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Historie evropské ne&nove integrace

Souhrn

Bakal&ska prace vypraviifbe¢h evropské rnoveé integrace, od prvnich integnéch
uskupeni po druhé &tove valce, aZz po Uplnougmovou unii s jednotnou &mou v roce
2002. Popsény jsou jednotlivé kurzové mechanismgstiednictvim kterych byla
ménova spoluprace realizovana. Od brettonwoodskéhstésy pevnych avSak
prizptsobitelnych kuri, pfes kurzové usgadani hada v tunelu, mechanismus
smennych kurzi jako hlavni so&ést Evropského #mového systému, aZz po pevnou
fixaci ¢lenskych mdn eurozony. Vymezeny jsou také édwnazorové Skoly siznym
pohledem na ®movou integraci, ekonomistickd a monetaristickaacBr poskytuje
vyklad dvou vyznamnych dokumeénevropské rinové integrace, Wernerova planu a
Delorsovi zpravy. Jako vyznamny krokieg je zmign Evropsky ndnovy systém, jeho
tvorba, vyvojové etapy, uvedeny jsou také prvni lspe z®&tovaci jednotky.
Maastrichtsk& smlouva, zakladajici ofici&lnEvropskou unii, vymezila étyfi
konvergeiini kritéria, kterymi se prace také zabyva, stgegko slozitym procesem jeji
ratifikace. Lze se také dist o pfibéhu kvalifikace jednotlivych statSpol€enstvi do
meénové unie, 0 scémigh pijeti spol&éné neEny euro a o jejim nasledném zavad

v hotovostni podoh Bakaldska prace kati analyzou plani maastrichtskych

konvergegnich kritérii vCeské republice.

Kli éova slova:

Brettonwoodsky systém, ekonomistickd a monetakigtiskola, Wernéw plan, had
v tunelu, Evropsky mmovy systém, Evropska énova jednotka, Delorsova zprava,
Maastrichtsk&d smlouva, konverge kritéria, Pakt stability atustu, scénié& zavedeni

eura.



The History of European Monetary Integration

Summary

Bachelor thesis tells the story of the European etany integration, since the first
integration groupings after the Second World Wartaithe full monetary union with a
single currency in the year 2002. Described are vlieous exchange mechanism
through which, monetary cooperation has been impited. Since the Bretton Woods
system peg but adjustable exchange rates, throxgjtaege rate arrangement snake in
the tunnel, Exchange Rate Mechanism as a major qgdathe European Monetary
System to steady fixation member eurozone currendilentified are also two schools
of thought with a different view on monetary intagon, the economist and the
monetarist. Work provides an interpretation of tiwgoortant documents of European
monetary integration, Werner Plan and Delors Replst a major step forward is
mentioned by the European Monetary System, theicreadevelopment stages, to be
found are also the first joint unit of account. Thaastricht Treaty, officially
establishing the European Union, has identified foanvergence criteria, which also
deals with the work, as well as the complex proadsss ratification. It can also read
about the course the qualification of the individstates of the Community to monetary
union, on scenarios adopting a common currency ébe and its subsequent
introduction in cash form. Bachelor thesis endweith analysis of the implementation

of the Maastricht convergence criteria in the CzRepublic.
Keywords:

Bretton Woods System, economist and monetaristadch@erner Plan, snake in the
tunnel, European Monetary System, European Curr&imtty Delors Report, Maastricht

Treaty, convergence criteria, Stability and GroR#ctt, scenarios for adopting the euro.



1. Uvod

Integrace je dlouhodobym procesem, ktery vyZadujgou davku trglivosti a
ochotu ustoupit, kdyZ je p@ba. Protoze to hlavni, o co jde, je dosahnout gmzné
spoluprace a jednoty. VZdy platilo a plati,&evéku jde ledacos rychleji a 1épe pokud
spolupracuje s ostatnimi. &&iky evropské integrace, lze paradé®xvystopovat do
doby, ktera s¥t snad nejvice roztila, do doby druhé sstové valky. Mozna, ale snaha
uveést zase vSe daipodniho stavu a zamezit opakovéani takovéto udalosttivovala
staty k povaléné spolupraci. Proces evropské integrace, t@ politické nebo
hospodéské a ninové, probiha jiz &kolik desetileti. Zejména jeho &&ky byly velmi
slozité a mnohdy se zdalo, Ze skiomychleji, nez z&al. Jaktekl Albert Einstein,
,Zadné mnozstvi pokusnikdy neniize dokéazat, Ze jsemafrpravdu. Jediny pokus viak
kdykoliv miuZze dokazat, Ze jsem se mylil.“. OvSem Speitestvi, jak ve své praci
obecrt ozna&uji evropské uskupeni, které vipehu doby nesldadu fiznych nazu a
které my dnes zname pod ozeaim Evropska unie, se ze svych chyb dokazalgipau
jit dal. Zakladajici Sestka budovala sgoleu Evropu od zaklad od prvnich strohych
forem spoluprace pouze wité oblasti, pes spolénou zengdélskou a celni politiku,
postupi s pidavajicimi se staty utwdy politickou unii a o Rkolik let pozdji nekteri
z nich zformovaly unii finovou. Evropu na své ceésta sjednocenindekaly rizné
piekazky a peripetie, ale o@dnou ji mEla byt spoluprace a mozna i partnerstvi, dosud

mezi autonomnimi staty nevidané.



2. Cil prace a metodika

Cilem bakaliské prace je zachytit fiseh evropské rnové integrace od dob
poval&nych, az po okamzik zavedeni hotovostni spadentny euro, v roce 2002.
Tento proces zasadit do dobovych udalosti a dophait procesem rozSivani
Spolgenstvi. Cilem je také zhodnotit phi maastrichtskych kritérii ¢eské republice
a striné okomentovat satasnou dluhovou situaci, zejméRackou a Spatiskou.

Prace asové posloupnosti pojedndva o jednotlivych  kurzbvy
mechanismech, jez bylytetlem tehdejSi émové spoluprace. Snazi se také étigv
dobovou politickou a ekonomickou situaci jednottfaystat, ktera piibéh meénové
integrace bezesporu ovlivnila. Bakialka prace je roztena do dvouwasti. Prvnicast je
zametena na obdobi od konce druhéstevé valky po dobu, kdy #Zal fungovat
Evropsky n&énovy systém. Evropsky &novy systém, jako prvni vyragsi usgch
evropské mnové integrace, je také v tétasti detaildji probran. Druh&ast navazuje
vykladem o sjednocovani Evropy. Pozornostgerovana Maastrichtské smlata jeji
nasledné ratifikaci, &Si ¢ast je vymezena hlubSimu vymezeni konvetgérh kritérii.
Prace se dale zabyva popisem jiz ®oxzniklé nEnové unie, od zstku jejiho
fungovani, kdy spolma ntna obihala pouze v bezhotovostni padali po zavedeni
hotovostniho eura. Z&em druhécasti je zhodnocena problematicka dluhova situace
v nékterych statech EU, a zanalyzovan jékgh pinsni maastrichtskych kritérii ¢R
od roku 2004.

Bakaldska prace byla zpracovana na zakladborné literatury. Pouzity byly
jak swtove zname ,debnice” evropské #moveé integrace, tak znama ditaskych
autofi. Ale také knihy o evropské historii ob&cmejdive doSlo k jejich prostudovani,
zhodnoceni a vysu potebnych informaci. K doptimi, k za¥recné diskuzi o satasné
situaci a k zhodnoceni pini maastrichtskych kritérii €R, slouzily zejména
internetové zdroje, z kterych byly takérpany materialy, slouzici ke zpracovatilgh.
Tyto zdroje byly nejprve na internetu vyhledanyiormace nadchto strankach pokud
to bylo mozné osteny. Po shromazdi vSech pdtbnych informaci byla prace

pribézrne¢ zpracovavana. Vifpact piiloh doslo nejprve k analyze gebnych udaij,



které potom byly zpracovany do tabulek a @rah nasled& v praci paiicné
okomentovany.

Pokud jde o finos bakal&éské prace k tématu, ten jéepmy v analyze pkni
konvergegnich kritérii vCR. Viads pripadi jsou uvedeny aktualni Gdaje,apih
plnéni je radre okomentovan, uvedeny jsouifiny piisluSného vyvoje. Zpracované
grafy poskytuji srozumitelnou interpretaci, mnohdynich Ize vgist zajimavou
zavislost nebo trend. Wipad zhodnoceni vyvoje kurzdeské koruny k euru byla
provedena tisledna analyza pmérnych nesicnich hodnot od ledna roku 2004 do
anora 2010 a nasledgraficky zpracovana, s teoretickym vypenim centralni parity a
od ni se odvijejiciho fluktgaiho pasma. #nhos Ize nalézt také v hodnoceni &mné
dluhové situace, ktera je zejména fippct Recka komplexé zhodnocena. Préce
poskytuje s vykladem evropskéénové integrace, informace o dehu politické
spoluprace a tvorby Evropské unie, coZz ostatni eprZabyvajici se Uzce amovou
integraci mnohdy za#mn¢ opomijeji.



3. Od prvotnich plani po ménovy system

3.1 POVALECNE OBDOBI

Druha s¥tova valka a jeji &sivé nasledky fimely mnohé staty, §ele s jejich
piedstaviteli k pemysleni, jak zabranit opakovani takovéto udalastiak napravit
zpisobené Skody. 9. Ktna roku 1950 francouzsky ministr zahkdriRobert Schuman
spolu s Jeanem Monnetem, ktery zdisvsvij Zivot Usili o evropskou integraci,
piedstavili véejnosti tzv. ,Schumailv plan®, ktery nastinil mySlenku kontroly
produkce uhli a oceli, coz jsou zakladni suroviny yyrobu zbrani. Hlavni smysl této
spoluprace spdval v preswdéeni, Zze pokud produkce uhli a oceli nebudes gind
kontrolou jednotlivych stét potom tyto staty nebudou schopny valky vést. iduto
francouzskému planu se jako prviipojilo Zapadni Nmecko a vzati poté dalsttyii
zapadoevropské zemitalie, Lucembursko, Belgie a Nizozemsko. V rd@51 &chto
Sest zemi podepsalo viiZa smlouvu o zaloZeni Evropského sgelestvi uhli a oceli
(European Coal and Steel Community — EE;3@eré z&alo vyvijet svoucinnost od
ledna 1952. ECSC je dnes vnimano jako uskupenéhaznse v pibéhu rekolika
desetileti utvielo Spoléenstvi, dnes znamé pod ndzvem Evropska unie. Semap
uzsi spolupréci, nejen v oblasti uhli a oceli, ialeostatnich hospodskych oblastech,
podepisuje roku 1957 Sest zemi zapojenych v ECSG,Rimské smlouvy“. Jednu o
zaloZzeni Evropského hospddéeho spoléenstvi European Economic Community -
EEC), s platnosti od ledna 1958. Druha smlouva zakdadavropské sdruzeni pro
atomovou energiifuropean Atomic Energy Community - Eurajo®iraz byl kladen
zejména, na vytdeni celni unie a spaleé zenddélské politiky [13]. V roce 1967
Mergerska smlouva zahrnula ECSC, EEC a Euratomjg@meh institucionalni ramec
pod ndzvem Evropska spoénstvi[14].

Pro nénovou integraci je ovSemubkZzitejSi jiny rok, gredchéazejici vznik vSech

ttech vySe uvedenych evropskych uskupeni, rok 194tamio roce byly uzaeny



v ramci konference OSN tzv. ,Brettonwoodské dohgdwsouci ndzev po americkém
lazeiském mstt ve st& New Hampshire, Bretton Woods, ¥mz se konference
konala. Cilem dohod bylo vytveni ekonomického systému, ktery ptedhictvim
obchodu a hospotkeké integrace povede k rychlé pov@lé obno¥. Vytvoreny byly
nové mezinarodni instituce, jezélp pectovat o s¥étovou ekonomickou stabilitu,
Mezinarodni ninovy fond (nternational Monetary Fund — IMFa Mezinarodni banka
pro obnovu a rozvojliiternational Bank for Reconstruction and DeveloptielBRD),
n¢kdy nazyvana jako Stova banka\(vorld BanB. Polozen byl také zaklad povéte
meénoveé a finadni spoluprace [15].

Nové kurzové uspadani ,peg but adjustable”, neboli tzv. pevnych a&vs
prizptsobitelnych kuré, bylo grechodem mezi zlatym standardem, tedy pevnym
kurzovym rezimem a volnym plovanim ieoistavujici pruzné uspadani, jez se
v minulosti moc neos\ily. ,Klasickd podoba zlatého standardu, jejiz logice jee
v polovire 18. stoleti obdivoval anglicky myslitel David Hyne zaloZzena na zlatém
kryti obihajicich bankovek a minci. V takové ekaoerbu/ pFimo obihaji zlaté mince,
castji to vSak jsou papirové bankovky, které se stéswnbolickym nositelem zlata,
jenz mize byt kdykoliv a vjakémkoli mnozstviésén na pozadani za zlato
v deklarované part“ (Dédek, 2008, s. 2)Tato ¢ista forma zlatého standardu byla
praktikovana do 1. stové valky. V obdobi mezivateém se ovSem zlaty standard od
sve cisté formy v mnoha ohledech liSil. Volny &b zlatych minci, stefh jako
univerzalni sminitelnost olziva za zlato, v této débnepodporovala zadna zeém
Udrzovany byly dva standardy prvni tzv. standaatétio slitku a druhy tzv. standard
zlaté devizy. Prvni uvedeny, ktery pouzivaly Spéjetaty americké a Velka Britanie,
ukladal povinnost centralni bance dané &ergporddavat na pozadani své zavazky
zlatem, ¥tSinou ovSem do tité vySe. Ostatnimi staty byl h@rvyuzivan standard
zlaté devizy. Tento standard unio¥al napojeni domaci ény na zlato nefmo. A to
tak, Ze doméci gma byla peva svazana fixnim kurzem sémou, jeZ na zlato byla
napojena fimo, coz v té dob byl pouze vySe uvedeny americky dolar a britskéali
[4].

Novy kurzovy systém se dhtedy pouit z minulosti. Pevnou (fixni) sloZku
predstavoval americky dolar, jenz si jako jediny zaa standard zlatého slitku, jenz

ho zavazoval ke senitelnosti za zlato, a to ve vysi 35 ddilara trojskou unci, ixcemz
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jedna trojska unce odpovidalailpizneé 31,1 gramu zlata. Ostatniény zapojené do
systému byly na dolar napojené fixnim kurzem, semtenym fluktuénim pasmem
v rozpsti £1% od centrélni parity danéémy vici dolaru. Flexibilni sloZku zastupovala
mozZnost pestavovani parit vifpadt dlouhodobych potizi platebni bilance. Od prosince
roku 1959, kdy vstupovala v platnost Evropskénova umluva, odstraujici restrikce
na zném wtu platebni bilance, doslo k dohohezi zendmi tohoto systému o zuzeni
pasma zt1 na+0,75%. ¥dek (2008, s. 10) objasje tento pdin: ,Motivaci pro toto
opateni Ize hledat v jedné technické vlastnosti kutzovga¥su, ktera se projevuje
tim, Ze dv meny, kazda samostatnoscilujici Vici spolené kotevni @né v pasmu
s rozgtim +x%, mohou dosahovat vzajemnych vykywriblizné vySi az 4nasobku
hodnoty x. Jmenovitbrettonwoodska pasme % pAipousela, aby evropské eny uici
sok¥ menily hodnotu az o 4%. Proto zUZenim oscilaifi Wolarové parit na +0,75%
bylo maximum vzajemnych fluktuaci Kurevropskych @n omezeno na 3%
Americky dolar tedy ziskal status oficialni rezdrvmeény, od které byly odvozovany
meény ostatnich zemi. V zajmu centralnich bagghto stah bylo vytvait si dostaténé
dolarové rezervy. ZvySovanédhto rezerv posilovalo atraktivitutiglusné nminy a jeji
postaveni v povatmém s¥té [16].

Pro p@&atky mEnové spoluprace v Evrépylo dilezité jes¥ jedno uskupeni, a
to Evropské platebni unig€gropean Payments Union — ERWo valce byl jedinou
volné smenitelnou nEénou americky dolar. Evropskéeémy zistavaly nesmnitelné a
vzajemny obchod mezémito zeng¢mi byl regulovan mnozstvim dvoustrannych smiuv,
které ngly zarwit udrzitelnost platebnich bilanci. Pro usn&dn obchodu mezi
evropskymi zerémi, byla ¢leny OEEC (Organizace pro evropskou hospskizu
spolupraci) zaloZzena pr&EPU. KdyZ se v roce 1958 obnovila&ritelnostclenskych
meén EPU, jako dsledek pijeti Evropské minové umluvy, platebni unie ztratila smysl a
byla zruSena. Glezité je takérici, Ze Brettonwoodskéeho systéemu a EPU &astinili,

mimo jinych, vySe uvedeni zakladatelé Evropskyabieenstvi [4].



3.2 MONETARISTE VERSUS EKONOMISTE

Pro zachyceni dalSiho vyvojesnové integrace jetdezité objasnit dva rozdilné
mySlenkové proudy, jeZz tento proce8zmym zmsobem formovaly. Monetaristé,
reprezentovani zejména Francii, ale také ItalilgBeLucemburskem a podporovani
Komisi, usilovali o co nejrychlejSi zavedeni sgo neny, kterda ndla vést k co
nejuz§imu hospodgkému sblizeni z@astrenych zemi. Byli zastanci rychlého
zafixovani kurz, podporovali vliv nadnérodnich &movych instituci. Naopak
liberalizace kapitalovych tdk se n&la uskuténit az v konéné fazi, po usfEném
zavedeni nového fixniho systému. Tenidsfup podporovaly zejména zémez se
potykaly s kurzovou nestabilitou.

Naopak staty, jako &necko a Nizozemi, byly pro postupné zaridnénoveé
unie. Kdy nejdive nelo dojit ke sblizeni ekonomik jednotlivych zemi,aa poté
k neodvolatelnému zafixovani kura centralizaci monetarni politiky. PoZzadovaly také
rychlé uvohovani restrikci na pohyb kapitdlu. Tento ekonorvisti piistup byl
podporovan v zemich s vySSi makroekonomickou stabjl obavajicich se inftaich
tlakd, po sdileni spot®mé nEny se staty s nizSi makroekonomickou disciplinou
[4,9, 11].

3.3 WERNERUV PLAN

Ekonomicky zd&#la 60. |éta nastartovala siovani k uzsi ianové spolupraci a
k vytvoreni nmeénové unie. Hospodgky rist vtomto obdobi udrZoval trvale vysoka
tempa fistu, nezamstnanost byla minimalni, inflace neplstavovala va&si problém,
zahrantni obchod vzkvétal a Zivotni Uraverostla. Vytvden byl systém spateé
zenedélské politiky (rok 1962), zaloZzeny na garantovangenach agrarnich produikt
Cilem tohoto systému bylo vtahnout z&féistvi do integraniho procesu a dosahnout
toho, aby se v té délvlivny farmésky sektor nestal odpcem hospod&ke integrace.

Spoleenstvi n¢lo k dispozici mocné intervéni nastroje, které ovSem bylo nutné
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aplikovat rovnym zppisobem. Jednim z nich byl rezim jednotnych inteéméch cen,
kdy kazda zerdélskd komodita zapojena do tohoto rezimélama Uzemi Spotenstvi
stanovenu stejnou cenu vyjédou v tzv. Getnich jednotkach. Cena &chto unglych
jednotkach byla potomipvadna do narodnich &m pomoci tzv. zelenych kuiz Pra
ceny nebyly pevadiny na zaklad oficialnich kurzi narodnich rén, Ize vys¥tlit tak, ze
takovy gevod by vedl ke zvyhatvani jedné a znevyhadvani druhé zem Neba
intervertni ceny v zemich, jejichz gny devalvuji, by okamzit vzrostly, v disledku
toho by doslo ke zvySovani cen potravin, k povzivand farmani k vySSi nadprodukci
a k vylenovani vice prosedki na jeji vykup. Naopak ceny v zemich, jejichZnym
revalvuiji, by klesaly, coZ by vedlo k vSeobecnépo&sjenosti zerdélcu, ktei by za
své produkty dostali mén Na trzich Spokenstvi by se tedy lépe prodavaly
zentdélské komodity ze zemi s devalvujiciénou, na Ukordch ze zemi s revalvujici
meénou. Zelené kurzy byly tedy stanoveny na arovnktbré obnovi ped-devalvani,
respektive ped-revalvéni velikost intervednich cen v jednotkach narodniény.
Vyvozy agrarnich produlit ze zemi zvyhodfmych slabSim kurzem budou
budou zvyhod#ény exportni subvenci. Tyto p&mi toky mezi statem a zeulci byly
nazyvany pe¢znimi vyrovnavacimi platbami.

V ¢ervenci roku 1968 byla vyt¥ena celni unie, doslo tedy k ukami prvniho
kroku v realizaci spolmého trhu. Spolu s vySe uvedenym ustanovenim Spble
zenedélské politiky dosahlo Spotenstvi svych hlavnich dvou @il mohlo obratit své
integrani Usili také jinym srrem, a to srem nenow-integranim. Jiz ve Smlouwvo
Evropském hospodsgkém spoléenstvi (jedna Rimskych smluv) je uvedengKazdy
clensky stat bude pokladat svou politiku v oblagtovych kuri za otazku spot@ého
zamu." (Veber, 2009, s. 285). Narggdomu 60. a 70. let sedmova politika opravdu
spolgénym zajmem stala, zejména wistedku pdinajici nestability mezinarodniho
meénového systému v druhé polovi0. let a také z ptgby chranit evropské ény
pied vykyvy amerického dolaru. Prvni plan, ktery frakttéma uzSi rnové
spoluprace, byl fedstaven vroce 1962 tehdejSim korfesa pro hospodatvi a
finanéni otazky Robertem Marjolinem. Tzv. Marjolim akini plan gedpokladal
vytvoieni rezervniho fondu, centralni banky a sfréentny. OvSem [liS UsgsSny

nebyl, jedinym vysledkem bylo v roce 1964 vyteni Vyboru guvernér centralnich
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bank, ktery byl spolu s Vyborem pro kratkodobouguakiskou politiku, Vyborem pro
stredredobou hospod&kou politiku a Vyborem pro rozptovou politiku, poien

Radou, koordinaci hospad&é politiky. Hlavni impulz k rozvoji gnové integrace
vzeSel ze zasedani Evropské rady v Haagu v prasikagi1969, jez vyjadlo vuli vydat

se touto cestou. Jednim @vodi tohoto rozhodnuti, byla problémy tgobujici
autonomni hospodsgka a minova politika kazdého statu, ktera stala v&ssile vice se
propojujicim trlim Spolé&€enstvi [4].

