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Ceska republika a p¥ijeti eura

Abstrakt

Hlavnim cilem diplomové prace je zpracovat analyzu stavu piipravenosti Ceské
republiky na pfijeti jednotné evropské mény na zakladé plnéni maastrichtskych
konvergencnich kritérii a jeji pozitivni a negativni dopady na ¢eskou ekonomiku. V' prvni
¢asti diplomové prace je za pomoci odborné literatury popsano, jak historické pozadi
ekonomické integrace, tak pozadi ménové integrace a okolnosti, které vedly k zavedeni
hospodarské a ménové unie. Dale jsou v praci rozebrany informace ohledné ECB, ESCB,
Eurosystému a eurozény. Pozornost je také veénovana maastrichtskym a redlnym

konvergen¢nim kritériim, ktera jsou pro piijeti eura v Ceské republice nedilnou soucasti.

V druhé ¢asti diplomové prace je pristoupeno k zhodnoceni konvergencnich kritérii
a schopnosti Ceské republiky tato kritéria plnit. Prostfednictvim sekundarnich dat
je provedena analyza nominalnich kritérii spolu srealnymi kritérii od vstupu Ceské
republiky do Evropské unie az po souéasnost, ale také zhodnoceni budouciho vyvoje.
V zavéru prace jsou dale zhodnoceny pozitivni a negativni dopady zavedeni jednotné

evropské mény na obyvatele, podnikovy sektor a vybrané makroekonomické ukazatele.

Klicova slova

Ceska republika, euro, eurozona, Evropska centralni banka, Evropska unie, HDP,

inflace, maastrichtska kritéria, realna konvergence



The Czech Republic and the adoption of the euro

Abstract

The main purpose of the thesis is to analyze the readiness of the Czech republic to
accept euro currency following the principles of the Maastricht criteria and its positive and
negative impact on the Czech economy. Based on the theoretical sources, the first part of
the thesis describes not only the historical background of economic and currency
integration, but also the circumstances leading to creation of an economic and monetary
union. Furthermore in thesis is description of ECB and ESCB, Eurosystem and Eurozone,
followed by description of importance of Maastricht and real convergence criteria which

are inseparable part of the process of euro acceptance in the Czech republic.

The second part of the thesis depicts the ability of the Czech republic to fulfill the
Maastricht criteria. Using the secondary data, nominal and real criteria analysis is created,
beginning with the accession of the Czech republic to European Union, and ending with a
study of the current situation and its future development. The end of the thesis provides
summary of positive and negative impact of the unified european monetary system on the

society, economic sector and macroeconomic factors.

Keywords

Czech Republic, Euro, Eurozone, European Central Bank, European Union, GDP,

Inflation, Maastricht criteria, Real convergence
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1 Uvod

Jiz pred vice nez pul stoletim odstartoval pozoruhodny projekt evropské integrace,
ktery od svého pocatku prosel né€kolika etapami. Velice zahy po druhé svétové valce bylo
zapotiebi vypotfadat se s mnoha problémy, pficemz ustfedni otdzkou se stalo samotné
zabezpeceni zakladnich Zivotnich potfeb obyvatel, proto v prvnich etapach dochazelo
predevsim k ruseni obchodnich bariér a uplatiovani spole¢nych celnich sazeb vici tietim
zemim. Po dokonceni téchto etap doslo k zpomaleni procesu prohlubovani integrace, nacez
Clenské staty pristoupily k realizaci projektu jednotného vnitniho trhu, na néjz navazala
hospodaiska a ménova unie, kterou lze povazovat témét za nejvyssi stupen ekonomické

integrace.

Téma diplomové prace s nazvem Ceské republika a pfijeti eura bylo zvoleno nejen
z diivodu aktuélnosti, kdy kazdy ¢lensky stat s vyjimkou Velké Britanie a Danska se svym
vstupem do Evropské unie zavazal zavést euro jako spoleCnou ménu, ale také kvuli
pfetrvavajici nejistoté v otazkach spole¢né mény. Mezi tyto staty fadime
i Ceskou republiku, ktera dne 1. kvétna 2004 pfistoupla k Evropské unii a stala se tak
jejim pravoplatnym ¢lenem. I piesto, ze v letoSnim roce jsme oslavili jiz 14. vyroci vstupu
Ceské republiky do Evropské unie, existuje cela fada odptrcti, jak tohoto uskupeni,
tak eura jako samotného. Stimto krokem je spojené i velké mnozstvi pozitivnich
I negativnich nazorl, pro¢ spole¢nou ménu piijmout nebo si rad€ji ponechat ménu

narodni.

V prvni ¢asti diplomové prace je popsan zejména historicky vyvoj ekonomické
ameénoveé integrace od konce druhé svétové valky az po soucasnost, ktery je dilezity
pro pochopeni divodi vytvofeni Evropské unie a eurozony. Pozornost je dale vénovéana
potiebnym podminkam pro vstup do eurozény, které jsou definovany pomoci sady
maastrichtskych kriterii a hodnoti dosazeni pozadovaného stavu pfipravenosti ekonomiky.
Obecné viak plati, Ze zavedeni eura v Ceské republice je proces s mnoha aspekty. Na jedné
strané muze piinést mnoho vyhod, jako je usnadnéni cestovani nebo vyssi cenovou
transparentnost, ma vsak i své nevyhody, zejména ve ztrat¢ své vlastni ménové politiky,
a proto nad budoucnosti eura visi cela fada otaznikti. Nedodrzovani konvergen¢nim kritérii

a vyskytujici se ekonomické problémy CElenskych statli eurozény nahravaji euroskeptikiim
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a posiluji jejich argumentaci tim, ze zavedeni jednotné evropské mény neni spravnym

krokem.

Z vyse uvedenych skutecnosti vyplyva, ze ptijeti nebo nepfijeti jednotné evropské
mény se dotyka témét vsech fyzickych 1 pravnickych subjekti zijich nebo podnikajicich
natizemi Ceské republiky. Proto v druhé ¢&asti diplomové prace bylo piistoupeno
k vyhodnoceni jednotlivych konvergenénich kritérii a jejich plnéni Ceskou republikou
od vstupu do Evropské unie v kvétnu roku 2004 az po soucastnost. Dale jsou v praci
rozebrany dopady zavedeni eura na spotiebitele, podnikovy sektor a vybrané

makroekonomické ukazatele, podle kterych Ize usoudit, zda je ménova unie pro Ceskou

republiku tim spravnym krokem.

15



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zpracovat analyzu stavu piipravenosti Ceské
republiky na pfijeti jednotné evropské meény na zdkladé plnéni maastrichtskych
konvergen¢nich kriterii, respektive kriterii nominalni konvergence a zhodnoceni realnych
konvergenénich kritérii. Analyza je provedena v letech 2004 az 2017, od obdobi kdy Ceska

republika vstoupila do Evropské unie az po soucasnost.

Dil¢im cilem je vyhodnoceni prognézy plnéni maastrichtskych kritérii do dalSich
let, piesn&ji mezi roky 2018 az 2020 na zaklad® pievzatych zprav vydanych Ceskou
narodni bankou a Ministerstvem financi Ceské republiky. Druhym dil¢im cilem
je vyhodnotit jednotlivé dopady, které bude mit pfiijeti jednotné evropské mény
na spotiebitele, podnikovy sektor a vybrané makroekonomické ukazatele, zejména tedy

zhodnotit vyhody ¢i nevyhody pfijeti eura.
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2.2 Metodika prace

Ke splnéni cila je diplomova prace rozd€lena na dvé Casti, a to Cast teoretickou
a ¢ast praktickou. Prvni teoreticka ¢ast byla zpracovana s vyuzitim metody studia
dokumentii. K porozuméni problematiky bylo prostudovano mnoho odborné literatury
V knizni podobé od riznych autorti zabyvajicich se historickym vyvojem integrac¢nich
procest v Evrop¢ od druhé svétové valky az po soucasnost. Dale byly prostudovéany pravni
akty z oficialnich stranek Evropské unie, ale také odborné elektronické zdroje, které
objasnily zejména maastrichtskd konvergenc¢ni kritéria, ¢i organy jako je Evropska centalni

banka a mnoho dal$iho.

Druha cast diplomové prace je zaméfena na konkretni plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii Ceskou republikou a jeji celkovou pfipravenost na vstup
do ménové unie. S vyuzitim sekundarnich dat byla prostfednictvim ¢asovych fad
provedena analyza vyvoje jednotlivych ukazateld a jejich plnéni Ceskou republikou.
Casovou fadou lze rozumnét sled vécné a prostorové srovnatelnych dat, ktera jsou

jednoznaéné uspotddana z ¢asového hlediska ve sméru minulost — pfitomnost.
, . < . oy ol
Zékladni druhy ¢asovych fad se rozliSuji™:

a) podle rozhodného ¢asového hlediska na ¢asové fady
e intervalové
e okamzikové

b) podle periodicity s jakou jsou tidaje v fadach sledovany na ¢asové fady
e rocni
e kratkodobé

¢) podle druhti sledovanych ukazatelli na ¢asové fady
e primarnich ukazatell
e sekundarnich charakteristik

d) podle zptsobu vyjadieni udaji na ¢asové fady
e naturdlnich ukazateli

e penéznich ukazatelii

YHINDLS, Richard, Stanislava HRONOVA a Jan SEGER. Statistika pro ekonomy. 3. vyd. Praha:
Professional Publishing, 2003. ISBN 80-86419-34-7, s. 246

17



Castym tkolem pii analyze Gasovych fad je dosaZeni rychlé a orientadni predstavy
0 charakteru procesu, ktery tato fada piedstavuje. Mezi zakladni metody proto zcela bézné
patii vizualni analyza chovani ukazatele vyuzivajicich grafii. Pomoci vizualniho rozboru
grafického zaznamu pribéhu ¢asové fady mizeme rozpoznat napi. dlouhodobou tendenci
v priibhu fady & nékteré periodicky se opakujici vyvojové zmény apod.” K zhodnoceni

dat byly dale vyuzity elementarni charakteristiky ¢asovych tad.
1 diference
AVy, =y, —y,_,t=273,..,n
2 diference
APy, = AWy, — ADy, .t =3,4,..,n
Koeficient ristu

Ve
Yi-1

,t=2,3,...,n

Primérny koeficient ristu

N A

Y1Y2Y3 ) Yn-1 1

Linearni trend

Vi = a0+ alt

V diplomové praci byly vyuzity intervalové casové fady zalozené na roc¢ni
¢i mésicni periodicité, sestavené prostfednictvim sekundérnich dat. Data pro sestaveni
Casové fady pro grafické zobrazeni byla Cerpana z Evropského statistického uradu,

Ceského statistického fadu, Ministerstva financi Ceské republiky a Ceské narodni banky.

2HINDLS, Richard, Stanislava HRONOVA a Jan SEGER. Statistika pro ekonomy. 3. vyd. Praha:
Professional Publishing, 2003. ISBN 80-86419-34-7, s. 252
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Dale byla praktickd cast diplomové prace zpracovana s Vvyuzitim metody
komparace, kterd je vyuzita zejména u grafického zndzornéni ¢asovych tad s Ostanimi
staty, analyzy a rozboru zésadnich dokumentii, odborné literatury a odbornych clankt

tykajicich se problematiky jednotné evropské mény.
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3 Teoreticka vychodiska

Prvni cast diplomové prace se zabyva teoretickymi vychodisky spojenymi
s jednotnou evropskou ménou. Jedna se zejména o historické pozadi ekonomické a ménové
integrace od konce druhé svétové valky az po soucasnost, ale nalezneme zde i nominalni
arealnd konvergenéni kritéria, které jsou pro pfijeti eura v Ceské republice nedilnou
soucasti. V neposledni fadé nalezneme i scénafe pro prijeti jednotné evropské meény

a informace o organech jako jsou ECB, ESCB a mnoho dalsiho.

3.1 Ekonomicka integrace

3.1.1 Pojem ekonomicka integrace

Pojem ekonomické integrace je pouzivan v souvislosti s propojovanim ekonomik
rozdilnych zemi, na zaklad¢é kterého dochézi k odstranovani bariér vzajemného obchodu.
Zuvedeného je mozné odvodit, ze cilem ekonomické integrace je zejména podpora
vzajemného obchodu, a tedy rovnéz zlepSovani zivotni urovné obyvatel. Kalinska k tomuto
dopliluje, Ze mezinarodni ekonomicka integrace piedstavuje takovou zménu struktury
svétového hospodaistvi, vramci které z relativné samostatnych hospodarskych celkl
vznikaji vétsi hospodaiské celky. V ponékud S$irSim slova smyslu je to pak v podstaté
ujednani mezi jednotlivymi staty, na zakladé kterych si tyto staty poskytuji vyhodné;si

zachazeni.®

Dle vseobecné uznavanych ekonomickych teorii Davida Ricarda ptedstavuje
obchod mezi jednotlivymi zem&mi piinos pro viechny zapojené zem&*. Nicméné v tomto
sméru se stejné tak ozyvaji také hlasy kritikli, kteti upozoriiuji na to, ze pokud dojde
k propojeni ekonomik, které disponuji vyrazné odli$nou silou, je posléze ekonomika slabsi
postavena do pozice dodavatele levnych surovin, sluzeb a pochopitelné stejné tak i lidské
pracovni sily, stejné tak sektory jeji ekonomiky® na trhu zaostavaji za vyrobky ekonomiky

silngjsi, kterd ma moznost masové racionalizovat svou vyrobu a vyuzivat nakladnych

$ KALINSKA, Emilie. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3396-8, s. 63

*jde o takzvany princip komparativnich vyhod

*tradi¢né lze zminit naptiklad zem&dglstvi
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technologickych inovaci.® Opomenout vsak nelze ani to, Ze prohlubovani ekonomické
integrace ponékud stird narodni a kulturni specifika zemi a do té doby svébytné staty
splyvaji do vétsich celkd, coZ je mnohymi vnimano coby ztrata samostatnosti. Logicky

se pak tento proces setkava s nelibosti a mnohdy az odporem obyvatel predmétnych zemi.

Literatura rozliSuje na zaklad¢ intenzity vzajemné spoluprace nékolik stupiii

ekonomické integrace’®:

3.1.1.1 Zona volného obchodu

V ptipadé zony volného obchodu Ize hovotit o tom, ze 2 ¢i vice zemi se dohodnou
o vzajemn¢ uplathovaném snizeni ¢i ptipadné Gplném odstranéni cla na vybrané vyrobky,

pficemz se tradi¢né jedna o primyslové vyrobky.

3.1.1.2 Celni unie

Celni unie pfedstavuje sdruzeni statl, mezi kterymi panuje dohoda o omezeni

vzajemnych obchodnich bariér a uplatiiovani spolednych celnich sazeb viigi tretim zemim®.

3.1.1.3 Spoleény trh

V tomto piipad€¢ se jiz jednd o pokro€ily stupet ekonomické integrace. Doslo
k situaci, kdy Clenské staty odstranily veskera cla, vici tietim zemim aplikuji spole¢ny
celni sazebnik a rovnéz mezi €leny probihd volny pohyb zbozi, sluzeb, prace a kapitélu.

Je vhodné uvést, Ze tuto podobu méla Evropska unie v 80. letech minulého stoleti.

3.1.1.4 Hospodaiska a ménova unie

Ekonomiky ¢lenskych statt jsou v piipadé existence hospodaiské a ménové unie
zcela zapojeny do jednotného vnitiniho trhu. V tomto ohledu kazda zemé pienasi Cast
svych pravomoci na nadnarodni instituce, které¢ timto ziskavaji pravomoci spolurozhodovat

0 obchodni politice, socialnich otdzkéach, piipadné rozpoctovych deficitech clenskych

*HOLMAN, Robert. Dé&jiny ekonomického mysleni. 3. vyd. Praha: C.H. Beck, 2005. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 80-7179-380-9, s. 92

"KUNESOVA, Hana. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 2., dopl. a pieprac. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2006. Beckovy ekonomické uc¢ebnice. ISBN 80-7179-455-4, s. 105-106

SCIHELKOVA, Eva. Svétovd ekonomika: obecné trendy rozvoje = World economy : general trends in its
development. Praha: C.H. Beck, 2009. Beckova edice ekonomie. ISBN 9788074001550, s. 64-65

%Je vhodné doplnit, Ze terminem tieti zem& jsou oznacovany takové staty, kterych se sice tykaji ustanoveni
ur¢ité mezinarodni smlouvy mezi staty, nicméné tato zemé sama neni G¢astnikem této smlouvy.
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zemi. Ur€itou tfeSnickou na dortu je pak v piipadé tohoto typu unie zavedeni spole¢né

mény. Takto vypada pravé dnesni Evropska unie.

3.1.1.5 Politicka unie

Politicka unie je vyjadienim uplné integrace a je piedstavovana uplnym propojenim
hospodarské i politické oblasti, kdy je v podstaté z pavodnich ¢lenskych statt vytvoren
novy celek. Jako jeden ptiklad za vSechny uved’'me sjednoceni Némecka, ke kterému doslo

roku 1990.

3.1.2 Historicky vyvoj ekonomické integrace

Pokud se nyni podivdme na historicky vyvoj integrac¢nich procest v Evropé, pak je
bezesporu mozné uvést, Ze se shahy objevily velice zdhy po 2. svétové valce. Po tomto
konfliktu nemalych rozmért se totiz musely evropské staty vypotradat s mnoha problémy,
pfi¢emz ustiedni otazkou se stalo samotné zabezpeCeni zakladnich Zivotnich potieb
obyvatel. Stézejnim motivem a zakladem evropské integrace tak bylo piedné zabezpeceni
miru a bezpeCnosti na evropském kontinenté 10 Pozornost byla vénovéana taktéz
narGstajicimu vlivu Sovétského svazu, ktery predstavoval potencialni ohrozeni pro zapadni
demokracie. Z téchto divodu existovaly nazory, Ze sjednocena zapadni Evropa bude mit

vétsi Sanci zvladnout piipadny konflikt se staty vychodniho bloku.

Nicméné dal§im neméné dilezitym podkladem pro integracni procesy byla urcita
,potieba nového ducha®, kterd figurovala coby protiklad mezivalecného ekonomického
a politického nacionalismu. Dusledkem zminéného ekonomického nacionalismu byla
velice vysoka cla a jina opatfeni tarifniho i netarifniho charakteru, jejichz pfimym
dasledkem byla pochopitelnd hospodaiska stagnace, ktera byla jest¢ prohloubena ucinky
Velké hospodaiské krize. Politicky nacionalismus se pro zménu stal pfimym diivodem
2. svétové valky. ' Zuvedenych diivodi je moné za jednu z ustiednich pficin
povaleénych  evropskych integracnich tendenci oznaCit snahu o piekonani
nacionalistickych statnich struktur. Vzhledem k omezenim, kterym museli obyvatelé

evropskych zemi Vv mezivalecném obdobi celit, panovala vSeobecnd touha po volném

1%%e mozné podotknout, e po valce totiz panoval ve spole¢nosti pomérné pevné zakofen&ny nazor, Ze mir a
bezpecnost nejsou schopny zajistit klasické narodni staty, ale pouze sjednocujici se Evropa

" Jaké divody vedly ke vzniku EU (ES) ? Mezindrodni organizace [onling]. 2010 [cit. 2018-08-10].
Dostupné z: http://www.mezinarodni-organizace.wz.cz/eu/duvody-vzniku-eu/duvody-vzniku.eu.html
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pohybu po Evropé. Svobodné podnikani pak mélo spole¢né se spole¢nym trhem byt
zakladem pro dlouhodoby hospodaisky rist a socialni stabilitu spole¢nosti. Je tedy

v zasad¢ mozné vytycit n¢kolik zakladnich diivodl pro povale¢nou integraci v Evropé:

e zajiSténi miru na evropském kontinent¢;
e vypoiadani se s nacionalisticky orientovanymi statnimi strukturami;

e vytvofeni spole¢ného trhu, ktery bude zarukou ristu hospodarského blahobytu.

Je tieba uvést, ze pfedchiidcem Evropské unie bylo Evropské spoleCenstvi uhli
aoceli, jehoz zakladnim uc¢elem byla koordinace a dohled nad uhelnym a ocelaiskym
pramyslem, které bylo zalozeno roku 1951 na zéklad¢ Patizské smlouvy ze strany Sesti
statt, kterymi byly Belgie, Francie, Italie, Lucembursko, Nizozemi a Némecko. Hlavni
cilem tohoto spolec¢enstvi byl ekonomicky rozvoj, rist zaméstnanosti, zivotni trovné statl
aracionalizace vyroby prostfednictvim spoleéného trhu za piedpokladu absence
diskrimina¢nich omezeni &lenskych staté.'? Mizeme se opravnéné domnivat, Ze zékladnim
motivem pro ucast Francie v ESUO byla snaha o kontrolu némeckého ocelarského
a tézebniho prumyslu, a tedy v kone¢ném dusledku prevence piipadného znovuvyzbrojeni
Némecka. Nicméné pro Némecko pak byl vstup do ESUO benefitem ve sméru urcité
politické rehabilitace™. Pokud jde o stity Beneluxu, pak jejich motivem byl predevsim
rozvoj obchodu a stim souvisejici ekonomicky rast. Vzhledem ktomu, ze platnost
smlouvy o zalozeni ESUO byla stanovena na 50 let a kK jejimu prodlouzeni jiz nedoslo,
od pocatku ledna roku 2002 ESUO formalné neexistuje a jeho nastupcem se stalo

Evropskeé spolecenstvi.

V roce 1958 vesly v platnost takzvané Rimské smlouvy, kterymi bylo zalozeno
EHS a ESAE.* Zatimco ucelem EHS byla zejména podpora vytvoteni spolecného trhu
a ptispévek k rozvoji ekonomického Zivota a hospodarskému riistu na zéklad¢ postupného
sjednoceni hospodatfskych politik jednotlivych zemi, ESAE zase cililo na podporu
atomového vyzkumu a dalSich otazek, které souvisely s podporovanim mirove
orientovaného vyuzivani atomové energie. Nutno dodat, ze pro EHS, ESAE a ESUO

se postupné vzilo oznaceni Evropské spolecenstvi.

NIEDLOVA, Petra. Vyvoj EU aZ po soudasnost. Finance.cz [online]. 2005 [cit. 2018-08-10]. Dostupné z:
https://www.finance.cz/zpravy/finance/44500-vyvoj-eu-az-po-soucasnost/

Bobdobn jako tomu bylo v pripad Italie

“BALDWIN, Richard E a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace. Pielozil Stanislav SAROCH.
Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-1807-1, s. 63
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Rok 1968 pak byl ve znameni pocatku postupného ruseni dovozniho cla
a vyznamnym krokem bylo rovnéz pfijeti jednotného celniho sazebniku pro obchodovani
mimo Spoleéenstvi. O pét let pozdé&ji, tedy roku 1973, se pak staly ¢leny Evropského
spolecenstvi Dansko, Irsko a Spojené kralovstvi. Nicmén¢ stranou zajmu nelze ponechat
to, ze obecné byla 70. léta ve znameni surovinové a energetické krize coby dusledek
drastickych omezeni dodavek ropy ze stati Perského zalivu. Logické vyusténi této
komplikované situace, kterym bylo mnohondsobné zvyseni cen energii a pohonnych hmot,
pochopiteln€¢ v negativnim sméru ovlivnilo naklady evropskych podnika. Mizejici
dynamika evropskych ekonomik s sebou piindsela chronickou nezaméstnanost. Ke viemu
se dale ptfidavaly krize mnohych tradi¢nich primyslovych odvétvi, které postihovaly
predevs$im hutni a textilni prumysl. Situace se zaala obracet k lepSimu az v 80. letech,

v obdobi popisovaném, tedy obecné proces evropské integrace spise stagnoval.

Ovsem vySe popisované problémy doplnila pocatkem 70. let jesté krize ménova,
kterdA méla podobu rozpadu Brettonwoodského ménového systému.15 Zapadoevropskym
statim situace pfinesla zruSeni navazani jejich mén na americky dolar a ptechod na rezim
floatingu®. Roku 1979 se evropské staty rozhodly zabranit moznym velkym fluktuacim
v ménovych kurzech zavedenim Evropského ménového systému, coz je sou€asné zavazalo
k udrzovani svych ménovych kurzti ve stabilnich pomérech. Lacina dopliuje,
ze prosttedky pro dosazeni relativni ménové stability uvnitt ES byl intervencni
mechanismus, rozSifeni Uvérovych mechanismii a zavezeni nové ucetni jednotky. ol
Stérbova zmifiuje zavedeni koSové ménové jednotky ECU™®, ktera slouzila k zattovani
mezinarodnich ménovych operaci. Vzhledem k tomu ze se jednalo o takzvanou koSovou
jednotku, byla jeji hodnota rovna vazenému priméru hodnot zucastnénych mén. 19
Vyznamnou udalosti z daného obdobi bylo ziizeni Ugetniho dvora 22. &ervence 1975,
a to prostiednictvim Smlouvy o finanénim hospodafeni Spoledenstvi. Sidlem Ugetniho

dvora se stalo Lucembursko.

MANDEL, Martin a Jaroslava DURCAKOVA. Mezindrodni finance a devizovy trh. Praha: Management
Press, 2016. ISBN 978-80-7261-287-1, s. 433

1tedy rezim volnych ménovych kurzi

YL ACINA, Lubor. Ménovd integrace: ndklady a pfinosy clenstvi v ménové unii. V Praze: C.H. Beck, 2007.
Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-560-5, s. 201

8European currency unit

YSTERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4, s. 200
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Roku 1981 doslo k pristoupeni Recka k ES a o 5 let pozdgji pfistoupilo také
Spanélsko spoleéné s Portugalskem. Roku 1986 byla s cilem dokonéeni jednotného
vnitiniho trhu piijata Bila Kniha a Jednotny evropsky akt. Pravé Jednotny evropsky akt
predstavoval dalsi etapu na cesté¢ k prohlubovani evropské integrace a konvergence
Clenskych statt. Dvordkova dodava, ze pravé JEA je zalozen na myslence, Ze neni mozné
realizovat ekonomicky pokrok pii absenci socialnich souvislosti, coz doklada tim, ze JEA
vedle jiného zakotvil minimalni standardy, jejichz smyslem bylo piispét ke zlepSeni
pracovniho prostiedi a bezpecnosti prace, jako i1 sladovani podminek v dané oblasti.?

