koruna obihat spole¢né s eurem po ur¢itou dobu a s korunou se bude mozné

setkavat na $titcich a cenovkach v obchodech, viz nasledujici Obrazek ¢. 1.

Obrazek €. 1: Scénar zavedeni eura v Ceské republice

Vstup do
eurozony
Rozhodnuti ,,Ve“(}} tFesk“ Konec Konec
o zrudeni vyjimky dudlni dualniho
na zavedeni eura cirkulace oznaovani cen

Bezhotovostni platby --
Hotovostni platby C -
Oznadovani cen

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA FAZE PO ZAVEDENI EURA

FAZE FAZE

Dualni cirkulace

Dualni oznacovani cen

Zdroj:Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice, 2007
Vladou schvaleny scénar prechodu na euro je rozdélen do 5 ¢asti:

e [I. faze — predpripravna fiaze: obdobi mezi ur¢enim pevného terminu vladou pro
zavedeni eura a rozhodnutim evropskych instituci, ze CR splnila viechna kritéria
pro zavedeni eura. Pro tuto fazi je charakteristické, Ze béhem ni je jedinym
zakonnym platidlem ceska koruna a zaroven se uskutecnuji intenzivni technické

piipravy pro pfechod na novou ménu,

o [I. faze — pripravna faze: zacatkem tohoto obdobi je zruseni vyjimky pro zavedeni
eura a koncem je nasledujici rok, kdy byla spusténa vyména korunového obéziva za
eurové. I béhem této faze je jedinym zdkonnym platidlem ceské koruna, ale probiha
uz dudlni oznacovani cen, tj. ceny v obchodech, udaje na vyplatnich paskach,
kone¢né zustatky na vypisech z bank jsou uvadény jak v korunach, tak i v eurech.
Povinnosti Rady EU je stanovit oficialni pfepocitaci koeficient ve tvaru 1 EUR =

XX, XXXX CZK. Predpokladana doba této faze je pul roku,
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o [III. faze — obdobi dualni cirkulace: Béhem této faze jsou zavadény do obc¢hu
eurové mince a bankovky a z ob¢hu se stahuje ¢eskd koruna. Obyvatelé mohou
V hotovosti platit ceskou korunou i eurem, ale jsou jim vraceny uz jen pouze eura.
Bezhotovostni platby probihaji pouze v euro méné. A stale pokracuje dualni
oznacovani cen. Délka tohoto obdobi je 2 tydny, a to v zavislosti na konkrétnim

datu vstupu,

e 1IV. faze — obdobi do ukonceni dudlniho oznacovani: Pii vSech transakcich je
pouzivano vyhradné euro, ale pro lepsi porovnavani cen jsou hodnoty v obchodech
a na raznych vypisech stale uvadény v ceskych korunach, tj. plati stile dualni
oznadovani cen. Banky a pobotky CNB sménuji Geské koruny na eura minimalné
po dobu 6 mésict. Tato faze trvd do konce kalendainiho roku, kdy Narodni plan

predpoklada ukonceni povinného dualniho oznacovani cen a penéznich castek,

e V. faze — pIné funkéni euro: Jednd se o zaveéreCnou fazi, kdy jsou veskera
pfechodna opatifeni ukoncena, a euro se stdva novou plnohodnotnou regulérni
ménou CR. Obchodnici mohou dobrovolné dale uvadét ceny i v korunach, ale
nebude to po nich vyZzadovano. Sména Ceskych korun na eura probihd uz pouze

v poboc¢kach Ceské narodni banky [34, 36].

Narodni koordina¢ni skupina

Narodni koordinacni skupina pro pfijeti eura je centralnim koordina¢nim a fidicim
orgdnem podilejicim se na pfijeti eura v Ceské republice. DalSimi ukoly je pfiprava
komunikacni strategie, koordinace celého procesu pfijeti eura v CR a dohlizeni na plnéni

Narodniho planu zavedeni eura v CR [35].
SloZeni Narodni koordina¢ni skupiny pro p¥ijeti eura v CR:
e Ministerstvo financi CR,
e Ceska narodni banka,
e Ministerstvo primyslu a obchodu CR,
e Ministerstvo spravedlnosti CR,

e Ministerstvo vnitra CR,
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e Ministerstvo zahrani¢nich véci CR [37].

Narodni koordinacni skupina ziidila n€kolik pracovnich skupin. Jejich tkolem bylo
zpracovani piislusné &asti Narodniho planu zavedeni eura v CR a poskytovani odbornych
informaci. Po piijeti eura CR bude pracovni skupina realizovat Narodni plan v p¥isluinych

oblastech a pravideln¢ ho aktualizovat [35].
SloZeni pracovni skupiny Narodni koordina¢ni skupiny pro zavedeni eura v CR:
e Pracovni skupina pro komunikaci,
o Ministerstvo financi CR ve spolupraci s CNB,
e Pracovni skupina pro finan¢ni sektor,
o Ceska narodni banka,
e Pracovni skupina pro veiejné finance a vefejnou spravu,
o Ministerstvo financi CR,
e Pracovni skupina pro nefinan¢ni sektor a ochranu spotiebitele,
o Ministerstvo pramyslu a obchodu CR,
e Pracovni skupina pro informatiku a statistiku,
o Ministerstvo vnitra CR,
e Pracovni skupina pro legislativu,

o Ministerstvo spravedInosti CR [35].
4.6 Ménova politika CNB po vstupu do eurozény

Po vstupu do eurozony hlavni zmény v ménové politice charakterizuje CNB nasledovné:

e ménovou politiku uz nebude CNB urfovat, ale bude se podilet na jejim
,spoludefinovani (v ramci t¢asti CNB na jednanich Rady guvernérii ECB) a jejim

,provadéni®,
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e CNB bude jednat v souladu s obecnymi zasadami a pokyny ECB a bude uznavat

koordinac¢ni roli ECB v oblasti mezinarodni spoluprace,

e v zakoné o CNB bude nutno vyslovné uvést rozsah transakei, které bude moci CNB

provadét v ramci ESCB 1 mimo néj,
e guvernér Ceské narodni banky se stane ¢lenem Rady guvernérti ECB,

e Uupravi se emisni ¢innosti CNB, protoze Rada guvernérit ECB ma vyhradni pravo

povolovat vydavani eurobankovek,
e uzékonéni eura jako ndrodni mény v zdkon¢ o CNB a dalSich pravnich normach,
e zruSeni stanovovani rezimu kurzu ¢eské koruny vici ostatnim méndm,

e Rada guvernérit ECB bude muset doporugit auditory CNB a schvalit je Rada EU
[13].