Zpracovanim planu, podle kterého s&lanSpol&enstvitidit na cest k ménové
unii, byla pogtrena skupina expérivedena lucemburskynigdsedou vliady a ministrem
financi Pierrem Wernerem. Wernerova zprava bylaejména viijnu 1970 pod plnym
nazvem Zprava R&da Komisi o etapové realizaci Hospéske a minové unie
v zemich Spolgenstvi. S gkolika Upravami byla vieznu 1971 pjata Radou Ecofin a
v fijnu 1972 ji na PéAzském summitu Evropské rady potipm vSech Sest zakladajicich
zemi Spolé&enstvi, ¥etrg zemi které se #ly stat od 1. 1. 1973 jeho novyrieny, tedy
Velka Britanie, Irsko a Dansko. Wernerova zpravdabjakymsi kompromisem
poZzadavk ekonomisi a monetarist Ekonomisté si prosadili desetiletéipyavné
obdobi, které o byt vyuzito k prohlubovani koordinace a konverge Podporovali
také myslenku rychlé liberalizace kapitalovychtolPro monetaristy byloifpravné
obdobi pipustné, jelikoz byla znama jeho keénéd délka. msledny postup
k zpewiovani kurzovych rezify ktery m€l vyvrcholit odstragnim zbytkovych
fluktuaci a trvalym zafixovanim vzajemnych kardenskych nén, vzeSel z iniciativy
monetarisi. Tato idea plynuléhotpchodu od pevnych kukzk ménové unii se stala
souwasti i pozdjSiho uvazovani. Wernerova zprava rozvrhla prosesby ménove
spoluprace dori stadii s konenym bodem v roce 1980, kdyéha byt vytvdena plg
funkeni meénova unie. V té dabjiz méla obihat spokna nena,fizena centralni bankou.
Nositelem spokéné nmeny by bul’ byly narodni miny propojené pevnymi konverznimi
ponery, anebo by vznikla zcela nova jednotnana pro vSechngleny ménoveé unie.
Tvurci Wernerovi zpravy byla dpdnosiiovana spiSe druha varianta s novou jednotnou
meénou. Pochybnosti o pitle dalekosahlé centralizace rozpavych a hospodékych
politik, a o vytvaeni spolénych neénovych instituci, navrhované ve Wernet@aprav,
lze ozndit za jedny z mnohaftfin nasledného neusghu. Nakonec bylo schvaleno

vytvoieni Evropského fondu proémovou spolupraciEuropean Monetary Cooperation
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Fund — EMCH, ktery Wernerova zprava povazovala zgedehidce budouciho
spolé&ného systému centralnich bank. OvSem EMGH pouze omezenou pravomoc,
vedle standardniho obhospoolani U¥rovych nastraj mél pouze monitorovat
kurzovy systém Spodenstvi a dbat na mnohostranny charakter préawah intervenci
[4].

Wernerova zprava obsahovala také jeden dodatek zprdvu Ansiauxova
vyboru, kterd se zabyvala otazkou, jak lze snimiz&vé fluktuace meztlenskymi
ménami Spoléenstvi, s dodrzenim povolené kolisavosiiivdolaru. Tento navrhovany
mechanismus byl pozf nazyvan jako tzv. ,had vtunelu*. Vté débbyla
brettonwoodska pasma omezujici kolisavost evropskym wvici dolaru nastavena na
hodnotu +0,75 %. Maximalni fluktuace vzajemnych karzvropskych rén byly
omezeny na 3 %. Technika hada v tunelu rozezn&hadatypy fluktu&nich pasem.
~Prvni typ pasma s konstantniBou a s pevnymi intervénimi body (pozéi nazyvany
tunelem) ozn@oval standardni brettonwoodska pasmaippstnych fluktuaci i
americkému dolaru. Vedle toho druhy typ pasma stkomni Stkou, avsSak
s pohyblivymi intervemimi body (poz¢)i nazyvany hadem) oztaval pdsma vytena
okolo centralnich parit vzajemnych kurzvropskych @n.“ (Dédek, 2008, s. 20).
Dédek (2008, s. 20yale popisuje tvorbu nového mechanispM:duchu Ansiauxova
dodatku pistoupili v dubnu 1971 guverné clenskych centralnich bank k ghi
jednoho ze za#mi Wernerova planu, ktery/pdjimal postupné omezovéani kolisavosti
vzajemnych kurz ¢lenskych ren. Prjata byla dohoda, ktera jednak potvrdila uzsi
variantu tunelut0,75 % vyjednanou v EMA. A za druhé, iizpada bylo stanoveno ve
vySi 20,6 %. Maximalni vykyv 3 % mezi kurdgnskych ren, ktery by byl umozn
jejich volnym pohybem v tunelu, se tak predhictvi dané gky hada zuzil na 1,2 %."
Vysi maximalnich vychyleni Ize objasnit podle vy8eedeného pravidla, a to sice,
pokud d¥ meény vazané na spaleou kotevni minu osciluji v pdsmu s &itym
rozpstim vici této kotevni ming, potom tyto d¢ mény mohou dosahovat vzjemnych
vychyleni aztyinasobku pvodniho osciléaniho pasma. Tedy wipad tunelu 0,75 * 4
= 3. OvSem hadipdstavoval pasmo, v kterém spolu osciluji pouzdé@idw meny, bez

spol&né kotevni miny. Proto se u hada neprojevuje vilastna@syinasobku®, ktera je
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typicka pro kotevni zass, a jeho vySe maximalnich fluktuaci je pouze 26 fedy 1,2
%.

3.4 PAD BRETTONWOODSKEHO SYSTEMU

Konec brettonwoodského systému se odehrabkalika peicin. Tou asi
nejzadas§sSi bylo pozastaveni smitelnosti dolaru za zlato v srpnu 1971, jako
dusledek nepolevujiciho naporu na americké zlatérvgzd®ozastaveni sgnitelnosti
piedstavovalo op&tni, které mslo vyresSit trvalé potize americké obchodni bilance.
Rostouci deficit obchodni bilance byl zejménaisgben petrvavajici vysSi mirou
inflace na pelomu 60. a 70. let, jenz fip fixnim kurzu zhorSuje cenovou
konkurenceschopnost vyvinzV prosinci 1971 doSlo k uzéni tzv. Smithsonianské
(Washingtonské) dohody, podle které byl modifikovatavajici brettonwoodsky
systém. Dohodnuta byla devalvace dolaru o 7,9 b dislo k zvySeni ceny zlata z 35
na 38 USD za trojskou unci. Povolena pasma protidade dolarovych kufz byla
rozStena z fivodnich +1 % na nové+2,25 %. Smithsonidnské ujednéani ovSem
negineslo @ekavané zklidéni na devizovych trzich. Vibznu roku 1973 #eSel dolar
na volné plovani,¢imz byla definitivie ukortena éra brettowoodského systému
pevnych avSakifzpasobitelnych kuri.

Smithsonianské ujednani bylo ovSem v rozporu saAmxevym dodatkem, na
kterem se dohodly zemSpol€enstvi, aby omezily kolisavost vzajemnych Kurz
Smithsonianska dohoda vlastrozstila pavodni rozgti tunelu+0,75 % o trojnasobek
na+2,25 %. V disledku popsaného &govaciho efektu kurzového z&wu bylo nutné
tolerovat vykyvy az do vysSe9 %. Takto velké fluktuace vSak Skodily vzajemnému
obchodu. Nervozita finamich trhi, Zadajicich vice rozvo#né kurzové rezimy,
nedovolovalacelit ttmto velkym vykywvim ani prostednictvim velmi Uzkého pasma
hada. Spok&enstvi na tuto situaci reagovalo ugvim tzv. Basilejské dohody v dubnu
1972, ktera roz§ia oscilani pasmo hada na hodnatB,25 %, tedy na stejnou hodnotu

s jakou fungoval tunel. Tim byly povoleny maximawdajemné zmrny v kurzech
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¢lenskych nén do vySet4,5 %. K Basilejské doh&dse fFipojily také staty, které se od
1. 1. 1973 stalyleny Spoleenstvi - Velka Britanie, Dansko, Irsko (prvni rdesi
Spole&enstvi na Xleni). Pozaji se k dohod pridalo Norsko. Msledkem pechodu
dolaru na volné plovani bylo to, Ze tunel de fanotuzel a #istal pouze had, ktery poté
provozoval tzv. spolmé plovani wuc¢i dolaru — joint float. Toto usgadani ovSem
mnoho UspSné nebylo. Naielomu 60. a 70. let, kdy se projevovalsi miry inflace,
se ukazaly rozdilné ffstupy jednotlivych zemi k priorithm hospdsliéych politik.
Jednou z ficin tohoto infl&niho obdobi byla americkd expanzivni politika, &ter
prostednictvi fixnich kurd vyvazela inflaci do celého &a. Clenskym zemim
Spole&enstvi tedy nezbyvalo nez tutétsi miru inflace tolerovat nebo proti ni bojovat.
VétSina zemi volila prvni variantu. Vyjimkou byloéhhecko, které se rozhodlo s vysSi
inflaci bojovat. Velké rozdily v mirdch inflace wednotlivych nén v disledku
znemo#ovaly jakoukoli koordinaci kurzovych politik. Padivinflace s mirou 20 %
ovladala Velkou Britanii a Italii. Francie, BelgeeDansko se potykali s inflaci ve vysi
kolem 15 %, v Lucembursku a v Nizozemi se miraaodl ustalila na 10 %. Naopak
Némecko se svou protiinftai politikou vykazovalo na tu dobu velmi nizkou mb& %.

V dusledku &chto vysokych hodnot, byly ¢hteré zemd uspdadani hada nuceny
opustit [4]. Zrény ve slozeniclend a dalSi okolnosti doprovéazejici vyvoj tohoto

kurzového aranzma podle jsou zachycenyiloRe¢. 1.

3.5 EVROPSKY MENOVY SYSTEM

3.5.1 VSemozné snahy o revizi hada

70. léta znamenala proémovou integraci spise krok zpatky. Jiz zemia vysoka
mira inflace, postihujici&sSinu ekonomik Spot@nstvi, stagnujici hospad&y nist, to
vSe bylo charakteristické pro toto obdobi. Evrop&kénise vtomto obdobi petila
skupinu expeft vedenou Robertem Marjolinem, aby zhodnotila ¢asuy stav
Spoleenstvi, snaziciho se dosahnownvé unie do roku 1980. Vysledky Marjolinovy

zpravy byly pro Spokeenstvi vice nez népemné. Ve zprav stalo:,Spolecenstvi nema
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vroce 1975 (rok publikace zpravy) k EMU blize webce 1969 (zasedani Evropské
rady v Haagu). A pokud kjjakému pohybu doSlo, tak jeditkk pohybu vzad. Rozbita
byla harmonizovana oblast kurzové stability, hospgekie politiky nebyly nikdy tak
disharmonické jako v s@asnosti.” (Gros, Thygesen, 1998, s. 20). MySlenkanové
unie objevujici se v dab,zlatého ¥ku“ (60. Iéta), ktera sihym plamim piala, v 70.
letech ustupovala do pozadi a jeji misto zaujinshrosti jednotlivych zemi, jak
ozdravit své vlastni ekonomiky. Pokud jde o kuraowpolupréaci, tak proti sébstaly
zent zapojené vrezimu hada a zem kurzovém rezimu volného plovani — tzv.
floateri. Pro obnoveni jednoty pozadovali ,h@danavrat ,floatei® do kurzového
rezimu hada s tim, Ze budou respektovany stavajdedury. ,Floatd“ poukazovali
na vazné nedostatky tohoto kurzového w&gani a s navrat podmiovali jeho
zevrubnou revizi. Z tohoidodu z&aly byt gredkladany #izné navrhy na zlepSeni, které
jsou zmirkny v nasledujicich odstavcich.

Jean-Pierre Fourcade, francouzsky ministr finabgl, prvni, ktery pedlozil
vroce 1974 navrh na zlepSeni RaHcofin. Tento material vyjadval stanovisko
Francie, jakym s@rem by se reforma &a ubirat. Francii nejvice vadil intervami
mechanismus hada, ktery podle ni za zdanlivou sjyimetervertnich povinnosti
schovava spiSe asymetrii mezi jednotlivygleny. Vice o této asymetrii nap
Dédek (2008, s. 47-48). Fourcade navrhoval zavedeni@vropské €etni jednotky
(European Unit of Account — EJAlez ntla byt v centru intervemiho mechanismu.
EUA predstavovala ustou koSovou jednotku, ktera byla sestavena ze Bglesho
mnozstvi vSechilenskych nén Spol€enstvi. Je-li EUA takto sestavena, vyjae
vlastre primérnou kurzovou hladinuwthto nen. Diky této pdmeérné hladig je mozné
zZjistit divergentni mny, tedy ty ndny, jejichz kurzy se nejvice vzdaluji od tétorgstni
hodnoty”. Ke korekcim hospotikych politik, které by rly zastavit kurzovou
divergenci, byly poté nuceny zémjak s deprecimi kurzovou odchylkou, tak i ty
s apreciani kurzovou odchylkou. Jelikoz francouzsky navrtedstavoval celkové
piestaveni hada, narazil na velky odpor stouperstavajiciho intervamiho
mechanismu.

DalSim, kdo pedstavil inovani navrh, byl holandsky ministr financi Wim
Duisenberg, ¥ervenci 1976. $¥ejni ¢asti Duisenbergova planu bylo vyteai tzv.

cilovych zon. Cilova zona se opticky neodliSujefloétuacniho pasma. Jeji odliSnost
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spaiiva v tom, Zze pokud se kurz pohybuje na okraji oy, neni rinova autorita
povinna ihned provad kurzové intervence na zhodnoceni nebo znehodhdeenu,
jako u pasma fluktumiho. Pokud kurz vyhi z tohoto cilového pasma.ha by to byt
brano jako pomocny ukazatel pro zahgjeni diskuzehadné korekci hospotkeké
politiky. Duisenbergv plan tedy navrhoval zait povinnost intervenovat za
povinnost divergenci nezhorSovat a iniciovat sgmdejednani o mozném postupu ke
ZlepSeni. Rlezitym rozdilem mezi fluktuaim pasmem a cilovou zénou jsou také
ménové kurzy, s kterymi pracuji. Zatimco fluktuh pasmo pracuje s kurzy
nominalnimi, cilova zéna s kurzy efektivnimi. OvSetejre jako plan Fourcade, tak i
plan Duisenberiy, byl asi po rok trvajici diskuzi zamitnut.

DalSi neusgsna iniciativa vzesSla od Evropské komise. V té &byl jejim
piedsedou Roy Jenkins, zvoleny vlednu 1977. Navrh zaloZzen na principu
paralelismu, tedy, Ze énova unie by mla byt budovana s@asré jak po linii
hospodéskych politik, tak i po linii itnovych politik. Zdiraziovana byla také moznost
dosazeni vysSi ekonomické vykonnosti, pokud jedréotstaty budou ochotny &kit
cast svych kompetenci do rukou spolgch evropskych instituci. ,Jenkinsova

iniciativa“ usilovala o roz$éni rozpétu Spol€enstvi a jeho kompetenci [4].

3.5.2 Tvorba Evropského nénového systému

| kdyz skoro cela 70. létagnové integraci ne@la, potom jejich konec byl pro
meénovou integraci jako stweny. ,KdyZ v prezidentskych volbach v USA roku 1977
vyhrél Jimmy Carter, bylo jasné, Ze americk& viddde pokréovat ve své expanzivni
politice, ktera zpsobovala oslabeni dolaru.{Gros, Thygesen, 1998, s. 35-37). Na
oslabovani zareagovali akitéfinancnich trha, kteti tuto nedivéryhodnou ménu
opouStli a presouvali se k gnam bezpénéjSim, tedy ¥tSinou k Bmecké marce.
Némecké marka pod timto tlakeméada ihned razantnposilovat. Proto #mecké viada
projevovala ¥tSi zajem o &srgjSi spolupraci s ostatnimileny Spolé€enstvi, aby
rozprostela apreciéni tlaky mezi vice hi&i. Dulezité byly také parlamentni volby ve
Francii roku 1978, po kterych se Francie vice ddeala na makroekonomickou
stabilitu, coz se samigme libilo Némecku. Projekt EMS vzeSel ze spwié iniciativy
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francouzského prezidenta Valéryho Giscarda d‘Estaiggmeckého kancié@ Helmuta
Schmidta. Prvni f@dstaveni projektu se odehralo na zasedani Evropskév Kodani

v dubnu 1978, propracovgii a ucele§si navrh byl prezentovan na zasedani Evropskeé
rady v Bréemach ¥ervenci 1978, s cilem obnovit fufthost Zivdiciho kurzového
uspdadani hada. V prosinci 1978 byla na zasedani Ekéopsady v Bruselu
odsouhlasena kowtea podoba EMS, ktery Zal vyvijet svoucinnost od bezna 1979.
Zakladajicimi ¢cleny EMS byli vSechny zetntehdejSiho Spotenstvi krong¢ Velké
Britanie; tedy Nmecko, Francie, Italie, Lucembursko, Nizozemskolgige Dansko,
Irsko [4].

3.5.3 Evropska &etni jednotka

Evropska Getni jednotka European Unit of Account - EUJAbyla poprvé
zavedena prodetni zdznamy finamich toki Evropského rozvojového fondu v dubnu
1975. Od tohoto roku EUA pouzivala také Evropskéesticni banka. O rok pozl,
tedy v roce 1976, jiievzalo do svych knih Evropské sdruzeni uhli a ogedd roku
1978 se stalag@tnim médiem v oblasti spéleého rozpétu a celni agendy. Evropska
Ucetni jednotka byla zkonstruovana jako koS, sloZegienskych mén Spolé€enstvi.
V prosinci 1978 doSlo kigjmenovani Evropské c¢atni jednotky na Evropskou
meénovou jednotku ECU — European Currency Upjtktera pozéji nahradila také
evropskou minovou etni jednotku EMUA — European Monetary Unit of Accoynt

jenz pouzival Evropsky fond proémovou spolupraci [4].

3.5.4 Evropska nénova jednotka

Jelikoz ECU vychézela z EUA, byla stejjako EUA zkonstruovana na bazi
koSeclenskych mén Spoléenstvi. Velikost vah jednotlivych ¢n v koSi byla odvozena
z ekonomickeé sily ze#n piricemz¢im vétSi ekonomickou silu zedrmigla, tim vice byla
v koSi zastoupena. Jako ukazatelé ekonomické gliy\ybrany: podil HDP zegna
HDP Spoléenstvi, podil zeh na vnitnim obchodu Spotenstvi a podil zetnna
financnich zdrojich EMS. Zéchto ti zjiSttnych adaji byl poté vypgitan jednoduchy
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pramér, ktery reprezentoval celkovou ekonomickou silaéte statu. SloZeni koSe bylo
obmeénovano pravidelé kazdych gt let. Vahové poréry jednotlivych narodnich #m

k ECU v dol¢ jejiho vzniku jsou uvedeny viffoze¢. 2. Vyjimkou bylo, pokud &ktera
meéna indikovala zrénu svého vahového zastoupeni v koSi o vice nez 2% t#gmto
piipadt bylo mozné slozeni z&nit na pozadani. ECU, vedle své&vpdni funkce
perezniho netitka, fungovala jako rezervnidma, slouZici k vypi@dani pohledavek a
zavazki vzniklych z intervetini aktivity ¢lenskych centralnich bank dle pravidel EMS.
Dale slouzila jako nastroj pro prezentaci centcmarit narodnich #m (Castnicich se
v mechanismu ®#novych kurZi a jako konstruéni prvek indikatoit divergence [4].
ECU mohlo byt pouzivano pouze centralnimi bankaminiz Spoléenstvi. Z toho
vyplyva, Ze z pouzivani byly vylgéeny ostatni centralnimi banky mimo Spg@estvi a
soukromé subjekty. VSe vySe uvedené se tykalo dficialniho ECU pouzivaného
v ramci EMS. Vedle tohoto oficialniho, existovaks§ ECU privatni, pouzivané pro

bankovni operace a zelené ECUsame pro zerdélské platby [9].