Peltram pak upozoriiuje na to, Ze v urdité mife JEA prispél i v oblasti vnitini bezpe¢nosti.?*

Kunesova vhodné uvadi, ze rok 1990 byl spojen se zahdjenim prvni faze ptechodu
k Hospodarské a ménové unii, a to na zaklad¢ odstranéni veskerych bariér pro pohyb
kapitilu mezi &lenskymi zem&mi.? Dale bylo nutné vytvofit smluvni rAmec pro HMU
¢lenskych zemi ES a spolené stim bylo tieba rovnéZ zkonstruovat ramec pro uzsi
spolupraci ve vécech zahrani¢ni politiky, soudnictvi a vnitini bezpecnosti. Po ro¢nich
jednanich doslo dne 7. tnora 1992 v Maastrichtu ke slavnostnimu podpisu Smlouvy
0 Evropské unii, ktera vstoupila v platnost k 1. listopadu 1993.2° Tato smlouva ostatn& také
poprvé v historii pouzila pojem Evropskd unie. Ve stejném roce byl rovnéz
vytvoten Evropsky hospodaisky prostor, tedy zona volného obchodu se zemémi ESVO,
pfi¢emz tato smlouva byla podepsana pocatkem kvétna roku 1992. V nasledujicim roce

pak doslo* k napInéni &tyF zakladnich ekonomickych svobod:

e volny pohyb zbozi mezi ¢lenskymi zemémi,
e volny pohyb osob mezi ¢leny s pravem na usazeni a provadéni pracovnich aktivit
Vv kterékoli zemi EU;

e volny pohyb kapitalu mezi ¢leny a

PDVORAKOVA, Zuzana. Management lidskych zdrojii. Praha: C.H. Beck, 2007. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 9788071798934, s. 34

2'PELTRAM, Antonin. Evropskd integrace a Ceskd republika. Praha: Grada, 2009. ISBN 978-80-247-2849-
0,s.83

2KUNESOVA, Hana. Svétovdi ekonomika: nové jevy a perspektivy. 2., dopl. a pieprac. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2006. Beckovy ekonomické uc¢ebnice. ISBN 80-7179-455-4, s. 202

27 AHRADNIK, Petr. Vstup do Evropské unie: prinosy a ndklady konvergence. Praha: C.H. Beck, 2003.
Beckova edice ekonomie. ISBN 80-7179-472-4, s. 98-99

?%az na urité vyjimky
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e volny prostor pro poskytovani sluzeb po celém tizemi Unie.

Dle poznatki Kalinské zapocala na zacatku roku 1994 druhd faze ptrechodu
k HMU, ktera byla tentokrat spojena s vytvofenim Evropského ménového institutu
s vidinou uzsi kooperace centralnich bank jednotlivych statd, sladéni ménovych politik
apriprava vzniku Evropského systému Gstfednich bank.? O rok pozd&ji pak bylo
na madridském zasedani Evropské rady ujedndno zavedeni spolecné mény euro, a to
od pocatku ledna roku 1999. Nicméné rok 1995 byl dale spojen rovnéz s dal§im rozsifenim
EU, a to o Rakousko, Svédsko a Finsko. Nasledujici rozsifeni, kterého se tcastnila naSe

republika s dalsimi deviti zem&mi?’, pak Evropské unie zaZila v roce 2004.

V posledni dobé¢ si vSak stale vice laikl i odbornikii klade otazku, zda v soucasnosti
stale EU plni svou funkci tak, jak se od ni ¢ekalo a jak by to mélo byt. Ackoliv jde
Vv soucasné dob& bezesporu o spolecenstvi, které zasttesuje jiz 28 statd a kterému se nadale

jakykoli vale¢ny konflikt stale vyhyba, nicméné je to dostacujici?

Pokud se jest¢ v kratkosti na tomto misté¢ vratime do historie, pak lze uvést,
ze po rozpadu SSSR roku 1991 stalo ES pied zcela novou etapou, nebot” se novodoby sveét
stale vice zmenSoval vlivem puasobeni globalizace a piedev§im pak jeho mezinarodni
politika se zcela zménila. Pfed obdobim takzvané Studené valky byla Evropa v podstaté
sttedem vSeho déni a o otdzky v jinych castech svéta se v podstaté nemusela zajimat.
Nicméné po konci této valky Evropa jako celek povstala a spojila se. Vznikl nazev
Evropska unie, jejiz nasledné rozsahlé rozsifeni a rovnéz vznik eurozony doopravdy
Clenské staty vice sblizil. Je vSak tieba uvést, ze Evropa jiz nadale nebyla tak samostatna,
ackoliv se cela integrovala a stala se celkem, piesto zacala na poli mezinarodni politiky byt
vnimana pouze coby jedna z vice velmoci, a tedy nikoli jako hraé, ktery je schopen si
diktovat podminky. V nyné&jSim svété vSak jiz Evropa je nucena zajimat se o to, co se déje
na druhém konci svéta, nebot ji to pochopitelné silné¢ ovliviiuje. Pravé z uvedenych
davodu je velice dulezité, aby evropska integrace dale pokracovala a utuzovala se. Jeding

integrovana Evropa totiZz dokaZe ostatnim mocnym zemim konkurovat a stavét se na jejich

#7AHRADNIK, Petr. Vstup do Evropské unie: prinosy a ndklady konvergence. Praha: C.H. Beck, 2003.
Beckova edice ekonomie. ISBN 80-7179-472-4, s. 48

K ALINSKA, Emilie. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3396-8, s. 75
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urovein a potazmo také plnit sviij hlavni ucel, tedy hajit zdjmy Evropand. V tomto sméru je

vSak tfeba klast si otazku, zda je v soucasnosti héji dostatecné.

V souvislosti s témito tvahami nelze nezminit hlasy takzvanych euroskeptikl
a dalsich lidi, ktefi zastavaji nazor, ze EU své ¢leny omezuje, Ze EU ¢lenské staty a jejich
z4jmy spiSe poskozuje, nez haji. Stale Castéji se ozyvaji hlasy plné nacionalismu, které
volaji po odtrzeni se od unie. Jaké jsou vlastné pfi¢iny tohoto stavu? V prvni fadé je tfeba
poznamenat, ze téchto pficin mize byt vice, v kazdém ptipadé z nich vSak plyne fakt,
ze se EU zacala od svych obcanti pon¢kud odklanét a tolik ji uz nezajimaji jejich zajmy.
Druhou alternativni moznosti pak je, Ze Evropskd unie pfestala se svymi obcany
komunikovat, diky ¢emuz zadinaji pomalu zapominat na to, pro¢ tady EU vlastné je.
V kazdém piipadé jde o situaci nelichotivou. Hendrych kupiikladu zastava nazor, ze unii
jde v posledni dob¢ nejspiSe zejména o dobry rating ¢lenskych stat a zachranu evropskych
bank namisto skute¢né a odpovidajici podpory Evropantl. V tomto sméru si autor poklada
pfiznac¢nou otazku, zda neni EU Vv soucasnosti jen ,lokajem* mezindrodnich finan¢nich
instituci, mezi které patii kupiikladu Mezinarodni ménovy fond??® Také dost mozné neni
zcela vhodné donekonecna ,,strasit*c pomérné nedavnou finanéni krizi, jisté¢ by v boji proti

problémiim bylo lepsi zvolit zcela odlisnou taktiku.

vvvvv

komunikace s obcany ¢lenskych zemi, pak je na misté¢ uvést, Ze dost moznd podstata
a strategie EU nejsou viibec Spatné, ale naopak jsou pomérné perspektivni. V praxi by tedy
mohl byt problém spiSe na urovni narodnich stati, které nedokazi, ptipadné nechtéji
0 problémech informovat a diskutovat se svymi obCany. Vrcholni pfedstavitelé ¢lenskych
stati dost Casto ani nemaji zajem vefejné minéni sméfovat K véenym debatam o EU,
nebot’ by to smeéfovalo k vétsi integraci a oslabeni moci samotnych statd. Stejné
tak se domnivam, Ze obycejny oban EU ve vétsin¢ piipadt nedisponuje dostateCnym
mnozstvim objektivnich a relevantnich informaci o tomto spolecenstvi, jehoZ je soucasti.
Situaci pak nenapomaha pravé ani to, ze otazky, které jsou projednavany na trovni unie,
nejsou Vv jednotlivych ¢lenskych statech dostateéné diskutovany a vefejnost o nich neni

dostate¢né informovana.

 HENDRYCH, Luka3. Soucasnost a budoucnost EU. K zamysleni [onling]. 2014 [cit. 2018-08-11].
Dostupné z: https://www.kzamysleni.cz/soucasnost-budoucnost-eu/
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Dle mého nézoru je pak dal§im problémem to, zZe souCasnd generace uz Casto ani
nevi, za jakym ucelem byla vlastné¢ Evropska unie vytvofena. V soucasnosti v podstaté
zijeme uz dlouho dobu v mirovém obdobi, lidé uz zapomnéli na hriizy valek, na zaklad¢
¢ehoz zapominaji také na potiebu pospolitosti, solidarity a integrace statl. Nicméné
zavérem lze podotknout, ze stéZejni problém soucasné EU spociva jednak v odklonu
0d zajmu obCanli smérem k zajmim jinym, které maji v dnesni dobé piedevsim obchodni
charakter na tkor obycejné lidské solidarity, jednak ve $patné komunikaci s ob¢any EU,

kteti uz dost Casto v opodstatnéni a budoucnost projektu piestavaji véfit.
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3.2 Ménova integrace

Na tvod je vhodné uvést, ze integracni usili, které zapocalo v zemich zapadni
Evropy po druhé svétové valce, na svém pocatku do sféry hospodaiské a ménové politiky
nezasahovalo. Smyslem tehdy totiz byla zejména obnova hospodaistvi po valce a s tim
spojena potieba zruseni bariér obchodu a rovnéz rozsiteni trhid. Pokud jde 0 moznosti
vytvoieni HMU v Evropé, pak tyto zalezitosti byly zkoumany na zaklad¢é zpravy z roku
1970, kterd pozd¢ji vstoupila ve znamost jako Wernerav plan. Pro vytvofeni ménové unie
bylo planem ptedpokladano ziizeni Evropské centralni banky a nasledné pieneseni
fiskalnich pravomoci na evropskou uroven. Werneriv plan nakonec ztroskotal a nebyl
ve vysledku proveden piedevs§im v souvislosti s ekonomickou krizi z pocatku 70. let
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a souvisejici nepfipravenosti jednotlivych ekonomik na vstup do ménové unie.

3.2.1 Brettonwodsky rad

Jiz zminéné hruzy 2. svétové valky piinutily fadu politickych osobnosti k pokusu
0 navazovani forem mezinarodni kooprace, které by umoznily ptedchdzet podobnym
udalostem do budoucna. Ostatné na tomto zaklad€ vznikl rovnéz takzvany brettonwoodsky
fad, v ramci kterého dochazelo k prvnim formam povalecné ménové spoluprace na naSem
kontinenté. Podstatou bylo, ze byly evropské meény napojeny na americky dolar
prostiednictvim systému pevnych kurzi, pficemz dolar sam mél pevnou vazbu na zlato.
Doslo rovnéz k zalozeni Mezinarodniho ménového fondu, ktery mél na plynuly chod
celého monetarniho fadu dohlizet. Timto zplisobem byla v praxi provadéna mySlenka
kurzové stability a ménové spoluprace, na které zapadoevropské zemé aktivné

partcipovaly.®

3.2.2 Evropské hospodarské spoleCenstvi

Dale Ize konstatovat, Ze silné integracni iniciativy v povale¢né Evropé vedly roku

1957 k podpisu dohody o zalozeni EHS, které vedle dalsiho cililo na cenovou a kurzovou

PMULACOVA, Véra a Petr MULAC. Obchodni podnikini ve 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. Finanéni
tizeni. ISBN 978-80-247-4780-4, s. 460

% Ppocatky meénové spoluprace. Businessinfo.cz [online]. 2008 [cit. 2018-08-11]. Dostupné z:
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/euro-pocatky-menove-spoluprace-3256.html
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stabilitu mezi ¢lenskymi staty.*! Nicmén& v roving praxe vedly kroky k vytvoreni celni
unie a spole¢né zemédélské politiky. Menova integrace se stala ohniskem zajmu
az na konci 60. let. Ostatn¢ 60. 1éta 20. stoleti byla oznaCovana coby éra zlatého véku.
Oznaceni plynulo z vysokych temp hospodaiského rastu v Evropé, ktery byl doplnén
velice nizkou nezaméstnanosti a inflaci a stejné tak zahrani¢ni obchod velmi prosperoval.
Neni proto zadnym piekvapenim, Ze v dané dobé Zivotni troven obyvatel rychle rostla.
Proto bylo v ramci Evropského hospodaiského spolecenstvi dospéno k nazoru, ze mé€nova

unie je tim spravnym krokem.*

3.2.3 Werneriv plan

Stérbova k dal§imu vyvoji uvadi, Ze v rimci Haagského summitu v prosinci roku
1969 byl povéten lucembursky piedseda vlady Pierra Werner k tomu, aby posoudil
moznosti vytvofeni HMU. Jeho zprava, ktera je ptfiznané nazyvana Wernerovym planem,
byla prezentovana v fijnu roku nasledujiciho. V planu stdlo, Ze v prabéhu 10 let by se m¢la
ménova unie stat realitou. Nicméné bylo tieba zfidit Evropskou centralni banku
a v souvislosti s tim pfenést na evropskou troven fadu fiskalnich pravomoci. Ménova unie
méla byt uskutecnéna ve 3 stadiich, vzajemné kurzy clenskych mén mély byt ve stale
uz§im fluktuaénim rozpéti, aby mohla byt posléze jednoduse provedena jejich

. 4
neodvolateln4 fixace.>*

OvSem je tfeba podotknout, ze se praktickd rovina realizace Wernerova planu
setkala se znac¢nou nepfizni vn&jSich okolnosti. Jakmile se totiz v bfeznu roku 1973
zhroutil brettonwoodsky ménovy systém, americky dolar se stal vzhledem k zahajeni éry
volného plovéani pfi¢inou znacné nestability financnich trh. Prvni ropny Sok posléze
zpusobil eskalaci inflace a hospodaiské politiky celily divergenci. Vzhledem k nutnosti
hledat feSeni téchto akutnich hospodatskych probléml nemohlo byt tolik pozornosti
vénovano budovani zdkladi ménové unie. Proto byl také Werneriv planu zakratko

opustén. Zbytek 70. let byl ve znameni kurzové nestability. Mnohé ¢lenské zemé ES byly

SIBALDWIN, Richard E a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace. Pielozil Stanislav SAROCH.
Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-1807-1, s. 63
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Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-1807-1, s. 63

33STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4, s. 199
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dale soucasti systému pevnych kurzt, ktery byva také oznacovan coby ménovy had. Mimo
se nachazely Francie, Italie a Velkd Britanie, pficemz mény téchto zemi vytrvale
oslabovaly. Pokusy o vyssi kurzovou stabilitu se setkavaly s nedostate¢nou politickou
podporou. Jak vhodné uvadi Jirankova a kol., tak takovy stav, ktery byl pochopitelné
ve zna¢ném kontrastu S kyzenymi cili EHS, vedl v roce 1979 v protireakci, kterou se stalo

. . N frars 35
ustaveni Evropského ménového systému.

Obrazek 1 - Ménovy had
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Zdroj: Lacina (2007)

3.2.4 Smlouva o Evropské unii

Idea intenzivnéj§i ménové integrace byla prosazena koncem 80. let po pfijeti
Jednotného evropského aktu, ktery byl pocatkem cesty k plné integraci jednotného
vnitiniho trhu. Vyznamnou udalosti smérem k ménové unii bylo zasedani Evropské rady
v Hannoveru roku 1988, takzvand Delorsova zprdva z roku 1989 a pifedné pak
maastrichtské zasedani Evropské rady roku 1991, které na zakladé Delorsovy zpravy
schvalilo plan na vytvotfeni Hospodaiské a ménové unie.*® Pravni zaklad HMU pfedstavuje
znama Maastrichtskd smlouva, k jejimuz podpisu doSlo v tnoru 1992 v Maastrichtu®’.
Jak jiz bylo vtextu prace nastinéno, tak ptrechod k jednotné méné¢ mél prob&hnout
ve 3 etapach - 2 z etap byly etapami pfipravnymi, tfeti byla etapou zaveérecnou. Smlouva

pfinesla zménu nazvu ,.Evropské hospodarské spolecenstvi“ na ,,Evropské spolecenstvi®,

®NEUMANN, Pavel, Pavel ZAMBERSKY a Martina JIRANKOVA. Mezindrodni ekonomie. Praha: Grada,
2010. Expert (Grada). ISBN 9788024732763, s.147

%Hospodaiska a mé&nové politika v EU. Ceskd ndrodni banka [online]. 2016 [cit. 2018-08-11]. Dostupné z:
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ato vsouvislosti stim, ze integracni aktivity jiz piesdhly puvodni ryze ekonomické
vznikla Evropska unie jako takova. Dosavadni integra¢ni aktivity se od Maastrichtské
smlouvy zacaly ¢lenit do 3 hlavnich kategorii, proto bylo uvadéno, Zze EU ,,stoji na tiech

pilifich*:

1. pilit — Evropské spolecenstvi - sem nalezi aktivity realizované jesté pred
Maastrichtem; vedle dal§iho sem patii zemédélska, obchodni a regionalni politika,
socialni aktivity, které patii pod dalsi dva pilite, pak byly zavedeny az v souvislosti
s Maastrichtskou smlouvou:

2. pilit — Spole¢na zahrani¢ni a bezpe¢nostni politika,

3. pilif — Justice a vnitini bezpecnost.

Dale je vhodné zminit takzvana kritéria konvergence, ktera slouzila ke kontrole,
zda jsou vytvoteny predpoklady pro piechod ke tieti etapé meénové unie, kterd jiz
pfedstavovala samotné zavedeni jednotné meény. Jejich stanoveni bylo pfedmétem
teoretickych tivah o podminkach, které je zapotiebi splnit pro udrzitelnost spoleéné meény
pro vicero statl. Jejich podstatou je pozadavek na nizkou miru inflace, dlouhodobou
stabilitu vzajemnych sménnych kurzd, dale pak je pozornost sméfovana vuci udrzitelnosti
vefejnych financi. Vedle toho bylo rovnéZ stanoveno kritérium sméfujici ke sblizovani
urokového zatiZzeni dlouhodobych vetejnych V}'Ipﬁjéek.?’B BliZe jsou maastrichtskd kritéria
rozebrdna v dalSim textu této prace. Je vhodné podotknout, Ze znacné detailné
specifikovana fiskalni kritéria plynula z toho, Ze v ramci politickych debat o podminkéach
fungovani nové mény nebyla prosazena relevantni opatfeni v oblasti hospodaiské a fiskalni
politiky, kde se zakladni metodou spoluprace stala koordinace. Nicméné jiz zminéna
smlouva nabizi tém zemim, kter¢ prozatim nejsou schopny splnitstanovena kritéria
konvergence, rezim docasné vyjimky pro pozdé¢jsi vstup do tieti etapy, jedna

se 0 takzvanou derogaci.>**

POLOUCEK, Stanislav. Penize, banky, financni trhy. V Praze: C.H. Beck, 2009. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 978-80-7400-152-9, s. 390-393
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Dle poznatkli Zahradnika byl samotny scénar prechodu k jednotné méné popsan
na madridském zasedani Evropské rady v prosinci roku 1995.*" Ve vazbé na &asovy rozvrh
Maastrichtské smlouvy pak byl pocatek zavérecné etapy HMU stanoven na 1. leden roku
1999. Nicméné v obdobi, kdy vstoupila Maastrichtska smlouva v platnost42, vetSina zemi
EU kritéria ve vztahu k otazce nadmérného deficitu neplnila. Krom¢é toho probihaly
paraleln€ rovnéz diskuze o tom, jestli pozadavky na nadmérny schodek vetrejnych financi
predstavuji pouhy pozadavek pro zavedeni jednotné mény, ¢i naopak je tieba tyto
pozadavky plnit i nadale. Jako odezvu na tyto debaty piijala Evropska rada v ¢ervnu roku
1997 na svém zasedani v Amsterdamu Rezoluci o Paktu stability a ristu, kterd potvrzovala
obecnou platnost podminek ve vztahu k omezeni nadmérnych deficitli i po pfijeti Eura
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a zaroven zarucila platnost postupti a opatfeni uvedenych ve Smlouvé.

K dals§imu Ize uvést, Ze mimotfadny summit EU, ktery byl svolan na pocatek kvétna
roku 1998, v souladu s o¢ekavanimi schvalil Gcast 11 zemi v eurozdné, ackoliv v otdzce
plnéni fiskalnich kritérii byla v piipadé nékterych zemi pouzita mirngjsi interpretace
Smlouvy.** Nasledn& od ledna 2001 do eurozény piistoupilo také Recko, agkoli posléze
vySla najevo skuteCnost, ze mnohé statistické podklady, a zejména pak ty z oblasti
vefejnych financi, byly uéelové zkreslené tak, aby neukazovaly skute¢nou situaci feckého

hospodaistvi.

Déle je vhodné konstatovat, Ze vlastni pfechod k bezhotovostni podobé eura
na pocatku roku 1999 probéhl bez neocekavanych udalosti. DoSlo k pfepoctu vladnich
financi na euro a do eura byla redenominovana rovnéz vétSina statnich cennych papirt.
K pocatku roku 1999 nabyla na G¢innosti také narodni legislativa v ¢lenskych zemich
eurozony, diky ¢emuz bylo mozno pojmout euro za narodni ménu. Lze doplnit, Ze narodni

meény, jejichz dalsi existence byla stanovena na dobu 3 let, se staly podjednotkami eura.

Prelom tisicileti, tedy doba mezi roky 1999 az 2001, byla spojena zejména
S intenzivnimi pfipravami na zavedeni hotovostniho eura. Nicméné nastésti jiz byly v dané

dobé vytvoteny dilezité instituce a mechanismy, mezi nimi pak pfedevs§im Evropska

7 AHRADNIK, Petr. Vstup do Evropské unie: prinosy a ndklady konvergence. Praha: C.H. Beck, 2003.
Beckova edice ekonomie. ISBN 80-7179-472-4, s. 130

*Ktera ostatn& vedle jiného stanovila postup v piipadé nadmérného deficitu
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centralni banka, kterd méla na starost ménovou politiku eurozény a stejné tak v té dobé
| ptipravu na vydavani obéziva v eurech. V piechodném obdobi byly navic ceny uvadény
dudlng, coz lidem nabidlo moznost pfipravit se na nové hodnotové relace.”® Je vhodné
uvést, ze zdanych divodi mohlo byt zkraceno piedpoklddané obdobi piechodu

na hotovostni obézivo v eurech z Sesti mésict na pouhé dva mésice.

Povazuji za vhodné v kratkosti zminit aktudlni situaci v oblasti ménové integrace,
ktera poskytne pfedstavu o vyvoji téchto tendenci v EU. Z informaci Ceské narodni banky
plyne, ze zemé¢ EU a zejména pak cClenové eurozony v minulém roce pokracovaly
Vv prohlubovani integrace, coz S Sebou ostatné piinasi dalsi zavazky pro nasi zem v piipadé
vstupu do treti fdze HMU. Z vétSiny uskutecnénych ¢i zatim pouze pldnovanych zmén
usporadani HMU plynou pro zemé pfistupujici k jednotné meéné nové zavazky
institucionalniho a finanéniho charakteru. Evropska komise ptedlozila Bilou knihu
0 budoucnosti EU s moZnymi scénéfi institucionalniho vyvoje, na kterou posléze navazal
Diskuzni dokument o prohloubeni HMU. Za ucelem posileni stability HMU nabizeji
zminéné dokumenty cile a opatfeni k jejich dosazeni. Lze pokracovat uvedenim, ze v rdmci
1. faze prohlubovani byla uskutecnéna rozsihla reforma pravidel pro fiskalni dohled
a koordinaci hospodaiskych politik vedouci k posileni stability eurozény a vzajemné
finan¢ni solidarity. Ackoliv jesté¢ bankovni unie neni dokoncena, i v tomto sméru byly
uskuteCnény vyznamné kroky a bude jeSté tieba provést fadu krokd v oblasti sniZeni
a sdileni rizik ve finanénim sektoru.*

Nicméné osobné povazuji za diileZité pozastavit se na tomto misté jeSté¢ u jednoho
problému, ktery jiz byl v pfedchozim textu v kratkosti nastinén a s problematikou ménové
integrace uzce souvisi. Soucasné stoleti ptineslo, jak jiz bylo psdno, mnohé podnéty pro
postupem casu narustajici skeptické postoje viici EU. Avsak jednim z ustfednich podnétii
se ukazala byt rozsahla krize eurozony, jejiz pocatky bychom nasli v dluhové krizi
Clenskych stati eurozony. Zasadni roli pfi hledani cest z této krize pak v podstaté sehralo
(a pravdépodobn¢ stale sehrava) Némecko, které stalo ve stfedu vSech o stabilizaci

nelichotivych situaci. Je vhodné podotknout, ze Némecko euro ve své nedokonalé podobé

*Hospodaiska a mé&nova politika v EU. Ceskd ndrodni banka [online]. 2016 [cit. 2018-08-11]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/

*® Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozonou. Ceska  ndrodni  banka [onling]. 2017 [cit. 2018-08-11]. Dostupné  z:
https://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-
cr/2017/vyhodnoceni-pIneni-maastrichtskych-konve-30457
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akceptovalo, jelikoz na n¢j pohlizelo coby na cenu za sjednoceni zemé, nicmén€ na samém
pocatku prosazovalo delsi horizont pro jeho zavedeni, nebot” kladlo bezpodmine¢ny diraz
na jednotnou hospodaiskou a fiskalni politiku EU. Optikou Némecka je tedy euro v jeho

soucasné podobé¢, povazuje se za ustfedni hospodaisky a politicky projekt Evropské unie.*’

wevr

Pro podrobng;jsi piehled je jisté vhodné vzit celou problematiku od pocatku. Jak jiz
bylo uvedeno, ustanoveni o HMU jsou zakotvena jiz v samotnych zakladajicich smlouvach
Spoleéenstvi.48 Na druh¢é strané realnd rovina problematiky je samoziejmé jind, nebot
ve skutecnosti byla ustavena pouze ménové unie, nikoliv hospodaiska unie.*® Nicméng
patrné jiz vlastni nastaveni evropské integrace v Maastrichtské smlouvé je dost mozna
prvopocatkem vsech aktudlnich problémut eura. Tviirci ménové unie totiz pocitali s tim,
ze zavedeni spole¢né mény povede ke sblizeni ekonomik ¢lenskych zemi a v budoucnu
také ke vzniku hospodarské unie. Skutecna situace vSak byla odlisna, nebot’ rozdily mezi
silnymi a perifernimi ekonomikami nabyvaly hloubky. Pochopitelné totoznd ménova
politika nebyla tim pravym pro hospodaisky rozdilné ¢lenské staty ménové unie. Kromeé

toho jednotnd trokova sazba zplisobovala piehfivani nékterych perifernich ekonomik,
50

MV

na druhé strané byla stejné tak pti¢inou pomalejsiho ristu vyspélejSich zemi.

Nicméné casteCnou nahradou hospodaiské unie byla specifikace zavaznych
pravidel pro ekonomické politiky ¢lenskych zemi prostfednictvim jiz zminéného Paktu
stability a ristu. °* V Maastrichtské smlouvé se navic objevila takzvani dolozka
neposkytnuti pomoci, kterd byla zakotvena coby zaruka toho, Ze se ostatni staty nebudou
pokouset zachrafiovat zemi, kterd se skrze svou nezodpovédné provadénou fiskalni politiku
dostane do potizi.”® Nicméné neni 7adnym velkym piekvapenim, Ze ani jedno z opatieni
nebylo nasledné dodrzeno. Pravé Pakt stability a rastu, ktery byl schvalen roku 1997, byl

brzy po svém vzniku rozmélnén, proto tedy evropské zemé mohly dale a celkem beztrestné

“HANDL, Vladimir, ed. Némecko v cele Evropy?: SRN jako civilni mocnost a hegemon eurozény. Praha:
Ustav mezinarodnich vztaht, 2011. ISBN 978-80-87558-03-4, s. 48

® viz  Maastrichtski  smlouva o  Evropské unii, Evropa.eu, [online] Dostupné z
http://europa.eu/legislation_summaries/institutional_affairs/treaties/treaties_maastricht_cs.htm

“DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: od ndrodnich mén k euru. 1. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2008. ISBN 978-80-7400-076-8.