Piijeti euro mény bude pro ekonomiku CR zasadni zménou ve zpiisobu kontrolovani
a ovlivilovani narodni cenové hladiny. Mozny rist infla¢nich ocekdvani je pro nasi
ekonomiku po piijeti spole¢né mény nezadouci, nebot’ CNB nebude moci funkci obnovit.
Skute¢nd vyse inflace v Ceské ekonomice ve fazi po pfijeti eura bude kromé procesu
dohanéni ekonomické a cenové urovné vyspélych Clenskych ekonomik ovlivnéna také
dalS$imi faktory. Jednd se zejména o vlivy vyvoje cen kliovych surovin na svétovych
trzich, vyvoj ekonomik naSich strategickych partnert ¢i agregatni nartst mezd v sektoru

sluzeb a pramyslu v ekonomice Ceské republiky.

Ceska narodni banka a Evropské centralni banka pouZivaji ve své ménové politice cilovani
inflace. CNB a ECB jsou vysoce nezavislé, a proto je nutné v piipadé obou bank vysoka
transparentnost a komunikace s vetejnosti. Kvili harmonizaci kone¢nych cilii ménové
politiky se CNB v roce 2007 rozhodla nastavit inflaéni cil na schodnou hodnotu jako ma
ECB, ato ve vysi 2 %. Totozna u obou instituci je i 2% sazba povinnych minimalnich

rezerv.

CNB ma niz§i trokové sazby oproti ECB, proto lze odekavat zvyseni inflace po vstupu
Ceské republiky do Eurosystému. Ménové politické nastroje CNB jsou v tuto chvili stejné

s nastroji ECB, z nichz nejcastéji jsou vyuzivany operace na volném trhu. Rozdil mezi
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obéma bankami je predevsim v ovliviiovani likvidity. Zatimco Evropska centralni banka na

trh dodava likvidni prostiedky, Cesk4 narodni banka v souc¢asnosti je stahuje z trhu.

Mezi dalsi povinnosti CNB ptibude razba minci eura pro potieby Ceské republiky. Muize
byt i povéfena emisi eurobankovek. Se vstupem CR do EMU a zanikem nasi koruny
nezanikne pouze ménova, ale také i kurzova politika. ECB muze provadét kurzovou
politiku centralizované¢ nebo decentralizované pomoci narodnich centralnich bank.
Devizové intervence budou provadény v ramci institucionalnich kurzovych vztahi mezi
eurem a ménami zemi, které nepatii do EU, anebo jsou v ramci EU. Jakakoliv intervence
Vv ménach zemi, které patii do EU, nesmi ovlivnit hlavni cil ECB v podobé¢ stability cenové

hladiny. Objem devizovych intervenci nebude omezen [23].

Velkou zménou pro CNB bude ztrata vlastni ménové politiky a zanik eské koruny jako
oficialni mény Ceské republiky. Nadale bude vsak pravidelné vykonavat veskeré typy
operaci na volném trhu, realizovat vyhlaSeni nabidkovych fizeni a jednotlivé finanéni
instituce budou stale udrzovat minimalni rezervy na uctu centralni banky. Ale rozhodnuti
0 pfid&leni likvidity bude jiz v plné kompetenci ECB. CNB se také stane tcastnikem
platebniho systému TARGET.

4.7 Vyhody a nevyhody prijeti eura

Za hlavni vyhodu zavedeni eura v CR lze povazovat pokles transakénich nakladi
spojenych s vyménou mény. Narodni ména se stane soucasti jednotné meny téméi celé
Evropy, coz povede k poklesu nakladi na sménu mén a pieshrani¢nich transferti jak
v obchodnim styku podnikatelti, tak i wvturistice. Bude mozné provadét platby

Vv celosvetovém méftitku, protoze euro ména patii mezi jednu ze tii svétovych mén.

Zavedeni eura v Ceské republice by mélo piimé i nepiimé dopady na obyvatelstvo
a vSechny ostatni sektory ekonomiky. Nékteré efekty pfijeti eura lze pozorovat skoro
okamzité, ale mnohé dopady bude moZzno analyzovat aZ s uréitym Casovym odstupem.
Mezi nepiimé piinosy ze zavedeni eura muze patfit rist zahrani¢niho obchodu, pfiliv
zahrani¢nich investic, stabilizace vetfejnych financi a mezi nepfimé naklady dlouhodoby

rust cenové hladiny. Pfimé dopady ze zavedeni spole¢né mény jsou popsany nize.
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4.7.1 Primé prinosy ze zavedeni spole¢né mény

Omezeni kurzového rizika

Zmény ménovych kurzii nejvice dopadaji na subjekty zapojené do financnich transakci se
zemémi eurozony. Mezi tyto subjekty patfi podniky Uc€astnici se zahrani¢niho obchodu,
investofi a vefejny sektor pfi vyporadani financ¢nich operaci v eurech a také obcané

smeénujici koruny za eura pii cestach do zemi platicich eurem [5].

Obcané jsou tomuto riziku nejvice vystaveni pii cestach do zahrani¢i. V pribéhu casu totiz
muze dojit ke zméné ménového kurzu CZK/EUR. Pokud bude koruna posilovat, znamena
to pro obCany ztratu, protoze pii pocatku cesty mélo euro proti koruné vyssi hodnotu nez
na jejim konci. Pro investory a vefejny sektor vstupuje riziko zmény ménovych kurzi do
hry v okamziku realizace eurovych finan¢nich operaci, napiiklad Cerpani prostiedkid ze

strukturalnich fondt a Fondu soudrznosti [31].