3.5.5 Mechanismus rénovych kurza

Mechanismus ®novych kuri (Exchange Rate Mechanism — ERMyI
nejdilezitéjSi sowasti evropského #gmového systému, ovsettenstvi v m nebylo pro
¢leny EMS povinné. Byl zaloZen na principu tzv. parimiizky, s kterou uz operoval
systém hada a na tzv. indikatorech divergence. EigMakymsi kompromisem mezi
pozadavky Francie adwhecka. Francie clia stanovit iinova pasma vazbou k ECU,
tento napad se objevil jiz ve Fourcadeéoxpraw, naopak Nmecko poZadovalo
definovat mdnova pasma bilaterain[1]. Lacina a kol. (2007, s. 203) vy&iuje
fungovani ERM: M ¢ény zw@astrenych zemi byly pe¥nsvazany ve dvojicich (tzv.
smenné kurzy) a tvdly paritni nvizku, v niz se mohly pohybovat ve fluktien roz@ti
+2,25 % od centralni parity, kurzu ECUFIluktuani rozgti +2,25 % bylo pevzato
z hada. Pro vstup zemi stojicich mimo hada byladigina déasna vyjimka pouzivani
SirSiho fluktu&niho pasmat6 %. Tuto vyjimku postupentasu vyuZila Italie,
Spartlsko, Velka Britanie a Portugalsko. Pokudktery snénny kurz pekrcil

stanovenou hranici, ébcentralni banky reprezentujicfiglusné d¥¢ mény snenného
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kurzu musely zahdjit intervence a kurzbsgtabilizovat. OvSem povinnost intervenovat
u ERM nastavala jeStpred prolomenim povolené hranice (fluktného pasma), a to
v dol® kdy se kurz dostal alespalo 75 % pasma od centrélni parity z jedné nebo
z druhé strany — jednalo se o tzv. limit divergentato hodnota zatovala svym
véasnym varovanim dostatélasu pro napravna opahi, ale zarove byla stanovena
tak, aby ®BZné kurzové oscilace neustédle nezpodbyhly aktuald nastavené parity
[4]. Dobrovolné, preventivni intervence mohli ceéhti banky provagt az na zaklasd
schvélené Basilejsko-nyborgské umluvy z 1Zi 2887. Preventivni intervence byly
zésahy uvnitfluktuaéniho pasma, oziavané takeé jako intramarginalni intervence [9].
Jelikoz centrélni banky zapojené v EMS musely @dstvneomezené intervence
na okrajich pasma, existovaly vramci pravidel ga#jé pomoci v EMS @vové
instrumenty, tzv. G&ové facility, spravované Evropskym fondem prasnamvou
spolupraci (EMCF). Usrova facilita edstavovala dohodu, kterou ugela centralni
banka s jinou centralni bankou o #g®ni interverni meny. Tyto instrumenty byly
zejména hoj&é vyuzivany bankami, které branily kurz svémy na dolni strah
fluktuatniho pasma, jelikoz musel§erpat ze svych devizovych rezerv, které byly
ovSem omezeny vilastnym fyzickym mnoZstvim. Proto bez moZnosijdky by tyto
banky leckdy nebyly schopny pozadowaintervenovat. Jejich tdezitost, také
umoaiovalo pravidlo EMS, které zakazovalo drzet cenfrddance bez souhlasu
partnerské centralni bankyému jinéhoclena nad rdmecélinych provoznich pétb.
Pouzivany byly facility tzv. ultrakratkého financov (Very Short-Term Financing —
VSFT), které gedstavovali n€psgji uzivany typ, facility kratkodobé pé&ani vypomoci
(Short-Term Monetary Support — ST\MSEstedredobé finakni pomoci Medium Term
Financial Assistance — MFTA4]. Prehled vSech pouzivanych dmevych instrumerit,

véetrg dalSich paramaeirviz Prilohag. 3.

3.5.6 Vyvojové etapy Evropského gnového systému

Vyvoj Evropského mnového systému lze réenit do rekolika etap.
Dédek(2008) rozdluje obdobi fisobeni EMS (1979 — 1998), dayi fazi: obdobi
regulovanych parit, obdobi kvaziemové unie, obdobi krize (turbulentni obdobi) a
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obdobi giprav na spoknou neénu. Prvni obdobi regulovanych parit 1ze charaktesd
navratem Kk filozofii pevnych, avSakiippasobitelnych kurid. Tedy spiSe k obnoveni
tohoto kurzového systému, ktery byl v této &akeprezentovan ned&nym hadem.
Obdobi regulovanych parit@dstavuje ve vyvoji EMSasovy Usek odilezna 1979 do
ledna 1987. Z ptatku tohoto obdobi (dofbzna 1983) dochazelotkstému upravovani
meénovych kurz, centralni parity byly festaveny celkem sedmkréat. Oigtbna 1983 do
ledna 1987 byly parity upraveny pougzgyiikrat, stim, Ze i rozsaké¢hto Uprav byl
mensi.

Obdobim tzv. kvazi-gnové unie je nazyvadasovy uUsek od ledna 1987 do
srpna 1992. Po tuto dobu skoro Sesti let, nedosié gedinému pestaveni centralnich
parit. Proto se EMS v tomto obdobi nachazel veista#tési nénové unie (odtud kvazi-
meénova unie), ktera kurzového mechanismu Upravy paké nepouziva. Tato stabilni
faze EMS byla z &Si ¢asti disledkem procesu sblizovani inflaci, ke kterému daelo
v tomto obdobi,Nebor jedirg pri srovnatelném inflenim rytmu nedochazi k relativnim
ztratam v@jSi cenové konkurenceschopnosti, a tim ani newdst@oteba
diferencovany vyvoj inflaci pomoci kurzovychémnkompenzovat.“(Dédek, 2008,
s. 102)

Po tomto vydgeném obdobi, #y Spole&enstvi a zejména EMS nastafké
casy. Danské odmitavé referendum o SméoaEU, problémy s ratifikaci této smlouvy
ve Francii a Velké Britanii, sjednocovantmecka, to vSe Ize povazovat za sp&test
krize, ktera zachvéatila Spdlenstvi mezi roky 1992 a 1993. K tomu se ge&&aly
prohlubovat rozdily v drokovych sazbach mezi #ein Spol€enstvi, USA a
Japonskem (rok 1991 + prvni polovina roku 1992).efickd ekonomika se ocitla
vrecesi, ¢imz dochazelo k postupnému sniZzovani Urokovych ksazBaopak
v znovusjednoceném dhecku dochézelo kistu Urokovych sazeb.tri@inu rastu Ize
nalézt ve zvySeni poptavky pa@&mecké produkci, ktera vedla k inflaim tlakim a
v prohlubujicim se rozgtovém deficitu. Rozdil mezi stale oslabujicim detar a
némeckou markou byl nakonec tak velky, Ze invéisgacali piresouvat svoje aktiva
z dolarovych do markovych rezerv. Vysledkem bylgenesyrazné posileni markyasi
dolaru, ale také a&i ostatnim m¥nam v ramci ERM. Nasledné tlaky na devizovych
trzich byly tak silné, Ze nebylo mozné udrzet kuary za cenu rozsahlych intervenci

[5, 7]. Nakonec z@lvodu vibec udrZzet ERM doSlo k rozéhi fluktuaniho pasma z
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+2,25 % natl5 % (2. srpen 1993). Vyjimku t¥ii némeckd marka a nizozemsky
gulden, jejichz centralni banky se dohodly na vzdiém dodrzovanigvodni Urovig
2,25 %. Tento zasah de facto znamertatipod na volné plovani a vyznam ERM tim
zatal pomalu upadat. Krize nejvice zasahla italsknudi britskou libru, které dokonce
z ERM vystoupily. Velka Britanie se do systému ¢amych kurdi jiz nevratila.
Zacatkem roku 1994 zala krize pomalu utichat. Vstup rakouského Silidas ERM

v lednu 1995, pomohl obnovitidéru v tento mechanismus. \fdznu 1995 doslo sice
jes€ v disledku kurzové spekulace k devalvaci &ipsk® pesety a portugalského
escuda, nicmé&npoté nastalo jiz opravdové zkligim [4]. Podrobny fehled vSech
provadgnych Uprav centralnich parit v ramci ERMasové posloupnosti Ize nalézt v

Ptilozed. 4.

3.6 NOVE CLENSKE STATY SPOLE CENSTVI

Tato kapitola je $novana procesu rozéivani Spoléenstvi, v psadi prvnimu az
tietimu, ¢tvrté rozsteni bude detailji probrano v druhé&ésti prace (kapitola 4.3).
Proces rozgovani je uveden zejména proto, Ze pro pochoperijeyvospodéske, ale i
meénové integrace, je velmiutezité znatclenskou strukturu Spalenstvi a jeji
dynamicky rozvoj. Postoje evropskych zemi k sfqode integraci mnohdy ostli
duvody, pra@ nektefi stoji stranou a jini ochadrspolupracuiji.

OvSem nez lzeipjit k samotnému roz&ivani Spoléenstvi, je jedt nutné se
kratce zminit o jiné evropské spolupréaci, a to eodpgkém sdruzeni volného obchodu
(European Free Trade Association — EFTEFTA vznikla z popudu Velké Britanie
jako konkuregini projekt k Evropskému hospad&ému spol&enstvi. S Britanii se
vzdy pcaitalo @i jednani o integraci kontinentalni Evropy, ona ewsSvzdy @ast
Z raiznych divodi odmitala. A uz to byl nadstandardni vztah se Spojenymi skdgyy
chttla Britanie zachovat, ale také vztah s Britskym lafmnstvim narod, tzv.
Commonwealthem, v kterém bylaidti zemi a v jehoZz rdmci probihala vyznamna

ekonomicka spoluprace. Co vSak Velké Britanii negwadilo, bylo postupné zawid
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nadnarodnich instituci v rdmci Spédmstvi, podpiené jedt vSeobecnou nédérou
britského obyvatelstva a politickych kiuk Usgch evropské integrace, tehdy jetddy
spiSe té zapadoevropské. Nicrhgakysi euroskepticky zarodek politického mysleni,
ktery pozdji, jak je vidno, z nasledujicich kapitol drubésti, ovliioval Britsky postoj
k ménové integraci, Ize vysledovat jiz zde, davnied ustanovenim &moveé unie.
Velka Britanie vzdy spiSe stala ocitou obchodni spolupréci, v niz by byla zachovana
autonomie jednotlivych stétv rozhodovani o ekonomickych a politickych otazkac
3. kwétna 1960 tedy vstoupila v platnost Stockholmskaoswd, zakladajici Evropské
sdruzeni volného obchodu, kterou podepsaly a jdjieniy se tak staly Dansko, Norsko,
Portugalsko, Rakousko, Svédsko, Svycarsko a s@jmaz VVelka Britanie. Pozgi se
k spolupraci pidalo Finsko, Island a LichtenStejnsko. Jak uvadb&t (2009), tydenik
The Economist v té déhronicky psal o,spolecnosti jednoho obra a Sesti trpasiik
Lze konstatovat, Zze vytveni EFTA nebyl nijak zvlaS promysSleny plan, zejména
pokud jde o strukturdleni. Sdruzeni zakladaly zeénse znané rozdilnou ekonomickou
arovni, mezi kterymi probihala jen velmi mala obdghbspoluprace, zawna mnohdy
velkou geografickou vzdalenosti. Cilem Sdruzeni obydosahovat dlouhodeb
hospodé&ského fstu @i plné zamdstnanosti, zvySovat produktivitu prace, zajistit
financ¢ni stabilitu a #@ist Zivotni arovl. Prostedkem zajiBujici vSe zminné, n€lo byt
odstragni obchodnich fekazek, zejména cel, v obchodu mezi jednotlivyieny,
se zachovanim jejich volnosti v rozhodovani o séhodni politice. V praxi Sdruzeni
odstrarni vnitinich cel se tykalo pouzeskterého druhu zboZi. Na &tku 60. let se
Velké Britanie rozhodla vstoupit do EHS a spolu sw@kolik dalSich¢lend, ale o tom
vice jiz nasledujici odstavce. Projekt EFTA Izeytedn&it za jakysi neusggny Britsky
projekt vzdoru, ktery nakonec s upadajici roli \éelritanie ve s&té, skortil vstupem
do EHS. EFTA nicmén funguje dodnes, jako alternativa zemim, které&lenstvi
v Evropské unii nestoji. Jejimi¢leny jsou dnes (rok 2010) pouze Island,
Lichtenstejnsko, Norsko a Svycargidl].

Prvni roz&ieni Spoléenstvi se tykalo pré&zemi EFTA, pihldSku oclenstvi
podalo v peadi Irsko, Velkd Britanie, Dansko a Norsko. Pokwid¥u na fedchozi
fadky o Velké Britanii, tak najednou doslo k tome, Zrénila svij postoj k evropské

integraci. EHS z&lo nabyvat ekonomickeé sily, upevnil se jeho inst@nalni zaklad a

-22 -



diky tomu také posilil zdjemékterych stal o ast. Za Velkou Britanii vyjednavala
vladnouci konzervativni strana ¢ele s premiérem Edwardem HeathemétSiha
konzervativé byla pgreswdcena, Ze Britanii ani nic jiného nezbyva, vhlederejk
ekonomické situaci. Zajem integrovat se do EHS aestypr Siil napri¢ britskym
politickym spektrem. Pouze $fia opozéni labouristické strany se snaZileigpupova
jednani pekazit, i kdyz ¥tSinou Slo spiSe o soufpeost s vladnoucimi konzervativci,
nez o podloZzené namitky. Pokud porovname tuto dabtuaci stou dnesni, tak se
nazory na evropskou integraci spiSec¢yo DnesSni Konzervativni stana a jejiidce
David Cameron, zastupujitginou proti-evropsky tabor britské politické spwlesti,
ktery oste vystupuje proti fijeti eura, jako jediného zakonného platidla, ve
Velké Britanii. V nedavné dabaktivré bojovala proti pjeti Lisabonské smlouvy, ktera
podle jejich nazoru, fievadi @iliS mnoho suverenity na evropské instituce. Uvnit
Konzervativni strany je silné euroskeptické jadddckterém je mozné se domnivat, Ze se
mohlo utv&et jiz za vlady premiérky Margaret TheatcherovéZj@rosazovala ast
vyhrarénou konzervativni politiku, o které nicm&nve vztahu k rdnové integraci,
pojednavaji jestdalSi kapitoly. Naopak dnesni labouristicka stratale se sotasnym
premiérem Gordonem Brownem, se jevi spiSe jakoepropska. Kdyz se vratime
zpéatky k gistupovym jedndnim Velké Britanie, jeuldzité uvést, Ze navzdory
rozSkujici se shod mezi politiky, se jeji vlada obavala rozhodnutitdke veéejnosti,
proto rozhodla, Ze o vstupu se nebude rozhodovettevendu (jako jedina ze zemi, jez
pozadaly o fipojeni), nybrZz rozhodnou zastupitelské sbory, &teak w@inily a
s pristoupenim Britanie k EHS vyjéitly souhlas. \étSina iniciatofi tohoto rozhodnuti
za ¢ zaplatila svym postem, premiér Heath odstoupil geé funkce a
konzervativci prohrali v fedtasnych volbach. Novy labouristicky premiér Harold
Wilson dokonce vroce 1975 vyhlasil referendum &zoe pokréovani britského
¢lenstvi v Evropskych spalenstvich, které iekvapiv skortilo jednozngnym
vysledkem. Britska iejnost, s 67,2 % odevzdanymi hlasy, se vyjagro setrvani.

Co se tye Irska, jeho pistoupeni nebylo nijak slozité. Irsko do EHS abit
s vidinou zlepSeni ekonomického a politického posté v obou dchto snérech se
citilo byt znevyhodovano Velkou Britanii, bez které ovSem samostatast jednani

nechtlo. Jak vime, Britanie @&lenstvi pozadala, Irsku tedy jiz nestalo nic v &est
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parlament Smlouvu offstoupeni schvalil a referendum, konané 1Gthka 1972, toto
rozhodnuti jednozrgaé potvrdilo (83,1 % zéastrenych volict hlasovalo pro).

Déanove, stejjako ostatni severské staty, vzdyegnosiiovali spiSe spolupréaci
mezi sebou navzajem (tzv. severskou spolupraci)vpsekému sjednocovacimu
procesu od zsitku moc nedvérovali. VZdy jim Slo o zachovani dobrych vztah
s Velkou Britanii a po valce také <meckem, jelikoZz tyto dva staty byly jejimi
klicovymi obchodnimi partnery. Proto Dansko také usilovo spolupraci mezi nimi
navzajem. KdyZz se ovSem kazdy z nich stEnem jiného evropského uskupeni,
Dansko se fiklonilo k Velké Britanii a spolu s ni vstoupilo dsmruzeni EFTA. Kratce
po pistoupeni ovSem poznalo, Ze se nerozhodlo spra@uruzeni nefungovalo
efektivné a po hospodéké strance na rozdil od EHS zZadnéhascisp nedosahovalo.
Proto Dansko, jako prvni Zalo Britanii ,premlouvat” k gfechodu do EHS a kdyz tak
ucinila, jako prvniclen EFTA ji sradosti ndsledoval. Dansko Zadné lgrop se
z&lenim se do EHS nelhlo, bez problémuifjalo vSechny podminky. A tak Zijna
1972, 63 % z&astrenych volit vyslovilo souhlas se vstupem Danska do Evropskych
spole&enstvi. Za porovnani mozna stoji uloha Danskaibgejamitavého referenda v
procesu ratifikace Maastrichské smlouvy (kapitol8)4 Pro zajimavost Gronsko,
nejwtsi ostrov na zemi byl od roku 1814 gésti Danského statu, a to az do roku 1953,
kdy ziskalo autonomii. V roce 1979, ji dansky paréat jeSt rozsfil a na tomto
zaklad o ti roky pozdji Gronsko vyhlasilo referendum o setrvani v Eviomh
spol&enstvich, v kterémésnou étSinou vyhrali jeho odjrci. Tudiz Gronsko festalo
byt ¢lenem k1. Unoru 1985. Jelikoz Dansko se staloiafie ¢clenem EHS od
1. 1. 1973, tento ,ledovy" ostrov bylenem celych 12 let.

Prihlasku do Evropskych spalenstvi podalo je&tNorsko, ovSem v referendu
s 53,5 % hlasy zwirili tésre odpirci evropské integrace, argumentujici politickymi i
ekonomickymi vyhodami. Jednou #eiazek, jak uz to u severskych statva, byla
také hrozici regulace rybolovu a zsi#stvi.

V dasledku novych fistupujicich ¢leni, povazoval francouzsky prezident
Georges Pompidou za nutné usmat roveZ lidové hlasovani o setrvani Francie
v Evropskych spolgenstvich a o souhlasu Francie s r®iim o nové zem
Referendum se konalo 23. dubna 1972 a hlasovalemvpouze 61% (v té deb
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povaZzovano za velmi nizkowast) opravanych volia, 68 % z nich bylo pro setrvani
Francie v Evropskych spalenstvich i pro roz&ni[11].

Jizni roz&ieni Spoléenstvi, nebo také druhé #eti, se tykalo nejprv&ecka,
poté Spa#iska a Portugalska. Svym charakterem se od tohnilpovlisilo zejména
v ekonomické vysglosti kandidatskych zemi@devsinRecka a Spaliska ekonomika
byla velmi slab&a a problémy se objevily také veathrt k zemdgIstvi (v Reckém
zentdélstvi bylo zamndstnano 36 % populace, ovSem jeho produktivita dosah
pouze 40% pmeéru Spoléenstvi, Spagiské zemddeIstvi zaostavalo svym rozsahem i
nedostaténosti). VSechny #t staty zuZovaly politické problémy, zejména
nedemokratické formy vlady (komunisticka diktatuvaRecku, diktatorsky rezim
Francisca Franca ve Sp#sku, autoritativni rezim v Portugalsku). Spmastvi do
svych fad gijimalo pouze demokratické staty (podle Genschettavi ,deklarace
demokracie”). Nicméh demokracie vdéchto statech zwirzila a gistupové pohovory
mohly zait. Ve Spasiisku nastaly jetkomplikace s tim, Ze se n&stnilo vyrazgjsi
zpusobem evropské spolupraceglon sepsano pouze dohodu o volném obchodu se
sdruzenim EFTA, jehélenem vSak nebylo. Portugalsko na tom bylo v tootitedu o
poznani lépe, p#lo k zakladajicimélenaim NATO, bylo ¢lenem Organizace evropské
hospodéské pomoci a Evropského sdruzeni volného obchoué lse Spoteenstvim
piece jenom uiité vazby nglo. Recko jiz dive uzawelo asociani dohodu se
Spole&enstvim, kter4 byla ovSem zmraZzend pastupu jiz zmiéné komunistické
nadvlady. Pdads viech moznych peripetii se nakorizecko stalo oficialnintlenem
Evropskych spokenstvi od 1. ledna 1981, Sgitsko, spoléné s Portugalskem 1. ledna
1986.Recko je dodnes nejtdim gijemcem finagnich prostedki z evropskych foni
a zaroveé tietim nejmensimijspevatelem za Irskem a Lucemburskgbi].

Now¢ melo tedy Spoléenstvi jiz dvandctclend: Némecko, Francie, Italie,
Nizozemsko, Belgie, Lucembursko (zakladajici Sgstkalka Britanie, Dansko, Irsko
(prvni rozsfeni — 1973)Recko (druhé rozéni — 1981), Portugalsko a Spksko (feti
rozsieni — 1986).
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4. Od sjednocené Evropy k jednotné #né

4.1 ZNOVUOBNOVENI MYSLENKY O M ENOVE UNII

V obdobi druhé poloviny 80. let, kdy se EMS jgaito relativré stabilni, zaala
Komise znovu uvazovat o vytieni Uplné minové unie. Impulz vzeSel zejména od
now zvolené Komise ¥ele s Jacquesem Delorsem, jejimz primarnim cileto by
dokorteni jednotného vrihiho trhu. Tento cil byl poz{l jednou z priorit Jednotného
evropskeho aktu, jenZgdstavoval prvni revizi primarniho prava Sgelestvi. Konec
roku 1992 byl stanoven jako nejzazSi termin pro/efgni spoléného trhu. V prava
nezavazné preambuli Jednotného evropského aktuzhghycen Umysl vytuit
meénovou unii, ovsem okamzik od kdy by tato uni¢lanz&it fungovat, nebyl blize
specifikovan. Spolupraci v oblasti hospteke a ntnové politiky byl w¥novanclanek
102a. Objevovali se také otazky, zda spajetrh vyZzaduje vytvieni nEnoveé unie.
NejvétSim odpircem byla Velka Britanie vele s Margaret Thatcherovou, ktera segsiln
branila dalSimu f&naseni pravomoci z narodni Urévra Urové Spole&enstvi [9].