YBYDZOVSKA, Marie. Kofeny a pribéh krize eurozény. Euroskop.cz [online]. 2016 [cit. 2018-08-11].
Dostupné z: https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/

5 viz Pakt stability a rastu. Europa.eu [online] Dostupné z
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/stability_and_growth_pact/index_cs
.htm

*2BALDWIN, Richard E. a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace. Ptelozil Stanislav SAROCH.
Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-1807-1, s. 425
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provadét nezodpovédné své fiskalni politiky. Portugalsko se pfitom stalo prvni zemi, ktera
Pakt stability a rastu porusila, a to v roce 2001, ve kterém vykézalo rozpoctovy deficit
ve vysi vice nez 4 % HDP. Dalsi rok pak Evropska komise navrhla sankce za nadmérné
deficity pro Francii a Némecko.>® V roce 2005 byla uskute¢néna revize Paktu, &imz byla
oslabena jeho represivni ¢ast, a to tim, ze doslo k prodlouzeni lhiity pro napravna opatieni
a zvétSeni okruhu vyjimecnych situaci, na které muize byt bran ohled pfi rozhodovani

0 potrestani nadmérného schodku dané zems.>*

Jak bylo vyse uvedeno, problémem bylo, Ze se v praxi neprosadila popisovana
doloZzka o neposkytnuti pomoci, ktera byla sméfovdna vic¢i ,,Cernym pasazérim*
v ménové unii. Dolozka totiz byla prolomena v té chvili, kdy se do finan¢nich problémi
dostalo Recko. Pogatky problémi vysly na povrch v roce 2009, kdy se ukazalo, ze Recko
zfalSovalo ekonomicka data ve svtij prospéch. O rok pozdé¢ji pak dokonce tfecké naklady

na splaceni dluhti za¢aly dosahovat astronomickych vysek.”

Jesté vtom samém roce se Recko dohodlo s EU a MMF na piijéce ve vysi
110 mld. eur, ktera byla rozloZzena do obdobi tfech let. Pfitom nejvétsi dil zemé obdrzela
od Némecka, které Recku poskytlo vice nez 22 mld. eur. Némeéti ob&ané viak na tuto
pomoc pochopitelnd nenahlizeli piili§ pozitivng, Ustavni soud Vv této véci dokonce piijal
n&kolik stiznosti. Ze zemi eurozény se na pomoci Recku odmitlo podilet Slovensko,

kterému byla pomoc vy¢islena na zhruba 800 mil. eur.

Pouhy tyden po schvéleni pomoci pro Recko piisla eurozona s dodasnym
zachrannym mechanismem, ktery mél byt pfedevs§im pro investory signalem, ze eurozéna
neneché zadnou ze svych ¢lenskych zemi ,,ve Stychu‘‘. V tomto sméru vSak ujisténi o tom,
ze mechanismus o 750 mld. eur nikdy nebude spustén, tedy bude skute¢né hrat pouze roli
garance, opétovné nebyly naplnény. Soucasti tohoto monstré6zniho mechanismu byl fond
EFSM, fond EFSF zaloZeny coby spolenost dle lucemburského prava a piispévek MMF.*®

K pfedchozim Zadatelim se pak na podzim 2010 ptidalo Irsko, které si vyprosilo pomoc

SKUNESOVA, Hana. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 2., dopl. a pieprac. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2006. Beckovy ekonomické uéebnice. ISBN 80-7179-455-4, s. 213

SCIHELKOVA, Eva. Mezindrodni ekonomie II. V Praze: C.H. Beck, 2008. Beckovy ekonomické ucebnice.
ISBN 978-80-7400-054-6, s. 243

®BYDZOVSKA, Marie. Kofeny a pribéh krize eurozény. Euroskop.cz [online]. 2016 [cit. 2018-06-12].
Dostupné z: https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/

56TOMSfK, Vladimir. Ekonomie a zdravy rozum. Praha: Fragment, 2011. ISBN 978-80-253-1393-0, s. 49
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ve vysi 80 mld. eur, o tok pozdgji pak Portugalsko®, nicméné dany fond mél financovat
i druhy zachranny bali¢ek pro Recko, tentokrat ve vysi 130 mld. eur, ktery politiéti
predstavitelé schvalili v zafi roku 2011. Nicméné aby toho nebylo malo, nasledné jesté

pozadaly o finanéni pomoc pro uéely rekapitalizace bank Spanélsko a Kypr.

Pikora situace vhodné dopliuje uvedenim, ze uvedeny fond ESFS byl nucen
za ucelem obdrzeni co nejvyssiho mozného ratingové ohodnoceni snizit redlnou uvérovou
kapacitu ze 440 na 250 mld. eur. Pochopitelné bylo na prvni pohled ziejmé, Ze tato suma
nebude v situaci, kdy se do podobnych obtizi dostanou dalsi zemé, stacit, bylo na summitu
rozhodnuto o navyseni garanci fondu az na 780 mld. eur. Vedle toho nelze opomenout ani
nové pravomoci, které byly tomuto fondu p¥iznany. Slo o ziizeni Gvérové linky podobné
MMF, moZnost za urditych podminek intervenovat na primarnim trhu®®, moZnost

zasahovat do rekapitalizace bank.*®

Nicméné odbornici se presto domnivali, ze dokonce ani toto uvedené navyseni
garanci v EFSF nebude dostate¢né. Na summitu eurozony na podzim roku 2011 proto bylo
rozhodnuto o pouziti pakového efektu, ktery by fondu umoznil disponovat ¢astkou ve vysi
zhruba 1 bilionu eur, a to navic bez navySeni stavajicich garanci ¢lenti eurozony. Nicméné
zachranny fond EFSF byl zfizen pouze na ohrani¢enou dobu. Roku 2013 mél totiz dle

.....

organizace vznikla na zdkladé smlouvy mezi ¢lenskymi zemémi eurOZ(')ny.60

5778 mld. eur v&etné 22,5 mld. eur odMMF

%8pouze za dohledu ze strany ECB

59PIKORA, Vladimir a Markéta SICHTAROVA. Viechno Jje jinak, aneb, Co nam nerekli o diichodech, euru
a budoucnosti. Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-4207-6, s. 180

®BYDZOVSKA, Marie. Kofeny a prib&h krize eurozény. Euroskop.cz [online]. 2016 [cit. 2018-06-12].
Dostupné z: https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/
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Graf 1 - Vefejné zadluZeni vybranych zemi EU v % nominalniho HDP

Public debt (as % of nominal GDP)

Germany Francg =======- Spain
140 - == == = Portugal Italy 140
120 =7 Tl 120
100 e — 100
80 . 80
T B L 60
il _'_,/'/ 40
Sources: Datastream, Natixis
20 20

02 03 04 0S5 06 07 08 0‘9 10 11 1‘2 173 1V4 1‘5 1v6 17
Zdroj: Kurzy.cz (2018)

Nicméné nelze nezminit, ze vzhledem k prohloubeni dluhové krize bylo
rozhodnuto, ze ESM zapoc¢ne svou ¢innost jiz od Cervence roku 2012. Také je vhodné
dodat, Ze az do konce plsobnosti fondu EFSF ptisobily paralelné oba néstroje pro feSeni
zadluZeni ¢lenskych zemi eurozony. ESM se vSak obdobné jako EFSF setkal v Némecku

se stiznostmi k ustavnimu soudu, coz posléze negativné ovlivnilo proces ratifikaci smlouvy

0 ESM, a tedy pochopitelné také vlastni zahajeni jeho ¢innosti.

Nezbyva nez doplnit, ze uvérova kapacita ESM, ktera ¢ini 500 mld. eur, podléha
prezkumu kazdych pét let. Nicméné vyse upsaného kapitalu ¢ini celkem 700 mld. eur,
nebot’ dalsich 200 mld. eur vystupuje coby rezerva k zajisténi ratingu. Castka ve vysi
80 mld. eur je pak splacenym kapitalem, ktery byl ¢lenskym zemim eurozony ulozen
k Ghradg v prilb&hu béhem 5 let od Eervence roku 2013.%" Na uplny zavér je mozné uvést,
ze byl do ¢l. 136 Smlouvy dodan novy odstavec, ktery se vyjadiuje k moznosti zavedeni
mechanismu stability ze strany c¢lenského statu, ktery bude piipadné v piipad€é nutnosti
zajisténi stability celé eurozony aktivovan. Nicméné jakakoliv finan¢ni pomoc bude muset

byt skutecné opodstatnénd, tedy podminéna splnénim urcitych podminek.62 Zmeéna, kterd

S'HRBKOVA, Jana. Spolecenské védy pro techniky: ekonomie, pravo, politologie. Praha: Grada Publishing,
2015. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-5588-5, s. 108
%2test prosel rovn&z schvalovaci procedurou v &eském parlamentu
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byla pozadovana némeckou vlddou, ma byt zarukou toho, Ze Se novy zachranny

mechanismus eurozony nedostane do rozporu s evropskym pravem.
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3.3 ECB, ESCB, Eurosystém a Eurozona

3.3.1 Evropska centralni banka

Evropské centralni banka ptedstavuje organ Evropské unie a jedna se o centralni
banku zemi eurozény. K jejimu zalozeni doslo 1. ¢ervna 1998 a jako jejim stézejnim
ukolem bylo stanoveno udrzovani cenové stability v zemich, které pouzivaji euro, a dale

fidit mé&novou politiku EU. Za sidlo ECB byl zvolen Frankfurt nad Mohanem.®®

ECB byla zalozena coby ustfedni soucdst Eurosystému. Oplyva pravni
subjektivitou dle mezinarodniho vefejného prava, a pokud bychom méli popsat jeji tikoly
ponékud podrobnéji, pak lze uvést, ze Evropska centralni banka odpovida za dohled nad
uvérovymi institucemi v eurozoné a nékterych Clenskych staitech mimo eurozoénu, ato
prostfednictvim jednotného mechanismu dohledu, kterého se Ucastni také vnitrostatni
organy. Cilem je pochopitelné ptispivat k bezpe¢nosti a odolnosti bankovniho systému
astabilit¢ finan¢niho systému v EU 1 vSech zGcastnénych statech. Ptatschekova
a Dittrichova k tomuto uvadéji, ze pro uskuteénéni své ménové politiky ECB uplatiiuje
operace na volném trhu, stalé facility apovinné minimélni rezervy, ¢imz plsobi

na kratkodobé urokové sazby a likviditu finan¢nich trhi.®

Dédek uvadi, ze narodni centralni banky, ze kterych se sklada ESCB, jsou také
zakladateli ECB, do niz vlozily kapital. K pocatku ledna roku 2014 ECB disponovala
upsanym kapitalem ve vysi 10,825 mld. eur, ktery je rozpocitdn na jednotlivé ¢leny ESCB
v souladu s kapitalovym klicem, ktery piedstavuje vazeny ukazatel, do n¢hoZz se stejnou
vahou vstupuje podil ¢lenského statu na celkovém poctu obyvatel EU a podil ¢lenského
statu na celkovém domacim produktu EU. Centralni banky Eurosystému jsou povinné
splatit svlij podil na upsaném kapitalu v celé vysi, coz €ini 7,575 mld. eur. Na centralni

banky, které nejsou ¢leny Eurosystému, se pak vztahuje pouze minimalni vklad, ktery je

% PTATSCHEKOVA, Jitka a Jaroslava DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje
obchodniho bankovnictvi v Ceské republice. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4681-4, s. 35

64 PTATSCHEKOVA, Jitka a Jaroslava DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje
obchodniho bankovnictvi v Ceské republice. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4681-4, s. 35
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ptispévkem na thradu provoznich nékladd ECB. Jedna se o 3,75 % podilu na upsaném

kapitalu, tedy 0,122 mld. eur.®®

Jisté stoji za to pozastavit se rovnéz u organt ECB. Za vrcholné organy ECB je

mozné oznacit:

e Radu guvernéra,
e Vykonnou radu a

e (QGeneralni radu.

3.3.1.1 Rada guvernérii

Rada guvernért se skldda ze clenti Vykonné rady a dale z guvernéri narodnich
centralnich bank eurozény. Vzhledem k tomu, e Ceska republika nemé euro, neni ani
guvernér CNB ¢&lenem Rady guvernérti. Ukolem Rady guvernérii je utvafeni ménové
politiky Unie, pfijimani rozhodnuti ohledné stfednédobych ménovych cild, klicovych
urokovych sazeb a v neposledni fadé rovnéz vytvaieni ménovych rezerv. Zaseda dvakrat

za mé&sic, pfi¢emZ na prvnim jednani v mésici rozhoduje ve vécech ménovych zalezitosti.®®

3.3.1.2 Vykonna rada

Vykonna rada se sklada z 6 Clent, a to prezidenta, viceprezidenta a dale 4 dalsich
¢lenu, kteti jsou jmenovani na dobu 8 let Evropskou radou, ktera rozhoduje kvalifikovanou
vétsinou.®” Je vhodné doplnit, Ze Evropska rada v tomto ohledu bere v potaz doporudeni
Rady ECOFIN a konzultuje tyto otdzky rovnéZ s Evropskym parlamentem a Radou
guvernéria ECB. Nicméné v Radé EU a stejné tak i v Evropské radé jsou v téchto otazkach
opravnéni hlasovat vyhradné zastupci zemi eurozony. Vykonna rada uskuteciiuje ménovou
politiku dle obecnych zasad a rozhodnuti Rady guvernéri a je odpovédna za piipravu

zasedani Rady guvernérﬁ.68 Na zavér lze dodat, ze prvnim prezidentem ECB byl Willem

®DEDEK, Oldfich. Eurosystém. Zavedeni eura v Ceské republice [onling]. 2014 [cit. 2018-08-13]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/evropska-centralni-banka/eurosystem

% ECB a ESCB. Ceskd ndrodni banka [online]l. 2016 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/ecb_esch/

 ECB a ESCB. Ceskd ndrodni banka [online]l. 2016 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/ecb_esch/

68CIHELKOVA, Eva. Mezindrodni ekonomie I1. V Praze: C.H. Beck, 2008. Beckovy ekonomické ucebnice.
ISBN 978-80-7400-054-6, s. 237-238
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Duisenberg, od pocatku listopadu 2003 stal v ¢ele ECB Jean-Claude Trichet, v sou¢asnosti
je od roku 2011 prezidentem ECB Mario Draghi.®®

3.3.1.3 Generalni rada

Pokud jde o posledni vrcholny organ ECB, pak Generalni rada je sloZena
z prezidenta a viceprezidenta ECB a guvernérii narodnich centralnich bank 28 ¢lenskych
stath EU. Generalni rada je zaméfena na vydavani rozhodnuti, doporuceni a ndzory.
Zaseda ctyrikrat za rok, pficemz jeji jednani se mohou uskute¢novat stejné tak i formou
telekonference. ® Z uvedenych informaci nicménd plyne, Ze také guvernér CNB je

od 1. kvétna 2004, tedy ode dne vstupu nasi zemé do EU, ¢lenem Generalni rady.

3.3.2 Evropsky systém centralnich bank

Jak jiz bylo naznaceno, Evropsky systém centralnich bank je slozen z ECB
a narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych stati EU, neni tedy bran v potaz fakt, zda
dana zemé¢ euro zavedla ¢i ne. Opétovné je stézejnim cilem ESCB v souladu se Smlouvou
o EU pée o cenovou stabilitu.”* ESCB je dale orientovan na podporu obecnych
hospodatskych politik Unie s cilem pfispét k dosazeni cilli stanovenych ve Smlouve, tedy
predev§im poskytovat podporu harmonickému rozvoji hospodaiskych c¢innosti v EU,
podporovat trvaly a neinflaéni hospodaisky rust zohlednujici problematiku Zzivotniho
prostiedi, usilovat o vysokou uroveni zaméstnanosti a socialni ochrany prostiednictvim
vytvofeni spole¢ného trhu a hospodaiské a meénové unie a dale pak uskute¢novanim
spole¢nych politik a ¢innosti stanovenych ve Smlouvé. Za zakladni tikoly ESCB by tedy
mohlo byt oznaceno stanoveni a nasledné provadéni ménové politiky EU, uskute¢novani
devizovych operaci ve shod€ s pfislusnymi ustanovenimi Smlouvy, drZeni a sprava
devizovych rezerv ¢lenskych statli a v neposledni fad¢ i podpora odpovidajiciho fungovani

platebnich systémi. "

% ECB a ESCB. Ceskd ndrodni banka [online]l. 2016 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/ecb_esch/

" Generalni rada. Evropskd centrdlni banka [online]. 2018 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/genc/html/index.cs.html

'BALDWIN, Richard E a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace. 4. vyd. Pielozil Stanislav
SAROCH. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4568-8, s. 457

” ECB a ESCB. Ceskd ndrodni banka[online]l. 2016 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/ecb_esch/
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3.3.3 Eurosystém

Eurosystém je dal$i z pojmu, které souvisi s pé¢i EU o cenovou stabilitu eurozony.
Do Eurosystému nalezi ECB a dale pak narodni centralni banky téch zemi, které zavedly
euro. Vtomto sméru Ize podotknout, Ze Eurosystém a ESCB budou paraleln¢ fungovat do
té doby, dokud se Gpln¢ vsechny ¢lenské zemé EU nestanou Cleny eurozony. Eurosystém
lze tedy oznalit za ménovy organ eurozony, ktery je zaméfen na udrZovéani cenové
stability. Vedle toho vSeho Eurosystém dale cili naprosazovani evropské integrace
ve finanéni sféfe.” Dle poznatkil Jilka je mozné s ohledem na cil a pravidelnost rozc¢lenit
operace navolném trhu na hlavni refinancni operace, dale na dlouhodobé refinan¢ni
operace, dolad’ovaci operace, strukturalni operace, uvérovy nastroj a konecné¢ vkladovy
nastroj.” Nicméné Zahradnik vhodné doplituje, 7¢ vedle tohoto vieho méa Eurosystém

v v ’ ’ . ’ ’ . cw . cw 75
rovnéz vyznamnou poradni funkci ve vztahu k narodni legislative a legislativé EU.

Pochopitelné je v ramci Usili o plnéni takto zodpovédnych cili zapotiebi
transparentnosti a odpovédnosti pfi ¢innosti. Eurosystém proto musi klast diraz rovnéz
na odpovidajici komunikaci s evropskymi obCany a stejné¢ tak uplatiiovat spolupraci
S ptfisluSnymi evropskymi a vnitrostatnimi organy, pfi¢emz je zapotiebi si udrzet
nezavislost. Pfi praci pfislusnych instituci je proto tfeba sdilet a nasledné uplatiovat

vzajemné zkusenosti a poznatky vsech ¢lentt Eurosystému.

3.3.4 Eurozdona

Je mozné uvést, ze jsou vSechny clenské staty EU soucasti HMU, coZ znamena,
ze spole¢né koordinuji tvorbu svych hospodatskych politik, ¢imz se podileji na plnéni
hospodarskych cili EU. Nicméné ty zemé, které se rozhodly v integraci pokrocit a zavést
jednotnou ménu — euro — tvoii takzvanou eurozonu. Eurozona nese oficidlni oznaceni euro
oblasti, zahrnuje tedy staty, které se rozhodly pro vstup do jiz popsané tieti faze EMU.
Ovsem jak jiz bylo v textu prace blize popsano, mnoho odbornikil (i laikil) nepovazuje

euro za uspésny projekt, a to zmnoha rozlicnych divodi. Janackova kuptikladu

BALDWIN, Richard E a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace. Pielozil Stanislav SAROCH.
Praha: Grada, 2008. ISBN 978-80-247-1807-1, s. 415

"JILEK, Josef. Finance v globdlni ekonomice. Praha: Grada Publishing, c2013. Finanéni trhy a instituce.
ISBN 978-80-247-4516-9, s. 33-34

*ZAHRADNIK, Petr. Vstup do Evropské unie: pfinosy a ndklady konvergence. Praha: C.H. Beck, 2003.
Beckova edice ekonomie. ISBN 80-7179-472-4, s. 101
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prohlasuje, Ze piijeti eura nebude Vv nasledujicich letech v Ceské republice aktualnim,
nebot’ V prvni fadé zkratka vzhledem k vyvoji dané oblasti pro toto neni vhodna doba,
nejsme odpovidajicim zpiisobem schopni plnit v dlouhodobéjsim horizontu maastrichtska

kritéria a nakonec autorka uvadi, Ze si eurozona v podstaté ani dal$i rozSifovani nepfeje.76

Je jist¢ vhodné zminit rovnéZ postupny vyvoj ¢lenské zakladny eurozony. Pocetni
stav eurozony se stal predmétem rozhodnuti Evropské rady 3. kvétna 1998. Dohromady
11 stath se stalo na pocatku ledna roku 1999 zakladateli tohoto integracniho uskupeni,
abyly to nasledujici: Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko,
Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a Spanélsko. Nicméné proces rozsifovani eurozony
posléze pokradoval. O dva roky pozdgji bylo pfijato Recko, na podatku roku 2007 pak
Slovinsko. V nasledujicim roce do eurozony piistoupily Malta a Kypr. Slovensko piijalo
euro pocatkem ledna 2009. Pobaltské republiky vstoupily do eurozony v nasledujici
poiadi: 2011 Estonsko, 2014 Lotyssko a 2015 Litva.”’

Nelze nezminit pomérné specifické postaveni Déanska, které¢ spocCiva v tom, ze si
zemé v ramci vyjedndvani Maastrichtské smlouvy prosadila trvalou vyjimku ze zavedeni
eura’. Ostatni &lenské zem& EU se zavézaly pfijmout jednotnou ménu, jakmile budou
splnéna pozadovana kritéria. Vedle naSi zem¢ se tato povinnost vztahuje na Bulharsko,
Chorvatsko, Mad’arsko, Polsko, Rumunsko a Svédsko. Tyto zemé tedy maji v soucasnosti

pfiznanu docasnou vyjimku ze zavedeni eura’®,

Je mozné uvést, ze pocatkem roku 2015 eurozona sdruzovala 19 stati EU
z celkovych 28. Rozklada se na izemi, které piedstavuje vice nez 60 % rozlohy cel¢ EU
a pocet obyvatel saha k 65 % z celkového poctu obyvatel EU. Jeji hospodarsky potencial

se podili na vice nez 70 % celkového vykonu EU.%

Vyznamnou soucasti procesu pfijeti ¢lena eurozény je rovnéz vyhlaseni oficidlniho

prepocitaciho koeficientu, ktery je stanoven jako pocet jednotek narodni mény, které

"®JANACKOVA, Stanislava in SLANY, Martin, ed. Autori CEPu o euru. Praha: CEP - Centrum pro
ekonomiku a politiku, 2010. ISBN 978-80-86547-94-7

""DEDEK, Oldtich. Clenské staty eurozony. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2014 [cit. 2018-08-
13]. Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/clenske-staty-eurozony

"Btakzvany opt-out

"derogation

®DEDEK, Oldfich. Clenské staty eurozoény. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2014 [cit. 2018-08-
13]. Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/clenske-staty-eurozony
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ptipadaji na 1 euro, a udava se s piesnosti na Sest platnych mist. Smyslem tohoto

koeficientu je, ze jsou s jeho pomoci pievadény vSechny ceny a penézni ¢astky.

Je tfeba podotknout, ze vedle samotné eurozoény se euro na evropském
kontinentu vyuziva coby oficialni platidlo v takzvanych nejvzdalenéjSich regionech EU,
kam nalezi Francouzska Guyana, Martinik, Guadeloupe, Réunion, Mayotte, Svaty Martin,

Azory, Madeira a Kanarské ostrovy.* Ve zminénych oblastech Zije vice nez 4 miliony lidi.

Vedle tohoto dale vzhledem k dohodam s EU pouzivaji euro coby svou ménu
Monako, San Marino, Vatikan a Andorra, které euro zavedly Vv souvislosti s ménovou
dohodou s Francii®, dale s Italii*® ¢i pfimo s EU*.®° Lze uvést, Ze zmin&éné zem& mohou
razit omezené mnozstvi eurominci s vlastni rubovou narodni stranou. Mince prvnich tiech
uvedenych zemi jsou v obéhu od pocatku roku 2002, andorrské mince byly poprvé vydany
v prosinci roku 2014. Krom¢ toho maji podobné dohody s Evropskou unii o pouzivani eura
uzavieny také francouzska zamotska spoleCenstvi Saint-Pierre a Miquelon a Saint -
Barthélemy, kterd nejsou integralni soucédsti Evropské unie 8 aviak nemaji moznost

vydavat mince s vlastni rubovou stranou.

Nicméné nelze opomenout ani zemé, které euro zavedly jednostranné bez dohody
s EU, ato Cerna Hora a Kosovo a pouzivaji jej rovnéz britské vojenské zakladny Akrotiri
a Dhekelia na Kypru.®"®® Zavérem lze doplnit, ze bez dohody s EU se euro jako mé&na
pouziva rovnéz ve dvou neobydlenych francouzskych zdmotskych tzemich, kterymi jsou

Francouzska jizni a antarkticka tzemi a Clippertontiv ostrov.

81Nejvzdalendjsi regiony. Evropsky parlament: Fakta a Cisla o Evropské unii [online]. 2017 [cit. 2018-08-
13]. Dostupné z: http://www.europarl.europa.eu/factsheets/cs/sheet/100/nejvzdalenejsi-regiony

$2Monako

83San Marino a Vatikan

% Andorra

% Euro - obecné dotazy vefejnosti. Ceskd ndrodni banka [online]. 2018 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/fag/euro_obecne_dotazy.html#4

8tedy ani eurozony

SRADACICOVA, Simone. Cerna Hora plati eurem. MiiZe inspirovat Recko, které se spoleéné mény nechce
vzdat. Hospodarské noviny [online]. 2015 [cit. 2018-08-13]. Dostupné z: https://archiv.ihned.cz/c1-
64506200-cerna-hora-plati-eurem-muze-inspirovat-recko-ktere-se-spolecne-meny-nechce-vzdat
8MURRAY, Fiona. The European Union and Member State Territories: A New Legal Framework Under the
EU Treaties. Springer Science & Business Media, 2012. ISBN 9789067048262, s. 148
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3.4 Maastrichtska konvergenc¢ni kritéria

Na uvod je mozné uvést, Ze prislusné podminky pro to, aby se ta kterd zem¢ stala
mozné snadno odvodit, dand ekonomicka kritéria, ktera maji posoudit pfipravenost
uchazecské zemé na ¢lenstvi v HMU, jsou znama coby maastrichtska kritéria (jinak také
maastrichtska konvergen¢ni Kkritéria), ktera maji pfedné¢ posoudit miru ekonomické
konvergence a tedy schopnost zem¢ integrovat se do ménového rezimu eurové oblasti pii

absenci vzniku nestability pro zemi jako takovou a pochopitelné i pro eurozénu jako celek.