Efekt odstranéni kurzového rizika vi¢i euru je trvalym a okamzitym piinosem pro
ekonomiku v dané zemi. Naptiklad Slovenska narodni banka ve své studii Vplyv zavedenia
eura na slovenské hospodarstvo, kterd byla zpracovana pied zavedenim spole¢né mény na
Slovensku, spocitala, ze na zakladé odhadu ceny kurzového rizika (0,22 % hodnoty
objemu transakci vystavenych eurovému riziku) a objemu transakci podléhajicich
eurovému riziku (8,34 % HDP) je velikost eliminace kurzového rizika vii¢i euroméndm na
urovni 0,02 slovenského HDP. Vyraznéjsi pozitivni dopad omezeni kurzového rizika na
narodni ekonomiku ma napfiklad pfiliv zahrani¢niho kapitalu, hlubsi integrace finan¢nich
trhti, stabilizace vefejnych financi a zapocteni pfinost z o¢ekavaného riistu zahrani¢niho
obchodu. Lze také predpokladat, ze zvySeni zahrani¢niho obchodu bude spjato se

zvysenim zaméstnanosti a zvySenim celkové Zivotni tirovné v CR [21].
SniZeni transak¢nich nakladu

Se sménarenskymi poplatky v bankach placenymi pii sméné korun za eura souviseji
finanéni naklady. Druhou slozkou téchto ndkladl jsou administrativni naklady a ty

spocivaji v nutnosti zabezpecit devizové operace [38].

Administrativni transakéni naklady v sob€ zahrnuji hlavné naklady na spravu ucetnich

systémi umoziujicich zpracovani dat ve vice ménéch, spravu devizovych prostiedkd,
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osobni ndklady na zaméstnance zajistujici devizové operace a dalSi. Samoziejmé nelze
ocekavat uplnou eliminaci jak administrativnich, tak finan¢nich transak&nich nakladd,
nebot’ existuje mnoho firem, které i nadale budou realizovat finan¢ni transakce v nékolika
ménach. Uspora transakénich nakladi nastane u podnikateld, kteif obchoduji pouze se
zemémi eurozony. Kvantifikace potencidlnich Uspor z administrativnich transakénich
nakladi je v CR velmi obtizna, protoZe relevantni data lze ziskat jen pomoci priizkumu
u vzorku firem realizujicich finan¢ni operace v eurech. VétSina firem zatim neprovedla
interni analyzu moznych uspor, protoze termin pfijeti eura je v CR zatim nebyl pevné

stanoven [31, 37].

V Mad’arsku byla odhadnuta celkova vySe uspor transak¢nich nakladd na 0,18 — 0,30 %
HDP. Polskd narodni banka se také nachazi v tomto intervalu, konkrétné 0,21 % HDP
a Slovenska narodni banka odhadla uspory na 0,36 % HDP. Guvernér CNB Miroslav
Singer odhaduje spory transakénich nakladt v CR ve vysi 0,5 % HDP [31].

Niz$i naklady na obstarani kapitalu

Néklady na obstarani kapitadlu se odvijeji od cen finan¢nich produktti dostupnych na
finan¢nich trzich. Hlavnim ukazatelem téchto nakladii jsou urokové sazby. ECB se snaZi
0 zajisténi cenovée stability s cilem udrzet inflaci ve sttednédobém horizontu pod 2 %. Diky

nizké inflaci mize ECB udrZovat také nizké klicové urokové sazby [31].

Komerc¢ni banky v CR nabizeji vyssi tirokové sazby, nez jsou nabizeny v eurozong, a to
kvili vy$§imu rozpéti mezi vypljénimi a zapijénimi sazbami. Diky integraci finan¢nich
trhd a vétsi konkurenci lze predpokladat, Ze by toto rozpéti mohlo klesnout a snizit tak

naklady na obstarani kapitalu [21].

VySSsi transparentnost cen

Ceny za zbozi a sluzby jsou v celé eurozon¢ snadno srovnatelné a spotiebitel ma moznost
si vybrat cenové nejdostupnéjsi produkt nabizeny prodejcem také v jiné ¢lenské zemi EU.
Toto by mélo pozitivné ovlivnit konkurenci na jednotném wvnitinim trhu EU vedouci
K vyrovnavani cen schodného zbozi a sluzeb prostiednictvim cenové arbitraze.
Samoziejmé zalezi na ochoté spottebitelt vyhledavat informace o cenach v jinych zemich,
dale na znalosti ciziho jazyka, dopravnich nakladech a duvéie v bezproblémové obchodni

transakce [21].
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ZkuSenosti ze zemi, které euro piijali v roce 2002, neukazuji vyrazné sblizeni cenovych
hladin a jejich ptipadné sniZeni. Je to proto, Ze lze oCekavat projeveni efektu vyssi cenové
transparentnosti az v dlouhodobém horizontu, kdy obchodnici zaregistruji vyraznéjsi
ochotu spottebitelit kupovat zbozi ve Clenskych statech eurozony. Vyssi transparentnost

cen bude mit trvaly pfinos pro ¢eskou ekonomiku, ale zpo¢atku bude patrné jen mirny [21].

Eurozoéna je nejvétsi obchodni velmoci na svété. Eurozona se v roce 2006 podilela na vice
nez 13 % svétového obchodu, coz je vice nez USA. Diky spole¢né méné vzrostl obchod
mezi staty eurozony odhadem o 5 % az 15 % a da se ocekavat, Ze toto Cislo jesté poroste
[25].

4.7.2 Piimé naklady ze zavedeni spole¢né mény

Ztrata autonomni ménové politiky a ztrata kurzové politiky

Ceska republika po pfijeti eura uplné ztrati kurzovou politiku. Bude se muset akceptovat
kurzova a ménovéa politika Eurosystému, pficemz CNB bude jednim ¢lenem tohoto
rozhodovaciho mechanismu, ktery zahrmuje ECB a vSechny narodni centralni banky
ostatnich ¢lenskych zemi EU, které pfijaly euro. V piipadé zasadnich vnitinich a vnéjsich
Sokii dopadajicich na ¢eskou ekonomiku mize byt ,,cena® za opusténi ménové a kurzové
politiky pftili§ vysoka. V ptipadé asymetrického Soku, tj. Soku, ktery neovlivni dané tizemi
jako celek, ale jiné nékteré jeho ¢asti, by se CNB snazila pomoci ekonomice napiiklad
devalvaci koruny, aby podpofila vyvoz na zahrani¢nich trzich, nebo sniZzenim urokové
sazby, aby méli vyrobci snazsi piistup ke kapitalu. Ale v eurozoné nelze oc¢ekavat, Ze by se
podobnym zptisobem zachoval Eurosystém. Ten by totiz musel devalvovat euro nebo sniZzit
klicové urokové sazby pro celou eurozénu, coz rozhodné neudéld. Postizenému ¢lenskému
statu tak zistdvaji pouze k dispozici nastroje fiskdlni politiky a automatické trzni
mechanismy (flexibilita mezd a cen, mobilita prace a kapitalu). Ale kvuli rigidnim trhim
prace nelze na tyto samovyrovnavaci mechanismy pfili§ spoléhat a také fiskalni néstroje
jsou omezeny pravidly Paktu stability a rlstu, ktery zakazuje provadét piili§ expanzivni

fiskalni politiku [31, 37].
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Bezprostredni rust cenové hladiny