Obtizre stravena ztrata hodnoty francouzského frankti wémecké marce,
jakoZz i hlubsi smecko-francouzska rozépbshem jedenactéhorgstaveni paritiimeéla
vlednu 1988 francouzského ministra financi Eduamalladura k vypracovani
memoranda pro Radu Ecofinfifomenuty byli tradini vyhrady Francie &i EMS.
Francii nejvice vadila asymetricka povaha spoého kurzového mechanismu. Podobné
vytky se jiz objevily ve Fourcade®dvzpraw, tehdy ovSem je8tvici kurzovému
mechanismu hada. Tato asymetrie z francouzskéhdegwhzpmisobuje rozdilnost
nakladi, jez centralni banky vynakladaji na obranu kurzbvyarit. \EtSinu €chto
nakladi nese banka slabéény, kterd vynaklada své devizové zasoby faktickou
piicinou kurzové slabosti fize byt nadrérna restrikce provaaa centralni bankou silné
meny. Negdimérend monetarni restrikce pry také bykimnou apreciace evropskych
meén vaci americkému dolaru. V zéw memoranda byla uvedena vyzva k oeen

diskuze o novém monetarnim ugpdani Evropy, s moznosti vznikuwnove unie, v niz
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by Francie mila wtSi vliv na monetarni politiku Spalenstvi, které v saiasnosti
dominovalo Nmecko.

Asi 0 nmesic pozdji se k Francii pidala take Italie, kdyzZ jeji ministr financi
Giuliano Amato pedal v pgadi druhé memorandum RaBcofin, v #mz poukazal na
negativié pasobici #mecké obchodniipbytky, které podle Amata odnimajistovy
potencial jinym néroiin, a rmeckou marku ozrd za fundamentékn
nadhodnocenou. Vzhledem k této situaci Italie poitep Ze bude pozadovat vyjimky
Z piipravované srrnice k liberalizaci devizové regulace. Amatovo nogamdum také
zduraznilo potebu revize kurzového mechanismu, ktery by énadentifikoval
divergentni miny bez ohledu na sin jejich divergence. Kritika afi smetovala
k domrele nadnérné remecké monetarni restrikci.

Némecko na kritické hodnoceni sv&mové politiky ze strany Francie a lItalie,
reagovalo zahy pragtdnictvim hned dvou memorand. Autorem jednoho & riygl
némecky ministr zahratii Hans-Dietrich Genscher, druhé memorandum seekdEjSi
ministr financi Bernard Stoltenberg. Reakcénmécka byla az igkvapiw vsticna.
Némecko bylo ochotno za &itych podminek akceptovat rozsahlou institucionalni
reformu, kterd rda byt predpokladem k budovéanidmové unie. Evropska &énova unie
byla ozngena za nutnou soéast evropského viiitiho trhu, evropska centralni banka
mela byt inicidtorem evropské dnové politiky. Ohlasy na ECU, jako ngdého
kandidata na spaleou nenu, byli ze strany Bmecka také posmné vsticné.
Souhlasné stanoviskoéhhecka s Francouzskym a Italskym navrhem byiedevsim
netekané z toho ivodu, Ze Nmecko vzdy podntiovalo vznik evropské gmové unie
dovrSenim porérné dlouhého konvergemiho procesu gasov zcela nepedvidatelnym
ukontenim. Tento postoj byl idledkem obav ze sdileni spité neny se zerdmi
S niz8i mirou cenové stability a ze spojeni sl ménami, coZz by mohlo ohrozit
silnou pozici Bmecké marky jako s¥ové neny. Nicmért Némecko z podminky dité
cenové discipliny neslevilo, ale ¢domovalo si propojenost své makroekonomické
stability s makroekonomickou stabilitou ostatnidbni Spol€enstvi. Nmecko také
vidélo vyhodu ve spojenectvi proti americkému dolarueré& by umo#ovalo
rovnomernéji rozkladat femenocastych aprecimich tlaki na imeckou marku. Proto
bylo tedy ochotno vzdat se vlastnémové politiky a pistoupit na mhovou politiku

spol&nou, ovSsem pouze \fipadt, Ze bude tato politika respektovainmecké hodnoty
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vymezené memorandy (princip cenové stability, nest@ypostaveni centralni banky,
pIna liberalizace kapitalovych tak[4].

4.2 DELORSOVA ZPRAVA

Kompromisni shoda jednotlivyctleni Spol€enstvi o vytvéeni nménoveé unie
byla vychodiskem pro zasedani Evropské rady v Haemovcervnu 1988, na které
byla ustanovena pracovni skupina s oficialnim néewbor pro studium hospotiké
a menové unie v Evropském spoknstvi. Tato skupinacele s tehdejSim prezidentem
Evropské komise Jacquesem Delorseianvypracovat ufity plan, podle kterého by
Spol&enstvi mohlo postupovat na cest ménové unii. V dubnu 1989 jiz vybor
seznamoval s vysledky Radu Ecofin. Zprava o hosisdéa ninoveé unii v Evropském
spol&enstvi Report on Economic and Monetary Union in the Euesp€ommunity,
nebo téz ,Delorsova zprava“, prosazovala tzv. ppoirgaralelismu, ktery se nicmé&n
objevil jiz ve zpra¥ Wernero¥, spaivajici v soukzném budovani jak émové unie,
tak i unie hospodgké. PoloZila draz na implementaci ogeni sledujicich vyssi
efektivnost a konkurenceschopnost kmito trhu Spolé&enstvi, mezi nimi i odstrani
zbyvajicich bariér finami integrace. To vSe kKli tomu, aby samotné trhy mohly
v daleko ¥tSi mie nést tihu fizpisobovacich procés Delorgiv vybor se na rozdil od
toho Wernerova, nesnazil centralizovat fiskalniitpal. Pro Wernerovu zpravu se
nesouhlaséleni Spol€enstvi prag v této oblasti stal osudnou. Wernerova zprava
poZzadovala zstSeni spoléného rozpstu a také zvySenou kontrolu nad narodnimi
rozpaitovymi vydaji i dawovymi piijmy, aby v analogii s narodnimi ekonomikami
mohla byt téZ z arovh Spol€enstvi provagha &inna stabilizani politika. Sodasti
planu centralizace fiskalni politiky bylo také ustai centra pro hospoigkou politiku,
jez melo formulovat jednotnou hospoitkou strategii Spoéenstvi. Sotasti Delorsovi
zpravy byly nadnarodni programy regionalni a stitldhi pomoci, které gty reSit
diferencované dopady na rozdilekonomicky rozvinut&lenské zem, coz je riziko
které sebou nese liberalizacettri©d narodnich roz@ti se naopak &ekévala utita

mira ukazgnosti, stanoveny gty byt stropy rozpstovych deficiti [4].
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Delorsova zprava roztlla proces pechodu do faze #mové unie nait stadia,
bez blizSihatasového uteni. Zahajeni prvni faze spojenéigppavami bylo doporéeno
provést docervence roku 1990. Vtéto fazi by fungoval stavafdvS s ugitym
posilenim koordinace &novych politik. MozZnost festavovani parit by stala
zachovana, igdnost by vSak postuprdostavaly alternativni mechanismy obnovovani
rovnovah. Do konce roku 1992¢hbyt dobudovan vnini trh. Pro pechod do druhého
stadia bylo nutnéfymout urity legislativni ramec, ficemz prioritnim ukolem druhé
faze bylo vytvéeni Evropského systému centralnich baakrépean System of Central
Banks — ESCPB Tento system g byt tvoren centralnimi bankami jednotlivych zemi
Spoleenstvi, s jednou zasSujici Evropskou centralni bankdtufopean Central Bank
— ECB. Ukolem ESCB nila byt koordinace narodnich &movych politik, i kdyz
meénové politiky na narodni arovni &y byt béhem druhého stadia fd v konéném
rozhodnuti v kompetenci jednotlivych statNa ESCB mily postupr piejit vSechny
spol&né nmenové aktivity. Spolufisobeni narodnich bank a jednotné evropské batiky p
piechodu monetarnich kompetenci z narodni Gfoma Urové spol&nou kEhem
Stadia 2 narazelo na odpotnmecké Bundesbanky, ktera zastavala nazor, ze cspole
pusobeni pilis komplikuje provadni narodni minové politiky. DalSim dvodem bylo
nejednozn&né vymezeni odp@dnosti za provathou monetarni politiku ip
spolupisobeni narodni a spdéleé nenové autority, coZz by mohlo uv&ddo nejistoty
financni trhy. Tento problém se Delorsovyboru nepodélo zcela vyesit, Zistal tudiz
oteenym tématem do dalSich let. Parity ve druhém staubhly byt pestavovany
pouze ve vyjiménych situacich. feti stadium lze liz ozré za obdobi mdinové unie
s neodvolatelnym zafixovanim kurzlenskych ndn. V pribéhu prechodu kiteti fazi
melo dochazet k gibézZnému zuzovani fluktdaiho pasma, s cilem jeho trvalého
odstragni po dosazeni stavuémové unie. Po dosaZzeniénové unie nily také prejit
veSkeré monetarni kompetence na ESCB. Delorsovavapgipoustla fungovani
meénové unie bez existence spiié neny, ovSem zdaleka vice sélpancla k variang
s jednou spolou nmeénou. Za mozného kandidata na spotau nménu bylo oznaeno
ECU [4].

Spolé&enstvi vyjadilo souhlas, a tim dalo najevo intenzivni zajem o
prohlubovani minové integrace, s Delorsovou zpravodewnu 1989 na zasedani

Evropské rady v Madridu.ifato bylo dopordeni Delorsovi zpravy zahajit Stadium 1
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k 1. ¢cervnu 1990 a také dopamni svolat meziviadni konferenci, kter&len urovnat
sporné otazky afjpravit navrh nezbytnych legislativnich 2m V fijnu 1990, na
zasedani Evropské radyRimé, byl stanoven po dlouhé diskuzi rok 1994, jako rok
piechodu do Stadia 2. Jen Velka Britanie si nechapratokolovat nesouhlasné
stanovisko s timto rozhodnutim. Mezivladni konfeeerz&ala v prosinci 1990 a jeji
¢innost z velké miry ovliitoval stet jiz zmirgnych protictidnych postaj k ménové
integraci, stet mezi ekonomisty a monetaristy. Ekonomisténiidcko, Nizozemsko)
pozadovali, abylenské zerd Spol€enstvi prokazaly dity stupei konvergence. Pro
tento &el byla stanovena tzv. konvergem kritéria, o kterych podrok#i pojednava
jedna z dalSich kapitol. Nesgmim €chto kritérii, by¢lenska zerd nemohla vstoupit
do teti faze. Tento navrh byl Mezivliadni konferencivadan, konvergeini kritéria
byla rozlenéna doctyt oblasti:¢len Spolé€enstvi musel prokazat vysoky stipsenové
stability, demonstrovat udrzitelnost viadni fiskghozice, alespppo dva roky udrZzovat
kurz bez devalvace centréini parity v normalninktilanim rozgti EMS, doloZit
trvalost konvergence chovanim dlouhodobych urokbvgazeb. Dodrzovanidhto
kritérii bylo v pibéhu druhého stadia dobrovolné, ovsem sgtkem Stadia 3 se stalo
povinné a jejich nedodrzovani se trestalo sankcEkRunomisté se branili sebemensimu
upresréni zatatku teti faze. Podle jejich navrhu by o zahajaetiho stadia rozhodla
Evropska rada. To naopak zcela odporovateswdceni monetarist (predevsim
Francie, Italie), kt&# byli preswdceni, Ze konvergeami proces bude probihat rychleji,
pokud bude usazen docité ¢asové osy s kodaym okamzikem, ktery by odpovidal
vytvoreni EMU. Monetaristé také byli pro pemé véasné zafixovani gmovych kurzi.
Tento dlouholety spor wgsil az Maastrichtsky summit. Dohodnuto bylo, Zedpgka
rada zvazi v prosinci 1996, zda nastala vhodna gobaahajeni Stadia 3. Pokud ano,
stanovi datum jeho zapeti, pokud ne, Stadium 3 bude zahdjeno automaticky
k 1. 1. 1999 se ze¥mi, které spini pedepsana kritéria. Velka Britanie poZadovala, aby
kazda zem byla vybavena vyvazovaci dolozkou, tzv. opt-outdterou by se dana
zent mohla vyvazat ze vstupu doénové unie i po spkni konvergetinich kritérii.
Tento postoj vychazel z tradiiho britského euroskeptického pohledu, ktery odimit
vyS8Si miru centralizace monetarni politiky, tvonbovych spolénych instituci, a také
vize jednotné rny nevyvolala v Britanii velky ohlas. Na mezivliadainferenci Velka

Britdnie vystoupila s obecnou verzi vyvazovaci dkyp kterd ndla umoznit vSem
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¢lenskym zemim Spotenstvi rozhodnout se, zda ghtvstoupit do nénové unie i po
splreni konvergetnich kritérii. Definitivni rozhodnuti o dasti v nénové unii podle
prosazovaneho ustanoveni, mohly za®init az v dok&, kdy Evropska rada da souhlas
k zahajeni Stadia 3. Tento pozadavek vychazel mposti Eastnit se Stadia 3 —
vytvoreni nénoveé unie, pokud zetnsphuje gristupova kritéria. S Britskym navrhem
ovSem ¥tSina stal nesouhlasila, nelddoy do posledni chvile nebyl zndmgpb zemi
vstupujicich do ®nové unie, i kdyZz pkni konvergetnich kritérii by davalo jasné
indicie. S jednoznmym feSenim fisSla az zavrecna konference v Maastrichtu, ktera
rozhodla, Ze jednotlivé zemSpole&enstvi nebudou mit pravo n&stnit se nové
unie a ze specifické zajmy Velké Britanie budouti@dgy v samostatném protokolu.
Mezivladni konference nalezl&eSeni institucionalniho sporu mezi ekonomisty a
monetaristy. Slo j@deviim o okamzik vytweni jiz vySe zmitného ESCB.
Monetaristé usilovali o jeho ustanoveni jiz ve drdézi, kdy by ESCB spolupracovalo
s narodnimi rdnovymi autoritami v oblasti monetarni politiky. Ndruhou stranu
ekonomisté prosazovali vytieni ESCB azésre pred zahdjenim Stadia 3 a odmitali
jakékoli postupné igchazeni monetarnich kompetenci z Ggowidrodnich stét na
arover spol&nou. Vysledny kompromis spival ve vytvdeni dvou instituci,
Evropského rnového institutu European Monetary Institute — EMla zndmého
ESCB. EMI vznikl na zé&tku druhého stadia a jeho ukolem byla koordinagsednich
meénovych politik a zabyval se technickymi zalezitosptechodu do Stadia 3. ESCB
v ¢ele s ECB byl ustanoven az nacatku teti faze a po tomto okamZzZikurgqvzal
kompletni odpo¥dnost za vykon monetérni politiky [4].

4.3 MAASTRICHTSKA SMLOUVA

Jelikoz je Maastrichtska smlouva pro Sgelestvi kiftovym dokumentem, ktery
zavedlfadu novych prvi, ale zejména zakotvil &ity postup pi budovani a nasledného
fungovani ngnové unie, rozhodl jsem se jiénovat, jako jediné ze smluvétdi
pozornost. RedevSim tedy slozitému procesu jejiho vzniku aetis? ratifikace, ktery

v té dokk bezpochyby ovlixioval finaréni a devizoveé trhy, a mohl tudiz Zm@au nmérou
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prispét ke krizovym létm 1992-1993, jenZz Uzce souvisi s tématem pracealObs
Maastrichtské smlouvy z hlediska politickych a sébtich dopall nebudu blize
specifikovat, jelikoz to neumdije rozsah prace a souvislost s tématem je spiSe
negima. Stréné nag. Veber (2009, s. 354-361).

Maastrichtsk& smlouva, nebo téz oficBmlouva o Evropské unii byldiata
na zasedani Evropské rady v nizozemském Maastriehtdnech 9. — 10. prosince
1991, a tim byla sa@asré ukontena Mezivladni konference. Smlouvu podepsalo vSech
dvanact tehdejSich¢lena Spol€enstvi (Nmecko, Francie, Italie, Nizozemsko,
Lucembursko, Belgie, Velka Britanie, Irsko, DansRecko, Spatisko, Portugalsko)
7. Gnora 1992 a Evropsky parlament ji schvalil @ desice pozdji. OvSem Smlouvu
cekal jest dosti slozity ratifik&ni proces. Bvodnim zamirem bylo Smlouvu ratifikovat
do konce roku 1992, tak aby mohla vstoupit v platnb. 1. 1993. Tohoto cile se
poddilo dosdhnout hned v osmi statech. $goldm podle data ratifikace to bylo jako
prvni Irsko, které jako jediné 2dhto osmi zemi hlasovalo v referendu, s vysledkem
68,7 % pro fjeti Smlouvy véervnu 1992. Nasledovalo LucemburskoR&cko
v ¢ervenci téhoz roku. ¥ijnu prokEhla usgsna ratifikace v Italii, v listopadu byla
Smlouva ratifikovana v Belgii a Spasku, které jest stihlo provést revizi své Ustavy.
Portugalsko a Nizozemi ratifikovaly v prosinci. §wtSimi problémy se Smlouva
potykala v Dansku, kde jak uvadi Veber (2009, s2)36,previadala obava
Z byrokratizace spravy atiSné centralizacefizeni®, Siena narodnimi politiky, ktera
zastinila argumenty proevropskych politikyzdvihujicich ¥tSi moZnosti &erpani
dotaci pro danské zewklstvi a ze strukturalnich foid Dansko bylo nakonec
piinuceno podle ustavy vyhlasit referendum, nebe danské vladnepodélo ziskat
potrebnych gt Sestin poslanc Obyvatelé Danska rozhodovalié&rvna 1992 s hojnou
Ucasti 83% a rozhodli s vysledkem: 49,3 % - pro, 30,7 proti. Odmitavé referendum
Danska samdejmé okamzi€ znejistilo ostatni staty, které jeSSmlouvu nefijaly.
Britanie ratifikaci pozastavila, tim #pobem, Ze Smlouvu schvalila pouze dolni
komora, ta horni, Simovna lordi ¢ekala, az dojde k wgSeni danského problému,
neba’ k ratifikaci muselo dojit ve vSech statech Spefestvi. Francie, i kdyZz podle
Ustavy nemusela, vyhlasila referendum. NicgnRada ministi zahranti tento problém
feSila na mimtadném zasedani v Oslu, vysledkem bylo dogemu pro vSechny

clenské staty poktmvat dale standardnim dgobem s ratifikaci a Dansku bylo
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doporw&eno znovu zvazit své rozhodnuti. Dansko se snazjdichodnit fijeti
Smlouvy vydanim tzv. bilé knihy, ktera byla ods@sdana Evropskou radou. Bila kniha
piedstavovala jakysi dodatek k Maastrichtské smiplterytesil specifické pozadavky
danské veejnosti, jako problematiku evropského ¢ahstvi, také vyvazal Dansko
Z povinnosti vstoupit dorétiho stadia #nové unie a zajistil ¢ité vyjimky z obrané
politiky Spole&enstvi. Po uiitém vyho¥ni danské wejnosti, tedy Dansko vyhlasilo
druhé referendum, kterého secastnilo 85,5 % oprawmych volica a které tentokrat
skortilo prijetim Smlouvy (56,7 % hlas bylo pro). Ve francouzském referendu
Smlouva proSla také velmégrg, pro @ijeti Smlouvy hlasovalo 51,04 % voli, kteri
prisli k volbam. Velka Britanie, kde u premiérskéhaspu vystidal tradéni odpirkyni
evropské integrace Marii Thatcherovou, ta&keén konzervativni strany John Major, se
rozhodla nepiadat referendum. | kdyz konzervativci byli staleStje pomerné
nedivérivi vaci evropské, zejménadnové integraci, &d¢li, Ze stat mimo Spotenstvi
je pro jejich ekonomiku, ktera se v roce 1992 palgks nemalymi problémy zejména
v disledku hospodéké recese, néjpustné. Sémovna lord: tedy po Usgsné ratifikaci
v Dansku smlouvu s prosazenim menSich vyjimek tp&dpdila. Poslednim kdo
zbyval, bylo Nmecko. Spolkovy stm a Spolkova rada Smlouvu schvalili celkem bez
problémi v prosinci 1992. OvSem po schvélené afistituce Zadaly vyjaeni ustavniho
soudu o posouzeni souladuéneckou ustavou. &necky Ustavni soud #jnu 1993
rozhodl, Ze Maastrichtskd smlouva v souladu jejna hyla ratifikovana poslednim
statem Spokenstvi. Winnosti Smlouva nabyla 1. listopadu 1993 a od toldsita Ize
uzivat nazvu Evropska unie, ktery Maastrichtskaoswd také zakotvila ve svych
¢lancich [11].

Souasre s ratifikaci Smlouvy probihal@tvrté kolo gistupovych jednani o
vstup do Spokenstvi. Zajem o vstup projevilo Svédsko, Norskmsko, Rakousko a
Svycarsko. Tyto staty oviem jiZ v nemalé&enge Spoksenstvim spolupracovaly, jako
¢leni Evropského sdruzeni volného obchodu (EFTA) \ndvoieni Evropského
hospodéského prostoru Huropean Economic Area — EEAEvropsky hospodaky
prostor za&al fungovat od 1. 1. 1994 aequistavoval vzgjemné ekonomické propojeni
Spolg&enstvi s EFTA. Svycarskidenstvi v Evropské unii Gizce souviselo, v té st
s pipravovanym, Evropskym hospagéym prostorem. Svyéaodmitli v referendu

v prosinci 1992 &ast své zekh vtomto ekonomickém uskupeni. \sledku toho
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v zapEti Svycarska vlada stahla svou Zadost o vstup dodské unie. Totaitvrté
rozSteni bylo pomdrné atypické, neb o (East usilovaly zery které jiz ngly urcité
integrani zkuSenosti, a se Spodnstvim uz uitym zpisobem spolupracovaly. Také
se jednalo o hospotiky vysglé staty, které v ekonomické vykonnostiepySovaly
nékterécleny Spoléenstvi. Proto se netiému divit, Ze tentoifistupovy proces prahl
pomérné rychle a na okraji zajmu evropskych instituci. &wsky parlamenttvrté
rozsfeni schvalil 4. k¥tna 1994 a Dohoda ofiptoupeni Svédska, Finska, Norska a
Rakouska byla podepsana na summituieekém ostro¥ Korfu 24. ¢ervha 1994.
Ratifikacni proces probihal ve vSedltytech zemich formou referenda. Rakousko,
Finsko a Svédsko se vyslovily vreferendu pro vstpDohodu o fistoupeni
ratifikovaly, pouze v Norsku vali rozhodli nedastnit se projektu Evropskeé unie. Cely
proces c¢tvrtého rozdiovani spolu s vysledky jednotlivych referend dokatoge
Prilohaé. 5. Do evropské unie tedy novstoupily ti staty, Svédsko, Finsko, Rakousko,
které se ihned zapojily diinnosti Spoléenstvi [11].