Podminkou pro vstup dané zemé¢ EU do eurozény je tedy kromé slucitelnosti
pravnich predpisi dané zemé s ¢lankem 130 a 131 SFEU a Statutem Evropského systému
centralnich bank a Evropské centralni banky rovnéz dosazeni vysokého stupné udrzitelné
konvergence, ktery je hodnocen pravé na zédkladé maastrichtskych konvergencnich kritérii,
ktera nalezneme v ¢lanku 140 SFEU, blize pak také v Protokolu ¢. 13 k SEU a SFEU. Nase
zemé se prostiednictvim Aktu o pfistoupeni Ceské republiky k EU zavazala uskuteéiiovat
patiiéné kroky k tomu, aby byla na vstup do eurozony v co nejkrat§im ¢asovém horizontu
pfipravena.89

PInéni maastrichtskych kritérii hodnoti Evropska komise a ECB prostiednictvim
dokumentd oznacovanych jako Konvergen¢ni zprava (Convergence Report), a sice
pravidelné v dvouletych intervalech a dale pak na pozadani uchazecské zemé. Nicméné& pro
pfijeti do eurozony je zapotiebi, aby byla v okamziku evaluace splnéna vsechna nasledujici

maastrichtska kritéria soucasné:

e kritérium cenové stability;
e kritérium dlouhodobych trokovych sazeb;
e kritérium kurzové stability;

e kritérium udrZitelnosti vefejnych financi.”

8 Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergen&nich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozonou. Ceska  ndrodni  banka [onling]. 2017 [cit. 2018-08-11]. Dostupné  z:
https://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-
cr/2017/vyhodnoceni-plneni-maastrichtskych-konve-30457

MEJSTRIK, Michal, Magda PECENA a Petr TEPLY. Bankovnictvi v teorii a praxi = Banking in theory
and practice. Praha: Karolinum, 2014. ISBN 978-80-246-2870-7, s. 544
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Avsak vedle vySe popsanych kritérii je v ramci Konvergencnich zprav také
hodnocena slucitelnost narodni legislativy s legislativou EU v oblastech, které se vazi
k zajistovani funkci Eurosystému. Dle poznatktt Dédka je v tomto sméru duraz kladen
na respekt vaci autonomii ustfedni narodni banky ve vSech ohledech, jedna se tedy

0 nezavislost institucionalniho, funk&niho, osobniho a finanéniho charakteru.™

3.4.1 Kritérium cenové stability

Pokud jde o prvni vyznamné kritérium, kterym je kritérium cenové stability, pak je
mozné pronést, ze dana zem¢, ktera se stane clenem ménové unie, nema moznost pouzivat
kurz coby prostfedek pro obnovu cenové konkurenceschopnosti, o kterou by za jinych
okolnosti pfichazela pti vysoké inflaci. PInénim tohoto infla¢niho kritéria proto uchazecska
zem¢ dava najevo schopnost poradit si bez kurzu narodni mény po tom, co ziska ¢lenstvi
vV eurozong. Literatura tedy v Souhrnu uvadi nésledujici skutecnosti, které nachazeji
uplatnéni pfi posuzovani cenové stability®?3%*:

Primérna mira inflace v uchazecské zemi, kterd je métena béhem jednoho roku pted
Setfenim, nema piekrodit o vice nez 1,5 p. b. miru inflace nanejvyse 3 ¢lenskych statu,
které ve sféte cenové stability dosahly nejlepSich vysledkd.

inflace, pficemZz je mozno vyloucit hodnoty inflace, které jsou Vv daném
prostiedi povaZzovany za extrémni. Cenovy vyvoj se sleduje prostfednictvim primérného
harmonizovaného indexu spottebitelskych cen, posléze je ze zvolenych hodnot
inflace pocitan nevazeny pramér.

Cenova stabilita dale musi byt dlouhodobé udrzitelna, jde tedy oschopnost spliiovat
kritérium také v nésledujicich mésicich po posouzeni, nejedna se tedy o jednordazovou

zalezitost.

S'DEDEK, Oldtich. Maastrichtska kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-19].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria

% JURECKA, Viaclav. Makroekonomie. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. 336 s. ISBN
9788024732589, s. 300

93 STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4, s. 206

¥DEDEK, Oldfich. Maastrichtské kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-19].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria
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3.4.2 Kritérium dlouhodobych drokovych sazeb

Urokové kritérium méa predevsim prozkoumat trvalost konvergence a je tieba
vychézet z uCeni o efektivnich kapitdlovych trzich, pozornost je v tomto sméru tfeba
vénovat jejich ocekavané schopnosti promitnout své pochybnosti o udrzitelnosti
konvergence do rizikovych pfirazek, které jsou zakomponovany do vynosii dlouhodobych
cennych papirt. Dédek vhodné dodava, Ze v€asna konvergence trokovych sazeb ma dale
stejné tak predchazet nahodilé zméné v cendch dlouhodobych dluhopisii po vstupu

v 1w s N . . . v . . .1 95
pfislusné zemé do euro oblasti v reakci na trvalé odstranéni kurzového rizika.

V souvislosti s hodnocenim kritéria arokovych sazeb lze uvést, 7e%°":

Od uchazecské zemé je zadano, aby béhem jednoho roku pied vlastni evaluaci jeji
primérna dlouhodoba nominalni urokova sazba nepiekrocila o vice nez 2 p. b. tirokovou
sazbu nanejvyse 3 ¢lenskych stati, které zaznamenaly v oblasti cenové stability nejlepsi
vysledky.

Urokové sazby jsou zkoumany u desetiletych statnich dluhopist. V ptipadg, Ze nejsou

takové splatnosti k dispozici, jsou pouzity srovnatelné cenné papiry.

Dlouhodoba trokova sazba je brana jako aritmeticky prumér za uplynulych 12 mésicu.
Lze dodat, Ze vypocet referencni hodnoty vyuZiva nevazeny aritmeticky primér

3 vybranych dlouhodobych urokovych sazeb.

3.4.3 Kritérium kurzové stability

Smyslem tohoto kritéria je poskytnout jistotu, Ze permanentni fixace sménného
kurzu narodni mény bude uskute¢néna spravngé, tedy ze se nestane pficinou
makroekonomickych nestabilit. Nicméné je mozné podotknout, Zze byl tento pozadavek
zformulovan v obdobi, kdy byly kurzy mén vétSiny ¢lenskych zemi, které byly zapojeny
do mechanismu sménnych kurzd, udrzovany v uzkych fluktuaénich pasmech ERM, které

spliiovaly ptedstavy kurzové stability. Turbulence v letech 1992 az 1993 vsak tento stav

®DEDEK, Oldfich. Maastrichtska kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-19].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria

%K ALINSKA, Emilie. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3396-8, s. 74

"DEDEK, Oldfich. Maastrichtské kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-19].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria
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pomérné vazné naruSily, na zdkladé c¢ehoz vznikly otazky ohledné toho, jak aplikovat
puvodni znéni tohoto kritéria v novém prostiedi. V sou€asnosti jsou brany v potaz tyto

skuteénosti®%°:

Dané uchazecska zem¢ by se méla minimdln€¢ béhem poslednich dvou let pied
posuzovanim ucastnit mechanismu ERM Il a zaroven by po tuto dobu jeji sménny kurz

nem¢l byt vystavovan velkym tlaktim.

Po danou dobu pak také zem¢ nesmi z vlastniho podnétu devalvovat centralni paritu své
mény.

Béhem posuzovani toho, jak moc byl kurz vystavovan silnym tlakiim, je pozornost
vénovana mife odchylovani od stfedniho kurzu, vyvoji kratkodobych trokovych
diferenciald, Gloze devizovych intervenci a v neposledni fadé také mezinarodni finanéni

vypomoci v otazkach stabilizace mény.

3.4.4 Kritérium udrzitelnosti veiejnych financi

Nepochybn¢ se nabizi vice moznosti, jak mohou nedisciplinované vetfejné finance
ohrozit cenovou a finan¢ni stabilitu celé eurozony. V prvni fadé vysoké rozpoctové
deficity vedou k povzbuzovani poptavkové tazené inflace a vytésnuji investice
ze soukroméeho sektoru. Rostouci dluh se pak muze stat pficinou krize vladnich financi,
coZz by nepochybné poskodilo divéryhodnost eura. Nicméné k nezodpovédnému
rozpoctovému chovani mlze vést jiz samo prostfedi ménové unie, které ochranuje Cleny
pfed hrozbou kurzové krize. Tedy kritérium udrzitelnosti vefejnych financi ma vést
K prevenci zminénych rizik tak, Ze budou do eurozony piijaty vyhradné zemé

s konsolidovanymi vefejnymi financemi.

Dle nézoru Dédka obsah fiskalniho kritéria vychdzi z ustanoveni Maastrichtské
smlouvy, dle né¢hoz nesmi ¢lenské staty EU hospodatit s nadmérnymi schodky. Nicméné
samotny termin nadmérny schodek je specifikovan jak z hlediska urcité vyse rozpoctového
deficitu, tak také zhlediska jisté vySe vladniho dluhu, tedy jak upozoriuje naptiklad

Rojicek, maastrichtské fiskalni kritérium ma dvé slozky, a to kritérium vladniho deficitu

BHRBKOVA, Jana. Spolecenské védy pro techniky: ekonomie, pravo, politologie. Praha: Grada Publishing,
2015. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-5588-5, s. 103

¥DEDEK, Oldfich. Maastrichtské kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-19].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria
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100

a kritérium vladniho dluhu.™ Je tedy mozné fici, ze toto kritérium jako celek neni plnéno

- . ., ., o /101,
ve chvili, kdy nastane néktera z nasledujicich dvou skutecnosti™:

Pomér planovaného ¢i skutecného schodku vefejnych financi k HDP by piekrocil
referen¢ni hodnotu 3 %, vyjma situaci, kdy by bud’ zminény pomér znatelné a navic
nepietrzité¢ klesal a dostal se na troven blizko referen¢ni hodnoty, nebo by piipadné

bylo piekroéeni referenéni hodnoty pouze vyjimecného a do¢asného charakteru.

Pomér vetejného zadluzeni k HDP by ptesahl referen¢ni hodnotu 60 %, tedy kromé
situaci, kdy by se tento pomér V dostatecné mife snizoval a blizil se uspokojivé

k referen¢ni hodnoté.

Dédek doplnuje, ze v praxi je plnéni fiskalniho kritéria demonstrovano tim,
7e vV obdobi Setfeni nedochazi k vedeni procesu s uchaze¢skou zemi v souvislosti
s nadmérnym schodkem, respektive je tento proces ukoncen. Dle autora obsah i procesni
ukony vychazeji z pravidel Paktu stability arastu, ktera definuji nadmérny schodek

v deficitnim i dluhovém pohledu.'®

100ROJICEK, Marek, Vojtéch SPEVACEK, Jan VEJIMELEK, Eva ZAMRAZILOVA a Véclav ZDAREK.
Makroekonomicka analyza: teorie a praxe. Praha: Grada Publishing, 2016. ISBN 978-80-247-5858-9, s. 356
08 Kritéria konvergence. Ceskd ndrodni banka [online]. 2017 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/eu_integrace 04.html

Y2DEDEK, Oldfich. Maastrichtskd kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-
19]. Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria
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3.5 Realna konvergencni kritéria

Termin celkova konvergence souvisi s procesem vyrovnavani rozdilti v rozli¢nych
ekonomickych ukazatelich urCité skupiny zemi. Muze byt tedy popsan jako proces,
kdy méné vyspéla ekonomika dohani ekonomiky zemi vyspélejSich, dochazi tedy
ke srovnavani zivotni urovné statti. Toto celkové sblizovani pfitom obsahuje konvergenci
nomindlni, redlnou a vneposledni fadé rovnéz strukturdlni. Zatimco nomindlni
konvergence je charakterizovana jiz popisovanymi maastrichtskymi kritérii, realna
konvergence ptedstavuje dotahovani redlné vykonnosti méné rozvinutych ekonomik
na uroven vyspélych ekonomik a byva tradicné méfena ukazatelem HDP na obyvatele dle

103104 Ngkdy pak byva vtomto ohledu hodnocena také vyspélost

parity kupni sily.
finan¢nich trhti, intenzita obchodni vymény, majetkova provazanost atd. Jurecka pak pro
realnou konvergenci nachazi oznaceni ekonomicka konvergence, nomindlni konvergence
je naproti tomu konvergenci cenovou.'® Jak jiz sam nazev napovidd, tak strukturalni
konvergence pak pfedstavuje sblizovani zemi v ramci sektorové struktury a nachéazi svij

vyznam v otazkach chapani hospodaiskych cykli, dlouhodobého rozvoje ekonomiky

a miry specializace statu.

Pokud bychom cht¢li termin realna konvergence definovat ponékud podrobnéji, pak
tento termin byva Casto oznaCovan jako soubor vlastnosti, ktery v podstaté vychazi z teorie
optimalni ménové oblasti, a ktery by mél plnit pfisluSny uchaze¢ o ¢lenstvi v ménové unii.
Sleduje se tedy kuptikladu mira synchronizace hospodaiskych cykli, pruznost trhii prace,
vyspélost financnich trhi, intenzita obchodni vymény, majetkova provazanost a mnoho
dalsich charakteristik. 1% Vv ponékud uz§im vymezeni se pak jednd o jiz uvedené
dotahovani ekonomické vykonnosti ponékud méné rozvinutych ekonomik na Uroven
vyspélych zemi. Nezbyva nez dodat, Ze dosaZeni urcitého stupné realné konvergence neni,
na rozdil odkritérii nomindlni konvergence, potiebnym predpokladem pro to,

stat se clenem eurozony.

13ROJICEK, Marek, Vojtéch SPEVACEK, Jan VEJIMELEK, Eva ZAMRAZILOVA a Véclav ZDAREK.
Makroekonomicka analyza: teorie a praxe. Praha: Grada Publishing, 2016. ISBN 978-80-247-5858-9, s. 397
0% ACINA, Lubor. Ménova integrace: néklady a pfinosy lenstvi v ménové unii. V Praze: C.H. Beck, 2007.
Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-560-5, s. 231-232

1% JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. 336 s. ISBN
9788024732589, s. 300

106 Realna konvergence. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2018 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z:
https://www.zavedenieura.cz/cs/vykladovy-slovnicek/r-2345
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Také autofi vyzkumné studie o redlné konvergenci konstatuji, ze v ramci uvah
0 konvergenci neni vhodné se nechat pfilisSné unést striktné matematickym piistupem
k véci, neb ve skute¢ném svété jde vice o sblizovani ekonomik v uréitém casovém
intervalu. Ustfednim hybatelem konvergence je v souladu s poznatky neoklasické teorie
rustu pocatecni rozdil v technologickém pokroku a snizujici se névratnost kapitalu.
Za predpokladu klesajicich vynost z kapitalu pfi riistu ekonomické urovné a konstantnich
vynostit z rozsahu by zem¢ mély smeéfovat k podobnym stalym staviim. Nicméné
predpokladem pro uplatnéni této teorie je fungovani trznich mechanismi a prostredi
umoznujici volny pohyb zbozi a kapitalu. Pokud bychom zminili obecné platnou teorii
komparativnich vyhod, pak zni jednoznac¢né plyne, ze ze svobodného obchodu tézi

w ;v v 7 % : S roox : r = v v 107
vSechny zucastnéné zemé, nicméné benefity pro méné rozvinuté zeme jsou o dost veétsi.

Autofi studie pak stejné tak hovoii o tloze procesu globalizace, s nimz tizce souvisi
neustalé rozSifovani informacnich a komunikac¢nich technologii, které plsobi
na konvergenci a ¢ini zni proces zna¢né spontanni. V tomto sméru pak dochazi
k vytvafeni ekonomického prostoru bez bariér a Kk vSeobecné silici konkurenci,

v r

které ve spojeni s riznou danovou zatézi a nakladovosti prace vedou k presidlovani ¢asti

198 Dochazi k tomu, ze oteviena

firem do zahrani¢i s vidinou snizeni vyrobnich nakladd.
ekonomika, ktera disponuje nizkym podilem vydaji do védy a vyzkumu a rovnéz nizkym
inovaénim potencidlem, ma moznost vyuzivat nové technologie, k nimz by normalné
nem¢la piistup. Pfimé zahrani¢ni investice vedou nejen ke zvySovani produktivity prace,
ale stejné tak i ve zlepSovani konkuren¢niho a instituciondlniho prostedi. Sila pfilivu
zahrani¢nich investic a stejn¢ tak 1 efektivnost vyuZziti v méné vyspélé zemi zavisi
na kvalité legislativniho prostredi pfijimajici zemé, rozvinutosti infrastruktury a poloze
zem¢. Opomenout vSak nelze ani ulohu vzdé€lanosti obyvatelstva. Autofi vySe zminéné

studie konstatuji, ze tyto faktory lze stimulovat vhodnymi strukturnimi politikami

i rozvojovymi programy.'®

107 12 . . v , , . .. ’ o ’
9 Redlna konvergence — souvislosti a pii¢iny. Vyzkumna studie. Ministerstvo financi Ceské

republiky [online]. 2008 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/assets/en/media/Real-
convergence-associations-and-causes.pdf
108 Redlna konvergence — souvislosti a pficiny. Vyzkumna studie. Ministerstvo financi Ceské
republiky [online]. 2008 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/assets/en/media/Real-
convergence-associations-and-causes.pdf
19 Redlna konvergence — souvislosti a priciny. Vyzkumna studie. Ministerstvo financi Ceské
republiky [online]. 2008 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/assets/en/media/Real-
convergence-associations-and-causes.pdf
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Nicméné v praktické roviné byvaji kromé trznich mechanismtt K urychleni
sblizovani pouzivany také finan¢ni transfery. Jedna se o ptijcky poskytované nadnarodnimi
institucemi™™® &i rozvojovymi bankami*™, piipadn& bezekvivalentni transfery v narodnim
i nadnarodnim méfitku. 2 Pochopitelnd je jejich Gdinnost odvisld od konkrétnich

podminek a schopnosti dané konkrétni ekonomiky tyto prostfedky co nejlépe vyuzit.

Jiz v minulosti se objevily nazory, Zze pokud by byla brana pro vstup zemé
do ménové unie v potaz kritéria realna konvergence, okruh uspésnych uchazecli by byl
SirSi, nez je tomu v piipadé sledovani kritérii charakteru nominalniho. V souvislosti s tim
pak takto nastavené vstupni podminky vyvolaly nejen mezi odborniky z oblasti ekonomie

113

pomé&rn¢ ostrou vinu kritiky.” Nicméné pokud si na zavér jesté polozime otazku, jakym

zpusobem miiZze byt dosazeno realné sblizovani ekonomické urovné nasi zemé s EU, pak
dle Jurecky je to jednak vys$im ristem realného HDP ve srovnani s ristem zemi EU, dale
pak realnym zhodnocenim nasi mény™**. Nominalni konvergence pak mize byt dosazeno
prostiednictvim nominalniho zhodnoceni Geské koruny vii euru™ &i vys$i mirou inflace

116117

ve srovnani se zemémi EU . Nicméné¢ je tfeba upozornit na to, ze prehnané vyuzivani

8

Mrwe o .

t&chto metod miize zap¥i¢init konflikt se samotnymi maastrichtskymi kritérii.**

3.5.1 Teorie optimalnich ménovych oblasti

Brizek uvadi, ze hlavnim cilem, smyslem a obsahem teorie optiméalnich ménovych
oblasti je hledani odpovédi na otazku, zda odstranéni narodnich mén a ménovych nastroji
pouzivanych v dané zemi k ovliviiovani narodni ekonomiky pied vstupem do ménové unie,

muze byt nahrazeno dostatecné uc¢innym ekonomickym mechanismem s jednotnou ménou,

108 vétova banka, Mezinarodni ménovy fond

"IBRD, EBRD

112 Realnd konvergence — souvislosti a piiciny. Vyzkumna studie. Ministerstvo financi Ceské
republiky [online]. 2008 [cit. 2018-08-20]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/assets/en/media/Real-
convergence-associations-and-causes.pdf

Bpiedpokladem pro ménovou unii je realna konvergence. Hospoddrské noviny[online]. 1996 [cit. 2018-08-
20]. Dostupné z: https://archiv.ihned.cz/c1-887626-predpokladem-pro-menovou-unii-je-realna-konvergence
htipadné také kombinaci obou moZnosti

kurzovy kanal

Y8inflaéni kanal

117pfipadné opét kombinaci obojiho

18 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 1.vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. 336 s. ISBN
9788024732589, s. 300
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podporujicim mikroekonomickou a makroekonomickou rovnovéhu v celé ménové unii

. D 119
a jeji celkovou a regionalni konkurenceschopnost.

Dle Laciny pfi analyze pfinost a nakladi spojenych se vznikem ménové unie Ize
zvolit dva rozdilné ptistupy — empiricky a teoreticky. Teoreticky piistup vychazi z dnes jiz
tradicn¢ znamé teorie optimalnich ménovych oblast{*?° vytvoiené v 60. letech 20. stoleti
uznavanym ekonomem Robertem Mundellem(1961) a dale pak rozpracované Ronaldem
McKinnonem (1963), Peterem B. Kenenem (1969) a dal§imi. 1 kdyz celd teorie
optimalnich ménovych oblasti prosla béhem poslednich desetileti n¢kolika zménami
sohledem na meénici se chapani ekomické reality ekonomickou teorii, jeji zakladni

< < R 121
mySlenka ovSem zlistdva stale stejna.

3.5.1.1 Mundellovo Kkritérium mobility vyrobnich faktori

Jak jiz bylo vySe zminéno piivod teorie optimalni ménové oblasti, je Casové
situovan do 60. let 20. stoleti, kdy americky profer a nositel Nobelovy ceny za ekonomii
Robert Mundell publikoval ¢lanek s nazvem A Theory of Optimum Currency Areas. Timto
se stal prvnim autorem, jenz hledal odpovéd na otdzku, co urcuje optimalni ménovou
oblast. Dospél k zavéru, Ze pro optimalitu ménoveé oblasti je dilezita preshrani¢ni mobilita
pracovni sily, jez se v§ak mize ménit v zavislosti na ekonomickém a politickém vyvoji
oblasti. Vychazi z prosté uvahy, Ze negativni asymetricky $ok, ktery se v prostfedi ménové
unie neda absorvovat ekonomickymi procesy zménou ménovych kurzil, ptesto nebude
tlac¢it na prudky pokles redlnych mezd, pokud se uvoliovana pracovni sila dovede
flexibiln¢ presouvat ze zasazené zem¢ do nepostizeného zbytku ménové unie. Pfi vysokeé
pracovni mobilité, 1ze tedy piedpokladat, Ze ti pracovnici, které asymetricky Sok pfipravil
0 zamé&stnani, odejdou za praci mimo postizenou zemi, kterd tim padem nepotiebuje
devalvovat, aby zastavila prohlubovani nezameéstnanosti. Zde vSak pfichdzi otazka,
zda pracovni sily jsou schopny se v pozadované mife a dostate¢né rychlosti presunout
Z jedné zem¢ do druhé, protoze odstranéni asymetrického Soku pfesunem pracovni sily je

nesporné¢ pomalejsi ve srovnani se zménou meénového kurzu. Bariérou mozného presunu

WBRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovia integrace a Ceska
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 24

200ptimalni ménova oblast (OCA — Optimum Currency Area) je definovana jako uskupeni zemi (oblast),
V némz piinosy spojené s pouzitim spole¢né mény pievazuji nad naklady.

121 ACINA, Lubor. Ménovid integrace: néklady a piinosy clenstvi v ménové unii. \V Praze: C.H. Beck, 2007.
Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-560-5, s.3
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pracovnich sil jsou i dalsi faktory, a to odchod od rodiny, zména Zivotniho stylu nebo
znalost jazykd. Naopak ke zvySeni mobility pracovnich sil mize pfispivat uGcelné
promyslena politika zaméfena na podporu podnikani, socialni opatieni a rast kvalifikace.
Kromé¢ toho lze ocekévat, ze v t€ ¢asti ménové unie, kterda hospodaisky profituje z potizi
zjiné zemé, sili inflacni tlaky a ty pak mohou byt tlumeny pfilivem pracovniki
vypuzenych asymetrickymi Soky. Na zavér lze fici, ze ¢im snadnéji se pracovni sila
piesouva pies hranice narodnich ekonomik, tim lépe ménova unie vstiebava asymetrické

Soky a nepocituje nepiitomnost kurzového nastroje.

Mundell se ve svych dalSich pracech vénoval dal§imu rozpracovani teorie optimalni
ménové oblasti a v roce 1973 obohatil teorii OCA jesté jednim dilezitym postiehem, ktery
zvyraziiuje vyznam mobility daliho faktoru, a to kapitalu. Uvahy se nyni ubiraji tim
smérem, ze ve finanénim integrovaném uskupeni si postizend zem¢é muize snaze pujcovat
finan¢ni prostfedky od nepostizeného zbytku ménové unie a tim se lépe vyrovnavat
s negativnimi dopady asymetrického Soku. Mundell se ve svych dalsich pracech projevoval
jako vyrazny zastdnce evropské ménové integrace a zavedeni spolecné mény eura v roce

1999, kdy se stal za sviij pfinos drzitelem Nobelovy ceny za ekonomii.*?*?®

3.5.1.2 Kennenovo kritérium vyrobkové diverzifikace

Na Roberta Mundella a jeho originalni praci navazuje celd fada ekonomil, z nichz
prvnim byl Ronald I. McKinnon, ktery vroce 1963 publikoval ¢lanek pod nazvem
Optimum Currency Areas. Prispél do teorie optimalni ménové oblasti zjisténim, Ze je
zapotiebi brat v tivahu 1 faktor vlivu oteviené ekonomiky definované jako pomér mezi
neobchodovatelnym a obchodovatelnym zbozim ve vztahu k dané produkci.124 Otevienost
ekonomiky je déna celkovou hodnotou vyvozl a dovozil ve vztahu k HDP. Obecné Ize fici,
ze malé ekonomiky maji vétsi provazanost obchodnich vztahii se zahrani¢nimi subjekty,
coZ je zpusobeno nemoznosti pln€ uspokojit poptavku za pomoci domacich zdroji. Malé
ekonomiky byvaji pomérné Casto zavislé na dovozech nékterych nerostnych surovin,

coz se na tomto ukazateli pozitivné projevuje.

122BRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovd integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 26-28

'2DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od ndrodnich mén k euru. \ Praze: C.H. Beck,
2008. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-076-8, s. 189

12BRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovd integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 26
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U zemi stfedni a vychodni Evropy si nelze nev§imnout, Ze vykazuji vysoky podil
zahrani¢niho obchodu na vytvofeném HDP. Jedinou vyjimku lze pozorovat u Polska, kde
neexistuje pfimd zavislost mezi mirou otevienosti ekonomiky a jeji velikosti. Naopak
Vv tabulce 1ze vidét, ze u zemi kromé¢ Slovenska existuje zietelny nartist tohoto ukazatele
mezi lety 2003 a 2004, kdy doslo k zapojeni ekonomik do wvnitiniho trhu EU,
prostfednictvim kterého se zlepsil pfistup novych ¢lenti na trhy EU a rovnéz na nékteré

trhy mimo EU.**

Tabulka 1 - Otevi‘enost ekonomik — (export+import)/HDP (v %)

Zemé 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Ceskd republika 109,5 114,4 106,8 110,6 128,7 127
Estonsko 135,7 127,2 116,7 119,6 126,8 135
Litva 76,9 85,2 89,9 89,3 96,4 106,5
Lotyssko 64,6 66 67,6 72 80,1 86,7
Madarsko 128,1 122,4 109,8 109,3 115,1 117,6
Polsko 47,1 45,3 48,7 56,4 65 63,6
Slovinsko 98,4 98,5 95,1 94,6 104,9 115,6
Slovensko 121,4 131 127,3 135,4 138,4 145,2

Zdroj: Bruzek (2007), viastni zpracovani

Jak uvadi Dédek, Ronald I. McKinnon ptispél do teorie optimalni ménové oblasti
objasnénim, pro¢ v malych a obchodné otevienych ekonomikdch ménovy kurz nepatii
mezi efektivni nastroje schopné vzdorovat asymetrickym SokUm. Na strane agregatni
nabidky devalvace urychluje ndkladovou inflaci, nebot zdrazuje dovazené vstupy do vyroby
a povzbuzuje mzdové pozadavky vzhledem k vysoké prostoupenosti spotrebniho kose
dovazenym zbozim. Na strané agregatni poptavky devalvace zvedd prijmy vyrobciim, tim
| platby vyrobnim faktoriim, coz vzhledem k vysokému podilu obchodovaného zbozi tlaci
na poptavkovou inflaci. Lze tedy fici, Ze ¢im vice roste obchodni otevienost zemé, zvysuje
se cenova elasticita devalvace, kterd ndm udava, o kolik procent vzroste cenova hladina

v reakci na jednoprocentni devalvaci. Cim vys§i je tato hodnota ukazatele, tim slabsi je

12BRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovd integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 90
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expanzivni G¢inek devalvace na vyrobu a zaméstnanost, nicméné tim plné&ji se devalvace

v 1ne s e g 126
pteléva do zvysené inflace.

3.5.1.3 MecKinnovo Kkritérium obchodni otevienosti

Tietim vyznamnym americkym ekonomem 60. let 20. stoleti byl Peter B. Kenen,
jenz navazal na piedchozi autory ¢lankem vydanym v roce 1969 pod nazvem The Theory
of Optimum Currency Areas: an Eclectic View. Kenen pfispél do teorie optimalni ménové
oblasti zjisténim, Zze by do mé€nové unie mély vstupovat pouze zemé s podobnou a ptitom
dobte diverzifikovanou vyrobni zakladnou, a to i pfi nizké mobilit¢ pracovni sily mezi

¢lenskymi zemémi, jak piedpokladal Mundell.**’

Diverzifikaci se podle teorie ménové oblasti mysli pestrost vyroby domadci
ekonomiky. Tento pozadavek se opird o domnénku, ze ¢im méné se ekonomika soustiedi
na vyrobu uréitého statku, tim vice se snizuje pravdépodobnost postizeni zemée
asymetrickym Sokem. Pokud by byla ovSem zem¢ timto druhem Soku zasazena, je u ni
niz8i pravdépodobnost, Ze se tento Sok rozptyli do celé ekonomiky a Ze bude ohrozena
celkova uroven zaméstnanosti a produktu, nebot” pestrost vyroby nedovoluje asymetrickym
Sokiim podstatnéji narusit celkové poméry nabidky a poptavky. Naopak uzce
specializovand ekonomika sexportni a vyrobni orientaci ma mnohem vétsi
pravdépodobnost, ze kazdy Sok, ktery se dotykd monokulturniho zalozeni, vyvold vazné
narodohospodaiské poruchy. Takto uzce specializované ekonomice by teorie optimalni
ménové oblasti s nejvyssi pravdépodobnosti rozmlouvala vzdat se narodni mény jako
prostiedku 1écebné devalvace. V kazdém ptipad¢ 1ze vidét posun Keneovi teorie, ktera se
na rozdil od Mundellovych kanali mobility nezaobird ur¢itymi mechanismy adaptace
na asymetricky Sok, ale na rozpoznani dulezitych faktori vedoucich k minimalizaci

vyskytu rozséhlych asymetrickych sokit. "%

DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od ndrodnich mén k euru. \ Praze: C.H. Beck,
2008. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-076-8, s. 190

2TBRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovd integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 27

122BRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovd integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 96

12DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od ndrodnich mén k euru. \ Praze: C.H. Beck,
2008. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-076-8, s. 190
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3.6 Scenar prijeti eura

Vyznamnym rozhodnutim pfi pfipravach na zavedeni eura je vybér scénafe
piechodu na jednotnou evropskou ménu. Tyto scénarfe jsou soucasti sekundarniho prava
EU, konkrétng je vymezuje nafizeni 974/98, které bylo s rozsifenim eurozény o Recko
a vstupem novych zemi do EU dvakrat zménéno. Natizeni ddva moznost kandidatskym
zemim v ménové integraci postupovat dle nékolika scénafu.'®® Na zakladé dokumentu
Volba scéndie zavedeni eura v Ceské republice vlada v fijnu roku 2006 rozhodla o pouziti

scénafe:
e Jednordzového prechodu na euro (tzv. velky tfesk, ¢i Big Bang).
Pti volbé scénafe pfijeti eura byly zvazovany dale tyto moZznosti:

e Scéndf s vyuzitim ptechodného obdobi (tzv. madridsky scénar),

e Jednordzovy prechod na euro s vyuzitim tzv. dobéhu (Phasing Out).*!

3.6.1 Scénar ,,velkého tresku“

Jak jiz bylo vySe zminéno, pouZiti scénafe jednordzového ptechodu na euro,
prezdivaného velky tresk ¢i Big Bang, odsouhlasila vlada v fijnu roku 2006. Podstatou této
metody je zavedeni eura v hotovostnim 1 bezhotovostnim platebnim styku ke stejnému
okamziku. Od tohoto data vSechny nové penézni prosttedky mohou byt pouze v méné euro

a jiz existujici castky se pomoci piepocitaciho koeficientu pfepoctou na tuto ménu také.
Scénar velkého tresku se vyznacuje nasledujicimi vlastnostmi:

o Z hlediska nakladu se jedné o nejlevnéj$i moznost
e Je prehlednéjsi a jasnéjsi pro vSechny zli¢astnéné subjekty.

e Je vhodné;si v podminkach, kdy euro jiz existuje jako rozsifena a zndma mena.

e Pro ptipravu a koordinaci vefejného a soukromého sektoru je naro¢né&jsi

e Vyuzit Ize zkugenosti z realizované ménové odluky v r. 1993.%

BOBRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménovia integrace a Ceska
republika. Praha: Velryba, 2007. Podnikani a management. ISBN 978-80-85860-19-1, s. 10

1315¢énare prijeti eura | BusinessInfo.cz. Businessinfo.cz - Oficidlni portdl pro podnikani a export [online].
2008 [cit. 22.10.2018]. Dostupné z: https://www.businessinfo.cz/cs/clanky/scenare-prijeti-eura-3265.html
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Obrazek 2 - Scénar ,,velkého tiresku“

Vstup do
eurozony
Rozhodnuti  velky tiesk” Konec Kanec
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Hotovostn platby
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Bezhotovostni platby I(v €

Oznaéovani cen

FAZE FAZE —
Dudlni cirkulace
Zdroj MF R Dualni oznadovani cen

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2018)

3.6.2 Madridsky scénar

Scenar s vyuzitim pfechodného obdobi, takzvany madridsky scénaf vyznacuje
situaci, kdy euro je nejdiive zavedeno v bezhotovostnim platebnim styku a po uplynuti
pfechodného obdobi je uvedeno téz do hotovostniho obéhu formou minci a bankovek.
Ptfechodné obdobi mezi zavedenim eura v bezhotovostni a hotovostni formé mize trvat
nejdéle 3 roky. Tento scéndi se vyznacuje tou vyhodou, ze ddva urcity Cas na technické
ptipravy, mezi které lze zaradit zejména razbu minci s vlastni stranou a predzésobeni bank
a podnikli hotovostnim obé¢zivem. Na druhé strané je vSak nékladny, nebot' vyzaduje
od mnoha subjekti vedeni dvou paralelnich penéznich okruhd pii vedeni uétu a sprave

systému platebniho styku.

Vyse uvedenou metodu, dohodnutou na madridském setkani nejvyssich
predstaviteltt Evropské rady v prosinci roku 1995, zvolili zakladajici ¢lenové eurozony.
Scénaf byl vyuzit v roce 1999, kdy pocatkem roku bylo euro zavedeno v devizové podobé
a nasledné po uplynuti tfiletého prfechodného obdobi bylo ve valutové podobé& zavedeno

do obghu.**

132 céna piijeti eura | Narodni plan zavedeni eura | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo
financi  CR -  Zavedeni eura [online]. 2013, MF [cit. 22.10.2018]. Dostupné z:
https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/narodni-plan-zavedeni-eura/scenar-prijeti-eura

133G cénate prijeti eura | BusinessInfo.cz. Businessinfo.cz - Oficidlni portdl pro podnikani a export [online].
2008 [cit. 22.10.2018]. Dostupné z: https://www.businessinfo.cz/cs/clanky/scenare-prijeti-eura-3265.html
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Obrazek 3 - Madridsky scénar

Rozhodnuti Zavedeni € jedinym
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Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2018)

3.6.3 Scénar s postupnym dobéhem

Ve scénafi S vyuzitim postupného dob&hu, takzvaného phasing-out se podobné jako
u scénafe velkého tfesku euro zafne pouZzivat ve stejném okamziku V bezhotovostnim
I hotovostnim platebnim styku. V nékterych zvolenych oblastech (fakturace malych
podniki, placeni dani, aj.) Ize vSak po uréitou dobu, maximalné ovSem jeden rok, pouzivat
stavajici vlastni ménu. Vyhodou scénafe je zejména poskytnuti vice Casu na ptipravy
nékterym ekonomickym subjektim. Jako hlavni nevyhodu Ize zminit dodate¢né naklady

zejména pro posty a bankovni instituce.

Tento scénat jednorazového zavedeni eura s postupnym dobéhem nebyl v praxi

dosud vyuzit.***

Obrazek 4 - Scénat Phasing Out

Scénar Phasing Out zavedeni eura

Rozhodnuti € jedinym
o zruseni Vstup do zakonnym
vyjimky eurozény  platidlem
L 4 P Y 4
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zavedeni €
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instrumenty

MAX. 1T ROK

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2018)

B34S cénak piijeti eura | Narodni plan zavedeni eura | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo
financi CR - Zavedeni eura [online]. 2013, MF [cit. 22.10.2018]. Dostupné z:
https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/narodni-plan-zavedeni-eura/scenar-prijeti-eura
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4 Vlastni prace

V druhé c¢asti diplomové prace je piistoupeno k vyhodnoceni jednotlivych
maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii, ale také realnych konvergenénich kritérii a jejich
plnéni Ceskou republikou od vstupu do Evropské unie v kvétnu roku 2004
az po soucastnost. Dale mély byt pomoci trendovych funkci predikované hodnoty
nominalnich kritérii do dalSich let, od ¢ehoz bylo nakonec upusténo, jelikoz po provedeni
bylo zjisténo, ze tyto hodnoty byly na mile vzdalené od skutecnosti. Je to dano predevsim
tim, Ze do modelu nebyly zahrnuty dal§i proménné, zejména politické souvislosti, které
jsou v tomto tématu kli¢ové. Bohuzel témito informacemi disponuje pfevazné Ministerstvo
financi Ceské republiky a Ceska narodni banka a proto tyto hodnoty byly pievzaty.
Nalezneme zde tedy predikované hodnoty do roku 2020, které kazdoro¢né posuzuje
ve zprave Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozénou Ministerstvo financi Ceské republiky a Ceska
narodni banka. Dale zde nalezneme dopady zavedeni eura na spotiebitele, podnikovy

sektor a vybrané makroekonomické ukazatele.

4.1 Plnéni nominalnich konvergenénich kritérii

Jak jiz bylo zminéno v prvni ¢asti této prace, podminkou pro vstup Clenské zemé
Evropské unie do eurozony je vedle slucitelnosti pravnich ptedpist také dosazeni vysoké
urovné udrzitelné konvergence. Stupenn udrzitelné konvergence je posuzovan podle
maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii, mezi které fadime: kritérium cenové stability,
kritérium dlouhodobych turokovych sazeb, kritérium kurzové stability a kritérium

udrZitelnosti vefejnych financi.

4.1.1 Kritérium cenové stability

Prvnim hodnocenym kritériem je kritérium cenové stability, které posuzuje, zda
primérnd mira inflace v uchazecské zemi, kterd je méfena béhem jednoho roku pied
Setfenim, neptekroci o vice nez 1,5 p. b. miru inflace nanejvyse 3 Clenskych statd, které

ve sféfe cenové stability dosahly nejlepSich vysledki
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V tabulce &. 2 lze vidét hodnoty dosahované Ceskou republikou v hodnoceném
kritériu cenové stability, ale také referen¢ni hodnoty potiebné pro pfijeti do eurozony
a primérné hodnoty 3 ¢lenskych statt, které zaznamenaly v oblasti cenové stability
nejlepsi vysledky.

Tabulka 2 - Vyvoj pInéni infla¢niho kritéria
(primeér poslednich 12 mésicii proti priiméru predchozich 12 mésicu ke konci obdobi, riist v %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
@ 3 zemi EU s nejniZsi inflaci 0,7 1,0 1.4 1,3 2,6 0,0 0,9 1,6 1,6
Referen¢ni hodnota 2,2 2,5 2,9 2,8 4,1 1,5 2,4 3,1 3,1

Ceska republika 2,6 1,6 2,1 3 6,3 0,6 1,2 2,1 3,5

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
o 3 zemi EU s nejnizsi inflaci 0,3 -0,2 -0,9 -0,8 0,4

Referenéni hodnota 1,8 1,3 0,6 0,7 1,9 2,6° 2,8° 3,0°
Ceska republika 14 0,4 0,3 0,6 2,4 2,3° 1,9° 1,7°

P- vyhled pro roky 2018 — 2020 byl prevzat z konvergencnich programii a programii stability jednotlivych
Clenskych zemi.

Zdroj: Ministerstvo financt Ceské republiky (2017), Cesky statisticky virad (2018), viastni zpracovani

Ménovou politiku v Ceské republice uskute¢iiuje centralni banka, v tomto piipadé
Ceska narodni banka, jejiz hlavnim cilem je zaji§téni cenové stability. Pro plnéni své
ménové politiky voli centradlni banka z n€kolika moznych meénovépolitickych rezimd,
znichZ jednim je cilovani inflace. Tento rezim, ktery spociva ve stanoveni infla¢niho
a toleran¢niho pasma byl poprve pouzit v roce 1998. Na obrazku €. 5 Ize vidét, Ze inflacni
cil do prosince roku 2005 ¢inil 2 % az 4 %. Od ledna roku 2006 byla stanovena hodnota
inflacniho cile na hranici 3 % a zaroven bylo vyhlaseno toleran¢ni pasmo ve vysi jednoho
procentniho bodu na obé strany, azdo prosince roku 2009. Od ledna roku 2010
az do pristoupeni Ceské republiky k eurozond je infla¢ni cil stanoven na hodnotu 2 %

s toleranénim pasmem jednoho procentniho bodu na obé strany.'*

135 Cilovani inflace v CR. Ceskd ndrodni banka. [online]. 2010 [cit. 2018-11-11]. Dostupné z:
https://lwww.cnb.cz/cs/menova_politika/cilovani.html
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Obrizek 5 - Inflaéni cile CNB
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Zdroj: Ceskad ndarodni banka (2018)

Graf 2 - Ceska republika - inflace (v %)
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Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

Graf €. 2 zobrazuje vyvoj ukazatelé cenové stability na mési¢ni bazi hodnot
od vstupu Ceské republiky do Evropské unie, aZ po sou¢asnost. Kromé kiivky vypovidajici

0 vyvoji cenové hladiny v Ceské republice je graf vhodné doplnén také o vyvoj tohoto
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ukazatele v ramci celé Evropské unie a eurozony. Je ocividné, e ukazatel HICP '

eurozény a Evropské unie jako celku se vyrazné nelisi. U indexu vztazeného k Ceské
republice 1ze vidét vyrazny rozdil zejména v letech 2008 a 2009, kdy divodem tohoto
vykyvu byl zejména citelny vzestup cen potravin, zvySeni sazby dané z piidané hodnoty
z5% na 9 % u nékteré¢ho zbozi a sluzeb, zvySeni cen energii, zvySeni spotfebni dané na

tabakové vyrobky a predevsim pocatek celosvétové financni a ekonomické krize.

Plnéni kritéria

Na grafu ¢&. 3 Ize vidét vyvoj miry inflace Ceské republiky od vstupu do Evrospké
unie, az po soucastnost. Z vysledk je patrné, Ze v letech 2005 a 2006 po vstupu
do Evropské unie zadala Ceska republika okamzité plnit kritérium cenové stability
ato s dostatecnou rezervou. Vyjimkou se staly 1éta 2007 a 2008, kdy doslo k razantnimu
nartstu cenové hladiny, zejména kvili citelnému vzestupu cen potravin, zvySenim sazby
dané z pfidané hodnoty z 5 % na 9 % u n¢kterého zbozi a sluzeb, zvySenim cen energii,
zvySenim spotfebni dané na tabdkové vyrobky a mnoho dal§iho. Meziro¢ni mira inflace
métend HICP mezi lety 2008 a 2010 prudce klesla z primérné ro¢ni miry 6,3 % na 1,2 %,
jelikoZ se zpomalila ekonomicka aktivita zemé a klesly ceny komodit. V nasledujicich
letech bylo kritérium spliiovano az do roku 2012, kdy byla piekrocena referencni hodnota
0 0,4 %. Od roku 2013 nema naSe republika s plnénim kritéria cenové stability vyrazng;si
problémy. I piesto, Ze tohoto roku doslo ke zvySeni obou sazeb dani z pfidané hodnoty
0 jeden procentni bod na 15 % a 21 %, setrvala primérna mira inflace pod hranici
referencni hodnoty potfebné pro pfijeti do eurozony. Velmi nizkéd inflace byla i v roce
2014, prestoze seV listopadu 2013 Ceska narodni banka rozhodla pouzivat, v zajmu
zachovani cenové hladiny, mé€novy kurz, jako nastroj ménové politiky. Mezi hlavni
divody intervence lze uvést obavu z deflace a zamyselnou podporu vyvozi. V roce 2015
byla priméméa mira inflace na druhé nejniz§i hodnoté v historii Ceské republiky. Diky
vyraznému poklesu ceny ropy c¢inila vtomto roce pouze 0,3 % a vroce 2016, kdy
na inflaci stale pasobil pokles ceny ropy, dosahla hodnoty 0,6 %. Dalsi vyjimkou se stal
rok 2017, kdy nebyla udrzena cenova hladina pod referencni hodnotou vzhledem

Kk masivnimu rastu ¢eské ekonomiky kvali rostoucim mzdam a velmi nizké

1%]CP — Harmonised Index of Consumer Prices (Harmonizovany index spotiebitelskych cen)
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nezaméstnanosti, coz zpusobilo vzestup cen, jak lze vidét na obrazku €. 6 zejména
U zpracovanych potravin 04,3 % anezpracovanych potravin 03,1 %. Robustni rist
domaéci ekonomiky umoznil Ceské narodni bance ukonéit pouzivani kurzu jako dal§iho
nastroje ménové politiky a zacit postupné zvySovat domaci urokové sazby. V bieznu roku
2018 byla referencni hodnota pocitana jako primér za 12 mésici primérné miry inflace
v Irsku, Finsku a na Kypru stanovena na 1,9 %. Dle nejnovéjsi konvergencéni zpravy
vydané v bfeznu Evropskou komisi, Ceska republika dosahla hodnoty 2,2 %, coZ je

0 0,3 p. b. nad hodnotou potiebnou pro splnéni kritéria cenové stability.

Graf 3 - Vyvej miry inflace v letech 2004-2020
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Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky vifad (2018), viastni zpracovini

Obrazek 6 - Slozky inflace

Czech Republic - Components of inflofion [percentage change)”
2012 2013 2014 2015 201& 207 #ar-13
HICP 35 14 0.4 03 0.6 14 21
Min-enargy industrial goods 03 0.3 0.4 0.3 0.8 0.7 07
Enargy 17 0.6 3.8 3.0 -13 1.2 0.6
Unprocessed food 1.4 11 12 07 0.5 il 14
Processed food 3.0 in 27 11 11 4.3 41
Services 3l 1.0 0.4 0.9 13 28 27
HICP excl emergy and unproc. food 25 1.0 11 0.2 11 il 15
HICP at constant tay rates 22 04 0.3 0.1 L il 23
Admiristered prices HIZP 83 i3 0.4 0.3 14 11 13

1] Measured by fre arfhmetic averoge of the lotest 12 monthly indices relofive to the orthmefic overcge of fhe 12 monfhly indices

in the previows peod.

Zdroj: Convergence Report (2018)
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Prognoza kritéria

Jak jiz bylo vySe zminéno, v kvétnu leto$niho roku nebylo splnéno konvergenéni
kritérium cenové stability, jelikoz o 0,3 p. b., ptekracovalo referencni hodnotu. Dle
progndzy provedené Ministerstvem financi Ceské republiky a Ceské narodni banky by
nicméné toto kritétium mélo byt v nasledujicich letech, az do roku 2020 plnéno a to
s narUstajici rezervou, jelikoz by se inflace v letech 2018 az 2020 méla pohybat v tésné
blizkosti inflaéniho cile, ktery je stanoven Ceskou narodni bankou na 2 %. Z kiivky grafu
¢. 3 Ize vidét, ze by mélo dojit k oziveni inflace napti¢ celou Evrospkou unii, coz bude mit

za nasledek zvy$eni hodnoty kritéria potiebného pro piijeti Ceské republiky do eurozony.

4.1.2 Kritérium dlouhodobych tarokovych sazeb

Druhym hodnocenym kritériem je kritérium dlouhodobych trokovych sazeb, které
od uchazecské zemé pozaduje, aby béhem jednoho roku pted vlastni evaluaci jeji primérna
dlouhodoba nominalni trokova sazba nepiekrocila o vice nez 2 p. b., arokovou sazbu
nanejvySe 3 Clenskych statt, které zaznamenaly Vv oblasti cenové stability nejlepsi

vysledky.

V tabulce &. 3 lze vidét hodnoty dosahované Ceskou republikou v hodnoceném
kritériu plnéni dlouhodobych trokovych sazeb, ale také referen¢ni hodnoty potfebné pro
pfijeti do eurozony a primérné hodnoty 3 zemi Evropské unie s nejnizsi inflaci.

Tabulka 3 - Vyvoj pInéni dlouhodobych trokovych sazeb
(vynosy statnich dluhopisii se zbytkovou splatnosti 10 let, priiomér 12 mésicii, v %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
@ 3 zemi EU s nejniZsi inflaci 43 3,4 4,2 4.4 4,2 3,9 4 3,3 3,1
Referen¢éni hodnota 6,3 5,4 6,2 6,4 6,2 59 6 53 51
Ceska republika 4.8 3,5 3,8 43 4.6 4.8 42 3,7 2,8

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
o 3 zemi EU s nejnizsi inflaci 44 1,8 1,8 2,1 2,8
Referenéni hodnota 6,4 3,8 3,8 4,1 4.8 5,4° 3,7° 5,5°
Ceska republika 2,1 1,6 0,5 0,4 1,0 15" 200 23°

P- vyhled pro roky 2018 — 2020 byl prevzat z konvergencnich programii a programii stability jednotlivych
clenskych zemi.
Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky urad (2018), vlastni zpracovaini
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Plnéni kritéria

Jak lze vidét na grafu & 4, vyvoj plnéni dlouhodobych trokovych sazeb Ceska
republika od svého vstupu do Evropské unie spliiuje kazdoro¢né se znacnou rezervou.
Odroku 2004 se ptevazné dlouhodobé urokové sazby snizovaly s vyjimkou let
2006 az 2009 a to téméf z 5 % na hodnoty pod 1 %. Od roku 2015 se dokonce ro¢ni
primérné dlouhodobé urokové sazby ze statnich dluhopisti pohybovaly na hodnotach
0,5% pro rok 2015 diky expanzivni monetarni politice ECB a 0,4 % pro rok 2016.
V poslednim roce od dubna 2017 do bfezna 2018 byla dle konvergencni zpravy uroven
dlohodobych tirokovych sazeb v Ceské republice diky uvolnéné domaci ménové politice
Vv priméru 1,3 %, coZ je vyrazn€ pod referen¢ni hodnotou, kterd byla pro toto kritérium

stanovena na 3,2 %.

Celkova makroekonomickd a finan¢ni stabilita a diveéryhodna fiskalni politika
se projevuje  nepfetrzité kvalitnim ratingovym  hodnocenim  Ceské  republiky
a bezproblémovym upisovanim statnich cennych papirt. To v pfipad€ stile utlumené
inflace a nizko nastavenych urokovych sazeb wuvnitfcelé Evropské unii pfispiva

Kk soucasnym, jen velmi pomalu rostoucim hodnotam vynost ¢eskych statnich cennych

papirﬁ.137
Graf 4 - Vyvoj dlouhodobych irokovych sazeb v letech 2004-2020
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Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky virad (2018), viastni zpracovini

B37Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergen&nich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozonou. Ceska  ndrodni  banka [onling]. 2017 [cit. 2018-08-11]. Dostupné  z:
https://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-
cr/2017/vyhodnoceni-pIneni-maastrichtskych-konve-30457
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Prognoza kritéria

Z kiivky grafu ¢&. 4, dle prognézy provedené Ministerstvem financi Ceské republiky
a Ceské narodni banky, lze vy&ist, Ze plnéni kritéria dlouhodobych Grokovych sazeb bude
splnéno i ve sttednédobém horizontu a to az do roku 2020 bez problému, napfi¢ tomu,
ze od roku 2016 dochazi k mirnému zvySeni z 0,4 % na 1 % v roce 2017 a 1,3 % v biezmu
roku 2018. Podminkou pro plnéni kritéria v budoucnosti je ovSem zachovani davéry
finan¢nich trhi ve zdravy makroekonomicky vyvoj a dlouhodou udrzitelnost domacich

vetejnych financi.

4.1.3 Kritérium kurzové stability

Ttetim hodnocenym kritériem je kritérium cenové stability, které od uchazecské
zem¢ pozaduje, aby se minimalné¢ behem posledni dvou let pied posuzovanim ucastnila
mechanismu ERM Il. Evrospky mechanismus sménnych kurz II ptedpoklada pohyb
kurzu mény uvniti fluktuacniho pasma +15 % bez devalvace centralni parity

a nadmérnych tlakl na kurz.