Se zavedenim eura v CR je velkd obava oblanii ze zvySeni cen. Pfi spravném
zaokrouhlovani cen na nejblizsi eurocent po prepocteni podle piepocitaciho koeficientu se
Sesti platnymi ¢islicemi je takovato obava zbyte¢nd. Problém by mohlo byt zaokrouhlovani
psychologickych cen koncicich ¢islici 0, 5 nebo 9. Je mozné, ze dojde ke skokovému
zvySeni cen, které jsou prezentovany formou katalogu a jidelniho listku. ZkuSenosti
ostatnich zemi, které euro uz ptijaly, ukazuji, Ze podnikatelé ¢ekaji na euro a nepoustéji se
do tisku novych katalogt ¢i jidelnich listkli rok nebo i dva pied planovanym pfijetim eura.

Pfi pfecenovani na euro pak do ceny zahrnou i dfive odloZzené cenové tpravy [31].

Zavedeni eura ve dvanacti ¢lenskych zemich EU v roce 2002 nebylo spojeno s velkym
rustem celkové cenové hladiny. Eurostat vycislil, Zze na celkové inflaci eurozony métrené
pomoci indexu HICP, ktera byla v roce 2002 ve vysi 2,3 %, se dopad zdrazovani po
zavedeni eura podilel hodnotou 0,12 — 0,29 %. Prizkum vefejného minéni vSak ukézal, ze

obcané odhadovali vyssi rist cen, nez ve skute¢nosti byl [21].

Administrativni a technické naklady prechodu na euro

Své softwarové programy pro ucetnictvi, daflovd pfizndni, fakturace, financni fizeni
a mnoho dal$i budou muset podnikatelé, financni instituce a instituce veiejného sektoru
piizpusobit tak, aby tyto programy dokazaly pracovat se dvéma ménami v obdobi pil roku
pred zavedenim eura a rok po jeho ptijeti. Predpoklada se, ze IT naklady budou tvoftit 60 %
administrativnich a technickych ndkladt. V obou ménach budou muset byt vystavovany
také faktury, vypisy zbankovnich uctl, vyplatni pasky, oznameni o vysSi dichodil
a socialni davky. Také v obchodech, katalozich nebo na internetu budou muset byt
zobrazeny ceny Vv korunach a v eurech. Budou muset byt vyskoleni zaméstnanci, ktefi
pracuji s penézi, aby rozpoznali bezpecnostni prvky bankovek a aby uméli zachazet

s novym softwarem. Dal$i naklady budou spojené se Sifenim informaci o pfijeti eura [21].

Vy¢isleni téchto nakladi pfechodu na euro by bylo mozné v CR ziskat terénnim $etienim
pfimo na vzorku vybranych ekonomickych subjektii, ale pfi neznalosti a vzdalenosti

terminu pfijeti eura je to zatim bezpfedmétné [21].
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Specifické naklady bankovniho sektoru

Néklady spojené s piipravou, vyrobou a distribuci novych eurobankovek a minci ponese
CNB. Zahrnuje to i stazeni korunovych minci a bankovek z ob&hu véetné jejich likvidace.
Komerc¢ni banky musi ptizplisobit své bankomaty, aby byly schopny vyplacen euroménu.
S tim také souvisi bezplatnd vyména korunovych bankovek za eurové a pfeména softwaru
pro zobrazovani hodnoty vybirané ¢astky v eurech. S ohledem na nedostate¢né podrobné
informace o devizovych operacich bank neni mozné pfesné urcit vysi transak¢nich nakladt

[31].

Zavérem lze fici, ze kdyby Ceska republika pfijala spole¢nou ménu euro, miize pocitat
s rostouci mirou inflace, ktera by byla zptisobena dohanénim ekonomické trovné ostatnich
Clenskych stati a pisobenim dalSich vlivli, hlavné ztraty autonomni ménové politiky.
Zavedeni euromény prindsi také vyssi cenovou transparentnost, ale nelze ocekavat, ze by

se upln¢ odstranily cenové disparity.
4.8 Budoucnost eurozony

Eurozona vznikla jako politicky projekt, ktery mél svym plsobenim stimulovat
ekonomické a politické sjednoceni v Evropské unii. Ale vznik eurozony nebyl v souladu
s ekonomickymi teoriemi ani jako optimalni ménovd zdéna, ale pravé jako politické
rozhodnuti. Byly tedy upiednostnény politick¢é zajmy pied ekonomickou realitou.
Ekonomiky jednotlivych statt nebyly plné kompatibilni a pfi vstupu do eurozony nékteré
staty nesplilovaly a ani stdle nespliiuji dand kritéria. Pied vstupem dalSich zemi do
eurozony by se nejdiive méla prehodnotit cela situace a vytvorit postup, podle kterého by

se méla zvysit stabilita a vykonnost celé ménové unie [39].

Dluhova krize se postupné §ifi eurozonou uz od konce roku 2008. Pfi¢in této krize je
mnoho a patii mezi né¢ i vysoky vefejny dluh ¢asti eurozony. Toto zadluZeni bylo
zptisobeno nezodpovédnym nastavenim fiskalnich politik nékterych statd (hlavné Recka).
Vlivem rozdili ve vykonnosti a konkurenceschopnosti jednotlivych ekonomik se mezi tyto
staty zatadily i Fadné hospodatici zemé eurozony (Irsko a Spanélsko). Prvnim statem, ktery
byl postizen dluhovou krizi, bylo Recko, které v dubnu roku 2010 muselo pozadat

Mezindrodni ménovy fond a Evropskou unii o pomoc. Na zacatku listopadu 2010
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nasledovalo Recko také Irsko a v dubnu 2011 pak Portugalsko. Dluhy a nedtivéra trhi

ohrozuji, ale i dalsi zemé& EU.