4.4 KONVERGENCNI KRITERIA

Konvergerni kritéria, nastignd Delorsovou zpravou a pagiddefinovana a
pravre zakotvena v Maastrichtské sml@ivproto se #kdy také pouziva nazvu
.Maastrichtska kritéria“, pedstavuji wité kvalifikacni pozadavky praslenské staty
Spole&enstvi a jejich pléni je nutnou podminkou pro vstup do Stadia 3. gtupni
kritéria zargduji urcitou miru sjednoceni zakladnich ekonomickych uketiaienskych
zemi. Jejich plenim by n€élo dochéazet k vytv@ni stabilniho ekonomického priesdi,
prispivajiciho k dlouhodobému hospasiéému fistu, a tak usnadnit fechod ke
spol&né neng. Jak jiz bylo zmiano, konvergeéni kritéria byla reprezentovargyimi
ukazateli, v oblasti cenoveé stability, dlouhodobyalokovych sazeb, udrzitelnosti
verejnych financi a stability smového kurzu [9]. Lze definovat je€Spaté kritérium
spa:ivajici v @jeti prislusnych legislativnich opa&ni, které zaruji nezavislost
narodni centralni banky. Lacina a kol. (2007) gk také tzv. monetarni konvergan

kritéria, mezi kterdadi ukazatele cenové stability a dlouhodobych wg&b sazeb a
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tzv. kritéria fiskalni, spévajici v udrzitelnosti viejnych financi. Konvergemi
kritéria, o kterych hovid Maastrichtsk& smlouva, vyjagi tzv. konvergenci nominalni.
Mimo to existuje je&t tzv. konvergence realna, kterou se detaikabyva teorie
optimalnich n¢novych oblasti gptimum currency areas — OQAjez hodnotifadu
dalSich okolnosti (n&p porovnava uUrouwh nezamdstnanosti nebo hodnoty HDP
jednotlivych zemi). Evropsk& unie ovSem pro vygd miry slaédnosti jednotlivych
¢lenskych ekonomik realnou konvergenci nepouzivaceVb teorii OCA nap
Lacina a kol. (2007, s. 3-65).

4.4.1 Vymezeni kritéria cenové stability

Splréni tohoto kritéria je chapano jakgdosazeni vysokého stugrcenove
stability patrné z miry inflace, ktera se bliziFeninflace nejvySer¢chclenskych stét,
jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepsigbledid* (MF, CNB, 2009).Clenska
zent Spole&enstvi musi tuto cenovou stabilitu vykazovat dlaldts. Pamérna mira
inflace nmeérenda v piibéhu jednoho roku f@d provedenym Setnim, nesmi igkratit o
vice nez 1,5 procentniho bodu, miru inflace nejwBeélenskych stét, které dosahly
v oblasti cenové stability nejlepSich vyslédKL7]. ,Inflace se neFi pomoci indexu
spotebitelskych cen na srovnatelném zakladpihlédnutim k rozdilnému vymezeni
pojmi v jednotlivychélenskych statech.{MF, CNB, 2009).Jednotna metodika HICP
(Harmonised Index of Consumer Prices — harmonizovadgx spotebitelskych cen
vyvinuta Eurostatem vroce 1995 umiaje srovnavat miry inflace v jednotlivych
statech Spotenstvi. Inflace se podle této metodikyciié jako,p rirustek posledniho
dostupného dvanactimicniho primeru harmonizovaného indexu spebitelskych cen
oproti predchozimu dvanéactisicnimu pameru* (MF, CNB, 2009). Referami
hodnota kritéria cenové stability secujako nevazeny aritmeticky jomer inflacnich
mer, praw oréch fi zemi s nejnizsi inflaci. Hodnota 1,5 % byla sterma expertnim
odhadem, ktery bere v Uvahuciiou odchylku, pi reakci miry inflace na opani

meénové politiky [4].
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4.4.2 Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

V Maastrichtské smlow je kritérium dlouhodobych Udrokovych sazeb
vymezeno takto:,stalost konvergence dosazen#enskym statem a jehocasti
v mechanismu #movych kurié Evropského @mového systému, ktera se odrazi
v drovnich dlouhodobych Grokovych saz€bF, CNB, 2009) Primérna dlouhodoba
nominalni Urokova sazbdenského statu nesmigkrciit, v obdobi jednoho rokuipd
provedenym Séenim, o vice neZ dva procentni body uUrokovou sazéuysSe fi
¢lenskych stat, které dosahly v oblasti cenové stability nejlepsSivysledk [17].
,Urokové sazby se zjiiji na zéaklad dlouhodobych statnich dluhopisnebo
srovnatelnych cennych papjr s pihlédnutim krozdilnému vymezeni pbjm
v jednotlivych ¢lenskych statech“(MF, CNB, 2009) Pro zji¥ovani byly vybrany
Evropskou komisi obligace tstini viady s rezidualni splatnosti deset let, zepmgro
jejich zn&nou likviditu a odolnost jejich vynasvaci kratkodobym stabilizénim
opatenim vladnich politik [4]. Rmérnd dlouhodoba nominalni Grokova sazba se
stanovuje jako aritmeticky pmér za poslednich dvanactésial, za které jsou znami
udaje o HICP. Refereéni hodnota je wena jako nevézZzeny aritmeticky tpner
inflace [17]. Lze konstatovat, Ze toto Urokové dtiilm nepinaSi nic specifického,
nybrz spiSe komplexXnzahrnuje vSechny ostatni kritéria, jelikoZdyazi midni trhui o
schopnosti daného ucha®e dostat narokm neudrokovych kritérii“(Dédek, 2008,
s. 180).

4.4.3 Udrzitelnost véejnych financi

Kritérium dlouhodobé udrzitelnosti k&jnych financi vychazi ze stavuiegmych
rozpaitu, které nesmi vykazovat nadmy schodek. Referéni hodnotou pro poem
planovaného nebo skdteho schodku wejnych financi k hrubému domacimu
produktu jsou 3%. Pokud podil schodkurejaych financi na HDP ipkrati tuto
refereni hodnotu, je glenskou zemi poruSujici poZzadavky dodrZovani rozpye
kazre zahajendizeni o nadrrném schodku [17]. Vyjimku dZe tvdit, ,pokud poner

podstatd a nepgetrzite klesal a dosahl urov ktera se blizi dopotiované hodnet
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nebo pgekra‘eni dopordované hodnoty bylo pouze vyjihé a ddasné a powrr
zistaval blizko k dopodiované hodnet (MF, CNB, 2009). Pro podil viadniho dluhu
na HDP je uwena maximalni hranice 60%, jejirgkroieni vede oft k zahajeni
procedury o nadimném schodku. Vyjimkou ajp je, pokud se powmn dostaténé sniZuje

a blizi se uspokojivym tempem k dopéouané hodnat [17]. V praxi se ovsem
dluhového kritéria moc nepouziva, takze hlavnimulsgm pro zahdjeni procedurii p
nadnérném schodku je fgkrateni hranice povoleného deficitu [4]. Procedutia p
nadnérném schodku je detaidrpopsana v flozec. 7.

Provazanost a zavislogthto dvou ukazatéludrzitelnosti véejnych financi lze
objasnit podleDe Grauwea (2005)De Grauweuvadi vychozi rovnici pro stanoveni
referegnich hodnot, ktera vyjd&dje vysi véejného deficitu nutnou ke stabilizaci
verejného dluhu:

d =gb,
kde: dje vaejny deficit,

g je mira fistu nominalniho HDP,

b je Urovey, na které ma byt wejny dluh stabilizovan.

Dosadime-li zay predpokladanou 5 % miruistu nominalniho HDP a zZzamaximalni
vySi kritéria hrubého uejného dluhu, dostaneme rovnidi = 0,05 x 0,6.Pokud
ekonomika poroste 0 5 % e, pak velikost viejného deficitu, H kterém bude
velikost veéejného dluhu stabilizovana na stanovené reterienodnot 60 % HDP,
bude 3 % HDP.

Nadnerné deficity nebyly ovSem tabu pouze pro budatieny mEnové unie,
nybrz byly zakadzany pro vSechny zerSpol€enstvi, ovSem stim, Ze sankce za
poruseni byly udlovany pouze budouciienim ménoveé unie. Zakazano bylo také tzv.
monetarni financovani, spiwajici v ziskavani finammich zdrofi viddou od centralni
banky, nebt by mohla byt ohroZena jeji nezavisla pozice. &s& byla
Maastrichtskou smlouvou zakazana fitiainvypomoc. Tento pon smeioval zejmeéna
k financnim trhim, kterym né&l dat jasg najevo, Ze za zavazky jeditenské zem
nerwi jina ¢lenska zer, ¢i celé Spoléenstvi, i kdyZ jsou jejich ekonomiky zra&
propojeny. Finaéni trhy nely tedy odpo¥dné vyhodnocovat riziko platebni

neschopnosti dané zém
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Kritérium veejnych financi bylo dsledrgji propracovano a zakotveno v Paktu
stability a fistu Stability and Growth Pact — SGFktery (Fijala Evropska rada na svém
amsterodamském summitwervnu 1997. Tento dokument byiijat zejména z popudu
Némecka, které se obavalo nefin kritéria rozpdtové kazg po gijeti zeme do
meénoveé unie. Jednalo se zejména o uvedl v negesré stanovenou procedururip
nadnérném schodku, kteraétsinou umo#ovala ,hisSnikim“, pokratovat dale ve své
deficitni fiskalni politice. Sotasti Paktu byla vyzva Evropské radycv ¢lenskym
statim, aby usilovaly ve stdredobémcasovém horizontu o vyrovnaré piebytkove
vladni rozpdéty, coz nélo zariit klidné zvladani Bznych vykywi hospod#ského cyklu
bez vysta¥ni se procedie nadmdrného schodku. Navbyla stanovena povinnost pro
kazdého budouciho¢lena ngénové unie, kazdym rokem zpracovavat tzv. stahitiza
program, v kterém gha byt zpracovana utitéa stedredobd strategie, ktera povede
k vyrovnanému, ¢i  lépe ebytkovému rozp#iu, s dodrZovanim ostatnich
konvergeknich pravidel. Evropskd komise se zavazala vypraicbwednotici zpravu,
ktera otevira proceduru nadmého schodku pokazdé, kdyz dojde ikkraceni
maximalni povolené deficitni vySe 3%. O zah§jérdeni o nadrném schodku
rozhoduje Rada préwna zéklad hodnotici zpravy a musi takinit nejpozdji do tri
mésial od obdrZeni stanoviska Evropské komiSkenska zeny, které sefizeni tyka,
musi z&it do ¢tyt meésial provadt akce smiiujici k odstrasni nadnérného schodku,
s tim, Ze tento schodek musi byt odstrado jednoho roku. Rada byla povinnailitd
sankce nejpozii do dvou ngsiai, ode dne, kdy zjistila, Ze z€nk napra¥ nesngiuje.
Také vSeobecen stanovené vyjimky, do kterych se dala zahrnoétSima situaci
spojenych s problémem nadmg deficitniho rozpétu a které tudiz nevedlyikzeni o
nadnérném schodku, byly znateinzdzeny. Vyjiménost byla uznana tehdy, pokud
.p rekraceni referedni hodnoty bylo zpsobeno mim&dnou udalosti, kterodlenska
zeng nemohla ovlivnit (nap pfrodni katastrofa); nebo ,prekraceni referedni
hodnoty bylo dsledkem vyrazného hosp@diéého poklesu‘(Dédek, 2008, s. 170).
Vyraznym hospoddkym poklesem byl nejprve stanoven meaiiopropad realného

HDP alespa 0 2%, pozdji byla hodnota sniZzena na 0,75% [4].
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4.4.4 Vymezeni kritéria stability ménového kurzu

,Dodrzovani normalniho fluktuaniho rozgti stanoveného mechanismem
meénovych kurid Evropského @mového systému po dobu alesplvou let, aniz by doSlo
k devalvaci ¥c¢i méné jiného clenského statu.(MF, CNB, 2009), timto zpsobem
vymezuje stabilitu ®nového kurzu Maastrichtska smlouva.¢idvy kurz v tomto
dvouletém obdobi nesmi byt vystaven silnym ifaka ¢lensky stat nesmi z vlastniho
podrétu devalvovat dvoustrannyietini kurz své gny, viici méné kteréhokoli jiného
¢lenského statu [17]. Od ledna 199%adungovat tzv. ERM I, kteryeSi usptadani
kurzovych zalezitosti mezi prvnimi, zakladajicindieny ménové unie a dmi, jez
prozatim #Astavaji mimo ni, ale alenstvi v ERM stoji, a ktery nahradil stavajici
mechanismus #movych kurd. Ugast v ERM |l je dobrovolna a néarokovatelna
kteroukoli¢lenskou zemi Spotenstvi, ktera nepouziva spateu neénu. astélenské
zent v ERM I, alespd po dobu poslednich dvou letenl Setenim, vyhodnocuje
Evropska centralni banka. ERM Il pracuje s Sirokfjluktuacnim pasmem+/- 15 %,

s paritami vymezenymi pomoci kurnarodnich rén vici spole&né nené. Spol€&enstvi
se rozhodlo nevracet se k Uzkému fluknienu pasmu, zejména proto, Zéekavalo
v budoucnu fpojeni zemi Vychodni Evropy, které byly nacptku konvergetniho
procesu a pro které by bylo udrzovani kurzu wwazkého pasma spojeno se &mau

intervereni aktivitou [4].

4.5 HOSPODARSKA A MENOVA UNIE

Maastrichtsky summit stanovil dva mozZrésové okamziky, v kterych by
Spole&enstvi, na cestk hospodiské a minové unii, mohlo fistoupit ke Stadiu 3, tedy
jejiho samotného vytweni. Terminem idvejSim byl z&atek roku 1997, kteryichazel
v Gvahu pouze vijpack, pokud k tomuto datu alespgolovinaclenskych zemi spini
konvergeini kritéria. V okamziku, kdy by tato podminka spia nebyla, rnova unie
by vnikla na z#8atku roku 1999 s libovolnym gtem ¢lena, ktei konvergegnim

kritériim vyhovi. Prvni polovina 90. let, konsolia jednotlivych ekonomik
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Spoleenstvi iliS naklortna nebyla. ¥tSina ¢lenskych zemi se potykala s nizkym
hospodéskym rfistem, Nmecko stale je&ttrapily inflaéni disledky svého sjednoceni,
Francie cilen hospod#la s rozpétovym deficitem, Svédsko se vzpamatovavalo
z hluboké bankovni krize a Finsko &lp rozpadem Sastského trhu. Proto nebylo
piekvapenim, kdyZz vroce 1996 petita hypoteticka kvalifikace pro prvni termin
ustanoveni EMU na Zatku roku 1997, Ze konvergani kritéria splnily pouzeit staty
Spoleenstvi (Lucembursko, &necko, Dansko), filemz Dansko se z povinnosti
vstoupit do minové unie jiz dive vyvazalo. NejtSim problémem se ukazalo byt
dodrzovani fiskélnich pravidel (viadni deficit aregy dluh). Nap. nejwtSi deficit byl
zjistén vRecku, s hodnotou 11,9 % podilu na HDP, #&vdluh vykazovala Belgie,
134 % HDP, ostatni vysledky hypotetické kvalifikgo® prvni termin vytvieni EMU
jsou dostupné viHoze ¢. 8. Podminka alespopoloviny ¢lenskych zemi, které splni
konvergekini kritéria, tedy zdaleka spina nebyla. Evropska rada tento fakt ofickaln
stvrdila v prosinci 1996 na svém zasedani v Dubknuartadu tedy fiSel termin
zacatku roku 1999, kdy hospoitka a ndnova unie jiz vzniknout musela.

Pro uspch druhého pokusu hral jednak obnoveny hosfskyarist v druhé
poloving 90. let, diky kterému se étsiné zemi podglo snizit relativni podil
rozpaitového deficitu na HDP a také pevrstanovené datum zahajeni Stadia 3
zapasobilo jako impulz pro ukazmnéjSi rozp@tové hospodani. Navic se pro mnohé
vlady stal status zakladatele EMU velice prestizalezitosti. V beznu 1998 vydala
Evropska komise a Evropsky émovy institut podkladové zpravy ofipravenosti
¢lenskych zemi vstoupit do Stadia 3. Konstatovanim,b¥e vSechny staty vykazuji
vysokou miru udrzitelné konvergence. OvSem hlaveiiem €chto expertnich posudk
bylo zhodnotit plgni konvergetnich (maastrichtskych) kritérii jednotlivymi zémi
Spole&enstvi, aby bylo mozné tit zakladajici ¢cleny EMU. Jako jednoziaé a
ponerné bezproblémové vyzito hodnoceni kritéria cenové stability a dlouhodtiby
arokovych sazeb. Refer&m hodnotu kritéria cenoveé stability, éené jako nevazeny
aritmeticky pamer téi stati s nejnizsi hodnotou inflace, stanovilo Rakousk@anEie a
Irsko na hodnotu 1,2 %. Sipo¢tenim toleratini hodnoty 1,5 % byla limitni hodnota
uréena na 2,7 %. Do této hodnoty se vesly a kritérmemové stability splnily vSechny
lenské staty krofiRecka, které vykazovalo hodnotu 5,2 %. Rakouskmdieaa Irsko

tudiz stanovily také referéni hodnotu u kritéria dlouhodobych Urokovych sazelo
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ve vysi 7,8 %. Tomutéiselnému limitu opt vyhowly vSechny staty s vyjimkoRecka.
V Recku byl problém s tim, Ze hodnoceni Grokovéhcékietnemohlo byt provedeno
podle vynos desetiletého vladniho dluhopisu, protadéeka viada tento typ cenného
papiru neemitovala. Proto byly vzaty kratkodobébgagergzniho trhu jako nahradni
teseni. Jednoduché bylo zhodnoceni povinné dvoltesti v ERM v pipadt Svédska,
Recka a Velké Britanie, které staly mimo tento kugzeechanismus. O dost slagsi
to bylo u Itdlie a Finska, jelikoZleny ERM byly, ovSem dvouletoucast v dok
vyhodnocovani, vieznu 1998, nespbvaly. Aby se tedylensky stat mohl prokazat
dvouletou dasti v ERM, musel se kmu gipojit nejpozaji v breznu 1996. Oviem
Finska marka sefjpojila az vtijnu 1996 a italska lira @povreé (v z&i 1992 z ERM
vystoupila) az v listopadu 1996. Italii a Finskaktbyla udlena vyjimka s tim, ze
dvouleté ¢lenstvi bude spkno pred zahgjenim Stadia 3 (leden 1999). Splnily tedy
spoleéné se vdemi ostatnimi staty, &@pkromé Recka, které do ERM vstoupilo aZ
v bfeznu 1998, i tuto podminku. Schopnost udrzovat Koez nadrdrného pnuti
v ramci normalniho fluktuaiho rozgti byla posuzovana na pozadivpdnich Gzkych
pasem:2,25 %. V té dob platné hodnoty15 % nebyly akceptovany siebdnénim,
Ze je nelze brat jako vychodisko pro hodnoceni itelné konvergence. Evropska
komise a EMI dosfli k zawru, Ze vSechny kurzy &n c¢lenskych stat zapojenych
v ERM, za posledni dva uplynulé roky oscilovalyomto uzkém fluktuenim pasmu.
Specifickym gipadem byla irskd libra, ktera svym tihnutim k pmsini, zgisobeného
vyraznym hospodékym ristem irské ekonomiky, vylovala z Uzkych fluktuanich
pasem,V breznu 1998 tato #éma dokonce revalvovala centralni paritu, jako jedia
celou historii ERM ¥¢i nemecké marce, v rozsahu 3 %Dédek, 2008, s. 215DvSem
jako diskvalifika&ni byla stanovena pouze jednostranna devalvaceatinparity, tudiz
irsk& libra kritériu stability ranového kurzu také vyheéla. K upresreni tedy kritérium
tykajici se ERM splnily: Belgie, Dansko, Finskoakcie, Irsko, Italie, Lucembursko,
Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a &plkn. Dilezité je také
poznamenat, Ze v této doporad jes¢ mluvim o givodnim ERM. ERM Il nahrazujici
pavodni verzi, z&al fungovat az se vznikemamové unie, tedy se zafpetim Stadia 3.
Jako nejproblémaysSi se stale jevilo kritérium udrzitelnych finandktere
vyZzadovalo u ¥tSiny zemi velmi shovivavé hodnoceni. dew za&atku roku 1998 bylo

s deseti staty vederfizeni o nadrrném schodku, i kdyZz se&ekavalo u ¥tSiny z nich
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brzké ukoreni. Tudiz pokud by doSlo wéznu 1998 k prostému zhodnoceniépin
tohoto kritéria, zemim v procetRIEDP by bylo znemoZno stat se zakladajicirtieny

a menova unie by byla reprezentovana jen velmi malyrtgro ¢lenskych zemigimz

by ztratila na svém vyznamu.ul2zité tedy bylo, jak dopadne rozhodnuti o ulemi
procedury, které se sanfepre odvijelo od vySe rozptového schodku a miry
zadluzeni statu. Do maximalni vysgptocentniho podilu vladniho deficitu na HDP
nakonec wisnaly své rozptiové schodky viechny staty. JedRcko se do limitu 3 %
neveslo, kdyz vykazovalétyiprocentni podil vladniho deficitu na HDP¢Rteré zens
splnily kritérium velmi &srg, kdyz jejich schodek dosahovakegné vyse limitni
hodnoty 3% (Francie). Naopak Dansko, Irsko a Luamsho jako jedinéit staty v této
doke hospodély s prebytkovym rozpstem. Hodnotu 60 % pro podil viadniho dluhu na
HDP pekratilo celkem 11 ¢lenskych stdt. Nakonec k fihlédnutim k givodng
stanovenym unikovym dolozkam, s konstatovanim, ¥8ach zemi podil klesa a blizi
se referetni hodnot uspokojivym tempem, bylo vSem zemim uzndno &pin
dluhového kritéria. Na tomtoripadu Ize nazogukazat, jak moc Slo Evropské komisi a
Evropskému rmnovému institutu o to, aby d&novou unii zakladala co
nejreprezentatiw)si ¢ast Spol&enstvi. Konkrétni hodnoty, kteryckilenské staty
Spoleenstvi dosahovaly v jednotlivych kritériichfi phodnoceni pro druhy termin
vzniku EMU, jsou uvedeny viRozec. 9.