Plnéni kritéria

Pokud se podivdme na graf ¢. 5, mizeme vidét historicky vyvoj ¢eké koruny
od vstupu Ceské republiky do Evropské unie. V této ¢asti bude probirano zejména obdobi
mezi lety 2004 az 2013, kdy ménovy kurz vykazoval velmi vysokou volatilitu od hranice

témeér 23 CZK/EUR do témét 34 CZK/EUR.

Je ocividné, Ze po vstupu Ceské republiky do Evropské unie doslo
k dlouhodobému posilujicimu trendu ¢eské koruny. Do roku 2007 se pohyb ménového
kurzu pohyboval uvnitt stanoveného hypotetického pasma, avsak v takovém tempu, Ze po
dobu po sobé jdoucich dvou let nedoslo k posileni o vice nez 15 %. Vyvoj v roce 2008
ovSem dal najevo, ze odchylky od primérného kurzu mohou byt i vyrazné a pfi urcitém
soub&hu vnéjsich i vnitinich faktord muze 15 % posileni dosahnout i v podstatné krat§im
casovém intervalu. Velmi zajimavym se stala prvni polovina roku 2008, kdy ¢eska koruna
poprvé ziskala titul nejrychleji posilujici mény na svété, nebot” jeji hodnota dosahovala na

hranici 23 CZK/EUR. Od druhé poloviny roku 2008 je ale patrné, ze se finan¢ni
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a ekonomicka krize zacina projevovat na oslabeni ¢eské mény. Mezi dalsi diivod vedoci
Kk oslabeni 1ze povazovat snizeni urokové sazby v ekonomice centralni bankou na 1,5 %.
Znehodnocujici trend pietrvaval az do unora nasledujiciho roku, kdy Ceska narodni banka
na zasedani rozhodla o snizeni Urokové sazby na 1 %. V dalSich letech méla koruna
ptevazné posilujici vyvojovy trend a to i v roce 2010, kdy na ¢esky kurz ptisobily pfevazné
zahraniéni faktory, miizeme zde zminit krizi v Recku, Irsku a obavy z rozsifeni krize
do dalsich statd Evropské unie. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo o krizi eurozony, ktera
se prohlubovala vroce 2011, je patrné, ze od druhé poloviny tohoto roku koruna
oslabovala, nikoliv vSak tak intenzivné jako na pocatku ekonomické krize. Jednim
Z hlavnich divodu byla nejistota v budoucnost eura a snizeni zajmu o tuto ménu, coz me¢lo
za nasledek pteorientovani se na dolar. V nésledujicim roce 2012 byl kurz koruny vuci

euru po vétSinu sledovaného obdobi stabilni bez vétSich vykyvi.

Graf 5 - Vyvoj kurzu ¢eské koruny vici euru v letech 2004-2018
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Zdroj: Ceskad ndrodni banka (2018), viastni zpracovani
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Formalni vyhodnodnoceni plnéni kurzového kritéria bude mozné az po vstupu
do mechanismu sménnych kurzl a s tim souvisejicim vyhlasenim centralni parity pro kuz
koruny. Do souc¢asné doby se Ceska republika nezapojila do ERM II, proto lze plnéni
kritéria kurzové stability hodnotit pouze v analytické¢ rovin€. KliCovym parametrem pii
vstupu do mechanismu bude stanoveni centrdlni parity, od které se bude odvozovat
fluktuaéni pasmo v rozpéti + 15 %. Usp&sna Giast v systému je zavisla predeviim na mife

sladénosti, na stabilité finanénich trhi a konzistenci hospodaiskych politik.

Pokud bychom uvazovali o pfipadném pfijeti eura od 1. ledna 2018, hypoteticka
centralni parita CZK/EUR by byla pro tento Gcel stanovena jako primérna hodnota kurzu
v 1. ¢tvrtleti roku 2015, tedy ve Ctvrtleti, které ptedchéazi hypotetickému vstupu do ERM |1
na pocatku 2. ¢tvrtleti roku 2015.

Z ktivky garfu €. 6 je patrné, ze mezi lety 2014 az 2017 se ménovy kurz pohyboval
tésn€ kolem hypotetické centalni parity bez vyraznych vykyvi. Bylo to pfirozené déno tim,
7e se bankovni rada Ceské narodni banky v listopadu 2013 rozhodla pouzivat ménovy
kurz, jakoZzto nastoj slouzici k dalSimu uvolnéni ménové politiky v podminkach dosazeni
nulové hranice urokovych sazeb. Po vyhlaseni kurzového zavazku doslo ke skokovému
oslabeni ¢eské koruny vici euru nad hranici 27 CZK/EUR za zdmérem zabranéni deflace,
ktera mohla ohrozit nastartovani ekonomického ristu po recesi zlet 2012 a 2013.
Od pocatku roku 2015 zacal kurz ¢eské koruny posilovat k 27 CZK/EUR, ptedevsim diky
pfiznivému vyvoji domaci ekonomiky. Tésné nad touto hranici byl drzen pomoci dalSich
devizovych intervenci az do dubna roku 2017, kdy doslo ze strany Ceské narodni banky
k ukonéeni kurzového zavazku a tudiz mirnému posileni ¢ekého kurzu té€sné k hranici 26
CZK/EUR. | v tomto ptipadé se ovSem kurz nachazel uvnitt fluktua¢niho pasma + 15 %
a kritérium bylo plnéno se znacnou rezervou. Aktualné se kurz ke dni 7. listopadu 2018
nachdzi na hodnoté 25,88 CZK/EUR a dalsi posilovani ménového kurzu by nemélo byt
v rozporu s plnénim kritéria ucasti v mechanismu sménnych kurzti. Dlouhodobé lze fici, Ze
volatilita kurzu Ceské koruny vici euru je relativné€ nizka, coz je z hlediska pfijeti eura

pozitivni zprava.
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Graf 6 - Nominalni ménovykurz CZK/EUR
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Pozndmka: Hypotetickd centralni parita je simulovina primérnou hodnotou za 1. ctvrtleti 2015. Udaje
do 31. prosince2017.
Zdroj: Ceskad narodni banka (2018), viastni zpracovani

4.1.4 Kritérium udrzitelnosti verejnych financi

Ctvrtym hodnocenym kritériem je kritérium udrZitelnosti vefejnych financi, které
se sklada ze dvou slozek a to kritéria vladniho deficitu a kritéria vladniho dluhu. Pro

splnéni je od uchaze€ské zemé vyzadovano aby:

e Pomér planovaného ¢i skutecného schodku vetejnych financi k HDP nepiekrocil
referen¢ni hodnotu 3 %, vyjma situaci, kdy by bud’ zminény pomér znateln¢ a navic
nepretrzité klesal a dostal se na Groven blizko referen¢ni hodnoty, nebo by ptipadné

bylo pfekroceni referen¢ni hodnoty pouze vyjimecného a doasného charakteru.
e Pomér vefejného zadluzeni k HDP neptesahl referenéni hodnotu 60 %, tedy kromé

situaci, kdy by se tento pomér v dostate¢né mife snizoval a bliZil se uspokojivé

k referen¢ni hodnoté.
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4.1.4.1 Kritérium vladniho deficitu

V tabulce &. 4 Ize vidét hodnoty dosahované Ceskou republikou v hodnoceném

kritériu vladniho deficitu.

Tabulka 4 - Vyvoj plnéni Kkritéria verejného deficitu (v % HDP)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Referen¢ni hodnota -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Ceska republika -3,0 -3,5 -2,6 -0,7 -2,2 -5,8 -4.8 -3,2 -4,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Referen¢ni hodnota -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Ceska republika -3 -19 -06 07 16 1,3* 160 17°

P- vyhled pro roky 2018 — 2020 byl prevzat z konvergencnich programii a programii stability jednotlivych
Clenskych zemi.
Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky urad (2018), viastni zpracovaini

PInéni Kritéria

Jak lze vidét na grafu €. 7, redlné plnéni kritéria schodku vetejnych financi je
sledovano od vstupu Ceské republiky do Evropské unie az po soucastnost. Od roku 2004
se naSe republika nachdzela v procedufe na sniZeni nadmérniho schodku. Radou ECOFIN
byl Ceské republice poskytnut termin do konce roku 2008 na sniZeni vladniho deficitu
diivéryhodnym a udrzitelnym zptisobem pod uroved 3 % HDP.'*® Fiskalni vyvoj potvrzuje,
ze pokles deficitu na nebo tésn€ pod 3 % HDP v letech 2004 a 2006 byl do zna¢né miry
dasledkem vyssich nez o¢ekavanych danovych ptijmt. Roky 2006 az 2008 ptinesly pokles
deficitu vetejnych financi k HDP a plnéni kritéria. Opétovné poruSeni pfislo o rok pozdéji,
kdy se deficit vetfejnych financi vySplhal na hranici teméi 6 % HDP, diky dopadim
ekonomické recese do vefejnych rozpocti. Tohoto roku byla opétovné zahajena procedura
pti nadmérném schodku s doporuc¢enim snizit pomér deficitu vladniho sektoru k HDP pod
3 % do roku 2013. V nasledujicich letech az do roku 2013 Ceskéa republika usilovala
0 konsolidaci vefejnych rozpoctl, v dasledku cehoz deficit sektoru vladnich instituci,

bez jednorazovych vlivi, postupné klesal. Na tomto zakladé mohla byt procedura pii

38Maastrichtska kritéria a ekonomické sladénost CR s eurozénou. Ministerstvo financi CR [onling]. 2009
[cit. 2018-11-08]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/pristoupeni-cr-k-
eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-cr/2009
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nadmémém schodku ukonéena. *** Vroce 2015 byla hodnota vefejného deficitu
0,7% HDP, coz bylo vysledkem zavedenych vladnich opatfeni a pozitivhimu
ekonomickému ristu Ceské republiky. V roce 2017, kdy piebytek sektoru vladnich
instituci ¢inil 1,6 % HDP, bylo dosazeno doposud nejlepsiho vysledku hospodaieni sektoru

vladnich instituci v novodob¢ historii nasi republiky.

Graf 7 - Vyvoj deficitu vefejnych financi v CR (v % HDP) v letech 2004-2020

3,0
2,0
1,0
0,0

\ /
3,0 |~ \/ \/

-4,0

5,0 \~

-6,0
-7,0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Referencni hodnota

Ceskd republika = === Ceska republika - p.

Zdroj: Ministerstvo financt Ceské republiky (2017), Cesky statisticky viFad (2018), viastni zpracovini

Prognoza kritéria

Z k¥ivky grafu &. 7, dle prognézy provedené Ministerstvem financi Ceské republiky
a Ceské narodni banky, 1ze vy¢&ist, Ze plnéni kritéria vladniho deficitu bude usp&iné plnéno
1 do budoucna se znacnou rezervou. V roce 2017 kladné saldo sektoru vladnich instituci
dosahlo hodnoty 1,6 % HDP, vroce 2018 by ovsem melo dojit k mirnému poklesu
nal3% HDP anasledné¢ zpét krostoucéimu trendu na 1,6 % HDP vroce 2019
al,7% HDP v roce 2020.

139K ritérium vefejného deficitu. Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura [online]. 2013 [cit. 2018-11-08].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-
verejneho-deficitu
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4.1.4.2 Kritérium vladniho dluhu

V tabulce &. 5 Ize vidét hodnoty dosahované Ceskou republikou v hodnoceném

kritériu vladniho dluhu.

Tabulka 5 - Vyvoj pInéni kritéria veiejného dluhu (v % HDP)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Referen¢ni hodnota 60 60 60 60 60 60 60 60 60

Ceska republika 30,4 29,8 29,6 29 28,7 34,3 38,4 41,4 447

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Referen¢ni hodnota 60 60 60 60 60 60 60 60
Ceska republika 44,9 42,2 40 36,8 34,7 33,17 321" 30,9°

P- vyhled pro roky 2018 — 2020 byl prevzat z konvergencnich programii a programii stability jednotlivych
Clenskych zemi.
Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky urad (2018), viastni zpracovani

Plnéni kritéria

Mezi kritériem vladniho deficitu a kritériem vladniho dluhu existuje urcita
souvislost, jelikoz vetfejny dluh je navySovan zipornymi saldy vefejnych rozpoctl

a opakované deficity se tedy musi nutné projevit ve vefejném zadluZovani zemé.

Z ktivky grafu €. 8 je patrné, Ze vzhledem k nizké vychozi tirovni vladniho dluhu
nema CR s plnénim kritéria problémy béhem celého sledovaného obdobi. Po vstupu
do Evropské umie se hodnota dluhu vladniho sektoru stabilizovala na urovni kolem
30 % HDP, na které setrvala az do roku 2009, kdy s pocatkem zacinajici globalni financ¢ni
krize doprovazené hospodaiskou recesi v Ceské republice, za¢al dluh prudce nartstat.
Jednalo se o razantni navySeni dluhu sektoru vladnich instituci z hodnoty kolem 30 % HDP
na hodnotu téméf 45 % HDP v roce 2013, coz ale neporusilo podminky pro plnéni kritéria

kandidatské zemé.

Od tohoto roku Ize fici, ze dluh v poméru k HDP nabral klesajici trend, zejména
vlivem pozitivni situace na finan¢nich trzich a vlivem primarniho pfebytku v hospodateni
sektoru vladnich instituci. ' V sougastné dob& se nachézi kritérium vladniho dluhu

na hodnoté 34,7 % HDP.

10Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergen&nich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozonou. Ceska  ndrodni  banka [onling]. 2017 [cit. 2018-08-11]. Dostupné  z:
https://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/pristoupeni-cr-k-eurozone/maastrichtska-kriteria-a-sladenost-
cr/2017/vyhodnoceni-pIneni-maastrichtskych-konve-30457

74



Graf 8 - Vyvoj veiejného dluhu (v % HDP) v letech 2004-2020
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Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017), Cesky statisticky virad (2018), viastni zpracovini

Prognoéza kritéria

Z kiivky grafu &. 8, dle prognézy provedené Ministerstvem financi Ceské republiky

a Ceské narodni banky, lze vy&ist, Ze plnéni kritéria vladniho dluhu bude do dal$ich let

plné€no bez problému. Az do roku 2020 je pfedpovézen klesajici trend vetejného dluhu

Ceské republiky k HDP, kdy pifi soudastném nastaveni fiskalni politiky a predikovaném

ekonomickém ristu mél dosdhnout hodnoty 30,9 % HDP. Jisté ale stoji za zminéni,

ze do budoucna nelze opominat dilezity faktor, a to starnuti obyvatelstva, které bude mit

pro dlouhodoby vyvoj hospodarského sektoru vladnich instituci neptiznivy dopad. Jestlize

nedojde ke strukturdlnim zménam zejména v dlichodovém a zdravotnickém systému, dojde

k vyraznému zvysovani dluhu v dlouhodobém horizontu.
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4.2 Plnéni realnych konvergenénich Kkritérii

Vedle pomérmé znamych maastrichtskych kritérii, ktera piedstavuji nominalni
konvergenci, je potieba se vénovat také realné konvergenci, ktera predstavuje dotahovani
realné vykonnosti méné rozvinutych ekonomik na Groven vyspélych statti. Plnéni téchto
realnych konvergencnich kritérii neni stanoveno Zzadnou smlouvou, jako je tomu

U nominalnich kritérii konvergence, nicméné jejich dulezitost je zasadni.

4.2.1 Sladénost hospodarského cyklu a ekonomické irovné s eurozénou

Zakladnim ukazatelem, ktery nam udava podobnost ekonomik statd je HDP
na obyvatele v parité kupni sily. Jak mdZeme vidét na grafu & 9, po vstupu Ceské
republiky do Evropské unie zacal proces konvergence, a to az do roku 2009, kdy svét
zasdhla globdlni financ¢ni, nésledné¢ ekonomicka krize a proces sblizovani se zastavil.
K obnoveni doslo po roce 2013, kdy HDP na obyvatele v parité¢ kupni sily nabralo opét

rostouci trend a v roce 2017 jeho troven dosahla vice jak 83 % priméru eurozony.

Graf 9 - Srovnani HDP/obyv. CR a priméru EA (EA=100)
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Tabulka 6 - Srovnani HDP/obyv. CR a priméru EA (EA=100)

Rok HDP Prvni diference Druha diference Koeficient ristu
2004 73,6 X X X

2005 74,5 0,9 X 1,012228261
2006 74,7 0,2 -0,7 1,002684564
2007 75,1 0,4 0,2 1,005354752
2008 77,1 2,0 1,6 1,026631158
2009 78,6 15 -0,5 1,019455253
2010 76,4 -2,2 -3,7 0,972010178
2011 77,0 0,6 2,8 1,007853403
2012 76,8 -0,2 -0,8 0,997402597
2013 78,3 15 1,7 1,019531250
2014 81,0 2,7 1,2 1,034482759
2015 81,8 0,8 -1,9 1,009876543
2016 82,5 0,7 -0,1 1,008557457
2017 83,2 0,7 0,0 1,008484848

Primérné tempo ristu

1,00947 =0,947%

Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

Tabulka 7 - Data pro vypo&et trendové funkce (HDP/obyv. CR a primér EA (EA=100))

Rok t Yt ey t
2004 1 73,6 73,6
2005 2 74,5 149 4
2006 3 74,7 224,1
2007 4 75,1 300,4 16
2008 5 77,1 385,5 25
2009 6 78,6 471,6 36
2010 7 76,4 534,8 49
2011 8 77 616 64
2012 9 76,8 691,2 81
2013 10 78,3 783 100
2014 11 81 891 121
2015 12 81,8 981,6 144
2016 13 82,5 1072,5 169
2017 14 83,2 1164,8 196
Soucty 105 1090,6 8339,1 1015
Priméry 7,5 77,9 595,65 72,5

Zdroj: Eurostat (2018), viastni zpracovani

77




Na zaklad¢ vySe uvedenych tabulek €. 6 a €. 7 byla vypoctena trendova funkce pro

predikci hodnot do dalsich let.

8339,1-7,5%1090,6 1596
1™ 1015 —14 =752 ~ 22755

(o)

ap=779-10,7015 7,5 = 72,6388

y1it = 72,6388 + 0,7015*t
yico18) = 72,6388 + 0,7015*15 = 83,1613
y1(2019) = 72,6388 + 0,7015*16 = 83,8628

y1czo20) = 72,6388 + 0,7015*17 = 84,5643

Jak lze vidét na vypoctech vysSe na zakladé trendové funkce bude dochazet
i vbudoucnu ke konvergenci ¢eské ekonomiky k priiméru eurozény. Dle predikce
by vroce 2020 méla dosahovat hodnota Ceské republiky 84,5643 % priméru

eurozony.

S realnou konvergenci se ovSem také poji konvergence cenova, ktera se aktudlné
nachazi na velmi bidné Grovni, jak miZeme vidét na grafu €. 10. Tato problematika cenové
konvergence je jedno z témat, které by mohlo po pfijeti jednotné evropské mény zpisobit
s ristem cenové hladiny. Z vyse uvedeného lze konstatovat, Zze pokud Ceskéa republika
bude konvergovat k zemim eurozony, méla by rast také jeji cenova hladina. K tomuto rtstu
muze v dnesni dob€ dochazet pomoci dvou kandll a to infla¢niho nebo kurzového, ktery je
predeviim vyuzivan v Ceské republice, jak miizeme vidét na posilovani trendu CZK/EUR,
kdy inflace se nachazi na pomémé nizkych hodnotach. Pokud by v této situaci
nedostateéné cenové konvergence vstoupila Ceskéa republika do ménové unie, hrozilo by
realné riziko zvySeni miry inflace v dusledku odpadnuti kurzového kanalu. Pokud

srovname Ceskou ekonomiku s ostatnimi staty v primérné cenové hladiné HDP, mizeme
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vidét, ze vyrazn¢ zaostdvame za Neémeckem, Rakouskem, Slovinskem a téméf
za Slovenskem. Tato uroven cenové hladiny mtze byt rizikova, nebot’ se nachdzi na nizsi

trovni, nez by odpovidalo ekonomické vyspélosti Ceské republiky.

Graf 10 - Stupeii ekonomické konvergence vybranych stati k eurozéné v roce 2016 (EA=100)
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Zdroj: Eurostat (2017), vlastni zpracovani

Nyni se zaméfime na cyklickou sladénost ceské ekonomiky s eurozénou, kterd ndm
urcuje, zda jednotna ménova politika bude vhodné nastavena i z pohledu ¢eské ekonomiky.
Pokud se zem¢ nachdzi v rozdilné fazi ekonomického cyklu, nez je primér eurozony,
nemusi byt pfechod na jednotnou evropskou ménu optimalni. Naopak pro zemi s vice
sladénym ekonomickym cyklem je ztrata vlastni ménové politiky mén¢ nakladna. Z grafu
& 11 je patrné, ze v prvnich letech po vstupu do Evropské unie dosahovala Ceska
republika mnohem vyssiho ristu HDP, nez tomu bylo u ¢lenskych stati eurozony.
S ptichodem globalni financ¢ni a nésledné ekonomicka krize dosSlo ke sladéni celkové
ekonomické aktivity s primérem eurozony. Od pocatku roku 2014 ovSem ceska
ekonomika zacala opét rychleji rlst, coz bylo ¢astecné zptsobeno v diusledku piijeti
kurzového zavazku a vyssi tempo ristu si udrzela do poloviny lonského roku, kdy doslo
opét k sjednoceni. V soucasnosti se tempo rastu HDP ¢eské ekonomiky opét nachazi mirné
nad primérem eurozony. U cyklické sladénosti lze na zavér fici, ze korelace
hospodarskych cykli je pomémné tésnd a riziko vzniku asymetrickych Sokt by mélo byt

snizeno, nikoliv ovS§em zcela vylouc¢eno.
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Graf 11 - Rist realného HDP v Ceské republice a eurozéné (v %)
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Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky (2017)

4.2.2 Sladénost odvétvové struktury hospodarstvi

Riziko vzniku asymetrickych Soki klesa s rostouci podobnosti struktury piistupujici
Clenské zemé se strukturou ekonomiky eurozony. Na grafu ¢. 12 mizeme pozorovat,
Ze Vv ptipadé eské ekonomiky vici ekonomice eurozony dochazi podle klasifikace NACE
k odli§né struktufe. Jak je jiz pro Ceskou republiku tradiéné znamé, jedna se o vysoké
zastoupeni prumyslu, coZ je dano zejména historickym vyvojem prakticky od primyslové
revoluce, kdy se sekundarni sektor na struktufe ekonomiky podili z vice nez 30 %, coz je
nejvice z celé Evropské unie. Vysoké zastoupeni primyslu a nizs§i podil sluzeb Ceské
ekonomiky oproti ekonomice eurozéony by mohl vést v ptipad€ pfijeti jednotné evropské
mény k vyskytu asymetrickych Sokl, na néz by nemohla jednotnd ménova politika
V plném rozsahu reagovat. Nedostate¢na strukturdlni podobnost obou ekonomik tak

Z hlediska pfijeti spole¢né mény predstavuje mozné riziko.
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Graf 12 - Podily ekonomickych odvétvi na HDP v roce 2016 (v %)
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Zdroj: Ceskad ndarodni banka (2016), viastni zpracovani

(A: zemédélstvi, lesnictvi a rybdarstvi; B-E: priumysl, téZba a dobyvani; F: stavebnictvi; G-l. velkoobchod
a maloobchod, doprava, ubytovdni, stravovini a pohostinstvi; J: informacni a komunikacni cinnosti;
K: peneznictvi a pojistovnictvi; L: cinnosti v oblasti nemovitosti; M-N: profesni, védecké a technické
¢innosti, administrativni a podpiirné cinnosti; O-Q: verejnd sprava a obrana,vzdélavani, zdravotni a socialni
péce; R-U: kKulturni, zabavni, rekreacni a ostani ¢innosti)

4.2.3 Sladénost obchodni a vlastnické provazanosti

Vysoka obchodni provazanost Ceské republiky seurozénou je jednim
Z nejvyznamngjSich argumentl pro pfijeti jednotné evropské mény. Je to dano predevsim
diky vysokému exportu do &lenskych zemi, kde je jiZ euro zdkonnym platidlem™*. Pokud
se podivame na graf ¢. 13, mizeme vidét, Ze podil vyvozl do eurozony na celkovém
vyvozu dosahuje kazdoro¢né kolem 65 %. Vice je toto téma rozebrané v kapitole ¢. 4.3.2.

Dopady zavedeni evropské mény na podnikovy sektor.

141 Pty v . s v , L vevr , .
Ptiblizn€¢ polovina exportu smefuje do Némecka, druhym nejvyznamngjSim obchodnim partnerem je

Slovensko
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Graf 13 - Podil vyvozu do eurozény na celkovém vyvozu (v %)
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Zdroj: Analyza stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou (2017)

Graf 14 - Podil dovozu z eurozony na celkovém dovozu (v %)
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Zdroj: Analyza stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou (2017)

4.3 Dopady zavedeni jednotné evropské mény

Jak jiz bylo v textu prace nastinéno, zavedeni eura podléha ¢l. 122 a 123 Smlouvy
0 zaloZeni Evropského spoleCenstvi, kde nalezneme popis celého procesu vstupu
do eurozony a stejné tak i maastrichtska konvergen¢ni kritéria. Dale vSak tuto
problematiku specifikuji rovnéz nafizeni Rady EU ¢. 974/98 o zavedeni eura, nafizeni
Rady EU ¢. 1103/97 o nékterych ustanovenich souvisejicich se zavedenim eura
a Vv neposledni fad¢€ natfizeni Rady EU ¢. 2866/98 o ptepocitacich koeficientech, ktera maji
ptimou uc¢innost v zemi, tedy neni tieba je prevadét do narodni legislativy. Na urovni statu

wr v s v ’ ’ . Yo v 7 r1or 142
pak piislusna opatfeni pro zavedeni eura zakotvuje tradi¢né zédkon o centralni bance™.

142popﬁpadé pak také takzvany obecny zakon o opatienich souvisejicich se zavedenim eura
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Nicméné smyslem nésledujiciho textu je zamyslet se nad neopomenutelnymi
naklady a pfinosy, které s sebou zavedeni eura v zemi neodmyslitelné nese. S t€mito
debatami se Ize setkat nejen na odborné trovni, ale hojné podobné diskuze probihaji i mezi
laiky a jednotlivé argumenty jsou vice ¢i méné opodstatnéné. Nutno zdiraznit, ze diskuze
o piinosech a nékladech eura pfinasi zejména zdlraziiovani mnoha rizik. Jejich relevantni
objasnéni a posouzeni je pak zakladem pro pfijeti zodpovédného rozhodnuti o zavedeni

eura cobyzakonné mény v nasi zemi.