Graf ¢&. 6: Vladni dluh k HDP ¢lenskych stati EU v %
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Z Grafu ¢. 6 je patrné, Ze nejvyssi pomér vladniho dluhu k HDP na konci tietiho Ctvrtleti
roku 2012 byl zaznamenan v Recku (152,6 %). Hned za Reckem je Itilie (127,3 %),
Portugalsko (120,3 %) a Irsko se 117 %. Nejnizsi vladni dluh k HDP vykazuje Estonsko
(9,6 %), Bulharsko (18,7 %) a Lucembursko (20,9 %). Ceska republika v porovnani
S ostatnimi staty Evropské unie si nevede Spatné, ve tfetim Ctvrtleti roku 2012 byl vladni
dluh k HDP 44,9 % (na konci roku 2012 to bylo 45,5 %). Je také vidét, Ze roste vefejné
zadluzeni k HDP takovym tempem, ze jiz 12 ze 17 clenskych stati eurozony se
s vetejnymi dluhy piehouply ptes hranici 60 % HDP, coz je hranice pro plnéni

konvergenéniho kritéria.

Irsko sviij vefejny dluh béhem poslednich 5 let dokonce zvysilo témét na Ctyfnasobek.
Naopak Bulharsko dokézalo snizit vefejny dluh z necelych 54 % v roce 2001 na 15 %
vroce 2011. Na prednich piickach se drzi Recko a Italie, které v poslednich 9 letech
piesahuji hranici 100 %. Nejsiln€jsi tahouni eurozony (Némecko a Francie) maji dluh

v rozmezi 80 — 90 % [40].
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4.8.1 Obétovat euro a zachranit Evropu?

Uz vroce 1998 univerzitni profesofi v cele se zndmym némeckym euroskeptikem
Joachimem Starbattym zattocili na rozhodnuti zavést euro jako spole¢nou ménu ¢lenskych
stath EU. Podali 1 stiznost k némeckému ustavnimu soudu, tam ale neuspéli a stali se
teréem nevybiravych utokt. Diive se o jejich ¢lanky noviny praly a po této udalosti jim
odmitaly ¢lanky vydavat. OvSem Joachim Starbatty, Wilhelm Hankel, Karl Albrecht
Schachtschneider a Wilhelm Nolling se po téchto Utocich nestahli do Ustrani a znovu se
ptipomnéli v souvislosti s bankrotem fecké ekonomiky. Z neuznavanych penzisti se
pomalu stavali vazeni vizionafi, protoze to, co piedpoveédéli, se stdvalo skuteCnosti. Opét
podali stiznost k istavnimu soudu, tentokrat napadli némeckou ptjé¢ku Recku, opét byla
zamitnuta. V ni upozoriiovali na to, ze takovym postupem je porusovana Maastrichtska
smlouva, ktera zakazuje statim EU finanén€ pomadhat jinym statim. A tvrdili, Ze by se

mélo Recko vratit ke své ptivodni méné — drachmé [41].

Bruno Bandulet, Wilhelm Hankel, Bernd-Thomas Ramb, Karl Albrecht Schachtschneider
a Udo Ulfkotte predvidaji fatalni rizika slabnouci jednotné mény i1 spolecného evropského
zadluzovani v disledku snahy zachranit problémové ekonomiky pfed krachem. Zaroven
upozoriiuji na pomalé oklestovani demokratickych prav i suverenity jednotlivych zemi
EU. Némecti ménovi a hospodaisti experti navrhuji zasadni feSeni v zajmu zachrany celé

Evropy a nevahat s obétovanim eura, jez je stejné¢ diive ¢i pozdéji odsouzeno k zaniku

[42].

Pted vstupem do eurozony také varuji svétovi ekonomové jako napt. americky ekonom
a nositel Nobelovy ceny za ekonomii Milton Friedman, ktery povazuje zavedeni eura za
zna¢ny omyl a v roce 2003 predpovidal, Ze se eurozona za 10 — 15 let rozpadne. Domniva
se, ze spolecnd ména smefuje spise k rozportim, rivalité mezi staty a zpisobuje ménové
turbulence, nez aby vedla k jednoté. Mysli si, ze na rozdil od Spojenych statt americkych
a americkému dolaru neméa Evropa piedpoklady pro spolecnou ménu, tj. jednotnou fec
a spole¢nou kulturu. Dal$im krittkem je americky profesor Martin Feldstein, ten se
domniva, Ze cyklické a inflacni podminky se v jednotlivych zemich lisi, coz mtize zptisobit
protekcionistické snahy, nebot’ jednotlivé zemé se od sebe 1isi strukturou primyslu, ¢i
uplatnovanymi hospodatrskymi politikami kvili rozlisSnym cyklickym podminkdm.

Z evropskych predstaviteli je euroskeptikem Margaret Thatcherova, ktera odmitla
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spole¢nou ménu a povazuje ji za osudovou chybu, kterd skon¢i netispéchem. Euroskeptik
Charles Tannock je toho nazor, Ze nelze zmirnit nerovnovahy jednotnou urokovou meérou,
ta naopak mutze dle Tannocka zplsobit inflaci v jedné zemi a v druhé zemi eurozony
vyvolat recesi. Jeho nazory se daji oznacit aZz za extrémni, protoze se o Evropské unii

vyjadiuje jako o utopii [43].

Zajimavy je také nazor uznavaného ekonoma a vedouciho Kancelafe prezidenta republiky
Viclava Klause Jitiho Weigla, ktery fika o krizi eurozony, zZe stabilni vyfeSeni dnesni krize
by vyZadovalo urychlené sjednoceni fiskalni a hospodaiské politiky v rdmci eurozony, coz
znamena jeji politické sjednoceni. Eurozona se bud’ musi urychlené ekonomicky
a politicky integrovat, nebo nemuze v sou¢asné podobé piezit. Ani Jifi Weigl vSak nevidi

piijeti tohoto feseni piili§ realné [43].

4.8.2 MoZné scénaie vyvoje eurozony

V médiich se nejvice hovofilo o scénafi, ktery uvazuje o vystoupeni zemi, které maji
problémy s finanéni a ekonomickou krizi. Nejéastéji je zmiiiovano Recko, Italie,
Spanélsko, Portugalsko nebo Irsko. S nejvétsi pravdépodobnosti tento scénaf nenastane,
problémové staty si jsou totiz védomy, ze v kratké dob¢ by naklady vystoupeni z eurozony
vyrazné prevysily mozné piinosy. Na druhou stranu ostatni clenské staty eurozony nemaji
zadny legislativni nastroj, jak tyto staty vyloucit z eurozony. Hovofilo se také o fizeném
bankrotu nejvice zadluzenych zemi. Ale bylo by to velmi nakladné i pro banky a dalsi

finan¢ni instituce napt. ve Francii, Némecku nebo Velké Briténii.