Dusledre a bez uUstupk byla kontrolovana slitelnost narodni legislativy
s evropskym pravem. Jednalo se zejména o zakomedivislosti centralni bankyidi
politické moci a jeji potizenosti rozhodnutim Evropské centralni banky, &vpim
faduclenského statu. Pravitd musel také naleziupravovat technické aspekty emise
ob¢Ziva. S ohledem na hodnotici zpravy l#ei, Ze potebnou legislativu fjaly,
respektive tak jestucini do zahdjeni Stadia 3, vSechdignské zermy Spol&enstvi,
kromg Velké Britanie, Svédska a Danska [4].

Cim rychleji se blizil zsatek Stadia 3, tim vice bylo peba definitivié urcit
seznam zakladajicialleni ménové unie. Jako prvni rozhodovala 1étaa 1998 Rada
Ecofin, o tom, skterymi staty bude ukemo fizeni o nadrrném schodku.
Rada Ecofin dosfta k za¥ru, Ze viechnylenské zera s vyjimkou Recka, s kterymi
byla vedena procedura EDP, splnily podminky udiridiskalni pozice. A tedyiizeni
o nadmnérném schodku, mohlo byt snito ¢lenskymi staty Spotenstvi ukodeno. Te’
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jiz mohla Rada, na zakladhodnoticich zprav Evropské komise a Evropského
meénového institutu, vydat oficialni seznam 8tajez splnily vSechny poZadované
podminky pro vstup do &mové unie a mohly se tak stat jejimi zakladajicéheny.
Rada poukazala na Britskou a Danskou vyvazovacbz#al u Recka a Svédska
shledala nesptmi nskterého z konvergenich kritérii. ZatimcaRecko propadio skoro
u vdech zkousek nominalni konvergence, Svédskio problém s vy3Sim wejnym
dluhem, ale zejména seibec nedastnilo ERM a nefjalo potebna legislativni
opateni. Vy3e dluhu u Svédska (76,6 % HDP) oproti jinyozdji zakladatelskym
zemim, byla dokonce nizsi (Belgie 122,2 % a ItdRé4,6 % HDP). A tak Izé&ci, podle
jiz zmireného shovivavého hodnoceni dluhového kritéria, @blem byl zejména
v neochot Svédska pjmout prisludnou legislativu a vstoupit do ERM. Tento ppsto
vychazel zejména z faktu, Ze jinak nez népim rekterého z kritérii, sedasti v EMU
nelze vyhnout. Rada tedy dopoita Ucast v nénové unii jedenacti zemim: Belgii,
Finsku, Francii, Irsku, Italii, Lucembursku, édecku, Nizozemsku, Portugalsku,
Rakousku a Spatsku, v souladu s tim byly podle proceduralnichkiegti okamzig
zahajeny konzultace s Evropskym parlamentem. Nagtédden, 2. k¥tna, se na
summitu seSli nejvyssitedstaviteléclenskych zemi Spodenstvi a potvrdili staty
vybrané Radou, jako zakladajitény EMU [4].

4.6 SPOLECNA MENA EURO

Hospodéskd a minova unie oficialda vznikla 1. ledna 1999 pod nazvem
eurozona (angl. eurozone) s jedenacti zakladajicilmny. Pokud jde o atany
jednotlivych¢lenskych stét eurozony, pro ty se timto okamzikem nic nénito. Paad
pouzivali k BZnym hotovostnim platbam své narodréiny v kterych byly vedeny také
jejich bankovni @Gty a vyplaceny jejich mzdy nebo platy. Eurozona peo zatim
piedstavovala jakysi projekt spoluprace, o kter&fteh, Ze existuje, ale nemohli se
seznadmit s jeho hmotnou podobou. JelikoZ nova &paéletna euro, ktera tha byt
v budoucnu pr&v reprezentenim prvkem eurozony, v této délslouzila pouze pro

bezhotovostni platebni styk, tedy v dematerialin@évapodol. Na pouzivani
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bezhotovostniho eura se vztahoval princip ,Zadii&apovani, Zaddné zakazovani,
ktery zcela nechaval na uvazeni podrékdomacnosti, jak dalece budou pouzivat euro
pro své pakeby [18]. Spoléna ntna v prvopdatcich svého jsobeni pedstavovala
spole&nou zakladnu, na kterou bylo mozné pevnyniepmitacimi kurzy pevést
vSechny ¢lenské miny eurozony. VySe éthto pevnych fepciitacich kurz byla
stanovena podle trznich hodritgnskych nén, v poslednim obchodnim dni roku 1998.
Vice o gepaitacich kurzech jednotlivych én v Filoze¢. 10. OvSem fece jen jedna
dulezita znména se se zahajenim Stadia 3 udala, tim Ze se jgd&8easkych zemi
Spoleenstvi vzdalo viastni émové politiky a penechalo @Ze Evropské centralni
bance, kterd& od 1. 1. 1999 provkd spol€énou monetarni politiku eurozony.
Dédek (2008, s. 222k tomuto poznamenava,Vsichni clenové eurozény sdileli
jednotnou hladinu @mow-politickych drokovych sazeb a jejich narodnenym se
prrerrenily na nositele jedné a téze géni zasoby.

Pokud jde o nazev spdleé meny ,euro”, ten byl uéen Evropskou radou na
jejim zasedani v Madridu v prosinci 1995. dijednotku eura poz§l Rada Ecofin
pojmenovala ,cent“. Pro vlastré pozici spoléné neény negevzala dosud po#&nné
auspsSna koSova #na ECU? Mvodem byl negativni postoj éhecka, které ECU
povaZzovalo za slaboudmu (ECU wi¢i némecké marce ztratila za dobu své existence
priblizné 40 % své hodnoty). Problém se vyskytl také s Maddskou smlouvou, ktera
ve svych¢lancich hovéi o tom, Ze na z@tku Stadia 3, ECU nahradi vSechny narodni
meny (tedy ty, které do Stadia 3 vstoupi). Spefestvi si poradilo tak, Ze ECU oziila
pouze za akronym evropskémové jednotky, kterd na své pojmenovanige&ka.
Vyhnulo se tak revizi Maastrichtské smlouvy, ktesamusela byt znovu ratifikovana,

coz se v prvnimifpact ukazalo jako velmi slozity proces [4].

4.6.1 Scénke prijeti eura

Madridsky summit Evropské rady, mimo jiné, takehodoval o tom, jakym
zpisobem bude spalea ntna zavedena. Jednani seiltb okolo # moznosti.

Jednorazovy iechod na euro byl jednou z nich, druha variantsitpla rovréz s
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jednorazovym fechodem, ovSem s vyuzitim tzv. dbl a fetim moznym scétiém
bylo vyuziti grechodného obdobi [19].

Jednorazovy iechod, nebo téz tzv. Big Bang (velkiesk), je pistup, ktery
pacitd se zavedenim hotovostniho i bezhotovostniha prakticky v jednontasovéem
okamziku. Tento scénge spojen s péebou étSi koordinace a Usili v délpriprav. Pro
velky objem pe#Znich prostdki a zn&ny patet zemi, Spok&enstvi oznélo tento
postup za technicky neproveditelny a uvazovani sssumulo k variantam, které
pacitaly s gechodem ke spataé nené v delSimcasovém obdobi.

Scéné jednordzového fechodu s vyuzitim dabu a postupného zruSeni
(Phasing Out), jehoZz autorem byla Evropska konstare jako Evropskym rénovym
institutem navrzeny postup s pouzitinleghodného obdobi, rozfazovaltephod na
spole&nou meénu do ti ¢asovych Usek Prvni faze, ktera éha z&it jest pred zahjenim
Stadia 3 v okamziku, kdy budou definit&vmiréeni zakladajiciclenové nénové unie,
byla ve znameniifprav €chto zemi na zavedeni sp&ié neny. Prvni Usek byl shodny
pro oba dva scémd V tom druhém, kéiovém, jez mil trvat nejdéle ii roky, a jeji
zacatek byl spjat se zahajenim Stadia 3, se jiZz aterobchazely. V této fazi &y stale
svoji funkci standardnim zigobem pinit narodni émy (perézni netitko, platidlo,
uchovatel hodnoty, a@divo), soukzné vSak ngla v bezhotovostni podebobihat
spole&na nena. Scéné Phasing Out pital s gevedenim az 90-ti % finanich
transakci do spoteé neny hned na zstku této druhé faze, proto se podobal ,velkému
tresku“. Naopak postup s vyuzZitinitgghodného obdobi, prosazoval princip ,Zadného
zakazovani aifkazovani®, to znamen4, Ze soukromi sektor (domstgnirmy) si mohl
sam zvolit, kdy své transakce ¢na realizovat ve spalaé mené (samozejme
s pihlédnutim Kk jiz zmigné limitni dokE té let). V ndzoru na podobuieti faze, se uz
ob¢ strategie zase shodovaly. Fazetit mtla byt odstartovdna zahgjenim wymy
narodnich bankovek a minci za ty eurové. ¥gim ntla byt provedena nejpojil do
pul roku od jejiho zap®eti formou tzv. dualni cirkulace, kdy jsou narotiankovky a
mince postup& stahovany z aihu a jejich misto zaujima spote ntna. Po ukodeni
dudlni cirkulace la byt spoléna mena euro jedinym zakonnym platidlem ve vSech

zemich eurozény [4, 19].

-45 -



4.6.2 Zavedeni hotovostniho eura

Jak je mozné zipdchoziho textu usoudit, Spéémstvi zvolilo strategii
s vyuzitim gechodného obdobi, nazyvanou také Madridskym $eéma podle
zmirgného summitu, kde Evropska rada rozhodla. Pokua jdélku jednotlivych fazi,
prvni gipravna trvala osm &siai, v druhé fazi bylo vyuzito maximalni dobki tet a
konena teti faze byla ukafena po porérné kratkych, dvou mssicich. Uplna rtnova
unie, s jednou ¥mou a jedinou monetarni politikou ve vSatthnskych statech, tedy
zatala fungovat od 1.flezna 2002. V této deébmela uz eurozona, Reckem, které se po
splreni konvergennich kritérii gipojilo 1. ledna 2001, dvana¢teni. Pro zajimavost,
vyrobeno bylo celkem 14,25 miliard bankovek a 5@ard kudi minci [12] a euro se

stalo jedinym zakonnym platidlem pro 300 milidob¢ani eurozény [4].

4.7 VYVOJ PO ROCE 2002

Jak bylo zmitno, k eurozé# se jako prvni v lednu 200%igalo Recko, a tak
jese stihlo se vSemi zakladajicirieny zavadt spole&nou neénu v roce 2002. AZ o Sest
let pozdii, v roce 2007¢lenskou zakladnu rozdib Slovinsko, v roce 2008 seigaly
dva stedomdské ostrovy Kypr a Malta a v roce 2009 Slovenskbdywk 1. lednu).
Oficialni prepatitaci koeficienty &hto nen prfi prechodu na euro jsou uvedeny
v Priloze ¢. 9. Dansko uspgddalo referendum v otdzce vstupu dénoveé unie, avSak
53,2 % volEu se vyslovilo proti spolaé nené. Dansko tedy v saasné dob clenem
EMU neni, je ovSentlenem ERM II, s individuak vyjednanym uUzkym pasmem
+ 2,25 %, takZe se de facto stejyredalo viastni autonomnignové politiky. Opakem je
Velka Britanie, ktera svou libru ponechava v rezmalného plovani a vlastni énove
politiky se nehodla vzdat.

V roce 2005 prohla revize Paktu stability d@istu. Pakt stability adstu byl jiz
od za&atku gedmétem castych rozef, které vyvrcholily v okamziku, kdy Evropska
komise navrhla penalizovat Francii aéecko za nademné deficity (rok 2002).

Nekteré staty staly za Komisi, jiné pozadovaly p#j&ininterpretaci fiskalnich kritérii.
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Spor nakonec ska&ilt zminénou revizi, kdy doSlo k rozZ&ni vyjim&nych okolnosti, f
kterych neni nutné zahajovat proceduru EDP &asw dosSlo k prodlouZzenéasové
Ihaty, uriené pro napravna opani [20].

V souwasné dob setada zemi potyka s rozgtovymi a dluhovymi problémy.
Ekonomické& poziceRecka v dobéach kvalifikace,tauz pro prvni nebo druhy termin
vytvoreni EMU, nebyla fili$ silna. Recko v té dob, snad krons poZzadavku nezavislé
monetarni autority, nesplnilo Zzadné konvekgerkritérium. Proto bylo finejmensim
pozoruhodné, kdyz v roce 2001, tedy pouzeriadky pozdji vstoupilo do EMU.
V rozhodném obdobi, které slouzi pro posouzenisabilosti plnit maastrichtska
kritéria, v letech 2000-200Recko oficialré hospodélo s deficitem v roce 2000 2,0%,
v roce 2001 a 2002 1,4% a v roce 2003 1,7 % HDRZKdSem v roce 2004 Eurostat
proved| podrob§si reviziteckého rozpétového deficitu, zjistil, Ze ve skuteosti byly
hodnoty o poznani vy3si a doSel kaéy Ze Recko povolenou fiprocentni vysi
piekraiovalo trvale od roku 1997 (skét@ hodnoty v letech: 2000 4,1%, 2001 a 2002
3,7 %, 2003 4,6%). Eurostat za hlavificmu oznd&il nepfesnou metodiku #teni
v rozhodném obdobi, kteréfipprobihajici revizi vroce 2004, jiz byla igsrena a
rozStena o nové Udaje [4]. Mezité je také poznamenat, Ze na zakl@ghto novych
dat, by seRecko do EMU nekvalifikovalo. Proto se nebylemu divit, kdyZ se v té
doke objevovaly nazory kreativniho upravovani fiskanidat. To o¢cem se ped
n¢kolika lety pouze spekulovalo, se v roce 2010 mbter JelikoZz bylo prokazano, Ze
Recko v minulych letech udaje tykajici se jeho zaehi zkreslovalo, Komise s timto
¢lenem Spoléenstvi zahdjilaizeni o nespkni povinnosti.Recko se v satasné dob
potyka s obrovskym zadluzenim (deficit 12,7 % HRRak 2009) a musi provést razné
rozpaitove Skrty. Podlefeckého planu by #ho ke konsolidaci dluhu dochazet
nésledujicim zf,sobem: sniZzeni na 8,7 % HDP v roce 2010, na 5,8 2Z0¢1 aZz na 2,8
% v roce 2012 [23]Lze konstatovat, Ze v séasné situaci hospoitké recese, kdy sice
jiz ekonomika z&ina mirr¢ rast, je tento plan zia¢ optimisticky. Ugitou prekazkou
jeho uskuténéni, mize byt také neochota &dni podidit se Emto rozp@tovym
skrtim, s kterouRecko, jak se ukazuje, musi nepochylpuoitat. KdyZ se naiklad
podivame na s@asné slozeni evropské sedmadvacitky, tak maaskihtritérium
maximalniho deficitniho podilu na HDP, v sasné dob prekraiuje dvacetlenskych

zemi. V souvislosti stimto tématem, nedavno v imcédiprokzhla diskuze, v které
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Ing. Sewik, znamycesky ekonom a Prof. Dvékova, politoloZzka psobici na VSE,
upozonovali na fakt, Ze k upravovani udajlochazi i v jinych zemich. Zmino bylo
také Spadisko a lItalie. Spafisko je poRecku, v sotasnosti druha zetmeurozény
s nejtsSimi ekonomickymi problémy (n&pnezanistnanost teri 20%, deficit v roce
2009 11,4% HDP). Profesor Nouriel Roubini z Univtgrsof New York na
ekonomickém foru v Davosu, které se konalo 27. —I&na 2010jekl, Ze rodici se
Sparglské problémy v konmém disledku mohou mit na Spékenstvi (zejména na
eurozonu) horsi dopad, nez ®ecké. Spakiska ekonomika jectvrtou nejetsi
ekonomikou eurozony. Ratingové agentury Sfsku zatim dvéiuji, londynska
spole&nost CMA Datavision uvedla, Ze riziko bankrotu je Spagisku oprotiRecku
tretinove [21]. V dob kdy ekonomika globathnevykazuje filis dobré vysledky, a kdy
se \&tSinou projevi nasledky Spatprovadné fiskalni politiky, se nabizi otazka, zda by
Spole&enstvi nerdlo dusledrEji piistupovat k plgni podminek v ramci Paktu stability a
rastu a pisngji trestat jejich poruseni.

| kdyz wtSinac¢lenskych stat eurozony se potyka s ekonomickymi problémy,
.pbyvaly tahoun* Spoléenstvi, Nmecko, krizova léta zvlada se vSi paradou. Jak
nedavno napsal renomovany britsky ekonomicky tyd@&hie Ecomist, jestpred deseti
lety Némecko trapil pomaly hospottky nist, nizka nezagstnanost a odliv velkych
firem do zahrai za W&elem snizeni naklad Dnes Wase hospodaké recese,
vykazuje nizSi neza#stnanost nezipd gti lety (mira nezastnanosti v Nmecku
stoupla od konce roku 2008 pouze o 0,5 procenthibdu na konénych 8,1 %
v prosinci 2009) a jeji exportni sild@istdva ned@ena. The Ecomist ale dodava, Ze za
uspch Néemecka zaplatili ostatni staty.edecko vytzilo ze zavedeni eura, co mohlo,
zejména jeho export, kterého vice nez polovind dd zemi Evropy. Ndst exportu a
Setivost Némci potom vyustili v obrovské obchodnirgytky, které jak jiz bylo
nekolikrat zmiréno odjimaji fistovy potencial ostatnim st@h, zejména v oblasti
s jednotnou rnou. V takové mnové unii pak existuji ze#n s dlouhodobymi

obchodnimi pebytky a na druhou stranu staty trvale deficitr@][2
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4.8 PLNENI MAASTRICHSTKYCH KRITERIIV CR

Kdyz Ceska republika vstoupila 1. &na 2004 do Evropské unie, sasré se
také zavazala k dasti na minové spolupraci. Povinnost a opramost vstoupit do
eurozony, ovSem nastava az v éosplreni vSech konvergenich Kkritérii, které
prokazou pozadovanou miru stadsti ekonomikyCR a eurozony. Konvergeni,
neboli maastrichtska kritéria, byla jiz podrélprobrana v kapitole 4.4, pro zopakovani,
sledovana je cenova stabilita, dlouhodobé Urokaabys viadni deficit a dluh,cast
v ERM. Tato kapitola analyzuje vyvajdhto ukazateél v CR, od doby jejiho vstupu do
EU (rok 2004) az do s@asnosti (¥tSinou Udaje za rok 2009¢kdy pouze za rok 2008,
jelikoz nowjSi nebyly v dob zpracovani k dispozici).

4.8.1 Vyvoj v oblasti cenové stability

Mira inflace je pro tentodl meiena metodikou HICP. Referém hodnota je
stanovena jako nevazeny aritmetickymér miry inflace ti zemi Evropské unie (pozor
ne eurozoény), které dosahly v oblasti cenové stahbikjlepSich vysledk tj. nejnizsi
nezaporné miry inflace. Cilem je rtegrctit tuto referedni hodnotu o vice nez 1,5
procentniho bodu, coZ je mezni Urdywo spléni kritéria cenové stability.

Nejprve tedy stanovime pro jednotlivé roky reférérhodnotu. Zdrojem Udaj
bude databaze Eurostatu.

rok 2004

Tti staty s nejnizSi nezapornou mirou inflace: Fin$iadnota 0,1,
Dansko, hodnota 0,9,
Svédsko, hodnota 1,0.

Aritmeticky primér z ©€chto hodnot stanoveny acuyici referegni hodnotu je 0,7.

rok 2005
Tti staty s nejnizSi nezapornou mirou inflace: Findiadnota 0,8,
Svédsko, hodnota 0,8,

Nizozemsko, hodnota 1,5.
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Aritmeticky primér z €chto hodnot stanoveny acuiici referegni hodnotu je 1,0.

rok 2006

Tti staty s nejnizSi nezapornou mirou inflace: Pal$laminota 1,3,
Finsko, hodnota 1,3,
Svédsko, hodnota 1,5.
Aritmeticky primér z €chto hodnot stanoveny adujici referegni hodnotu je 1,4.

rok 2007

V roce 2007 dosahly nejlepSich vysléadk Malta, hodnota 0,7,

Francie, hodnota 1,6,

Nizozemsko, hodnota 1,6,

Finsko, hodnota 1,6.
Jelikoz ti staty vykazovaly stejné hodnoty, ale ref@r@nhodnota musi byt stanovena
nevazenym aritmetickym famérem nejvySeif ¢lenskych zemi EU, v potaz bylyip
vypoétu brany pouze dv hodnoty 1,6, spoteé¢ s hodnotou Malty 0,7. Referém
hodnota byla pro tento rok nastavena ve vysi 1,3.

rok 2008

Tri staty s nejnizSi nezapornou mirou inflace: Nizogko, hodnota 2,2,
Portugalsko, hodnota 2,7,
Nemecko, hodnota 2,8.