4.3.1 Dopady zavedeni evropské mény na spotiebitele / stat

V prvni fad¢ budou prozkoumany benefity, které s sebou uzakonéni jednotné mény
prinasi. Mnohdy se vSak jedna o pfinosy pomérn¢ obtizné¢ v praxi méfitelné. Dédek hovoii
o tfech ustfednich benefitech, kterymi je snadnd cenova porovnatelnost, pohodlngjsi

o~ - - . 143
a levnéjsi cestovani a zachovani hodnoty uspor.

e Snadné cenova porovnatelnost

Tato vyhody existence jednotné mény prameni z faktu, Ze jednotnd ména umoznuje
vyjadfit ceny zboZi a sluzeb v domovské zemi 1 v zahrani¢i v totoZzné ménové jednotce,
diky ¢emuz mohou spotiebitelé ceny bez problémi porovnavat a posléze nakoupit tam, kde
je to vyhodngjsi. Nadale tedy jiz neni tieba slozité piepocitavat z jedné mény na druhou,
pticemz je tieba se potykat rovnéz s neustale se ménicimi ménovymi kurzy. Tento benefit
pak mohou zaznamenat zejména lidé, ktefi vyuzivaji moznosti nakupt Vv zahranici
prostfednictvim internetu. Stranou zdjmu nelze ponechat ani souvisejici tlak na vyrobce,
ktefi ve prospéch spotiebitelli snizuji ceny, vyrabéji zbozi ve vyssi kvalité a rozSituji

nabidku.
e PohodIng;jsi a levnéjsi cestovani

Tento aspekt vychdzi opétovné z jistého a neopomenutelného zjednoduseni, nebot’
jde zkratka o to, ze jiz nebude tieba na cestu do zahrani¢i pokazdé meénit penize. Toto
spotiebitelé poznaji nejen prostfednictvim uspory ¢asu, ale pochopitelné i z Gispory nutnych

poplatki souvisejicich s provedenim vymény penéz. OvSem jistych zmén se dozna

“SDEDEK, Oldfich. Vyhody pro spotiebitele. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-
19]. Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/vyhody-pro-
spotrebitele
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I placeni platebnimi kartami, nebot’” odpadnou poplatky za konverzi mén. Vzhledem
K tomu, ze pfi zavedeni eura se obyvatelé zemé dobie seznami s jednotlivymi bankovkami
a mincemi, bude pak rovnéz pro podvodniky slozitéjsi napalit jedince faleSnym obézivem.
Nakonec pak nelze nezminit ani fakt, ze je euro vyuzivané v n€kterych piipadech

I pomérné daleko za hranicemi eurozony, coz opétovné usnadni cestovani.
e Uchovavani hodnoty uspor

Vzhledem k tomu, Ze stabilita eura je v rukou Evropské centralni banky, tedy velmi
diavéryhodné instituce, se obané uchazetské zemé& nemuseji obavat, ze by v souvislosti
se zavedenim eura museli Celit neimérmému cenovému nartstu, ktery by je piipravil
0 kupni silu jejich uspor. Nicméné clenstvi v eurozoné piinaSi také SirSi moznosti
investovat bez kurzového rizika. Tedy pfijetim eura se mnohé piedchozi cizoménové

investice stanou investicemi domacimi.

Nyni ovSem pfichdzi na fadu i druha strana mince, tedy nevyhody a rizika jednotné
mény. Jak jiz bylo uvedeno, tak n¢kterd z nich vychazeji z redlného zdkladu a je tieba jim
vénovat maximalni pozornost. Jind pak naopak museji byt zkouména v SirSich
souvislostech, coz v jisté mife relativizuje jejich zavaznost. Dédek za zakladni rizika
oznacuje ztratu samostatné meénové politiky, zapojeni do ESM, riziko vnimané inflace

a stejné tak i nutné jednorazové naklady, které pfinasi zavedeni jednotné mény.**

e Ztrata samostatné ménové politiky

Jedna z tradiéné uvadénych nevyhod existence jednotné mény. Uvadi ji naptiklad
i Drulak s Handlem, pfiCemz jeji podstatou je to, Zze vzhledem ke vstupu do eurozony
a souvisejicimu zaniku Geské koruny rovnéz zanikne pravomoc CNB k provadéni

autonomni ménové politiky. Tuto bude noveé urCovat ECB, ktera musi brat v potaz stav

Y“DEDEK, Oldfich. Néklady a rizika. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-20].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika
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eurozény jako celku. Muze se tedy zdat, ze pljde o znacné ochuzeni nastroji

makroekonomické stabilizaéni politiky.**

Dédek vsak k tomuto dopliuje, ze zna¢na obchodni i finan¢ni propojenost nasi
ekonomiky s eurozonou soucasné piinasi uréitd omezeni ve vztahu k autonomnimu
rozhodovani o domadcich urokovych sazbach, kdy ustiedni limitujici faktor piedstavuje
ohled na urokovy diferencial v prostiedi naprosté mobility kapitalovych toki. Jde o to,
ze prespiili§ vysoké Ceské sazby ve srovndni se sazbami v eurozoné by mohly vést
k velkému prilivu kratkodobého kapitalu, ktery by vedl ke zhodnocovani kurzu, coz by dle
Dédka podvazovalo exportni expanzi. Vysoké ceské sazby ve srovnani se sazbami
Vv eurozoné by mohly povzbuzovat ptijimani zahrani¢nich Gvérd, na coz by mohly doplatit
takové domacnosti a firmy, které nemaji zajisténo splaceni téchto uvérti proti neblahému
kurzovému vyvoji. Pokud by vSak ¢eské sazby byly ve srovnani se sazbami v eurozoné
ptili§ nizké, vedlo by to k vyptjcovani nasi koruny k rGznym spekulacim na globélnich

trzich.4

e Zapojeni do ESM

Dalsi z obvykle zmiflovanych rizik ¢lenstvi v eurozonég, které z odborné literatury
zmifiuje napiiklad Palatkova.'’ Jak bylo jiz v textu prace naznaGeno, tak zmifiované
krizové obdobi vedlo k vyznamnym zménam v institucionalnim uspofadani eurozony.
Jednou takovou byl praveé vznik Evropského stabilizacniho mechanismu, ktery cili na
spolufinancovani napravnych opatieni v takovych zemich eurozony, které trpi vaznymi

poruchami makroekonomického charakteru.

Také pravé pro nasi zem bude zapojeni do tohoto monstrézniho mechanismu
znamenat nemal¢ naklady. Nicméné pfesto je tieba na konstrukci tohoto zachranného
mechanismu nahlizet i z druhé strany, neb spole¢né s dal$imi institucionalnimi zménami
pusobi na zodpovédné chovani zemi eurozony, ¢imz klesa pravdépodobnost vzniku

krizovych situaci. Existence ESM, ktery je schopen okamzité byt k dispozici pii zvladani

YSDRULAK, Petr a Vladimir HANDL. Hleddni ceskych zdjmii: Vnitini rozmanitost a vnéjsi akceschopnost.
Ustav mezinarodnich vztaht, v. v. i., 2010. ISBN 9788086506883, s. 74

YSDEDEK, Oldfich. Naklady a rizika. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-20].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika
YIPALATKOVA, Monika. Mezindrodni turismus: analyza pozice turismu ve svétové ekonomice, zmény

mezindrodniho turismu v diisledku globdlnich zmén, evropskd integrace a mezindrodni turismus. 2., aktualiz.
arozs. vyd. Praha: Grada, 2014. ISBN 978-80-247-4862-7, s. 247
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poruch, které mohou ohrozit eurozony, je vSak presto dulezitym prostfedkem pro posileni

institucionalnich zaklada existence jednotné mény.
e Riziko vnimané inflace

Dalsi z obvykle vyuzivanych argumentli v neprospéch zavedeni jednotné meény.
Prameni ostatné ztoho, Ze obyvatelé mnohych stati eurozony nabyli pocitu, ze vedlo
zavedeni eura ke zvySeni inflace, coz vSak data o vyvoji cenové hladiny v podstaté
presvédCivé nepotvrdila. Dle Dédka tedy v praktické roviné doSlo k riistu cen pouze
na nékterych mistech a u nékterych polozek, které predstavovaly v zasadé zanedbatelny
podil na celkovych vydajich spotiebiteld. V jinych piipadech pak ceny stagnovaly
¢i dokonce Klesaly, z ¢ehoz je mozné odvodit, Zze celkovy dopad na vykazovanou inflaci
byl maly.**® Mnohdy pak dokonce cenovy nariist nemél vazbu na zavedeni eura, ackoliv
byl pochopitelné spotiebiteli pravé této udalosti prisuzovan. Nicméné Janackova
kuptikladu provadi ve prospéch potvrzeni ¢i vyvraceni hypotézy o rastu inflace
po zavedeni eura vzemi podrobngj$i analyzu, na zaklad¢ které dochazi k zdvéru,
Ze by zavedeni eura vnasi zemi skuteéné vedlo ke zvySeni inflace a ohrozeni

LA o g 14
hospodaiského ristu.**

Tak jak tak je tomuto riziku zapotfebi vénovat patficnou pozornost. A tak
kupiikladu Narodni plan zavedeni eura v CR klade diiraz na zdfiraznéni principu cenové
neutrality pfi pfechodu na jednotnou ménu. V souvislosti s nutnymi opatfenimi budou
kuptikladu obchodnici muset uvadét na cenovkach ceny v korunach i eurech, castéji bude
sledovan cenovy vyvoj u polozek denni spotieby, lidé budou také informovani o ptipadech

oo . o < vy 1
zneuzivani zavedeni eura k neodiivodnénému navyseni cen. >0

4.3.2 Dopady zavedeni evropské mény na podnikovy sektor

Zavedeni jednotné evropské mény piedstavuje pro podnikatelské subjekty
vyznamnou zmeénu, ktera s sebou ptinese jak vyhody, tak nevyhody. Pokud se podivame

na obrazek €. 7, miZeme vidét, Ze za hlavni nevyhodu lze povaZovat naklady na pfijeti

YSDEDEK, Oldfich. Naklady a rizika. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-20].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika

Y JANACKOVA, Stanislava a kol. Euro: diive, nebo pozdéji? Institut Véclava Klause, 2015. ISBN
9788087806760, s. 32-34

ODEDEK, Oldfich. Néaklady a rizika. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013 [cit. 2018-08-20].
Dostupné z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika
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jednotné evroské meény, které budou mit formu jednordzovych vydaji a budou
koncentrované v nejvétsi mife do obdobi jednoho roku pfed zavedenim eura. Zatimco
vyhody, respektive piinosy budou rozlozeny do celého obdobi od pfijeti eura do budoucna,

budou mit tedy charakter dlouhodobych uspor nakladi pti operacich se zahrani¢im. ™!

Obrazek 7 - Prinosy a naklady podnikového sektoru spojené se zavedenim eura

Prinosy rezloZeny v case
Prinoys = f (mira expozice eurcvemu prostiedi)

Maklady jpdnordzove zavedeni ¢as
Naklady = f (welikost podnilu) eura
rok -1 rok 1 rok 2 rok 3 rok 4

Zdroj: Studie vliva zavedeni eura na ekonomiku CR (2007)

Ceskou republiku lze zatadit mezi pomérné malé, avsak velmi oteviené ekonomiky
(mira otevienosti ¢eské ekonomiky je dana jeji malou velikosti vnitfniho trhu vzhledem
k produkénim kapacitam) vici zahrani¢i, kdy vyvoz Ceskych podnikd se podili témér
ze 70 % na hrubém doméacim produktu. Vysokého vyvozu bylo dosazeno ptredevsim diky
masivnim pifimym investicim, které do do nasi zem¢ proudily a stile proudi a to kvili
motivaci vyvazet zejména na zapadoevropské trhy. Dale povazuji za velmi dilezité zminit,
ze nejvetsi kapitalovd a obchodni provazanost nasi zemé je se staty Evropské unie, kde
zcela jisté dominantni podil tvoii staty eurozony, jak lze vidét v tabulce €. 8. Z 10 stati,
kam Ceska republika v roce 2016 nejvice vyvazela, je 7 statd jiz ¢leny eurozény a podil

tohoto vyvozu piedstavuje neuvétitelnych 60 %.

131 ACINA, Lubor. STUDIE VLIVU ZAVEDENI EURA NA EKONOMIKU C R. Brno, 2007. Dostupné také
z: http://lwww.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf, s. 62
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Tabulka 8 - Export Ceské republiky

porfadi a podil v %
order and share in %

2016 2015 2014 2013 2012 201 2010 2009 2008 2007
Vyvoz
Exports
Némecko 1. 324 1. 321 1. 320 1. 313 1. 314 1. 322 1. 323 1. 325 1 30,7 1. 30,7
Germany
Slovensko 2. 83 2 90 2 84 2 88 2 90 2 89 2 86 2. 87 2 92 2 87
Slovakia
Polsko 3 58 3 59 3 60 3. 60 3 61 3 63 3 6,1 3. 58 3 65 3. 59
Poland

Spojené kralovstvi 4. 52 4 53 4 51 5 48 5 48 6. 45 b5 49 5 50 5 4,8 B 51
United Kingdom

Francie 5. 52 & 51 & 51 4 49 4 50 4. 54 4 53 4 57 4 55 4 5.4
France

Italie 6. 43 7. 38 T 37 8 36 8 36 7. 41 7T 44 7. 44 7 47 8. 49
Italy

Rakousko I8 42 B 41 6 43 B 45 6 46 5 45 6 47 6 47 6 47 7 46
Austria

Madarsko 8. 29 8 30 9 28 10 26 11 23 11, 22 12 23 10. 26 9 28 9 31
Hungary

Nizozemsko 9 29 9 28 10 27 9 28 9 32 8 35 8 37 8 39 8 40 8 37
Netherlands

Spanélsko 10. 2810, 26 12 24 13 21 13 20 12 21 11. 24 11. 24 12 23 11. 286
Spain

Zdroj: Cesky statisticky tirad (2017)

Z vyse uvedého vyplyva, Ze pro ekonomické subjekty podnikajici za uzemi Ceské
republiky, by mélo byt zavedeni eura tim spravnym krokem, nebot’ pii pfechodu na euro
dojde Kk odstranéni kurzového rizika a dalSich nakladi napfiklad transakéniho
a konverzniho charakteru, které vznikaji pfi obchodnim styku se zahrani€nimi subjekty.
Nicméné nejvétSiho vynosu dojde u odstranéni kurzového rizika (Uspora cca 80 %
vynost), u nakladi transakéniho charakteru dojde zejména k odstranéni nakladia kurzového
zajisténi, odstranéni sménnych poplatkd, zjednoduseni ucetnictvi, ¢i nakladi spojenych
s vedenim eurového uctu, apod. Mezi dal§i mozZzné piinosy lze zafadit sniZeni redlnych
urokovych sazeb, zvySeni pfilivu investic, ¢i rychlejsi riist exportu a HDP v dasledku
stabilnéjsiho makroekonomického prostiedi. Tyto pfinosy budou mit pro podnikovy sektor

na rozdil od nakladi trvaly charakter.

Pokud se nyni ovSem zaméfime na ndklady spojené se zavedenim jednotné
evropské meény, mluzeme fici, Zze budou pfedev§im formou jednordzovych vydaji
uskutecnénych pred vstupem do eurozény. Nejveétsi cast plijde zejména do upravy IT
systému, napft. ucetnich, mzdovych, skladovych, ¢i jinych softwarovych systému (cca 60 %

nakladi), kdy tyto systémy budou muset byt pfenastaveny na ménu euro. Mezi dalsi lze
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zatadit naklady na tvorbu novych cenikii a katalogli, informacnich kampani

a U maloobchodnich prodejcti ndklady na predzasobeni podnikli hotovostnim obézivem.

Jednorazové ndklady nemaji pii zavedeni jednotné evropské mény, piimou
souvislost se zapojenim podniku do zahrani¢niho eurového sektoru. Zde budou naklady
prevazné souviset s velikosti podniku, kdy logicky vétsi spolecnosti budou mit vyssi
naklady nez podniky menSich a stfednich rozmért. Jak uz bylo vySe zminéno, je to
pfevazné zpusobeno upravou informacnich systému, kde velké podniky maji vice
propracované IT systémy, které jsou casto naprogramované piimo na miru urcitému

podniku, a proto naklady budou vyrazné Vyééi.152

Shrnuti

Zavérem lze fici, Ze pfijeti jednotné evropské mény bude mit pozitivni dopad
na ekonomické subjekty podnikajici na tizemi Ceské republiky. Je to zpiisobeno zejména
vysokou kapitalovou a obchodni propojenosti podniki se Clenskymi staty eurozony
a vysokym exportem do téchto zemi. Na jednotlivd odvétvi bude ovSsem redlny dopad
riuzny. Nejvice ze zavedeni jednotné evropské mény budou tézit zejména zpracovatelské
podniky obchodujici se zahrani¢im, dale pak muzeme uvést napiiklad zemédé€lstvi a tézbu.

Naopak mezi nejvice nakladoveé zasazené podniky lze zatadit zejména sektor energetiky.

4.3.3 Dopady zavedeni evropské mény na makroekonomické ukazatele

V této casti diplomové prace je prfistoupeno k porovnani vyvoje nékterych
maakroekonomickych ukazateli Ceské republiky se &lenskymi staty, které vstoupily
do eurozony po roce 2004. Bude se jednat zejména o Slovinsko, Slovensko, Estonsko,

LotySsko a Litvu.

4.3.3.1 Dopad zavedeni eura na inflaci v Ceské republice

Strach ze skokového narlsti cenové hladiny v nasi zemi ihned po vstupu
do eurozony predstavuje jeden s kliCovych argumentt podporujicich takzvanou pomalou
variantu piijeti eura v Ceské republice. Skokovy nartist cenové hladiny v tomto smyslu Ize

chépat jako razantni a ndhlé zvySeni cen v domaci ekonomice bezprostiedné po zavedeni

132 ACINA, Lubor. STUDIE VLIVU ZAVEDENI EURA NA EKONOMIKU C R. Brno, 2007. Dostupné také
z: http://lwww.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf, s. 63

89



jednotné evropské mény. Nicméné piesné vymezeni miry inflace, které lze povazovat
za skokovou je velmi subjektivni véc, nebot’ nékdo povazuje za skokové zvySeni cen
v ramci jednotek procent, jini mohou zacit vnimat inflaci jako problém po vyS$im cenovém
narastu. Jednim ze zakladnich vychodisk pro tento nazor je proces dohanéni ekonomické
urovné vyspélejSich statl eurozony, se kterym je spojeno také ptizptisobovani cenovych
hladin. Dalsim neméné podstatnym argumentem pro obavy rychlého ptiblizovani cenové
hladiny smérem k vyspélejsim cClenskym stathm eurozony po pfijeti jednotné evropskeé
mény je ztrata moznosti uplatiiovat vlastni monetarni politiku a ovliviiovat dualezité
urokové sazby, které jsou povazovany za klicovy desinflaéni nastroj v rukou centralni

banky.

Historické vykyvy

Tato ¢ast obsahuje ¢asové tady pro staty, které mély historicky vyraznéjsi vykyvy v

porovnani s primérem Evrospké umie a eurozony.

Graf 15 - Slovinsko - inflace (v %)
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Zdroj: Eurostat (2018), viastni zpracovani
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Graf 16 - Slovensko - inflace (v %0)
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Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

Graf 17 - Estonsko -inflace (v %)
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Graf 18 - Lotyssko -inflace (v %)
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Graf 19 - Litva -inflace (v %)
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Relativné podobny vyvoj
Tato ¢ast obsahuje Casové fady pro staty, které mély historicky relativné podobny

vyvoj v porovnani s prumérem Evrospké umie a eurozony.

Graf 20 - Kypr -inflace (v %0)
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Graf 21 - Malta -inflace (v %0)
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Shrnuti

Jiz na prvni pohled je ziejmé, Ze vyvoj inflace je v celém sledovaném obdobi

od roku 2004 do roku 2017 u praméri Evropské unie a eurozony velice podobny.

U grafti €. 15, €. 16, ¢. 17, €. 18 a ¢. 19, lze vidét kiivky inflace stat, které mély
vyrazné€j$i vykyvy od priméru inflace Evropské unie a eurozony. Jedna se o novodobé
staty eurozony, které se zapojily do treti faze EMU od roku 2007 (Slovinsko, Slovensko,
Estonsko, Lotysko, Litva). Tyto vyraznéj$i vykyvy lze zaznamenat zejména u Estonska,
Lotysska a Litvy v letech 2006 az 2009, ale také v mirné formé u Ceské republiky. Jednalo
se 0 obdobi pocatku celosvétové finanéni a ekonomické krize, kterd naplno udeftila v roce
2008. Sledované staty, u kterych tento vykyv nelze prokdzat, byly v tomto obdobi
Vv pfipravné fazi na pfijeti eura nebo ho jiz pfijimaly. Musely jiZz tak plnit toto kritérium

tykajici se cenové stability uvnitf eurozony.

U stat, které se chtély stat Cleny eurozony, je pozorovatelné, ze s blizicim
se vstupem dochézelo k piiblizeni se pruméru Evropské unie a eurozony, které trvalo

I po prijeti jednotné evropské mény. Jedinou vyjimku ze sledovanych stata tvoii Slovinsko,
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kde lze zaznamenat znatelny narust inflace po pfijeti eura a to z hodnoty 2 % na hodnotu
témer 7 % Vv letech 2007 az 2008. Ovsem i v tomto piipadé stoji za zminku, ze se jednalo
0 jiz zminéné obdobi finan¢ni krize, kterd prispéla k této situaci pravdépodobné vyraznou
mérou. Od roku 2009 doslo k odeznéni této odchylky a prabéh inflace zacal tésné

kopirovat primérnou inflaci v Evropské unii a eurozoné.

Pokud se podivame na grafy ¢. 20 a ¢. 21 ponckud podrobnéji, je ziejmé,
Jejich hodnoty se pohybuji od spodni hranice -2 % az do horni hranice 6%. Dale je mozné
sledovat, Ze tyto zem¢ pied zavedenim eura nemély teméi Zadné odchylky v oblasti inflace
od praméru Evropské unie a eurozony. U Kyperské republiky ani po zavedeni eura nelze
pozorovat vyrazné vykyvy v této oblasti a to az do roku 2013, kdy doslo ke krizi likvidity
bank, preruseni veSkerych financ¢nich transakci a uzavieni bank. Zem¢ ihned spustila
napravny program, u kterého bylo pfistoupeno ke kraceni vkladi u dvou nejvice
postizenych finan¢nich domu s cilem ndpravy Skod. Béhem tii let kyperska ekonomika
prosla silnou recesi, jelikoz HDP ve stalych cendch za rok 2013 kleslo o 5,9 % a v roce
2014 0 2,5 %. Jak lze vidét na grafu ¢. 20 ostrov se potykal s vleklou deflaci az do roku
2017. Mirng vyssi inflaci po zavedeni eura lze pozorovat na grafu ¢. 21 u Malty v roce
2008 a 2009, ale toto zvySeni je mozné pfisuzovat zejména pocinajici financni

a hospodatské krizi.
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Graf 22 - Ceska republika - inflace (v %)
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Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

Tabulka 9 - Elementarni charakteristiky miry inflace (%)

Rok Mira inflace (v %) Prvni diference Druh4 diference Koeficient ristu
2004 2,6 X X X
2005 1,6 -1,0 X 0,61538
2006 2,1 0,5 15 1,31250
2007 3,0 0,9 0,4 1,42857
2008 6,3 33 2,4 2,10000
2009 0,6 -5,7 -9,0 0,09524
2010 1,2 0,6 6,3 2,00000
2011 2,1 0,9 0,3 1,75000
2012 3,5 14 0,5 1,66667
2013 14 -2,1 -3,5 0,40000
2014 0,4 -1,0 1,1 0,28571
2015 0,3 -0,1 0,9 0,75000
2016 0,6 0,3 0,4 2,00000
2017 2,4 1,8 15 4,00000

Priimérné tempo ristu

0,9938 = -0,62%

Zdroj: Cesky statisticky virad (2018), viastni zpracovani
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Sladénost je oviem mozné pozorovat i v piipadé Ceské republiky, ktera prozatim
euro nepfijala a vsoucastné dobé ani nemize zdivodu neplnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii. Na grafu ¢. 22 mizeme sledovat sladéni ukazatele inflace Ceské
republiky s Evropskou unii a eurozénou po celé sledované obdobi, vyjma let 2007 az 2008.
V nasledujici tabulce ¢. 9 pak nalezneme zpracované absolutni charakteristiky, ale také
koeficient ristu a prumérné tempo ristu miry inflace Ceské republiky za sledované obdobi

2004 az 2017.

Na zaklad¢ vyse zjisténych poznatkd, 1ze konstatovat, ze piijeti eura nebude mit
ptili§ velky dopad na zvyseni inflace v Ceské republice. U Zadného pozorovaného statu
nedoslo ke skokovému narGstu inflace. Pravdépodobné dojde ke zvySeni inflace jen
v urCitych oblastech a u urCitych produkti, které budou v zésadé¢ predstavovat
zanedbatelny podil na celkovych vydajich obyvatel. Dle mého nazoru tak lze vyvratit jeden
z nejéastéjSich argumentd odpurc eura ohledné zvySeni cenové hladiny. ZvySeni lze
prokazat pouze v ptipadé zminéného Slovinska, u kterého doslo k navySeni hodnot
po prijeti eura, ale z nejvétsi pravdépodobnosti v disledku zacinajici finan¢ni krize, nebot’
poté doslo pomérné rychle ke korekcei a sblizeni hodnot vyvoje cenové hladiny k priméru

Evropské unie a eurozony.

4.3.3.2 Dopad zavedeni eura na HDP v Ceské republice

Hruby domaci produkt je klicovym ukazatelem vyvoje narodniho hospodarstvi,
ktery méti vykonnost ekonomiky v kratkodobém horizontu a zménu Zivotné urovné
obyvatel v dlouhodobém horizontu. Jde o celkovou penézni hodnotu statkti a sluzeb

vytvofenou za dané obdobi na urcitém tzemi.

Jak je patrné z obrazku &. 8 na nasledujici strané, Ceska republika patii mezi zemé

S niz§im stiednim piijmem ve srovnani s ostatnimi staty Evropské unie.
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Obriazek 8 - Clenské zemé EU podle vyse pfijmu obyvatel

Skuoi . HDP na obyvatele v FP3 Zemé
upina zemi (EU25 = 100%) emé
s vysokym . Lucembursko, Morsko, Irsko, Island,
prijmem 120% a vyssi Svycarsko, Mizozemi, Rakousko, Dansko
s vyEEim . L r Eoa .
strednim 100-119% B%Igna. Spojené !craln*:r.shrl, Swvédsko, Finsko,
e Mémecko, Francie, Italie
pfijmem
s niZ&im Spanélsko, Kypr, Recko, Slovinsko, Ceska
stiednim 50-99% republika, Portugalsko, Malta, Madarsko,
prijmem Estonsko, Slovensko, Litva, Polsko
s nizkym . e m Lotyssko, Chorvatsko, Rumunsko, Bulharsko,
- mené nez 50% ;
prijmem Turecko, Makedonie

Zdroj: Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR (2007)

Nize nalezneme vyvoj redlného hrubého domaciho produktu v cendch roku 2010
od vstupu Ceské republiky do Evropské unie, az po soucasnost. Dale jsou v tabulce &. 10

vypocteny diference vyvoje redlného HDP a primérné temto ristu.