Wilhem Hankel, némecky profesor a ekonom, navrhuje dva navrhy, jak Evropu
stabilizovat. Prvni ndvrh spoCiva vtom, Ze by se staty vratily K poméram, které tu
panovaly pied zavedenim euro mény, a zEMU by bylo to, ¢im kdysi byvala — unie
sménnych kurzl. ,, Euro by bylo jako fiktivni mena jakymsi druhym ECU. Neméli bychom
ho Vv penézenkdch, ale pouzivalo by se jako kalkulacni jednotka pro stanoveni sménnych
kurzii. Pouzivaly by ho pouze centrdlni banky. [43, S. 53] Druhy navrh se obraci do
historie finan¢nich kolapsi, kdy se v zemich vyuzivalo vice narodnich mén. Po rozpadu
Rakouska se platilo se napf. ¢eskymi korunami, mad’arskymi pengd a mnoho dal§imi
narodnimi ménami. V ob&hu ale pofdd zistdvala iplvodni meéna. Tento postup

nezpusoboval zZadné velké vydaje nebo zhrouceni celého systému. Obyvatelé mohli platit
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starou ménou a novou si ukladat do banky nebo obracené. Po mnoha letech, kdy byly staty
samostatnéjsi, zacaly stahovat starou fiSskou ménu z ob¢hu a vyménovali ji za novou
K pevné uréenému kurzu. Jednalo se tehdy o systém klouzavého pfechodu. Nenastala zadna
krize, chaos a kolaps bank. ,,Jestlize hned ted nevyresime problém eura tim, Ze zruSime
ménovou unii a vrdtime se k narodnim ménam, skonci euro jako svého casu transferovy

rubl nekdejsiho SSSR nebo jako vychodonémecka marka. A tomu je treba zabranit*™ [42,
s. b4].

Ekonom a matematik Bernd-Thomas Ramb navrhuje také dva plany. Prvnim planem by
bylo vytvofeni nové ménové unie, kterd by méla pivodni euro. Nebo by Némecko z EMU
vystoupilo, byla by ménova reforma a zavedlo by novou némeckou marku. Je zde ale
riziko, ze by mohlo dojit k rozpadu Spolkové republiky Némecko s tim, Ze by si kazda
spolkova zem¢ zavedla vlastni mé€nu. Druhy plén, ktery Ramb upiednostiiuje je obdobny,
jako navrhuje Hankel a znamenal by, Ze by se vedle eura zavedla paralelni ména. Ramb
odvodil kiivku pravdépodobnosti, ze Némecko provede ménovou reformu a v roce 2017 to
bude pravdépodobnost ptesné 50 % a v roce 2030 ¢ini pravdépodobnost ménové reformy

98 % [42].

Bruno Bandulet ptedklada scénaf, ktery se nazyva ,.finanéni represe” a je jakousi
alternativou k ménové reformé. Spociva v tom, Ze emisni banka udrzuje uroky, za které
pUjcuje bankdm, dlouhodob¢ pod trovni inflace, ktera potad roste. Vysledkem je pomalé
vyvlastnéni stfadatelti a oddluzeni statu. Néco obdobného provadély po roce 1945 vlady
USA a Velké Britanie. Bandulet tikd: ,, Pokud Némecko ziistane v eurozoné, naklady s tim
spojené budou dlouhodobé vyssi nez vyhody, které mu z toho mozna plynou. Pokud ale
eurozonu opusti, ocitne se na lavici obzalovanych; v kazdéem kartelu je totiz vinikem ten,

kdo z néj vystoupi jako prvni “ [42, s. 87].

Na jafe roku 2010 se v britském tisku objevila informace, Ze zastupci Francie a Némecka
zkoumali moZnost rozdé€leni eurozony na dvé ¢asti. Prvni ¢ast méla zahrnovat ekonomicky
silngj$i a stabiln¢jsi zemé (Francie, Nizozemsko, Rakousko a Finsko) a druha cast
problémové zemé (jihoevropské zemé v &ele s Reckem a Irsko). Prvni &ast, ta silngjsi, by
méla tzv. supereuro (potencialni oznaceni deutsche euro ¢i deuro) a slabsi zemé by si
nechaly staré euro. Nad touto variantou Ufednici stravili n€kolik mésicli, nakonec ji opustili

jako nerealnou [43].
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Pokud by vystoupily jen nékteré staty z eurozoény, zaplatily by vysokou dai v podobé
znehodnoceni mény, skokového ristu inflace, riistu Grokové sazby, znehodnoceni aktiv
a odivu zahrani¢niho kapitalu. Pokud by doslo k rozpadu celé¢ eurozony a stity by se
vratily k ptivodnim narodnim ménam, mélo by to méné negativni reakce financnich trht.
Navrat k narodnim ménam by byl obdobny procesu pii zavadéni eura. Dochdzelo by pouze
K vymén¢ eura za narodni mény a rozhodovaci pravomoci o monetarni politice by se
vratily zpét na ndrodni Urovenl. Je jasné, Ze jestlize pifechod na euro byl pfipravovan
nckolik let, pfechod zpét na narodni ménu by musel byt uskutecnén s minimalnimi
ptipravami a také by pfinesl fadu problémil pro fungovani narodnich ekonomik. Pfikladem
muze byt Slovenskd narodni banka, kterd uspésné provedla oddé€leni Ceské a slovenské
koruny po ,,neplanovaném® kolapsu planii o fungovani ménové unie po rozdéleni CSFR
v roce 1993. Ceské republice zistala celd kapacita centralni banky v Praze a Slovensko si

muselo v kratké dobé vytvofit zcela novy systém centralniho bankovnictvi.

Némeckeé prizkumy ukdzaly, ze 58 % Némcil se obava o své Uspory a 68 % nevéfi, Ze se
podafi euro ménu stabilizovat pomoci tzv. zachrannych bali¢ki. A pfes 80 % obyvatel

v Némecku je ptesvédceno, ze nejhorsi ¢ast krize je teprve ceka [42].