Aritmeticky primér z €chto hodnot stanoveny acuyici referegni hodnotu je 2,6.

rok 2009

V tomto roce bylo stanoveni refetgm hodnoty porérné slozité. Ti staty vykazovaly
deflaini pokles cenové hladiny (Portugalsko, Sisko, Irsko), v Lucembursku a Belgii
se cenova urowe oproti gedchozimu roku nezénila. Dle vykladu tohoto kritéria
Evropskou centralni bankou, byly vybrany: Franbejnota 0,1,

Nemecko, hodnota 0,2,

Estonsko, hodnota 0,2,

Kypr, hodnota 0,2.
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JelikozZ jako nejlepSi vysledek néae byt brana deflace ani nulovyagt®. Stejré jako
v roce 2007 byla referéni hodnota vyp&tena pouze na zakladii udaji a nevazenym

aritmetickym pimérem stanovena ve vysi 0,2.

Nyni uz zbyva pouze stanovit limitni Urdveohoto kritéria v jednotlivych
letech, pictenim 1,5 procentniho bodu k refetefim hodnotam. Vysledky jsou

uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 1 Harmonizovany index spotiebitelskych cen v CR (v %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Pramér tfi zemi EU s nejnizsi inflaci 07 10 14 1,3 2,6 0,2
Hodnota kritéria (1. radek + 1,5 p. b.) 22 25 29 28 4,1 1,7
Ceska republika 26 16 2,1 3,0 6,3 0,6

Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

V roce 2004 Ceska republika kritérium udrzitelné miry inflace sphila,
zejména v dsledku apravy nepmych dani, kterd zdgobila pro-infl&n¢ a také
v disledku mimeadre nizké inflace v skterych zemich EU. V nasledujicich letech
2005 a 2006, se pozadavek splnit gddaPricinnou nesplani kritéria v roce 2007 byl
zejména strmy nést swtovych cen potravin a ropy. V roce 2008 doSlordédpoieni
limitni hodnoty dokonce o 2,2 %jgrlevSim v souvislosti s reformouregych financi
a s harmonizaci s pravem EU. ZvySeni snizené s&ii z5 na 9 %, zavedeni
ekologickych dani, zavedeni poplatke zdravotnictvi, zvySeni sgebni dasg, vliv
mély také stale rostouci ceny potravin a ropy. Minugk 2009 byl ve znameni
mezira@né vyrazré nizSich cen energii a potravin v podminkach globdatrize.
Spole&n¢ s propadenteské ekonomiky tyto faktorydgobily vyrazi dezinflané. Jak
v roce 2008, tak v roce 2009 mohl byt igfid vyvoj ovliviren také vice kolisajicim
ménovym kurzem. V souhrnGeské republika v roce 2009 kritérium s rezervomital
Priloha ¢. 12 graficky znazdiuje piibéh plréni kritéria cenové stability ¢R, ve
sledovaném obdobi 2004-2009.
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4.8.2 Vyvojcéeského viadniho deficitu a dluhu

Podle prvnicasti kritéria udrzitelnosti wejnych financi, nesmi statni rozfsb
vykazovat nadrrny schodek. Za nadimost je povaZzovana hodnota deficitidy nez
3 % podilu na readlném HDP. Tato deficitidist kritéria véejnych financi je zagtena
na kratkodoby az stdredoby fiskalni vyvoj. Ficemz samotnym pojmem vladni deficit,
se rozumicisté vypijéky sektoru vladnich instituci definované v ESA 9Befodika
narodnich &ti pouzivand Eurostatem) s minimalnimi odchylkami.v®jyvladniho

deficitu CR popisuje nasledujici tabulka, v grafu potofidhac. 14.

Tabulka €. 2 Saldo sektoru vladnich instituci v CR (v % realného HDP)
2004 2005 2006 2007 2008

Hodnota kritéria -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0

Ceska republika -3,0 3,6 -2,6 -0,7 2,1

Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Jak je patrné z tabulky;eska republika splnila v roce 2004 prdist kritéria
udrzitelnosti véejnych financi &sné, vySe deficitu dosahovala limitni hodnoty 3 %.
V roce 2005, jako v jediném za sledované obdobs$|ad& peekrateni povolené vyse.
Pricinou bylo &etni zachyceni nedobytné pohledavky v Syrii (18|d.{¢), dodavka
vojenské techniky pro armadu, jako forma splatkskéino dluhu (3,3 mid. & a pIné
Gcetni zachyceni pronajmu letaurGrippen. Od roku 2006 do roku 2008 &esky
vladni deficit nachazel trvale pod hra&mi hodnotou (9,6 mid. &.

Druh&cast kritéria udrzitelnosti ¥ejnych financi se za#iuje na dlouhodofsi
fiskalni vyvoj a sleduje vysi w¥ejného dluhu. Referéni hodnotou je 60-ti % podil
dluhu na HDP, které je paano v trznich cenach. Vladnim dluhem se rozurtkosy
hruby dluh sektoru viddnich instituci podle ESA 9&kterymi dikimi metodickymi
Upravami. Jeho pbéh v CR zachycuje Tabulk& 3 a graf v Filoze¢. 15.

Tabulka €. 3 VIadni dluh CR (v % realného HDP)

2004 2005 2006 2007 2008
Hodnota kritéria 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0
Ceska republika 30,1 29,7 29,4 29,0 30,0

Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Z tabulky Ize snadno wyst, Ze mezi roky 2004-200&eska republika pinila

dluhovou ¢ast kritéria udrzitelnosti wejnych financi porrné snadno, s @meérnou
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hodnotou dluhu za sledované obdohkiblZné 30-ti % HDP, coz je polovina

z maximalni pipustné vySe. To, Ze sBeské republice po#né dailo udrZovat tento
pone¥rovy ukazatel na stabinpiiznivych hodnotach, neznamena, Ze vladni dluh
nerostl. VCR dochazi pravidethke zwtSovani nominalniho dluhu, to bylo oviem ve
sledovaném obdobi kompenzovano silnyistemceské ekonomiky. OvSem problémy
mohou nastat, pokud ekonomika vykazuje mdly hosfsbganist, potom se po#n
dluhu na HDP z&ne rychlym tempem 2¥Sovat. Proto za zvazeni stoji vysledigske
ekonomiky za rok 2009, kdy vykazovala oproti rokD08 pokles realného HDP o
4,2 %. V Tabulce:. 4 a Riloze ¢. 16 je porovnan mezitoi rist (pokles) HDP, trst
(pokles) dluhu a jejich naslednéa zavislos€eské republice za sledované obdobi 2004-
2008.

Tabulka ¢. 4 Srovnani vyvoje vladniho dluhu a meziroéniho ristu redlného HDP v CR
2004 2005 2006 2007 2008

Rast redlného HDP oproti predchazejicimu
4,5 6,3 6,8 6,1 2,5

roku (v %)

HDP (v mld. K&, béZzné ceny) 2814,8|12983,9|3222,4|3535,5|3689,0
Vladni dluh (v mld. K¢) 855,1 885,4 | 948,3 |1023,8|1104,9
Pomér dluhu na redlném HDP (v %) 30,4 29,7 29,4 29,0 30,0

Zdroj: CSU. Vlastni zpracovani.

Z tabulky, ale zejména z grafu Yiloze, je vidt na gipaduCR, Ze pokud tempo
ristu ekonomiky dosahuje vysokych hodnot, tak jakoudoylo vCR mezi lety 2005 aZ
2007, potom powr dluhu na HDP vyraznklesa, i kdyZz se dluh nomindlrevysuje.
V CR se pondr dluhu na HDP od roku 2004 do roku 2007 sniziDZ3% na 29 %,
kdezZto nominalni dluh se za stejné obdobi zvysiilza o 169 mlid. K Fiznivy vliv na
hodnoceni maastrichtského kritérialnpiredevsim st HDP ges 6 %. Naopak kdyz
v roce 2008, oproti rokuipdchéazejicimu, rostldeskd ekonomika pouze o 2,5 %,
dusledkem zé&inajici finargni a hospod&keé krize, porr dluhu na HDP se od roku
2007 zvysil o 1%. Zajimavé ide byt také srovnani srokem 2009, kdgska
ekonomika oproti roku 2008 poklesla o vyraznych %2Bohuzel porovnani pafru
s ostatnimi roky v dab zpracovani bakaitéké prace nebylo mozné, jelikoz krém
tempa tistu (poklesu), péebné Gdaje o HDP a vladnim dluhu nebylyizy@ny.

Pokud jde o procedurufipnadmérném schodku, ta bylaeskou republikou

zahajena na fa 2004, kratce poristoupeni do EU (hodnoty za rok 2003: podil detdicit
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na HDP 6,6 %, podil dluhu na HDP 29,8 %). Evropsiise giznalaCR mimaadné
okolnosti spojené se vstupe@R do EU a schvalila fiskalni strategii konsolidace
vladniho deficitu pod 3,0 % do roku 2008, kterdlanprobihat o postugn kazdym
rokem o 0,5 % HDP. SR byla podle planu uk@ena procedura v roce 2008. #vddu
planovaného ifekroteni maximalni vyse 3 % podilu na HDP vroce 2009ab
procedura fi nadrmérném schodku €R znovu zahéajena Radou Ecofin v prosinci 2009.

4.8.3 Vyvoj dlouhodobych urokovych sazeb

Kritérium udrzitelnosti dlouhodobych Urokovych shzeleduje, zda pmérna
dlouhodoba nominalni arokova sazlanskeho statu négkrctila za sledovany rok, o
vice nez dva procentni body, Urokovou sazbu nej@jSdenskych stét, jez dosahly
v oblasti cenové stability nejlepSich vyslédRyto Urokové sazby se Zji§i na zaklad
vynodi statnich dluhopis s desetiletou splatnosti. O jejich vyvojiCR pojednava

nasledujici tabulka, zpracovani v grafu lze nalétilozec. 13.

Tabulka €. 5 Vyvoj dlouhodobych trokovych sazeb v CR (v%)

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Primér tfi zemi EU s nejnizsi inflaci 43 3,4 4,2 44 4,2 3,8
Hodnota kritéria (1. radek + 2,0 p. b.) 6,3 54 6,2 64 6,2 5,8
Ceska republika 48 3,5 3,8 43 4,6 4,8

Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Ceska republika splnila kritérium ve v3ech sledowdnyetech. V roce 2004
pramér urgilo Finsko — s réni piimérnou sazbou 4,11 %, Dansko — 4,30 %, Svédsko —
4,42 %, v roce 2005, Finsko — 3,35 %, Svédsko 8 %3Nizozemsko — 3,37 %, v roce
2006 Polsko — 5,23 %, Finsko — 3,78 %, Svédsko70 35, v roce 2007, Malta —
4,72 %, Francie — 4,30 %, Nizozemsko — 4,29, Finska,29 %, vroce 2008,
Nizozemsko — 4,23 %, Portugalsko — 4,52 %midcko — 3,98 % a v roce 2009
Francie — 3,65 %, &mecko — 3,22 %, Estonsko — udaj nebyl k dispogipr —
4,60 %. Jelikoz vypeet referesini hodnoty musi vychézet z GdapejvySe ti staf,
vroce 2007 byla vzata v Gvahu pouze jedna hoddg2@ (Nizozemsko a Finsko

vykazovalo stejné urokové sazby), v roce 2009 jsrepcitali s Estonskem, jelikoz
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v Estonsku neexistuje rozvinuty trh dluhapisestonskych korunach, a tak neni mozné
Gdaj ziskat.

Pokud se podivame do grafu,ibeme vypozorovat, Zze vroce 2004-2007
pramérna rasni urokova sazb&R de facto kopirovala vyvoj limitni hodnoty kritéri
jeji vySe byla samdejm¢ piiblizné o 2 % nizSi. Rozdilny vyvojovy trend lze
zaznamenat od roku 2008, kdy se urokové sazbaykerokem vice fiblizuje limitni

hodnot kritéria.

4.8.4 Kritérium uéasti v ERM Il

Podminkou @asti v nénové unii (eurozo¥) je minimalre dvouleté ¢lenstvi
v ERM I, s dodrzovanim $iriho fluktéaiho rozgti + 15 %. Ceskéa republika se do
ERM Il zatim nezapoijila, proto také neni stanoveeatralni parita k euru,i¢i niz by
bylo mozné fluktuace sledovat a nasledvwhodnotit plni kritéria. Tabulka na
nasledujici stranpojednava o vyvoji fimeérnych nesicnich kurzi ¢eské koruny wci

euru.
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Tabulka €. 6 Primérné mésicni kurzy ¢eské koruny k euru
2004
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
32,72 132,86 32,98 | 32,51 | 31,97 | 31,61 |31,52|31,63| 31,6 | 31,48 | 31,29 | 30,65
2005
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
30,31 | 29,96 | 29,78 | 30,13 | 30,22 | 30,03 | 30,19 | 29,59 | 29,31 | 29,68 | 29,26 | 28,97
2006
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
28,72 | 28,41 | 28,65 | 28,51 | 28,27 | 28,39 | 28,44 | 28,19 | 28,38 | 28,29 | 28,03 | 27,78
2007
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
27,84 | 28,23 | 28,06 | 28,01 | 28,23 | 28,55 | 28,33 | 27,86 | 27,57 | 27,34 | 26,73 | 26,3
2008
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
26,05 | 25,38 | 25,22 | 25,07 | 25,1 |24,31| 23,53 (24,29 | 24,5 | 24,79 | 25,18 | 26,11
2009
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
27,17 | 28,46 | 27,23 | 26,76 | 26,74 | 26,55 | 25,79 | 25,65 | 25,35 | 25,84 | 25,83 | 26,08
2010
1 2
26,14 | 25,98

Zdroj: CNB.Vlastni zpracovani.
Pozn.: Udaje v tabulce jsou uvedeny v piimé kotaci (CZK/EUR).

pramérny kurz za sledované obdobi 28,14

Graf v Riloze ¢. 17 potom k popisu vyvoje kurzutigava centralni paritu a
fluktuacni pasmo+ 15 %. Centralni parita je stanovena nevazenymmatitkym
pramérem v3ech hodnot v tabulce, jelikoZ jak bylo vy$edeno,CR nema centralni
paritu oficialre stanovenou. Tento graf tedy podava za sledovadébdbbeden 2004 —
anor 2010, ilustréni vysledky, jak by mohlo ptmi kritéria vypadat.

Tedy teoreticky, pokud by s€eska republika za sledované obdobasinila
kurzového mechanismu ERM II, se stanovenou ceiit@dntou ve vysi nevazeného
aritmetického pirméru, sp@teného z pimérnych nesiénich kurzi ¢eské koruny k euru
za celé analyzované obdobi, tedy jak to bylo premedv této praci, zjistime, Ze kurz
koruny \ici euru by nijak nevybipval ze stanovenych flukttiaich pasemt 15 %.
Pouze, p takto stanovené centralni périte vysi 28,14 CZK/EUR, s hodnotou horni
hranice fluktuaniho pasma 23,92 CZK/EUR a dolni hranice na 32,ZB8/EUR, by

kurz vybaoval pouze od ledna do dubna 2004 a potom talewenci roku 2008.
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V piipads, Ze se podivame na posledni rok, za ktery jsotudné Udaje u vSech
kritérii, coZ je rok 2008, a budeme chtit zhodnogitkové plgni, zjistime, Ze jedinym
problémem by vtomto roce bylo nepi pra¥ ucasti v ERM Il. OvSem i
posuzovani pkni maastrichtskych kritérii, se vzdy sleduji vysedv petiletém
pirechodném obdobi.

KdyZz vezmeme v Uvahu paté kritérium, jez vyZzadogzavislost centrélni
banky, mizeme konstatovat, Ze toto kritérium je soustguinéno, CNB je nezavisla na

politickych strukturach a provadi autonomninmavou politiku.
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5. Zawvér

Bakal&ska prace, Historie evropsk&nové integrace, tha poskytnout uceleny
pohled na vyvoj rnové integrace od jejich pétki, po druhé sstové valce, do roku
2002, kdy vznikla manova unie (eurozéna), jako podoblast Unie Evropskédnotnou
ménovou politikou a spol@mou nEnou. Zanalyzovat #ta pribeh pineni
maastrichtskych konvergémich kritérii vCeské republice od roku 2004 a &asnou
dluhovou situaci, fedevsimRecka.

Dozwdéli jsme se ®co o prvnich evropskych uskupenich, o twopoval&né
meénové soustavy, reprezentované brettonwoodskym regste prozili jsme jeho pad
v bieznu 1973, jako ikledek pechodu amerického dolaru na volné plovani.
Zaznamenali jsme také kurzovou spolupraci evrodskyen, zvanou had v tunelu.
Seznamili jsme se $iznymi pohledy na gnovou integraci progdnictvim dvou Skol
ekonomického mysleni, monetafisa ekonomigst. Oslavili jsme prvni Gsghy,
zavedenim Evropského émového systému, fungovat ég Mechanismus #movych
meénového systému, od jeho ki, kdy teprve nabyval svou stabilituigs Sestileté
obdobi, v 8mz nengl daleko do ninové unie, az po obdobi krize, kdghiem dvou let
ztratil to, co dlouha léta budoval. | kdyZz evropsk@&nova spoluprace wthto
krizovych letech miré opadla, byli jsme sdky jejiho ogtovného nastartovani,
uzawenim Maastrichtské smlouvy, ktera prévmakotvila postup, jehoz cilem byla
meénova unie. V grafickém zpracovantizeme proces budovani Hosptslké a ninové
unie nalézt v Hloze ¢. 6. Prace nas sameprk také seznamila sipodnimi plany
evropské minové integrace, nejprve s tim Wernerovym ggizdDelorsovym. Nakonec
nas dovedla aZz ke spole méné a moznym scéiém jejiho zavedeni.

| kdyZz menova integrace probiha jfadu let, nelzéici, Ze je u konce. Dosahnuto
bylo mnoha usgchia, néco se nepovedlo, jiné j&Stzbyva udlat. Mnoho stat
Spoleenstvi je&t na svou Gast ceka. Prace sice kohzavedenim spol@é neny,
ovSem neménzajimavy byl i pozgsi pribeh, ktery velmi striné v datech nasiuje
Priloha¢. 11. Praci jsem se snazil napsat zajignaasadit proces &nove integrace do
SirSich hospodé&kych souvislosti, ovSem i tak je j@3nnoho oblasti tykajicich se

meénove integrace, které stoji za prostudovani. DoufaenVamdctendum tato préace
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piinesla alespid nepatrny uzitek, nebo lépefigpéla k VaSemu hlubSimu zaujeti
evropskou rdnovou integraci, tak jak se tomu stalo & m
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Pfiloha ¢. 1

24.4.1972

1.5.1972
23.6.1972
27.6.1972

10.10.1972
13.2.1973
12.3.1973
14.3.1973

3.4.1973
29.6.1973
17.9.1973

16.11.1973
19.1.1974
10.7.1975
15.3.1976

17.10.1976

1.4.1977
28.8.1977
13.2.1978

17.10.1978

12.12.1978
13.3.1979

Poznamka:

Vyvoj kurzového mechanismu hada

Zakladatelé Belgie, Francie, Itdlie, Lucembursko, Némecko,
Nizozemsko.

Vstupuji Dansko, Irsko, a Velka Britanie.
Vystupuje Irsko a Velka Britanie.

Vystupuje Dansko.

Vraci se Dansko.

Vystupuje Italie.

Revalvace némecké marky o 3 %.

Norsko a Svédsko se stavaji pridruzenymi ¢leny.
Zalozen Evropsky fond pro ménovou spolupraci.
Revalvace némecké marky o 5,5 %.

Revalvace nizozemského guldenu o 5 %.
Revalvace norské koruny o 5 %.

Vystupuje Francie.

Vraci se Francie.

Vystupuje Francie.

Devalvace danské koruny o 4 %, devalvace norské a sSvédské
koruny o 1 %; revalvace némecké marky o 2 %.

Devalvace Svédské koruny o 6 %, danské a norské koruny o 3 %.
Vystupuje Svédsko, devalvace danské a norské koruny o 5 %.
Devalvace norské koruny o 8 %.

Revalvace némecké marky o 4 %, holandského guldenu a
belgického franku o 2 %.

Vystupuje Norsko.

Cinnost zahajuje Evropsky ménovy systém.

Udaje o devalvacich a revalvacich se tykaji kurz@i ndrodnich mén vi¢i EMUA.
Evropskda ménova ucetni jednotka nalézala uplatnéni v letech 1973 -1978

v Evropském fondu pro ménovou spolupraci a také slouzila ke stanoveni
spole¢nych agrarnich cen v ramci spole¢né zemédélské politiky.

Zdroj: Townsend (2007, s. 34-35).
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Ptiloha ¢. 2

SloZeni ECU v dobé vzniku

Podil narodni mény v | Pocet jednotek narodni mény v

Ména 1 ECU (%) 1ECU
Belgicky a
lucembursky frank 9,5 0,828
Britska libra 13,6 1,15
Danska koruna 3,0 0,286
Francouzsky frank 19,8 3,80
Irska libra 1,1 109,0
Italska lira 9,5 0,217
Némecka marka 33 0,00759
Nizozemsky gulden 10,5 0,0885

Zdroj:

Evropsky ménovy systém (Zavedeni eura v Ceské republice) [online].

URL: <http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_evrop_men_sys.html> [cit. 2010-3-12].

Pfiloha ¢. 3

Prehled uvérovych nastrojti EMS

Nazev facility

Vlastnosti

Ultrakratké
financovani
Very Short-Term
Financing

Velikost: neomezena.

Splatnost: 45 dni, Basilejsko-Nyborgskou dohodou
prodlouZeno na 75 dni od konce mésice intervenci.
MozZnost prolongace dvakrat o 3 mésice.

Kondicionality: zadné.

Kratkodoba penézni
vypomoc
Short-Term Monetary
Support

Velikost: 7,9 mld. ECU celkova dluznicka kvota, 15,8
mld. ECU celkovd véfitelska kvéta. Nastavce (rallonges)
4,4, resp. 8,8 mld. ECU nad ramec celkové dluznické,
resp. Véritelské kvoty.

Splatnost: 3 mésice s moznosti dvoji prolongace o 3
mésice.

Kondicionality: zadné.

Stfednédoba financni
vypomoc (podpora)
Medium-Term
Financial Assistance

(Support)

Velikost: Postupné navyseni na 16 mld. ECU.
Splatnost: 2 az 5 let.