Graf 23 - Vyvoj realného HDP v cenach roku 2010 (v mil. K¢)
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Zdroj: Cesky statisticky urad (2018), viastni zpracovani
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Tabulka 10 - Elementarni charakteristika realného HDP v cenach roku 2010

Rok HDP (v mld. K¢) Prvni diference Druha diference Koeficient ristu
2004 3292 X X X
2005 3509 217 X 1,06592
2006 3756 247 30 1,07039
2007 3965 209 -38 1,05564
2008 4 065 100 -109 1,02522
2009 3876 -189 -289 0,95351
2010 3958 82 271 1,02116
2011 4028 70 -12 1,01769
2012 3999 -29 -99 0,99280
2013 3980 -19 10 0,99525
2014 4 088 108 127 1,02714
2015 4308 220 112 1,05382
2016 4 409 101 -119 1,02344
2017 4 607 198 97 1,04491
Primérné tempo rastu ‘ 1,0052 = 0,52%

Zdroj: Cesky statisticky tirad (2018), vlastni zpracovani

Cilem této Casti je identifikovat dopad na ekonomicky riist v Ceské republice
a predevSim na kvalitu Zivota obyvatel. Ptijeti jednotné evropské mény lze povazovat
za strukturalni zménu v Ceské ekonomice, ktera bude mit vyrazny vliv na produktivitu
vyrobnich faktorii a jejich dlouhodoby ekonomicky rust. Zde je dulezité si ovSem polozit
otazku, zda pfijeti eura za svou ménu bude mit pozitivni ¢i negativni dopad na ekonomicky

vyvoj zeme.

Debata na téma pftijeti eura a jeho dopady na makroekonomické ukazatele, ptipadné
ekonomicky rist Ceské republiky je oviem velmi slozita a to diky obtizné
kvatifikovatelnosti pfinosti se zac¢lenénim se do eurozony. Analyzu dopadii na ekonomicky
rast je mozné zalozit bud’ na zkuSenostech ostatnich zemi eurozony, které euro jiz zavedly,
na domnénkéch a ptedpokladech, nebo na logickych uvahach. Neexistuje zadny zpusob,

jak bychom mohli tuto situaci piedem simulovat a veskeré dusledky nasledné vyhodnotit.
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Graf 24 - HDP na obyvatele v PPS (index (EU28=100))
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Pti analyze dopadii po zavedeni eura na ekonomicky rist je nutno upozornit
na zasadni problém. Kazda ekonomika je zcela odlisna ve své struktuie i efektivité
jednotlivych trhti, v produktivité vyrobnich faktorti, zdrojich ekonomického rtstu a typu
hospodaiské politiky. Je tedy nutno podotknout, ze se mizeme pouze domnivat, jaky by

mohl by pravdépodobnény dopad na ekonomiku Ceské republiky na zékladé zku3enosti

ostatnich zemi, které se jiz staly ¢leny eurozony. Realita mize byt ov§em zcela jina.
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Jak lze vidét na grafu €. 24, pii patem rozsiteni Evropské unie z vyse sledovanych
zemi dosahovalo po vstupu nejlepsich hodnot Slovinsko a to 85 % priméru zemi EU.
Ceska republika vstoupila jako druha nejvyspélejsi ekonomika, kdy jeji uroven hrubého
domaciho produktu dosahovala hodnot 79 % priméru zemi EU. Dal§i mista byly

Vv nasledujicim poradi: Slovensko, Estonsko, Litva, Lotyssko.

Z grafu dale lze vycCist, ze ze sledovanych zemi do eurozény nejprve vstoupilo
Slovinsko 1.ledna 2007, jehoz hodnota nasledujiciho roku vystoupala na 90 % HDP
priméru zemi Evropské unie. S ptichodem globalni finan¢ni a nésledn¢ ekonomické krize,
jak mizeme vidét na grafu ¢. 25, zacala ovSem hodnota tohoto ukazatele zteteln¢ klesat
zejména kvili problémim v bankovnim systému. Slovinské HDP tak nabralo klesajici
trend az do roku 2013, kdy dosahlo hodnoty 82 % priméru zemi Evropské unie. Na této
hodnoté se drzelo az do roku 2015, kdy opét doSlo k rostoucimu trendu a hodnota

se ustalila v roce 2017 na 85 % priaméru zemi Evropské unie.

Dale nasledovalo Slovensko, u kterého lze pozorovat silny rist ekonomiky
od vstupu do Evropské unie az po rok 2008, kdy hodnoty vzrostly z 55 % na 71 % priméru

zemi EU. Miroslav Singer, byvaly guvernér CNB uvadi dv& hlavni p¥iciny rasta®®;

e Po zaniku Ceskoslovenska za¢inala samostatna Slovenskad republika bezmaéla
S polovi¢ni Zivotni urovni. Obzvlaste pifi kulturni a strukturdlni podobnosti obou
zemi v prvnim desetiteleti udélala své obycejna konvergence.

e Slovenska republika je dile oproti Ceské republice mnohem flexibiln&j§i a méné
zatizend pierozdélovacimi procesy, predevSim diky razantnim ekonomickym
reformam provedenych na Slovensku v poslednim desetileti. Lze naptiklad zminit
miru zdanéni vyjadienou jako pomér dafiovych pifjmu k HDP, kdy v Ceské
republice se v poslednich deseti letech pohybuje stale kolem 35 %, zatimco
na Slovensku po roce 2005 klesla troven pod 30 %, coz se muselo odrazit

na rychlej$im ristu slovenské ekonomiky.

Od vstupu Slovenska do eurozony 1. ledna 2009 lze pozorovat zpomaleni tempa
rastu jeho ekonomiky. Nicméné jedilezité podotknout, ze po zavedeni eura i pies

probihajici krizi nedoslo ke klesani HDP, ale trend byl stale pomalu rostouci, jak 1ze vidét

13¥Dohani nas Slovensko diky euru?. Investujeme.cz - odborny server spolecnosti Fincentrum [online]. 2008
[cit. 2018-11-10]. Dostupné z: https://www.investujeme.cz/kratke-zpravy/dohani-nas-slovensko-diky-euru/
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na garfu €. 24. Je to dano zejména tim, Ze euro pfitdhlo vyznamné zahrani¢ni investice,
doslo k odstranéni kurzového rizika, zvySeni transparentnosti cen a u podnikatelskych
subjektt k ulehéeni zahrani¢nich plateb, coz v dusledku piispélo k ekonomickému ristu
Slovenska v praméru o 0,2 % az 0,5 % ro¢né. Pokud se podivame na graf ¢. 25, mizeme
vidét dusledky svétové financni a hospodaiské krize, kde dosSlo k razantnimu propadu

Slovenské ekonomiky, ale také ostatnich zemi Evropské unie.
Graf 25 - Meziro¢ni riist HDP novych ¢lenskych zemi EU
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Zdroj: Eurostat (2017), vlastni zpracovani

Shrnuti

Zavérem lze fici, Zze téméf u vSech vyse pozorovanych zemi doSlo po pfijeti
jednotné evropské meény prevazné k dlouhodobému rostoucimu trendu HDP. Tento nartst
je znatelny zejména u Slovenska, Estonska, LotySka a Litvy. Jediny pokles 1ze zaznamenat
v piipad¢ Slovinska, kdy doSlo po roce pobytu v eurozéné k znatelnému poklesu HDP,
coz lze spiSe prisoudit zacinajici globalni finan¢ni a ekonomické krizi nez zavedeni eura.
Nicméné nelze rist HDP pfisuzovat pouze euru. Ekonomie je komplexni véda a je zde

mnoho fakturd, které mohou rtst ovliviiovat.
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Muzeme se tak pouze domnivat, ze s nejvétsi pravdépodobnosti nebude mit piijeti
jednotné evropské mény negativni dopad na ¢eskou ekonomiku a ani na snizeni realnych
piijmu obyvatel, ale naopak by malou mérou mélo ptispét k dlouhodobému ekonomickému
rustu a zvySeni HDP o n¢kolik desetin %. Negativnim vliviim VvV podobé asymetrickych
okt se vzhledem K provézanosti zahraniéniho obchodu Ceské republiky se zemémi
eurozény a vlivem monetarni politiky Evropské centalni banky a Ceské narodni banky,

nelze vyhnout ani pii nezavedeni eura.

4.3.3.3 Dopad zavedeni eura na nezaméstnanost v Ceské republice

Obecnd mira nezaméstnanosti udava podil nezaméstnanych k ekonomicky aktivnim
obyvatelim, (tj. souétu zaméstnanych a nezaméstnanych). Pokud se podivame na graf
&. 26, mizeme vidét, Ze v letognim roce dosahovala Ceskéa republika nejniz$ich hodnot
zZ celé Evropské unie. Zatimco prumér 28 statli Evropské unie dosahoval 6,9 %, nase zemé

dosahovala vyrazn¢ lepSich hodnot, a to 2,4 %.

Graf 26 - Nezaméstnanost v zemich Evropské unie v roce 2018 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani
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Z grafu & 27 je patrné, e od vstupu Ceské republiky do Evrospké unie bylo
kazdorocné dosahovéno lepsich hodnot nez byl primér Evropské unie a eurozény a to
zejména po globalni finan¢ni a nésledné ekonomické krize, kdy se kiivky téchto grafa
zaCaly vyraznéji oddalovat. Pokud se podivame je$té vice do minulosti, muizeme
konstatovat, Ze mira nezameéstnanosti se dostala nejnize od 90. let a nikdy v novodobé

historii Ceské republiky nebylo tolik zaméstnanych obyvatel jako je tomu dnes.

Graf 27 - Ceska republika - nezaméstnanost (v %)
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Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

K vyse uvedenému grafu je vhodné doplnéna tabulka ¢. 11 na nésledujici strané, ve
které¢ nalezeneme kromé obecné miry nezaméstnanosti, také pocet nezaméstnanych osob

v letech 2004 aZ 2017, diference a koeficinet ristu t&chto hodnot.
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Tabulka 11 - Elementarni charakteristika po¢tu nezaméstnanych (v tis.)

Obecna mira Nezaméstnani Druha Koeficient
Rok nezaméstnanosti | (Vv tis. osob) | Prvni diference diference rustu
2004 8,3 425,9 X X X
2005 7,9 410,2 -15,7 X 0,96314
2006 7,1 3713 -38,9 -23,2 0,90517
2007 5,3 276,3 -95,0 -56,1 0,74414
2008 44 229,8 -46,5 48,5 0,83170
2009 6,7 352,2 1224 168,9 1,53264
2010 7,3 383,7 31,5 -90,9 1,08944
2011 6,7 350,6 -33,1 -64,6 0,91373
2012 7,0 366,9 16,3 49,4 1,04649
2013 7,0 368,9 2,0 -14,3 1,00545
2014 6,1 323,6 -45,3 -47,3 0,87720
2015 5,0 268,0 -55,6 -10,3 0,82818
2016 4,0 2114 -56,6 -1,0 0,78881
2017 2,9 155,5 -55,9 0,7 0,73557
Primérné tempo ristu 0,9254 = -7,46%

Zdroj: Cesky statisticky iirad (2018), viastni zpracovani

Novodobé ¢lenské staty eurozony pred a po zavedeni eura

Graf 28 - Estonsko - nezaméstnanost (v %)
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Graf 29 - LotyS$sko - nezaméstnanost (v %)
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Graf 30 - Litva - nezaméstnanost (v %)
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Graf 31 - Slovinsko - nezaméstnanost (v %0)
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Graf 32 - Slovensko - nezaméstnanost (v %0)
25,0
20,0 S
\
\
APRPZN
LN
\
e
15,0 : Y '\\N \-/V-
\
\\‘ \/‘\/J\/‘,\‘
S
s N2
100 \"\\ AP, \ A\/l\’\,\ AL
’ 1 N, \ g A4
AL RS
5,0
0,0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
----- Slovensko pred € Slovensko po € Evropska unie Eurozéna

Zdroj: Eurostat (2018), vlastni zpracovani

107



Shrnuti

Vliv zavedeni jednotné evropské mény na nezaméstnanost v Ceské republice
je velice diskutabilni zalezitost. Pti porovnani grafi ¢. 28, ¢. 29, ¢. 30, ¢. 31, ¢. 32 s grafem
¢. 24, ktery zobrazuje vyvoj konvergence ekonomik novych ¢lenskych zemi Evropské unie
vzhledem k praméru Evropské unie, I1ze ovSem konstatovat, ze ekonomicky rust ma piimy
vliv na miru nezaméstnanosti. Pokud se podivame na grafy ponékud podrobnéji, miizeme
vidét, ze s rostoucim trendem HDP klesd mira nezaméstnanosti a naopak s klesajicim

trendem HDP roste mira nezameéstnanosti.

Jak jiz bylo zminéno v piedchozi kapitole, pfijeti jednotné evropské mény bude mit
pravdépodobné pozitivni vliv na efektivnéjsi alokaci vyrobnich zdroji mezi ¢lenskymi
staty, na zvySeni objemu investic a zvySeni produktivity prace. Pokud tedy navézeme
na doposud ziskané informace, mizeme konstatovat, ze pfijeti jednotné evropské mény
bude mit pravdépodobné z teoretického hlediska pro Ceskou republiku v dlouhodobém
hledisku pozitivni dopad na ekonomicky rust a tudiz i na miru nezaméstnanosti, kterd
s rostoucim HDP bude klesat. Nicméné je dulezité podotknout, Zze v Ceské repulice se
aktudlné nachazi obecnd mira nezaméstnanosti na velmi nizké Grrovni a v soucasnosti by
zavedeni spole¢né mény jiz nepfispélo ke snizeni nezaméstnanosti. Na druhou stranu pfi
vstupu do eurozony zde hrozi riziko vzniku asymetrickych Sokd z divodu odlisnosti

struktury ekonomiky a zvySeni nezaméstnanosti.
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4.4 Prizkum ¢eskych obcant Kk prijeti eura

Pti pfechodu na jednotnou evropskou ménu je jisté na misté vénovat kratkou
pozornost rovnéz nazoru obyvatel nasi zemé. V nasledujicim textu tedy budou uvedeny
poznatky, které vyplynuly v dubnu roku 2018 z pravidelného Setfeni NaSe spolecnost

Centra pro vyzkum vetejného minéni.

Graf 33 - Nazory &eskych obyvatel na prijeti Eura za ménu CR - duben 2018
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Zdroj: Centrum pro vyzkum verejného minéni (2018)

Jak ukazuje graf ¢. 33, v na$i spoleCnosti nadale trva vesmés zamitavy postoj
K pfijeti eura. Jak lze odezfit, tak v souCasnosti téméf tii Ctvrtiny Ceskych obyvatel
S pfijetim eura nesouhlasi, pficemz bezmala polovina Stimto krokem ,rozhodné
nesouhlasi“ a dal$i vice neZ c¢tvrtina ,,spiSe nesouhlasi®. Naopak ve prospéch piijeti eura

hovofi pétina Cechil. Zbylych 7 % oslovenych na otizku nema vytvofen jednoznaény

nazor.
Graf 34 - Nazory &eskych obyvatel na p¥ijeti Eura za ménu CR - vyvoj v ¢ase
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Je rovnéz pomérné zajimavé vénovat pozornost vyvoji nazorovych tendenci v ¢ase.
Pokud bychom se kuptikladu zaméfili na porovnani s vysledky piedchoziho Setfeni
z dubna roku 2017, pak je mozné konstatovat, Ze v podstaté nedoslo k Zadnym vyraznym
posunum v nazorech Ceskych ob¢and, které se velmi podobaji vysledkum Setieni z let
2011 az 2014. Z dlouhodobéjsiho hlediska je pak mozné vysledovat, Ze odmitavy postoj
K euru poprvé znatelné prevladl roku 2010, mezi roky 2001 az 2005 ptevladal souhlas nad
nesouhlasem a v letech 2006 az 2009 byly nazorové tendence piiblizné vyrovnané.
Pocinaje rokem 2011 je nesouhlas se zavedenim eura zhruba na rovni tii ¢tvrtin, souhlas
se od téhoz roku pohybuje ve vysi jedné pétiny, pouze roku 2015 se ptiblizil k irovni

ctvrtiny.

Pti podrobnéjsimu rozboru vysledkt pfinasi Centrum pro vyzkum vefejného minéni
nékteré dalsi zajimavé vysledky a poznatky. Kupftikladu fakt, Ze se podpora eura snizuje
s rostoucim v€kem. Naproti tomu ve spojeni se zlepSujicim se hodnocenim Zivotni rovné
vlastni domacnosti a ekonomické situace v CR, s rostouci spokojenosti s politickou situaci
a pochopiteln¢ také s vlastnim zivotem, s vyssi divérou k EU a jeji instituce a rovnéz
v budoucnost celého projektu jednotné Evropy, v samotnou integraci EU a miru zapojeni
nasi zem¢& do ni podpora eura logicky roste. Zajimavé je rovnéz to, Ze mezi pfiznivce eura
patii zejména lidé do 29 let, vysokoskolaci, lidé hlasici se k pravému stfedu a pravici,
volici STAN a TOP 09 a lidé¢ s diivérou k vladé. Naopak mezi odplirce patii zejména osoby
se stfednim vzde€lanim bez maturity ¢i vyuceni, dichodci, lidé z délnickych
profesia OSVC, déle pak osoby levicové zaméfené, potencialni voli¢i CSSD, KSCM, ANO

nebo SPD a respondenti s nedivérou k vlads. ™

0Obeané CR o budoucnosti EU a piijeti eura — duben 2018. Tiskova zprava. Centrum pro vyzkum verejného
minéni[online]. 2018. Dostupné z: https://cvvm.soc.cas.cz/cz/tiskove-zpravy/politicke/mezinarodni-
vztahy/4622-obcane-cr-o-budoucnosti-eu-a-prijeti-eura-duben-2018
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S5 Zavér

Otazka pfijeti jednotné evropské mény v Ceské republice je velmi podstatnym
tématem, které je v nasi zemi dlouhodobé probirano. S nariistajicim poctem c¢lenskych
stat Evropské unie, jez vstupuji do eurozony, se stile vice obraci pozornost také
na Ceskou republiku, ktera vstup do tohoto uskupeni i nadale odklada. Rostouci tlak
nabyva na intenzité i kvuli skute¢nosti, ze do eurozony v poslednich letech vstupuji staty,
které maji niz$i ekonomickou uroven, nez je tomu v nasi zemi. Je dulezité si uvédomit,
ze ackoliv v ptistupovych smlouvach do Evropské unie neni ptfimo zaneseny harmonogram
pfijeti jednotné mény, méla by byt snaha vSech c¢lenskych stati o zavedeni eura bez
zbytecnych odloZeni, nebot’ viichni'> &lenové Evropské unie se svym vstupem zavazali
tuto ménu piijmout. Ze smlouvy o Evropské unii (¢lanek 3 této smlouvy) a smlouvy
0 fungovani Evropské unie (Clanek 119 této smlouvy) vyplyva, ze uzivani eura jako
spolecné mény je jednim z cilu EU a soucasti spole¢né hospodaiské politiky EU. PoruSeni
této pisemné zaruky by pro nasi zem znamenalo jak poruseni prava evropského, tak prava

mezinarodniho.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zpracovat analyzu stavu pfipravenosti Ceské
republiky na pfijeti jednotné evropské mény na zdkladé plnéni maastrichtskych
konvergen¢nich kriterii, respektive kriterii nominalni konvergence. Uz z principu véci
nemiize Ceska republika v souasné dobé spliiovat vSechna pozadovana maastrichtska
kritéria, ktera jsou potfebna pro vstup do eurozony. Jednim z nich je ucast v mechanismu
sménnych kurzi II, jehoz Ceska republika neni &lenem. Formaélni vyhodnoceni plnéni
kritéria bude mozné az po vstupu do mechanismu sménnych kurzi Il a s tim souvisejicim
vyhlasenim centralni parity pro kurz koruny. Do této doby lze plnéni kritéria kurzové
stability hodnotit pouze v analytické roving, kde bylo zjisténo, ze volatilita kurzu ceské
koruny vic¢i euru je relativné nizka, coz je z hlediska pfijeti eura pozitivni zprava. Mezi
dalsi kritérium, které déla ceské ekonomice dlouhodobé problémy, lze zatfadit kritérium
cenové stability. Za sledované obdobi od vstupu do Evropské unie az po soucasnost
prekrodila Ceska republika referenéni hodnotu potiebnou pro pfijeti do eurozény celkem
pétkrat. V roce 2017 byla piekrocena cenova hladina o 0,5 p. b., pfedev§im diky ukonceni
devizovych intervenci Ceskou narodni bankou a masivnimu riistu deské ekonomiky, coz

meélo za nasledek vzestup cen. Dle nejaktualngjsich informaci z bfezna letosniho roku

155 Kromé Velké Britanie a Danska (vyjednana trvala vyjimka z povinnosti piijmout spole¢nou ménu euro)
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se Ceska republika nachazela o 0,3 p. b. nad referen¢ni hodnotou, ktera byla v bieznu
stanovena na 2,2 %. U kritéria udrzitelnosti vefejnych financi, pfesnéji casti vladniho
deficitu doslo k plnéni az po roce 2013, nebot’ v disledku globalni finan¢ni a nasledné
ekonomické krize v roce 2009 vzrostl schodek vefejného rozpoctu na 5,8 %. V roce 2017,
kdy ptebytek sektoru vladnich instituci ¢inil 1,6 % HDP, bylo dosazeno doposud
nejlepsiho vysledku hospodatfeni sektoru vladnich instituci v novodobé historii nasi
republiky. U ¢asti kritéria vladniho dluhu dochazi k uspésnému plnéni za celé sledované
obdobi, 1 pfesto, ze s pfichodem globalni finan¢ni a nasledn¢ ekonomické krize
doprovazené hospodaiskou recesi zacal dluh prudce nartstat z hodnoty 30 % na hodnotu
témet 45 % HDP v roce 2013. Od tohoto roku lze fici, ze dluh v poméru k HDP nabral
klesajici trend a v soucasné dobé& se nachazi kritérium vlddniho dluhu na hodnoté 34,7 %
HDP. Poslednim hodnocenym kritériem potfebnym pro vstup do eurozony je kritérium
dlouhodobych urokovych sazeb, které Ceska republika plni kazdoroé¢né od vstupu
do Evropské unie se zna¢nou rezervou. Od roku 2009 do roku 2016 nastal klesajici trend,
kdy se trokové sazby snizily témét z 5 % na hodnoty pod 0,5 % a aktualné se hodnota
kritéria od dubna 2017 do bfezna 2018 nachéazi na urovni 1,3 %, coZ je vyrazn€ pod
referenéni hodnotou, ktera byla stanovena na 3,2 %. Ceska republika si relativng
konstantné zachovava duvéru finan¢nich trhli, vykazuje bezpecnou miru zadluzenosti
a ptiznivou obchodni bilanci. Tyto faktory se nasledné zurocuji v nizkych rizikovych
ptirazkach ve vynosech vladnich dluhopist.

Po shrnuti lze ¥ici, Zze aktualn& neni Ceska republika pfipravena k pfijeti eura
na zakladé¢ plnéni maastrichstkych kritérii, nebot neplni kritérium cenové stability
a kritérium ucasti v ERM II. Nicméné pokud nedojde k neoekavanym udalostem, které
by mély vyznamnéjsi dopad na plnéni jednotlivych kritérii, budou dle prognézy do roku

2020 kazdoro¢né plnéna vSechna kritéria potfebnd pro vstup do eurozony.

V dalsi casti diplomové prace bylo zkoumano plnéni realnych konvergencnich
kritérii, ktera vychazi z teorie optimalni ménové oblasti. Tyto kritéria nejsou definovana
v zadné smlouvé, avSak jejich existence je zdsadni. Prvnim hodnocenym kritériem byla
sladénost hospodaiského cyklu a ekonomické urovné s eurozonou. U cyklické sladénosti
1ze fici, Ze korelace hospodarskych cykll je pomérné tésnd a riziko vzniku asymetrickych
Sokli by meélo byt sniZeno, nikoliv ovSem zcela vylouceno. Nicméné u sladénosti

ekonomické urovn€ s eurozonou lze zaznamenat vyrazné rozdily, a to piedevSim
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v HDP na obyvatele v parit¢ kupni sily a primémé cenové hladiné HDP, které jsou
nedostateéné vzhledem k trovni ekonomiky. V praci bylo zjisténo, ze Ceska republika
konverguje smérem k eurozéné¢ v HDP na obyvatele. Pii vstupu do Evropské unie bylo
dosazeno 73,6 % priméru eurozony a v roce 2017 hodnoty 83,2 % priméru eurozony.
Na zaklade trendové funkce 1ze konstatovat, Ze tento trend bude nasledovat i1 do dalSich let
a progndza pro rok 2020 byla stanovena na hodnotu 84,6 % priméru eurozony. Z pohledu
sladénosti odvétvové struktury hospodaistvi Ceské republiky a eurozény dochazi
k relativné velkym odliSnostem. Tyto odliSnosti spocivaji piedev§im ve vysokém
zastoupeni pramyslu a niz§im podilu sluzeb na ptidané hodnoté. V disledku toho je zde
urcité riziko vyskytu asymetrickych Soki, na které by nemohla jednotnd monetarni politika
v plném a Zadoucim rozsahu reagovat. Poslednim hodnocenym redlnym konvergencnim
kritériem byla sladénost obchodni a vlastnické provazanosti, kde se Ceska republika jevi
jako vyznamny exportér, ktery do zemi eurozény vyvazi kazdorocné kolem 65 %
z celkového vyvozu. Vysokd obchodni provazanost je tak jednim z nejvyznamnéjSich

argumentu pro pfijeti jednotné evropské mény.

Dil¢i cil vyhodnoceni pifinost, nakladi a rizik spojenych s pfijetim spolecné mény
byl splnén jen ¢astecné. U makroekonomickych ukazatelti se nepodatilo cil splnit z dvou
divodi. Prvnim divodem je piili§ kratké sledované obdobi zkoumanych zemi od vstupu
do eurozony. Druhym divodem je vyznamny vliv globalni finan¢ni a nésledné ekonomické
krize, kde doSlo k utlumeni ekonomické aktivity a obrovskému usili narodnich vlad fesit
dopad krize. Je podstatné zminit, Ze veskeré situace a dopady, které se v ekonomice projevi
nelze pfisuzovat jen euru, a proto nelze jednoznaéné wuréit pozitivni dopad
na makroekonomické ukazatele. Na zakladé zjisténych teoretickych poznatkli se ovSem
muzeme domnivat, Ze pravdépodobné¢ dojde v dlouhodobém casovém horizontu
ke zlepSeni téchto ukazateld. Co se tyka pozitivnich dopadi na spotiebitele a podnikatelské
subjekty je mozné potvrdit cenovou transparentnost, odstranéni kurzového rizika
¢i eliminaci transak¢énich nakladi. Mezi hlavni nevyhody naopak patii zejména ztrata
vlastni ménové politiky, zapojeni do ESM, pro podnikatelské subjekty pak dale naklady

na tpravy IT systémi a jednorazové ndklady na obménu bankovek a minci.

Na uplny zavér 1ze konstatovat, ze v soucasné dobé by ¢eska vlada neméla prozatim
stanovovat cilové datum vstupu do eurozony z n€kolika hlavnich diivodi. Nejsou plnéna

pozadovand maastrichskd konvergencni kritéria, neni dosaZeno dostatecné reédlné

113



konvergence s eurozonou a v neposledni fadé prevlada v Ceské republice zamitavy postoj

K ptijeti eura jako vlastni mény.
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