Udo Ulfkotte uvedl, ze Evropé hrozi statni bankroty a hospodaiské zruinovani. V prosinci
2011 americky hospodaisky magazin Wall Street Journal otiskl senzaci, kterou vétSina
evropskych médii jednoduse zamlcela. Jednalo se o to, Ze centralni banky ¢lenskych stati
eurozony tajné vypracovaly nouzové plany pro ptipad padu eura. Dokonce uz ani sama

ECB nevéii v trvalou budoucnost spole¢né mény [42].

4.8.3 RozSireni Evropské unie

O vstup do Evropské unie usiluje Chorvatsko, Turecko, Makedonie, Island, Cerna Hora,

Srbsko, Albanie, Bosna a Hercegovina a Kosovo.

Chorvatsko pozadalo v roce 2003 o vstup do EU a o rok pozdéji se stalo kandidatskou
zemi EU. V referendu, které se konalo v roce 2012, chtélo 66 % volica vstoupit do EU.

Oficialnim ¢lenem Evropské unie se tak stane Chorvatsko 1. ¢ervence 2013 [44].

O vstupu Turecka do EU se uz dlouhou dobu diskutuje. Piihlasku o vstup podalo uz v roce

1987 a rado by vstoupilo do EU tento rok, coz EU povazuje za nerealistické. Hodné se
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diskutuje a zvazuje to, zda by nebylo nejleps$i nabidnout Turecku spi§ privilegované
partnerstvi nez samotny vstup do Evropské unie. Odptrci vstupu Turecka do EU poukazuji
na to, ze vetsi ¢ast uzemi lezi v Asii, sousedi s nestabilnimi zemémi, ma Spatné vztahy se
sousednim Kyprem, ktery je ¢lenem EU a eurozony a pochybuji o pokroku v oblasti
dodrzovani lidskych prav. Nejvétsimi odptirci jsou Némecko, Francie a Rakousko. Naopak
ptiznivci poukazuji na to, ze by vstup Turecka do EU znamenal stabilizaci jeho instituci
a pravniho fadu a posililo by to vyznam ekonomiky EU ve svét€. Pfineslo by to také
vyrazné navysSeni pracovni sily a populace Evropské unie (Turecko by byla s Némeckem
nejvétsi zemé EU). Mezi piiznivce vstupu Turecka do EU patii Ceska republika, Velka

Britanie, Svédsko a Polsko [45].

Makedonie podala piihlasku ke vstupu do EU v roce 2004 a vroce 2005 ji byl udélen

status kandidatské zemé. A v roce 2012 Evropska komise zahajila ptistupova jednani [46].

Island podal v ¢ervenci 2009 oficialni ptihlasku do Evropské unie, ta byla v rekordnim
Case zpracovana a v unoru 2010 Evropska komise doporucila Evropské radé ud¢lit Islandu
status kandidatské zemé a zahdjit vyjednavani o €lenstvi. Oficidlni kandidatskou zemi se

Island stal v ¢ervnu 2010 [47].

V prosinci 2008 podala pfihlasku o ¢lenstvi v Evropské unii také Cernd Hora a status
kandidatské zemé& Cerné Hofe byl udélen v prosinci 2010. Piistupova jednani byla

zahajena v Cervnu 2012 [48].

Srbsko zada o ¢lenstvi v Evropské unii ke konci roku 2009 a oficialnim kandidatem na

vstup do Evropské unie se stalo v bieznu 2012 [49].

Albanie také podala Zadost v roce 2009 o Clenstvi v EU a v fijnu 2012 Evropska komise

doporucila, aby byl Albanii poskytnut status kandidatské zemé [50].

Jako potencialni kandidatské zemé jsou oficialné stanoveny zbyvajici balkanské staty —
Bosna a Hercegovina a Kosovo. Bosna a Hercegovina chtéla podat piihlasku o ¢lenstvi

v EU minuly rok, ale neuéinila pokrok v reformach, které EU vyzaduje [51].
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5 Zhodnoceni vysledku

Vyznamnym krokem pro Ceskou republiku je integrace do Evropskych struktur, a to
zavedeni jednotné mény. Ceska republika se od vstupu do Evropské unie podili na tieti fazi
Hospodafské a ménové unie. Se vstupem do EU byla CR udélena pfechodna vyjimka pro
zavedeni eura. Mezi obyvateli zajem o euro ménu rapidné klesl, vétSina ob¢anti si mysli, Ze
prijeti spole¢né meény bude znamenat vyrazné zdrazeni. Objevuji se i obavy spojené se
ztratou kontroly nad domdaci ménou, s nestabilitou eurozéony a dokonce s ocekdvanim

zruSeni spole¢né evropské mény v disledku zadluzenosti nékterych zemi eurozony.

Ceska republika se potyka se znaénymi problémy v ramci vefejnych financi a momentalng
tedy neplni kritérium udrzitelnosti vefejnych financi a kritérium cenové stability.
Vyhodnoceni plnéni kritéria stability ménového kurzu je mozné az poté, co ¢eska koruna
vstoupi do kurzového mechanismu ERM II a bude stanovena centralni parita koruny
K euru. Av$ak nesmime zapominat na zakladni fakt, e se Ceska republika pfi vstupu do
EU zavézala euro pfijmout. Otazkou tedy ziistdva, kdy nastanou nejvhodnéjs$i podminky
pro vstup CR do tieti faze EMU, kdy bude nejvhodnéjsi doba pro zavedeni spole¢né mény.

To znamena, kdy bude Ceské republice spliiovat viechna konvergenéni kritéria.

Sladénost Ceské republiky s eurozonou a pfipravenost na piijeti eura je nedostadujici. Po
stupu do ménového mechanismu ERM Il by mohly nastat problémy s inflacnimi tlaky,
meénova politika se bude muset zaméfit na dva cile — infla¢ni a kurzovy. Vstupem do ERM
I piestoupi CR ze systému Fizeného floatingu na pevny kurz s fixaci na euro. V souasné
dobé existuji rozdily mezi cenovymi hladinami CR a eurozény, tak by mohlo byt riziko
infla¢nich tlaki veliké. Proto ma CNB v tmyslu setrvat v mechanismu ménovych kurzi
centralni parity a nastavit vhodnou dobu pro vstup, nejlépe v dobé¢ stabilniho

hospodarského vyvoje a dostatecné realné konvergence.