Kondicionality: stanoveny a monitorovany Radou
Ecofin.

Zdroj: Dédek (2008, s. 81).
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Priloha ¢. 4 Prehled provadénych tprav centralnich parit v ERM

| BEF | DEM | DKK | Esp | FRF | GBP | 1EP | ITL | NLG | PTE
Obdobi regulovanych parit (pocatecni turbulence)
1| 24.9.1979 +2,0 | -2,9
2| 30.11.1979 -4,8
3| 23.3.1981 -6,0
4| 5.10.1981 +5,5 -3,0 -3,0 | 45,5
5| 22.2.1982| -8,5 -3
6| 14.6.1982 +4,25 -5,75 -2,75 | +4,25
7| 21.3.1983| +1,5 | +5,5 | +2,5 -2,5 -3,5 1 -25]| +3,5
Obdobi regulovanych parit (zklidnéni)
8| 22.7.1985| +2,0 | +2,0 | +2,0 +2,0 +2,0 | -6,0 | +2,0
9 7.4.1986| +1,0 | +3,0 | +1,0 -3,0 +3,0
10 4.8.1986 -8,0
11| 12.1.1987| +2,0 | +3,0 +3,0
Obdobi kvazi-ménové unie
12| 811990 | =2 |
Obdobi krize
13| 149.1992| +3,5 | +3,5 | +35 | +3,5 | +35 | +3,5| +3,5 | -3,5 | +3,5 | +3,5
14| 17.9.1992 -5,0
15| 23.11.1992 -6,0 -6,0
16| 30.1.1993 -10,0
17| 13.5.1993 -8,0 -6,5
Obdobi pfiprav na spolechou ménu
18] 631005] | | a0l | | | | |35
Pozndmka:

Znaménko plus oznacuje revalvaci a znaménko minus devalvaci centralniho kurzu viéi ménam, jejichz
parity prestavény nebyly. Napf. v prvnim roce doslo k devalvaci danské koruny vici francouzskému
franku, o 2,9 %. Oproti némecké marce, ktera revalvovala o 2 %, vSak danska koruna devalvovala o 4,9

%.

Zkratky mén a rok jejich vstupu do ERM:

BEF — belgicky frank, DEM — némecka marka, DKK — danska koruna, FRF — francouzsky frank, IEP — irska
libra, ITL — italska lira, NLG — nizozemsky gulden (vSichni zakladajicimi ¢leny, tedy od ¢ervna 1989); ESP —
Spanélska peseta (od cervna 1989); GBP — britska libra (od fijna 1990 do zafri 1992); PTE — portugalské
escudo (od dubna 1992). Clenstvi italské liry bylo pferuseno v zafi 1992 a znovu obnoveno v listopadu

1996.

Zdroj: El-Agraa (1998, s. 347); Apel (1998, s. 57); Zpracovani pievzato z: Dédek (2008, s. 90).
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Pfiloha ¢. 5 Ctvrté rozsiteni Spoleéenstvi

stat Y 9
datum zahdjeni datum vysledky v %
podani jednani konani
Zadosti | ovstupu | referenda Ucast pro proti
Rakousko | 17.7.1989 | 1.2.1993 | 12.6.1994 81,3 66,6 33,4
Finsko 18.3.1992 | 1.2.1993 | 16.10.1994 74,0 56,9 43,1
Svédsko 1.7.1991 |1.2.1993|13.11.1994 83,3 52,7 47,3
Norsko 25.11.1992 | 5.4.1993 | 28.11.1994 89,0 47,8 52,2
Zdroj: Veber (2009, s. 366)
Priloha €. 6 Stadia budovani Hospodairské a ménové unie

Stadia budovani Hospoda¥ské a ménové unie

Pramen: Evropskd centrdlni banka

111994 251998 16,1998 1.1.1999
ginnost ozrndmeno je zahajuje neodvolatelné
zahajuje 11 zaklidajicich ECBa  zafiwowdni
EMI Eleni EMU konéi EMI kurzi
v v
mmmmmmmmmmmm
Stadium 1 Stadium 2 Stadium 3
? PInd liberalizace ¥ Zalozeni EMI ¥ Neodvolatelna fixace
kapitalowych tokd ¥ Zikaz (vérovani vefejného prepotitacich kurzi
» Uzsi koordinace sektoru centrdlnimi bankami ¥ Zavedeni eura
centrilnich bank ¥ ZvyZena koordinace 3 Providén( spoleéné
¥ Odstranéni viech ménowych politik ménové politiky
restrikei viiéi ECL ¥ Posileni hospodaiské ¥ Spusténi kurzového
¥ Prohloubeni konvergence mechanismu ERM-II
ekonomické ¥ Nezavislost narodnich ¥ Nabyti Géinnosti
konvergence centrdlnich bank Paktu stability a ristu

» Pfipravné price na
zahdjeni Stadia 3

Zdroj:

Maastrichtskd smlouva (Zavedeni eura v Ceské republice) [online].

URL: < http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_maastricht.html> [cit. 2010-3-14].
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Pfiloha ¢. 7

Procedura pf¥i nadmérném schodku (Excessive Deficit Procedure - EDP)

Rozhodnuti o existenci nadmérného shodku

Komise monitoruje fiskdlni disciplinu ¢lenské zemé, a to zejména z pohledu
rozpoctového a dluhového kritéria EDP.

Pokud ¢lenska zemé neplni pozadavky nékterého z kritérii, Komise vyhotovi
zpravu, ve které prihlédne ke vSem relevantnim faktordm. Tuto zpravu Komise
muZe vyhotovit i v pfipadé, domniva-li se, Ze existuje riziko vzniku nadmérného
schodku.

Hospodarsky a finan¢ni vybor (EFC) zaujme stanovisko ke zpravé Komise.

Pokud se Komise domniva, Ze nadmérny shodek v ¢lenské zemi jiz existuje nebo
muZe vzniknout, adresuje své stanovisko Radé.

Rada na zakladé doporuceni Komise a podkladd, které dotéend ¢lenska zemé
povaZuje za relevantni, kvalifikovanou vétsinou vazenych hlas( rozhodne, zda
nadmérny schodek existuje.

Vynucovani napravy

Pokud Rada rozhodne, ze nadmérny schodek existuje, adresuje dotéené clenské
zemi neverejné doporuceni, aby dosdhla napravy béhem stanovené ¢asové
Ihaty.

Pokud Rada zjisti, Ze ¢lenska zemé nereagovala na jeji doporuceni ptijetim
efektivnich opatfeni, mliZe toto doporuceni zverejnit.

Pokud i nadale ¢lenska zemé nepfistupuje k realizaci doporuceni Rady, ta mlze
rozhodnout, Ze bude pozadovat po ¢lenské zemi, aby béhem stanovené Casové
IhGty pfijala opatteni, jez by vedla k odstranéni neZzadouciho stavu. Rada muze
pozadat ¢lenskou zemi o predlozeni zpravy dokumentujici jeji usili pfi ndpravé
situace.

Pokud i poté ¢lenska zemé nepodnika kroky k napravé, Rada se muze
rozhodnout pouzit ¢i vystupriovat jedno nebo vice nasledujicich opatfeni:

a) pozadovat, aby ¢lenskd zemé pred vydanim obligaci a cennych papird poskytla
Radé dostatecné informace,

b) vyzvat Evropskou investi¢ni banku k pfehodnoceni tvérové politiky vaci
dotcené zemi,

c) pozadovat po dotéené ¢lenské zemi sloZeni netro¢ného depozita v
odpovidajici vysi do doby, nez nadmérny deficit bude odstranén,

d) udélit pokutu primérené velikosti.
O pfijatych rozhodnutich Rady bude informovan Evropsky parlament.

Ukonceni procedury

Rada zrusi néktera nebo vSechna sva predchozi rozhodnuti v ndvaznosti na své
minéni, Zze nadmérny shodek byl v ¢lenské zemi odstranén. Pokud jeji drivéjsi
rozhodnuti byla zvefejnéna, Rada bezprostifedné po zruseni svych rozhodnuti
ucini verejné prohlaseni, Ze nadmérny shodek v dotéené clenské zemi jiz
neexistuje.

Rada rozhodne na doporucéeni Komise, a to dvoutretinovou vétSinou vazenych
hlasl s vylouéenim zastupce dotéené zemé

Zdroj: Townsend (2007, s. 110-113); Zpracovani prevzato z: Dédek (2008, s.166).
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P¥iloha ¢. 8 PInéni maastrichtskych kritérii pro prvni termin ustaveni EMU

y Maastrichtska kritéria Celkové

Zeme .

Inflace | Sazby | Deficit | Dluh ERM pinéni

PoZadavek 2,9 7,8 -3,0 60 ano

Belgie 1,5 7,5 -3,2 134 ano ne
Dansko 2,1 7,6 -2,4 69 ano ano
Finsko 1,0 8,8 -9,5 57 ne ne
Francie 1,8 7,6 -6,5 54 ano ne
Irsko 2,5 8,3 -0,6 84 ano ne
Italie 5,2 12,2 -6,9 123 ne ne
Lucembursko 1,9 6,1 2,3 6 ano ano
Némecko 1,7 6,5 -1,8 57 ano ano
Nizozemsko 1,9 7,2 -3,5 77 ano ne
Portugalsko 4,1 10,3 -5,0 64 ano ne
Rakousko 2,3 6,5 -5,2 69 ano* ne
Recko 8,9 18,0 | -11,9 109 ne ne
Spanélsko 4,7 11,0 -5,2 64 ano ne
Svédsko 2,5 10,2 -8,9 77 ne ne
Velka Britanie 2,7 8,3 -5,4 52 ne ne

Udaje za rok 1995.
* Clenem ERM kratkou dobu od ledna 1995.

Zdroj: Zestos (2006, s. 66 a 68); Zpracovani prevzato z: Dédek (2008, s. 210).
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Pf¥iloha €. 9 PInéni maastrichtskych kritérii pro druhy termin ustaveni EMU

Zems Maastrichtska kritéria Zakladatel
Inflace Sazby Deficit Dluh ERM
PoZadavek 2,7 7,8 -3,0 60 ano
Belgie 1,4 5,7 -2,1 122,2 ano ano
Dansko 1,9 6,2 0,7 65,1 ano ne
Finsko 1,3 5,9 -0,9 55,8 ano* ano
Francie 1,2 5,5 -3,0 58,0 ano ano
Irsko 1,2 6,2 0,9 66,3 ano ano
Italie 1,8 6,7 -2,7 121,6 ano** ano
Lucembursko 1,4 5,6 1,7 6,7 ano ano
Némecko 1,4 5,6 -2,7 61,3 ano ano
Nizozemsko 1,8 5,5 -1,4 72,1 ano ano
Portugalsko 1,8 6,2 -2,5 62,0 ano ano
Rakousko 1,1 5,6 -2,5 66,1 ano ano
Recko 5,2 9,8 -4,0 108,7 | ne*** ne
Spanélsko 1,8 6,3 -2,6 68,8 ano ano
Svédsko 1,9 6,5 -0,8 76,6 ne ne
Velka Britanie 1,8 7,0 -1,9 53,4 ne ne

Udaje za rok 1997.

* Clenem ERM od fijna 1996.

** Opétovnym ¢lenem ERM od listopadu 1996.
*** Clenem ERM od biezna 1998.

Zdroj: Zestos (2006, s. 73); Zpracovani prevzato z: Dédek (2008, s. 214).
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P¥iloha ¢. 10 Oficialni pfepocitaci koeficienty ndrodnich mén na euro

Clenské staty Rok pristoupeni | Ména | Kéd mény | Fixnikurzk 1 EUR
Belgie 1999 frank BEF 40,3399
Finsko 1999 marka FIM 5,94573
Francie 1999 frank FRF 6,55957
Irsko 1999 libra IEP 0,787564
Italie 1999 lira ITL 1936,27
Lucembursko 1999 frank LUF 40,3399
Némecko 1999 marka DEM 1,95583
Nizozemsko 1999 gulden NLG 2,20371
Portugalsko 1999 escudo PTE 200,482
Rakousko 1999 Silink ATS 13,7603
Spanélsko 1999 peseta ESP 166,386
Recko 2001 drachma GRD 340,75
Slovinsko 2007 tolar SIT 239,64
Kypr 2008 libra CYpP 0,585274
Malta 2008 lira MTL 0,4293
Slovensko 2009 koruna SKK 30,126
Zdroj:

Clenské stdty eurozony (Zavedeni eura v Ceské republice) [online].
URL: <http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_clen_staty_eurozony.html>
[cit. 2010-3-15].

Kédy narodnich mén prevzaty z: Dédek (2008, s. 221).
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Priloha €. 11 Historie evropské ménové integrace v datech

1944

V americkém letovisku Bretton Woods jsou uzavieny dohody o zfizeni
Mezinarodniho ménového fondu a Svétové banky.

1957

V brfeznu podepsalo Sest zdpadoevropskych zemi (Belgie, Francie, Itdlie,
Lucembursko, Nizozemsko a Zapadni Némecko) Rimskou smlouvu
zakladajici Evropské hospodarské spolecenstvi (nabyti icinnosti od ledna
1958).

1958

Ztizen Ménovy vybor, pfedchidce dnesniho Hospodarského a finanéniho
vyboru (EFC).

1964

Ustaven je vybor guvernérd centralnich bank ¢lenskych zemi EHS.

1968

V 1. cervenci 1968 Clenské zemé EHS dosahuji integracniho stadia celni
unie (odstranéni vzajemnych celnich bariér a kvot, pfijeti spole¢ného
celniho sazebniku vicéi tretim zemim).

1969

V prosinci je na zasedani Evropské rady v Haagu odsouhlasen zamér
vytvofit EMU do roku 1980.

1970

Lucembursky predseda vlady a ministr financi Pierre Werner predstavuje
vypracovanou zpravu o moznostech a zplsobu vytvoreni ménové unie ve
tfech etapach.

1972

V dubnu je na schlizce guvérnéri centralnich bank v Basileji zaveden
kurzovy systém znamy jako had v tunelu.

1973

Dansko, Irsko a Velka Britanie se stavaji ¢leny Evropského hospodarského
spolecenstvi.

V breznu dochazi k prechodu amerického dolaru na volné plovani, ¢imz
konci éra brettonwoodského systému pevnych avsak pfizpUsobitelnych
kurza.

1978

V prosinci na zasedani Evropské rady v Bruselu je schvalena definitivni
podoba EMS.

1979

V breznu 1979 zacina oficidlné fungovat Evropsky ménovy systém, ktery
udrZuje sménné kurzy ve stanoveném fluktuacnim pasmu.

1981

Novym &lenem Spole&enstvi je Recko.

1986

Spolegenstvi se rozsifuje o Portugalsko a Spanélsko.

V Unoru je prijat Jednotny evropsky akt usilujici o dokonceni vnitfniho
trhu, na kterém neni obchod mezi staty omezovan ani prekazkami
netarifniho typu, tj. napf. hygienické a technické normy. Zaroven je
zajistén volny pohyb osob, zbozi, sluzeb a kapitalu (nabyti Gcinnosti od
cervence 1987).

1988

V ¢ervnu na zasedani Evropské rady v Hannoveru je ustavena Delorsova
expertni skupina povérena studiem planu na etapovité dosazeni EMU.

1989

Zvetejnéna je Delorsova zprava.

1990

V Cervenci je zahdjena 1. etapa vzniku Hospodarské a ménové unie (EMU)
V prosinci jsou v Rimé zahajeny mezivladni konference o EMU a o
politické unii.
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1991

V prosinci je na zasedani Evropské rady v Maastrichtu podepsana
Smlouva o Evropské unii (slavnostni podpis v Unoru 1992, nabyti
ucinnosti od listopadu 1993).

1992

V C¢ervnu je Maastrichtska s,louva tésnym vysledkem zamitnuta v
danském referendu.

V srpnu zacind dochdzet k pnuti v Evropském ménovém systému.
V zafi je Maastrichtskd smlouva tésniu vétSinou pfijata ve francouzském
referendu.

1993

V kvétnu je Maastrichtska smlouva schvélena v opakovaném danském
referendu.

V srpnu 1993 je vynuceno rozsifeni fluktuac¢niho pasma ERM z 2,25 % na
15 %.

1994

Ustavenim Evropského ménového institutu zacina druha etapa budovani
Hospodarské a ménové unie.

1995

Evropska unie rozdifuje své Fady o Finsko, Rakousko a Svédko.
V prosinci na zasedani Evropské rady v Madridu je pro budouci spolecnou
ménu pfijat ndzev euro a zvolen je scéndf prechodu na euro.

1998

V kvétnu na zasedani Evropské rady v Bruselu jsou oznameni zakladajici
¢lenové eurozény - Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko,
Né&mecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko, Spanélsko.

V Cervnu zahajuje ¢innost Evropska centralni banka, ktera nahrazuje
Evropsky ménovy institut.

1999

Od 1. ledna existuje euro v bezhotovostni podobé, ¢imz zacind tfeti etapa
budovani Hospodarské a ménové unie.

2000

Dansko v zarijovém referendu odmita euro.

2001

Recko se stava dvanactym ¢lenem eurozény.

2002

Od 1. ledna na Uzemi 12 statl eurozdny zacinaji obihat eurobankovky a
euromince.

Na konci unora konci obdobi dudlni cirkulace a na Uzemi eurozoény se
euro stava jedinym zakonnym platidlem.

2004

Evropska unie se rozsifuje o stfedoevropské a vychodoevropské staty. Od
1. kvétna se novymi ¢leny stavaji Ceska republika, Estonsko, Kypr, Litva,
Loty$sko, Madarsko, Malta, Polsko, Slovensko, Slovinsko.

2007

Novym ¢lenem eurozdny je Slovinsko.
Novymi ¢leny Evropské unie jsou Bulharsko a Rumunsko, ¢imz celkovy
pocet zemi dosahuje 27.

2008

v es

2009

Zdroj:

Slovensko se pfipojuje k eurozoné a stava se tak jejim Sestnactym
¢lenem.

Historie evropské ménové integrace v datech (Zavedeni eura v Ceské republice) [online].

URL: <http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_historie_emi_data.html> [cit. 2010-3-13].
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Pfiloha €. 12  Vyvoj kritéria cenové stability v CR mezi lety 2004-2009
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Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Pfiloha €. 13  Vyvoj kritéria dlouhodobych trokovych sazeb v €R mezi lety 2004-2009
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Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.
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Pfiloha €. 14  Vyvoj kritéria viadniho deficitu v CR mezi lety 2004-2008
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Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Pozn.: Graf vyjadiuje pomér vladniho deficitu CR na realném HDP CR.

Pfiloha €. 15  Vyvoj kritéria viadniho dluhu v €R mezi lety 2004-2008
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Zdroj: Eurostat. Vlastni zpracovani.

Pozn.: Graf vyjadfuje pomér vladniho dluhu CR na redlném HDP CR.
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Pfiloha ¢. 16  Srovnani vyvoje mezirocniho rastu (poklesu) realného HDP a vyvoje vladniho

dluhuv CR
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Zdroj: CSU. Vlastni zpracovani.
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Pfiloha ¢. 17  Vyvoj ceské koruny vici euru za obdobi leden 2004 - tinor 2010
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Zdroj: CNB. Vlastni zpracovani.

Pozn.: Graf bere v potaz hodnoty vyjadfené v pfimé kotaci (CZK/EUR). Simulovana centralni
parita byla stanovena nevazenym aritmetickym priimérem hodnot za sledované obdobi. Pohyb
kurzu v grafu smérem nahoru znamena posilovani ¢eské koruny vici euru (apreciace kurzu),

pohyb smérem doll naopak oslabovani koruny (depreciace).
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Priloha¢. 18  Seznam pouzitych zkratek

ECB

ECSC

ECU

EDP

EEA

EEC

EFTA

EMA

EMCF

EMI

EMS

EMU

EMUA

EPU

European Central Bank

Evropska centralni banka

European Coal and Steel Community
Evropské sdruzeni uhli a oceli
European Currency Unit
evropska nmainova jednotka

Excessive Deficit Procedure
procedura p nadngrném schodku
European Economic Area

Evropska hospodské oblast
European Economic Community
Evropské hospodgké spoléenstvi
European Free Trade Association
Evropské sdruZeni volného obchodu
European Monetary Agreement
Evropska ninova umluva

European Monetary Cooperation Fund
Evropsky fond pro #novou spolupraci
European Monetary Institute
Evropsky nénovy institut

European Monetary System
Evropsky nénovy systém

Economic and Monetary Union
Hospodéska a nénova unie

European Monetary Unit of Account
evropska nminova wetni jednotka
European Payments Union

Evropska platebni unie
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ERM

ESCB

EU

EUA

HICP

IBRD

IMF

MTFA

OCA

OEEC

SEA

SGP

STMS

VSTF

Exchange Rate Mechanism
mechanismus gmovych kurz

European System of Central Banks
Evropsky systém centralnich bank

European Union
Evropska unie

European Unit of Account
evropska tetni jednotka

Harmonised Index of Consumer Prices
harmonizovany index sp@bitelskych cen
Internacional Bank for Reconstruction and/Blepment
Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj
International Monetary Fund

Mezinarodni minovy fond

Medium-Term Financial Assistance
stredrédoba finakini pomoc

Optimum Currency Area
optimalni nénova oblast

Organisation for European Economic Coopanati
Organizace pro evropskou hospitskipu spolupraci
Single European Act
Jednotny evropsky akt

Stability and Growth Pact

Pakt stability adrstu

Short-Term Monetary Support

kratkodoba pefzni vypomoc

Very Short-Term Financing

ultrakratké financovani
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Priloha¢. 19 Seznam tabulek

Tabulkag.

Tabulkagc.

Tabulkagc.

Tabulkac.

Tabulkagc.

Tabulkagc.

Harmonizovany index sgebitelskych cen ¢R
Saldo sektoru vladnich institucOR
Vladni dluhCR

Srovnani vyvoje vladniho dluhu a mezntho ristu realného
HDP vCR

Vyvoj dlouhodobych Grokovych sazeli'R

Pameérné nesicéni kurzyceské koruny k euru
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