Za hlavni vyhodu zavedeni eura v CR lze povazovat pokles transakénich nakladd
spojenych s vyménou mény. Euro ména v Ceské republice by piinesla také vyssi cenovou
transparentnost, ale nelze ocekavat, ze by se uplné odstranily cenové disparity. Nejvetsi

nevyhodou spolecné mény je jednoznacné ztrdta autonomni ménové politiky. Mize také
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dojit k ristu miry inflace, kterd by byla zptisobena dohdnénim ekonomické trovné

ostatnich ¢lenii eurozony.

Protoze nebylo stanoveno datum pro pfijeti eura v CR, tak v nejbliz§i dobé CNB muize
uskutecnit pouze ty ukoly, které nejsou casové ovlivnény. Patfi mezi né napftiklad ptiprava
legislativy, vyjasnéni principii zaokrouhlovani ve specifickych ptipadech, dopracovani
strategie dudlniho oznadovani cen atd. Povinnosti CNB jsou i zmény v oblastech statistiky,
Giéetnictvi, auditu, bankovnich obchodii a zejména zaélenéni operaci na volném trhu CR do

organizac¢ni struktury ECB. Nezbytné bude i pfevedeni informac¢nich systémt na euro.

Institucionalnim zastfeSenim piiprav pro zavedeni eura byla zfizena Narodni koordinaéni
skupina pro zavedeni eura v CR. Obsahuje Sest pracovnich skupin zaméfenych na
konkrétni oblasti: finan¢ni sektor, nefinan¢ni sektor a ochranu spotiebitele, vetejné finance
a vefejnou spravu, legislativu, komunikaci, informatiku a statistiku. CNB se angaZuje
v ramci finanéniho sektoru a spolu s MF CR se vénuje komunikaci s vefejnosti. Narodni
koordina¢ni skupina také sestavila Narodni plan pro pfijeti eura, ktery ur¢uje hlavni ukoly
pro jednotlivé sektory. CNB kazdy rok zvefejiiuje na svych internetovych strankach
Zpravu o plnéni Narodniho planu pro piijeti eura. Spolu s vladou v roce 2006 ustanovila

scénaf pro zavedeni eura v CR jako tzv. ,,Velky tfesk™ neboli ,,Big bang.“

Ceska narodni banka hraje zasadni roli v oblasti hotovostniho a bezhotovostniho styku.
Bezhotovostni platebni styk se musi plné zaclenit do syst¢ému TARGET a pievést veskeré
pro CNB zajistit bezproblémovy chod vymény hotovostniho eura za eské koruny. Podle
piedbéZnych odhadti bude nutno zajistit 230 — 250 miliont kusti bankovek a pfiblizné
1 mld. minci a zaroven stdhnout z ob¢hu skoro 300 milionii kusti bankovek a 800 milioni
kustt minci. CNB si bude muset penize na predzasobeni pravdépodobné pujéit od ECB
nebo od nékterych jinych bank v eurozong, nebot’ ona sama bude moci zah4jit razbu minci
pfiblizné¢ ptl roku pfed vstupem do eurozéony, kdy bude pfisluSnymi organy EU

rozhodnuto o zruseni do¢asné vyjimky na zavedeni eura pro Ceskou republiku.

Piivodné bylo zamysSleno, aby euro ména byla zavedena ve vSech ¢lenskych zemich.
Nicméné k tomu nedoslo, jelikoz v nékterych zemich ptrevazovaly hlasy odptirct spolecné
mény a jednotné politiky Evropské centralni banky. Lze tedy pozorovat Vv jednotlivych

zemich rlizné pristupy k piijeti eura. Zemée jako Dansko, Svédsko a Velka Britanie se snazi
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sviyj vstup do EMU co nejvice oddalit z obav ze ztraty své ekonomické suverenity. Jsou
i zemé, které dokonce odmitly vstoupit do samotné Evropské unie, jako Svycarsko nebo
Norsko. Ve skuping zemi, které piistoupily do Evropské unie s Ceskou republikou v roce
2004 1ze nalézt staty, které zase naopak usiluji o co nejrychlejsi vstup do tieti faze ménové
unie, na zaklad¢é nazoru, ze to ptispeje ke stimulaci ekonomického rastu. Na druhé strané
jsou zemé, které se zavedenim spolecné mény vahaji, nebot’ chtéji nejdiive dosdhnout

konkurenceschopnosti.
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6 Zavér

Cilem této diplomové prace bylo provést zhodnoceni soucasné miry piipravenosti Ceské
republiky na pfijeti jednotné meny, vyhodnotit plnéni konvergen¢nich kritérii a piedstavit

zakladni rizika a pfinosy s pfijetim spolecné mény.

V soudasné dob& Ceska republika neplni kritérium udrZitelnosti vefejnych financi
a kritérium cenové stability. Plnéni kritéria stability ménového kurzu v tutu chvili neni
mozné vyhodnotit, protoze ¢eska koruna se neucastni kurzového mechanismu ERM IIL.
Ceska republika v sou¢asnoti bez problémi plni kritérium dlouhodobych urokovych sazeb.
Z toho vyplyva, ze CR neni pfipravena na pfijeti spoleéné mény a ani nestanovila termin,

kdy by mohla euro ménu zavést.

V této dob¢ eurozona zaziva dosud nejhorsi krizi ve své historii. Jiz na pocatku ptipravy
vzniku hospodaiské a mé€nové unie bylo jasné, ze cely projekt eurozony se uskutecni pouze
za Ucasti Némecka. Spoustécim mechanismem rozpadu celé eurozony by tedy mohlo byt
vystoupeni prave této zemée. Je velkou otazkou do kdy budou némecti obcané ochotni platit
dluhy jinych ¢lenid eurozény. Pokud Némecko odmitne z politickych ¢i ustavnich divoda
zOCastnit se zachrannych mechanismu, jejich financovani se zhrouti a eurozona se

S nejvetsi pravdépodobnosti rozpadne. Plati tedy, Ze euro stoji a padad s Némeckem.

Zaveérem dle mého nazoru mohu fici, Ze je rozumné, aby se Ceska republika i nadale drzela
své Ceské koruny a nesnazila se stat soucasti predluzené eurozony. Otazkou vsak ziistava,
jak dlouho bude moci si tento stav Ceska republika zachovat, protoZze nesmime zapominat

na zékladni fakt, ze se pii vstupu do Evropské unie zavazala euro ptijmout.
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Piiloha ¢. 1: Inflace v zemich eurozony v %
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Priloha €. 2: Mapa zemi pouZivajici euro ménu
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Priloha ¢. 3: Institucionalni struktura priprav na zavedeni eura
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